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Shrnuti

Tato analyza se zaméfila na vazbu investic
a ekonomického rlstu a na vyznam investic
pro ekonomické prostredi Ceské republiky.

Investice v CR tvoii vét$i podil HDP ne? je
tomu ve vétSiné statl Evropské unie a téz
mira investic vCR predstihuje srovnatelné
sousedni zemé. V roce 2015 byl podil investic
na HDP v CR dokonce nejvy3si v EU. Na vyvoji
vladni investiéni aktivity je v pfipadé CR zfejmy
pokles jejiho podilu na HDP po roce 2009,
ktery  prispél k ekonomickému poklesu
v letech 2012-2013 a byl vystfidan rdstem az
v roce 2014 a 2015, kdy naopak podpofil rist
HDP.

Nejen vCR jsou objemové investice
podnikového sektoru vyznamnéjsi nez vladni
investice. Zemé s vysSim podilem vladnich
investic na HDP vykazuji Castéji soucasné vyssi
miru celkovych investic na HDP. Zanalyzy
dale wvyplyvd, Ze niisi a udrzitelnd mira
vefejného zadluZeni vytvafi vhodnéjsi
investice

podminky pro podnikové

a neomezuje zdroje pro vladni investice.

Analyza ukazuje stabiliza¢ni funkci vladnich
investic, kdy jejich rostouci podil v obdobich
poklesu HDP vdaném obdobi c¢astecné
nahrazuje vypadek podnikovych investic
a vytvari podminky pro budouci dlouhodoby
rist podnikovych investic.

Investice maji vliv i na zaméstnanost, béhem
poslednich let 2014 a 2015 jejich rlst vyrazné
prispél k  tvorbé pracovnich mist.
Prostfednictvim podpofenych investi¢nich
projektl se podafilo vytvofit pres 30 tisic
pracovnich mist, tedy vyrazné vice nei ve
srovnani s pfedchozimi roky. Tyto skutecnosti
Ilze dat do souvislosti srekordné nizkou

nezaméstnanosti od prelomu let 2015 a 2016.

V obdobi po hospodaiské recesi po roce 2008
se stava politika podpory ekonomického
ristu pomoci stimulace investic stale vice
aktualni ve svétovém méfitku.

Také Evropska rada ve svych zavérech z ¢ervna
2014 upozornila na nedostatecnou miru
vefejnych a soukromych investic a zdlraznila
potfebu pfijmout opatfeni za i¢elem podpory
rdstu, zvySeni miry investic, vytvareni vétsiho
poctu kvalitnéjSich pracovnich mist.

V podminkach CR je i na zakladé hodnoceni
evropskych a dalSich mezinarodnich instituci
vyznam vladnich investic nezpochybnitelny.
Doporuceni téchto instituci zejména v oblasti
dopravni infrastruktury, digitalni
infrastruktury, rozvoje kapacit vyzkumu
avyvoje jsou spojeny svysSi podporou
vlddnich investic v uvedenych oblastech.

Verejné investice do dopravni infrastruktury
mezi lety 2008 a 2013 vyznamné poklesly
z 3,3 miliardy EUR v roce 2008 na 2,0 miliardy
EUR v roce 2013, pficemz v roce 2013
odpovidaly 0,6 % HDP, jak uvadi Zprava EK
oCR 2016, ktera konstatuje wvyrazny rist
uvedenych investic od roku 2014.

Od roku 2014 doslo k obratu v hospodaiské
politice, vefejné investice v roce 2014 znacné
vzrostly (17 % v nomindlnim vyjadreni) a velkd
Cast tohoto narlistu pravdépodobné souvisela
s investicemi do dopravni infrastruktury. Podle
zimni progndzy Komise z roku 2016 se
ocekava, Ze se verejné investice v roce 2015
dale zvysily o 36 %.

Uvedena zména v hospodaiské politice
od roku 2014 se projevila pozitivné jak na
obnoveném rlstu investic, tak také hrubého
domaciho produktu a zlep$eni postaveni CR
v hodnoceni konkurenceschopnosti.
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Doporuceni pro hospodarskou politiku

Pfestoze podil investic na tvorb& HDP je vCR nad primérem EU stendenci k jeho
postupnému snizovani, vyznam podpory investic v souvislosti s dohanénim ekonomické
méreno na obyvatele, nez je pramér EU a jejich nerovnomérné rozmisténi na
ekonomicky rozvinutéjsi regiony, zejména v blizkosti Prahy. Vyznamnym zdrojem
investic je efektivni vyuZiti ¢isté pozice rozpoctu CR viiéi rozpoctu EU.

Snaha postavit dlouhodobé konkurencni schopnost ekonomiky na levné pracovni sile
neni udrZitelnd, zvySovani ceny prace ma dopad na strukturu investic. Je nutné klast
dlraz na logicky posun od investic zamérenych na vyssi podil vyuZiti (relativné levné)
pracovni sily k investicim napfiklad do oblasti s vyssi pridanou hodnotou, napr. oblasti
vyzkumu ¢i sluzeb. Béhem tohoto procesu mulze dochazet ke zhorseni indikatoru
vytvorenych pracovnich sil, ke sniZzeni objemu investic a orientaci na méné investicné
narocné projekty, ale s vyssi o¢ekavanou pridanou hodnotou.

Cilem by meéla byt podpora investic s odpovidajicim strukturalnim, multiplikac¢nim
aregionalnim efektem, které by pfrispély k zvySeni konkurenceschopnosti zaloZzené na
vyssi pfidané hodnoté, kvalifikované praci a vyssi produktivité prace. Podpora by méla
byt téZ orientovana na strukturalné postizené regiony.

B&hem prvnich tfech Etvrtleti 2015 pFimi zahraniéni investofi ziskali v CR na 319 mld. K&,
které odcerpali formou dividend. Cilem by mélo byt sniZeni tohoto deficitu. K tomu by
méla prispét mimo jiné i zména struktury investic smérem k hi-tech investicim s vyssi
pfidanou hodnotou, které by navic ptinasely vyssi mzdy. Podil mezd na vysledném
produktu by se mél zvySovat. Zadouci je podpora vy3si miry reinvestic zisk(l zahraniénich
vlastnikd v CR a posilovani vyznamu tuzemskych investord. V krat$im ¢asovém horizontu
Ize uvaZovat io opatfenich v danové oblasti a oblasti zadrZzeni odlivu zisku formou
stimulace jeho reinvestice.

Vyznamnymi opatienimi investi¢niho charakteru s vyznamnym rlistovym multiplika¢nim
efektem jsou zejména vystavba infrastruktury, digitalizace primyslu nebo rozvoje
e-commerce, vybudovani dostateéné rozvinuté a dostupné technologické zékladny v CR
umoznujici vysokorychlostni pristup k internetu.
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Uvod

Hospodarskym rldstem rozumime vzestup ekonomického potencidlu méreného
zvySovanim potencidlniho hrubého domaciho produktu zemé. Hospodarsky rUst
znamena, Ze ekonomika vice vyrabi a miZe tedy vice spotfebovavat a investovat.
S hospodarskym ristem je spojen nejen rlst ekonomické sily a vyrobeného produktu,
ale také rust spotreby a Zivotni Urovné obyvatel dané zemé.

Zdroje hospodarského ristu jsou tvofeny mimo lidskych zdroji a pfirodniho bohatstvi
zejména kapitalovymi statky, jejichz vyvoj je ovliviovan udrovni investi¢ni aktivity.
Je zfejmé, Ze ovliviiovani investi¢nich aktivit je jednim z vyznamnych nastrojl, ktery
primo podporuje ekonomicky rust.

Ceska republika zacala v obdobi po ménové krizi v roce 1997 a ekonomickém poklesu
v letech 1997 a 1998 podporovat ekonomicky rist pomoci stimulace investic a zacala
realizovat investicni pobidky, které nasledné podnitily vyvoj investic
ve zpracovatelském primyslu. Stimulace investiéni cinnosti v CR a usnadriovani
podminek pro realizaci investic je v podminkach CR rovnéz zékladnim predpokladem pro
vyuZivani potencidlu evropskych strukturalnich fondd. V tomto usili doséhla CR v roce
2015 vyznamného Uspéchu a rekordnich vysledkl, kdy Cista pozice Cerpani, tedy
pfinosu pro CR, dosdhla hodnoty 151,8 mld. K¢ Tento Uspéch rozhodujici mérou
prispél k dosazeni solidniho tempa ekonomického ristu v CR ve vysi 4,5 % v uvedeném
roce.

V obdobi po hospodarské recesi po roce 2008 se stava politika podpory ekonomického
rdstu pomoci stimulace investic stale vice aktualni. OZiveni po pfekonani hospodarské
recese po roce 2008 vykazuje v fadé zemi i v globalnim méfitku jen omezeny pokrok.
To vede stdle vice vlad a mezindrodnich instituci k zavéru, Ze podpora investic je pro
obnovu ekonomického ristu nezbytnou podminkou. Mimo jiné také Mezinarodni
ménovy fond (MMF) ve své zpravé z Unora 2016 pied setkanim zastupcl G20" poukazuje
na zpomalovani rlistu svétové ekonomiky i na zhorsujici se financni situaci rozvijejicich
se ekonomik, které byly téZzce zasazeny poklesem cen komodit. Zprava v této souvislosti
uvadi, Ze skupina nejvétSich svétovych ekonomik G20 by méla pfipravit plan
koordinovanych opatfeni na podporu globdlniho hospodarského rlstu. Vyspélé
ekonomiky by se i podle Mezindrodniho ménového fondu mély pfi podpore
hospodarského rlistu méné opirat o ménovou politiku a vice vyuZivat rozpoctovou
politiku pf¥i podpore verejnych investic.

Také Evropska rada ve svych zavérech z ¢ervna 2014 upozornila na nedostatecnou
miru vefejnych a soukromych investic a zd(raznila potfebu pfijmout opatfeni za icelem
podpory rlstu, zvySeni miry investic, vytvareni vétsiho poctu kvalitnéjSich pracovnich
mist.

Y IMF. IMF Note on Global Prospects and Policy Challenges: Group of Twenty IMF Note — Finance Ministers
and Central Bank Governors' Meetings [online].
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vy

Evropska rada v ¢ervnu 2014 stanovila jako jednu z priorit na p¥iStich 5 let ,Investovat
a pripravit ekonomiku na budoucnost”.

Priorita by méla byt naplnéna mj. feSenim naléhavych potfeb v oblasti investic
do dopravnich, energetickych a telekomunikacnich siti, energetické tcinnosti, inovaci,
vyzkumu atd. plnym vyuZivdnim strukturdlnich fondd EU, mobilizaci finanénich
prostfedkl (vyvazenym zplsobem ze soukromych i vefejnych zdrojl), usnadnénim
dlouhodobych investic, vyuzivanim a vytvarenim financnich nastroja (napf. nastroja
Evropské investi¢ni banky), poskytnutim vhodného regulatorniho ramce pro dlouhodobé
investice.

Nové ustavenda Komise zverejnila ndasledné svdj Investiéni plan  dne
26. listopadu 2014°. Plan se sklada ze tiii zakladnich prvka, které by mély doplnit snahu
Clenskych statl podpofit investicni aktivitu, jednim z nich je zfizeni Evropského fondu
pro strategické investice, ktery by mél v ndsledujicich tfech letech mobilizovat
315 mld. EUR.

Cilem této analyzy je ukdzat vyvoj celkovych, verejnych a podnikovych investic, vliv
a dopady investic na ekonomicky rdst (na rlst HDP, na zaméstnanost, na pfiliv
zahrani¢nich investic, obecné), srovnani CR se zahrani¢im (oblast vefejnych investic,
pomeér k béznym vydajim a k HDP, investicni pobidky u vybranych zemi), pfiklady dobré
praxe a doporuceni pro formy stdtni podpory investic.

2 EUCO 169/14: Conclusions. In: Evropskd rada [online]; EUCO 79/14: Conclusions. In: Evropskd rada
[online]; SDELENI KOMISE EVROPSKEMU PARLAMENTU, RADE, EVROPSKE: Investi¢ni plan pro Evropu. In:
Svaz priimyslu a dopravy CR [online]
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Definice investic a jejich zakladni clenéni

Kapitdlovd aktiva sestdvajici se ze statkd, které nejsou urceny pro bezprostiedni spotfebu, ale jsou urceny
pro uZiti ve vyrobé spotrebnich statki nebo dalsich kapitdlovych statkd. (J. H. Adam)

Z makroekonomického pohledu se investici oznacuje v ekonomii ta c¢ast pfijmu
(dlchodu), kterd je vloZzena do kapitalu. Tedy do dlouhodobych statkd, které neptinase;ji
okamzity prospéch, ale umozni zvyseni produkce statkd v budoucnosti napf. budovy,
stroje, atp. Ekonomicky subjekt (stdt, kraj, obec, podnik, jednotlivec) se tak rozhodne, Ze
odlozi ¢ast své soucasné spotieby (Uspor) za Ucelem ziskani budouciho uzitku. Budouci
uzitek ¢i vynos mize byt penézniho nebo nepenéiniho charakteru.

Z uvedeného pohledu maji investice dopad na budouci vyvoj tim, Ze:
e jejich vySe ma vliv na agregatni poptavku a zaméstnanost,

e vedou ke kumulaci kapitalu — navyseni vyrobnich kapacit, umozniuji v budoucnu
vyssi produkci zboZi.

Z narodohospodarského pohledu je tedy zifejmé, ze investice ovliviiuji budouci potencidl
ekonomiky.

Z pohledu podniku se jednda o rozsdhlejsi jednorazové nebo kratkodobé vynalozené
zdroje Ci penéini vydaje (kapitalové vydaje), u nich se ocekava jejich pfeména na
budouci vynosy ¢i penézni prijmy béhem ¢asového obdobi presahujiciho jeden rok.

Cilem investovani je snaha odloZit soucasné prostredky tak, aby pfinejmensim neztratily
svou hodnotu, v lepSim pfipadé aby jejich hodnota ¢asem vzrostla. Podobné v pfipadé
pozadavku na jakykoli budouci cil, ktery nelze pofidit z béZného objemu prostredki
(,,z jedné vyplaty”“), je nutné tvofit Uspory.

Kromé vkladu kapitalu do vyrobnich prostfedk( a statkl se investici rozumi také vloZzeni
aktualniho prebytku (zisku, Uspory) do statk(l, u nichZ predpokladdme nejen navratnost,
ale i kladné zhodnoceni.

Jako typické priklady takovych investic miizeme uvést:
e akcie,
e podilové fondy,
e dluhopisy,
e derivaty,
e komodity ve formé burzovnich kontraktd,
e nemovitosti,
e obrazy ajind umélecka dila.

Investice rozliSujeme na hrubé a Cisté. Hruba investice je pfirtstek investicnich statkl za
dané obdobi, jde o tvorbu hrubého kapitdlu, jednd se o pfirGstek dlouhodobého
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majetku, nemovitého majetku (tvorba fixniho kapitadlu) a zasob (vC. strategickych
vladnich rezerv). Cista investice je hrubd investice po odeéteni amortizace.

Mira investice je pouZivdna pro méfeni intenzity investovani. Jde o podil hrubych
investic na HDP, ktery je vyznamnym ukazatelem ekonomického vyvoje a hospodarské
politiky statu. Ucginnost kapitdlovych statkd se vyjadfuje pomérem HDP k velikosti
kapitalovych statk(.

Investice lze ¢lenit podle jednotlivych druhl investicnich aktiv, pticemz je Ize rozdélit na
»investice financni“ a ,investice realné”. V méné rozvinutych ekonomikach prevazuji
investice realné orientované do redlnych investicnich aktiv s pfimym vlastnikem
dlouhodobéjsiho charakteru, zatimco ve vyspélych statech jsou castéjsi investice
financni. Nicméné financéni a realné investice jsou vnimany vétsinou za komplementarni
formy investic a nikoli za formy vzajemné konkurencni.

Investice lze Clenit také podle cile jejich smérovani na tuzemské a zahranicni a dle
charakteru na tzv. pfimé a neptfimé. Pfimé investice jsou investice za ucelem ziskani
podilu na kmenovych akciich a rozhodovacich pravech ve vysi alespon 10 % (Ci takového
podilu, ktery dava investorovi rozhodovaci prava). Podminkou je trvaly zajem investora
na spolecnosti a jeho podil na fizeni. Ty se dale déli podle zplsobu vstupu na:

e Investice na zelené louce (greenfield). Investice do novych aktiv, napf. Philips
v Hranicich na Moravé.

e Investice na hnédé louce (brownfield). Zména vlastnické struktury i investice do
restrukturalizace.

e Akvizice a fuze (mergers and aquisitions). Ovladnuti jiz existujicich aktiv,
napf. prevzeti CSOB finanéni skupinou KBC.

Nepfimé investice jsou z tohoto pohledu akvizice mensinovych vlastnickych podilG. Déle
jsou to napf. investice drobnych investori prostfednictvim podilovych fonda.

Pojem investice je také jednim z duleZitych bodl mezindrodniho investi¢niho prava,
podle néj je uréeno, zda lze konkrétni podnikatelskou ¢innost za investici povaZovat,
a jaky rezim pravni ochrany se na ni vztahuje.

V mnoha modelovych dvoustrannych dohodach o ochrané investic mizeme nalézt
definici investice, kterd zahrnuje také podily, akcie nebo dluhopisy, pfipadné i jiné formy
podileni se na spole¢nosti a rozsifuje tak ochranu v ramci smluv o ochrané investic i na
tzv. nepfimé investice.


https://cs.wikipedia.org/wiki/Investice
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Graf €. 1: Podil THFK
na HDP
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Investice v Ceské republice

Vyvoj investic

Investice jsou jednim z nejdllezitéjsich faktord, ktery ovliviiuje HDP. Ve statistice jsou
souctem zmén zasob, objemu nakupu cennosti a tzv. tvorby hrubého fixniho kapitdlu
(THFK), ktery je pro ucely této studie nejpodstatnéjsi. Vyvoj THFK ekonomové bedlivé
sleduji, nebot napovidad o tom, jak se bude v dalsich letech ekonomika vyvijet. THFK
vyjadrfuji, jak domdci i zahranic¢ni firmy rozsifuji své kapacity a tim i rlstovy potencial
celého hospodafistvi.

Investice v CR tvofi vétsi podil HDP ne? je tomu ve vétiné statli Evropské unie. Tento
podil kulminoval vroce 2007, kdy dosahoval 29,6 % HDP. A klesal v obdobi recese
a nizkého ekonomického rlistu az k hodnoté 25 % v roce 2014.

Pfes tento pokles si udrZuje nadpridmérnou pozici v ramci tvorby HDP mezi ¢lenskymi
staty EU, kde v roce 2014 dosahoval tento podil ,jen” 19,4 %. V roce 2015 podil investic
na HDP vyrazné vzrostl na 25,8 %, viz graf ¢. 1.
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Na zvyseni podilu investic na HDP v roce 2015 se vyraznou mérou podilelo dynamické
¢erpani fondd EU. Urovent investic v CR viak z(stdva pod primérem EU, pokud jde
o podil na obyvatele. Investice se stale vice soustifeduji v oblasti hlavniho mésta.’ Lze
ocekavat, Ze pokud bude pokracovat uspésné cerpani fond EU také v pristich letech,
budou investice dale vyznamné pfispivat réistu HDP v CR.

3 PRACOVN{ DOKUMENT UTVARU KOMISE: Zpréava o Ceské republice 2016. In: Evropskd komise [online]
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Graf €. 2 ukazuje podil tvorby investic na HDP ve vztahu k ostatnim slozkdm HDP
mérenym vydajovou metodou.

Graf ¢. 2: HDP —
vydajova metoda HDP - ¢lenéni vydajova metoda, r. 2014

m Vydaje na koneénou spotiebu m Tvorba hrubého kapitalu

m Saldo Dovoz/Vyvoz

Zdroj: CsU

V béznych cenach kulminoval vyvoj investic v CR v roce 2008 hodnotou 1 165 332 mil. K&
viz graf €. 3.

Graf €. 3: THFK .
v mil. Ke Vyvoj THFK v CR v mil. K¢
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Zdroj: €sU

Nejvy3si Urover investiéni aktivity v CR ve srovnani s UGrovni investic v roce 2010
vykazuji roky 2007, 2008 a 2015. Propady vyvoje investic lze sledovat v obdobi
transformacni recese, vdobé ménové krize koncem devadesatych let a v obdobi
nedavné globalni hospodarské recese v roce 2009 a druhé mélci recese v letech 2012
a 2013, kterd jiz zasahla jen omezeny pocet zemi véetné CR, viz graf €. 4.
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Graf €. 4: THFK

objemové indexy Tvorba hrubého fixniho kapitalu — (objemové
indexy, r. 2010=100)
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Zdroj: CsU
Vyvoj investic ovliviiuje fada ekonomickych faktor(:

a) Ekonomicka uroven zemé mérend HDP na obyvatele.

b) Uroveri makroekonomické stability zemé, zajistujici pFiznivé podnikatelské
prostfedi (proinvesticné pusobi udrZitelnd mira vefejného zadluZeni, nizké
urokové sazby, nizka inflace, stabilita ménového kurzu atd.).

¢) Rozsah domaciho trhu méfeny poctem obyvatel a jeho koupéschopnou
poptavkou.

d) Stupen otevienosti ekonomiky méreny podilem vyvozu a dovozu na HDP. Tento
faktor je velmi dlleZity zejména u mensich zemi typu CR.

e) Vyse mzdovych nékladl na pracovnika a Uroven produktivity prace.
f)  Uroven zdanéni podnikani.
g) Investicni politika vlady, pfip. investi¢ni pobidky.
h) Schopnost ¢erpani strukturalnich fondl EU.
Dale vyvoj investic ovliviuji dalsi kvalitativni faktory:
a) Geograficka poloha zemé a Uroven dopravni infrastruktury.
b) Urover politické stability a socidlniho smiru.
c) Kvalita institucionalniho prostifedi a vymahatelnost prava.
d) Urover a kvalita regulace podnikatelského prostiedi.
e) Kvalitativni zejména vzdélanostni a technicka Uroven pracovni sily.

Vsechny uvedené faktory vétsi nebo mensi mérou ovliviiuje hospodaiska politika statu.
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Investice a rdst HDP

Vysledky dlouhodobéjsiho sledovani vyvoje investic prokazuji, Ze jejich vyvoj pomérné
silné koreluje s vyvojem HDP, s tendenci k vys$si volatilité, nez je tomu v pfipadé vyvoje
HDP, viz graf €. 5.

Graf ¢. 5: HDP a THFK
Vyvoj HDP a investice (THFK) meziro¢né v %

25

-15

investice HDP

Zdroj: €sU

THFK se vyviji v souladu s hospodaiskym cyklem, coz je i v souladu s ekonomickou teorii.
Tzv. investi¢nimi cykly a jejich vlivem na HDP se zabyvaji fady ekonomickych teorii
a pristupl. Nékteré z nich, které se vénuji rozkolisanosti THFK, vychazi z toho, Ze
realizuje-li se v ekonomice jedna investice, ndsleduje hned nékolik investic dalSich
reagujicich na investici plvodni, ¢imZ dochazi ke zvyraznéni daného vykyvu.
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Graf €. 6: THFK, HDP
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Tvorba hrubého fixniho kapitalu, vyvoj HDP
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Zdroj: CsU

Zgrafu ¢. 6 je zietelné, Ze vyssi miru odchylky od vyvoje HDP wvykazuji investice
v obdobich vys$si dynamiky rlstu nebo naopak poklesu HDP. Zaroven je mozné si klast
otazku ohledné miry této volatility.

V pfipadé mimoradného predstihu investic pred ristem HDP je na misté posuzovat
efektivnost vynaloZenych investi¢nich prostfedkd, v pfipadé vyrazné hlubsiho poklesu
investic nez HDP v dobé recese je na misté analyzovat pficiny tohoto poklesu zejména
srovnanim v mezindrodnim kontextu. Mezindrodni srovnani ukazuje zajimavou
skuteénost, 7e i pres vys$si prirGstky investic v CR neZ v nékterych srovnatelnych
sousednich zemich (napf. ve Slovenské republice ve sledovaném obdobi), byly pfirlistky
HDP v odpovidajicim obdobi nizsi, co? naznacuje rozdilnou efektivnost téchto investic.*

S uréitym casovym posunem se projevuje také korelace investic s vyvojem souhrnné
produktivity prace. Rovnéz tento vztah vykazuje vyssi volatilitu vyvoje investic nez
souhrnné produktivity prace, jak ilustruje graf ¢. 7.

4Zdroj: Srovnavaci analyza vyvoje ekonomik Ceské Republiky, Slovenska a Rakouska
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Graf €. 7: THFK a
produktivita prace

Graf €. 8: THFK a
konkurenceschopnost
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Vyvoj tvorby hrubého fixniho kapitalu a souhrnné
produktivity prace
19 A
A

%
(Vo]
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Zdroj: CsU
Z uvedeného grafu €. 7 a téZ z predchozich grafi lze odvodit zavér, Ze rlst objemu
investic je jednou z vyznamnych podminek rlstu souhrnné produktivity prace. Objem
investic a jejich  efektivnosti
konkurenceschopnosti a HDP.

Uroven jsou vyznamnym faktorem rustu

Graf ¢. 8 ukazuje urcitou miru korelace mezi vyvojem tvorby hrubého fixniho kapitdlu a
konkurenceschopnosti dle hodnoceni Svétového ekonomického fora (WEF). Tato
zavislost vysledk( hodnoceni konkurenceschopnosti na vyvoji investic je dana strukturou
hodnoceni, kdy vedle Urovné makroekonomického a institucionalniho prostfedi hraje
vyznamnou roli Uroven technologické wvybavenosti a infrastruktury hodnocené
ekonomiky. Pokrok v uvedenych oblastech hodnoceni jednotlivych ekonomik je spojen
s urovni a efektivnosti investi¢ni aktivity. Vyznam investic pro konkurenceschopnost

ekonomiky je nepopiratelny.

Vyvoj THFK a poradi konkurenceschopnosti
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Zdroj: €SU a WEF
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Tabulka €. 1: Celkové
pocty 0SVE
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Graf €. 9 ilustruje vyvoj podilu celkovych investic na HDP, zaméstnanosti a ekonomické
aktivity. Je ziejmé, Ze v predkrizovém obdobi vykazovaly investice izaméstnanost
obdobny trend; u obou veli¢in dosSlo béhem krize k poklesu. V obdobi 2008 az 2014
nedochazelo k narlstu podilu investic na HDP, a to ani v obdobi ekonomického oZiveni
v letech 2010 a 2011. Zatimco zaméstnanost zacala po krizi v roce 2010 opét rist a rostla
i v obdobi preruseni ekonomického oziveni v letech 2012—-2013, u investic doslo v tomto
obdobi k dalSimu poklesu jejich podilu na HDP.

To lze wvysvétlit jednak postupnym zapojovanim kapacit podnikl nevyuZitych
v dUsledku predchozi krize a posunem pracovnik(, ktefi v dobé recese byli vytlaceni
z trhu prace nebo do rezimu brigddnik( se statutem OSVC, zpét do fadného pracovniho
poméru, jak ukazuje tabulka ¢. 1. Vliv mél také celkovy vyvoj ekonomiky v nasledujicim
obdobi, které je spojeno s obnovenym rlistem HDP v roce 2013 taZzenym vyssim rlistem
spotieby. Od roku 2014 byl rist zaméstnanosti dale podporen obnovenym rlstem
investic a dalSich slozek HDP.

Piehled o celkovém poctu OSVC (stav k 31. 12. v jednotlivych letech)

0svC Pocet
ROK vykondavajici ¢innost zaméstnanych

hlavni celkem (v tis.)
2008 938 265 4935
2009 648 941 955 659 4 825
2010 640 406 977 069 4 825
2011 649 990 1001764 4794
2012 627 596 994 088 4822
2013 602 395 977 228 4851
2014 586 112 972 356 4911
2015 578 544 975 952 4 950
2016* 572 126 969 849 5004
*stav k 31. 3. Zdroj: €SSz
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Graf €. 9: Celkové
investice a Celkové investice, ekonomicka aktivita a
zaméstnanost zaméstnanost v CR (1998-2015)
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Zdroj: Eurostat, CSU

Nasledujici graf ¢. 10 ilustruje vyvoj THFK ve vztahu k podilu nezaméstnanych osob.
Je zfejmé, Ze nedostatecnd tvorba fixniho kapitalu v letech 2010-2013 v disledku
rozpoctovych skrtd, nizké poptavky a mensiho poctu zakazek u podniki v obdobi recese
vedla k rGstu nezaméstnanosti a naopak pri obnoveni poptavky a vyraznéjsSim posileni
tvorby fixniho kapitalu dochazelo k poklesu podilu nezaméstnanych osob.

Graf €. 10: THFK a

podil Tvorba hrubého fixniho kapitalu a podil
nezaméstnanych nezaméstnanych osob
osob 13,5

q ® N z B 5
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B Tvorba hrubého fixniho kapitalu %, r/r, realné

H Podil nezaméstnanych osob v %

Zdroj: €sU
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Graf ¢. 11: THFK a
konkurenceschopnost
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Nasledujici graf ¢. 11 ilustruje obdobné jako graf ¢. 8 vyvoj THFK v souvislosti s pofadim
na Zebticku konkurenceschopnosti dle Svétového ekonomického féra (WEF). Lze vyvodit
urcitou zavislost, Ze zemé pti ztraté dynamiky investic ztraci se zpozdénim také svou
konkurenceschopnost. Vyvoj poslednich tfi let ukazuje, Ze po pozitivni zméné trendu ve
vyvoji investic a ekonomiky v roce 2014, se zlepieni odrazilo na pofadi CR na ZebFitku
konkurenceschopnosti vroce 2015. Investice se v této souvislosti ukazuji jako nikoli
jediny, ale vyznamny faktor, viz ddle kapitola vénujici se mezindrodnimu srovnani.

Tvroba hrubého fixniho kapitalu a poradi v
konkurenceschopnosti

31 31

30
)
o
35 5
< g
> S
x 40 .8
T P
45 8§
o
[~ %

-10,1
-15 50

mm Tvorba hrubého fixniho kapitalu %, r/r, redlné —#— Konkurenceschopnost

Zdroj: CSU a WEF

Podpora verejnych investic a stimulace soukromych investic

Soucasny stav a tendence kapitalovych investi¢nich statnich vydajud

VIady ptimo prispivaji k ekonomickému rlistu a zaméstnanosti investicemi do fyzického
kapitalu, a to zejména infrastruktury, ¢i do lidského kapitalu formou vzdélavani
a odborné pftipravy, znalostniho kapitdlu podporou vyzkumu a vyvoj a inovaci
a v urcitém rozsahu socialnimi vydaji.

Vyznamny je v této souvislosti vztah vladnich investic a fiskalni discipliny. V pfipadé,
Ze by vlady nekontrolované zvySovaly rozpoctové schodky a ndsledné droven verejného
zadluzeni neudrZitelnym tempem bez dosaZeni odpovidajiciho tempa rtstu HDP, hrozilo
by (mj. dle zkusenosti z dluhovych krizi z posledni dekady) riziko, Ze dojde k vytésnéni
soukromych investic do THFK investicemi do statnich dluhopisi a nasledné v dusledku
konsolidace verejnych financi vyZadované EU, pfip. vynucované financnimi trhy,
také k omezeni vladnich investic.

Kapitalové vydaje statu jsou v CR financovany pfijatymi transfery” a ze statniho
rozpo¢tu®.

> V kategorii pfijatych transferl jsou prijmy z rozpoétu Evropské unie, pfijmy na financovani projektud
Finan¢nich mechanismd EHP/Norska, Programu Svycarsko-¢eské spolupréce.

6 Kapitalové vydaje, které financuje statni rozpocet, se déli na spolufinancovani program( — Ceska ¢ast,
vydaje na vyzkum vyvoj a inovace, zbyvajici kapitalové vydaje.
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Graf €. 12: Vyvoj
vladnich investic v %
HDP a v mil. EUR
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Cilem kapitalovych vydajl statu jsou oblasti, které jsou dllezZité pro rozvoj potencidlu
ekonomiky a jeji konkurenceschopnosti, napt.:

¢ rozvoj dopravni a energetické infrastruktury,

¢ podpora bytové vystavby a regenerace panelovych sidlist,

e podpora rozvoje digitalni ekonomiky,

e verejna sprava,

¢ podpora rozvoje digitdlni ekonomiky,

e podpora vyuzivani Uspornych a energicky Setrnych technologii,
e zfizovani pramyslovych zoén,

e podpora v oblasti malého a stfedniho podnikani, aj.

Celkovy vyvoj vladnich kapitalovych vydajd kolisal mezi roky 2002 aZz 2014 mezi
minimem 3,71 % v roce 2002 a maximem 7,26 % v roce 2003. V absolutnim vyjadreni se
v obdobi 2003 az 2015 pohyboval mezi 6 386,8 mil. euro v roce 2003 a 8 487 mil. euro
v roce 2015, kdy dosahly vladni investice hodnoty 8 484 mil. euro, viz graf ¢. 12.

Vyvoj vladnich investic v % HDP a v mil. EUR
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Zdroj: Eurostat

V grafu ¢. 12 je vidét, jak investice vefejného sektoru vyrazné poklesly v absolutnim
mnozstvi i podilem na HDP v souvislosti s fiskalni konsolidaci v letech 2010 az 2013.
V tomto obdobi vykazovaly negativni podil na rlistu redlného HDP.

Z grafu €. 12 vyplyva, Ze obé veliCiny spolu koreluji s uréitou odchylkou volatility, coz
odrazi odliSnou miru a vahu pfispévku vladnich investic ktvorbé HDP v letech
hospodarského rlistu a v letech recese. Rychleji rostouci investice v absolutnim vyjadreni
nez jejich podilu na HDP v letech konjunktury Ize vysvétlit vy$si mirou zapojeni objemoveé
vyznamnéjsich podnikovych investic, pfip. dalSich slozek HDP do rdstu HDP v tomto
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Graf ¢. 13: Vyvoj
podilu podnikovych
investic a HDP
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obdobi. Podnikové investice vykazuji vyssi miru korelace srlstem HDP nez vladni
a naopak na rozdil od vlddnich investic vykazuji obvykle rychlejsi pokles v dobé recese,
a jejich podil na HDP se tak snizuje rychleji nez vladnich.

VIadni investice tak maji schopnost plsobit jako urcity kompenzacni faktor vyvoje HDP
oproti volatilnéjsSimu vyvoji investic a dalSich slozek HDP. Svym
charakterem a zamérenim napt. do infrastruktury pak vytvareji atraktivnéjsi podminky
pro budouci rozvoj podnikovych investic.

podnikovych

Rozpoctové skrty v letech 2010 az 2013 pfispély k poklesu celkovych investic a byly
jednou z vyznamnych pficin druhého poklesu HDP v letech 2012 a 2013.

Vyvoj podnikovych investic a jejich podpory

Vyvoj soukromych podnikovych investic v CR dlouhodobé koreluje s vyvojem HDP
s tendenci k vyssi volatilité nezZ je tomu u vyvoje HDP, coZ se projevuje zvySovanim jejich
podilu na HDP v letech vyrazného rlstu ekonomiky a naopak snizovanim jejich podilu na
HDP v letech recese jak ukazuje graf ¢. 13.

Vyvoj podilu podnikovych investic a HDP

10

|
\\

>
Q. ()
o
X \/ =
o
\Y4 . 5 E
-10
O @& X O HO A& DO Q9 DY A D N
O L O K & & & & & & /Y H N
I I M R RO ROP R R R

Podil podnikovych investic ———HDP mezirocné v %

Zdroj: Eurostat, CSU
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Graf ¢. 14: Vyvoj
THFK a investic
zpracovatelského
pramyslu v mil. K¢
b.c.

Graf ¢. 15: Podil
verejnych a
podnikovych investic
na HDP
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Objemové nejvyznamnéjsi polozku podnikovych investic tvofri investice zpracovatelského
pramyslu, které vykazuji ve srovnani s celkovou tvorbou hrubého fixniho kapitalu
korelaci s vyraznéjsimi odchylkami ristu a poklesu, viz graf ¢. 14.

Vyvoj THFK a investic zpracovatelského primyslu v
mil. K¢ b.c.
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Podnikové a vladni investice vykazuji opacnou tendenci vyvoje v kratkodobém horizontu,
pfip. jejich fazovy posun, viz graf ¢. 15. V dlouhodobém horizontu je vsak jejich trend
shodné mirné klesajici, jak ukazuji trendové krivky v grafu ¢. 15. Vyvoj obou trendovych
krivek nepotvrzuje, Ze by byl vyvoj vladnich investic dlouhodobé v protikladu s vyvojem
podnikovych, jak se to jevi v kratkodobém pohledu.

Podil verejnych a podnikovych investic na HDP
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Graf €. 16: Srovnani

podilu podnikovych a
vladnich investic na
HDP s vyvojem HDP
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Graf ¢. 16 ukazuje, Ze i ve vztahu kvyvoji HDP vykazuji vladni investice na rozdil
od podnikovych zpravidla opa¢nou tendenci vyvoje jejich podilu.

Srovnani podilu podnikovych a vladnich investic na
HDP s vyvojem HDP
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Uvedeny graf také ukazuje, Ze rostouci podil vladnich investic obvykle v obdobich
poklesu HDP v daném obdobi castecné nahrazuje vypadek podnikovych investic
a soucasné vytvari podminky pro obnoveni aktivity podnikovych investic v obdobi po
skonceni hospodarského poklesu. Vroce 2012 a 2013 vladni investice neplnily tuto
kompenzacni funkci a svij podil na klesajicim HDP snizovaly, ¢imZ prispély k propadu
HDP. Od roku 2014 jiz prispivaly rlstu HDP, zvySovaly sv(j podil na HDP soucasné
s ostatnimi slozkami HDP a postupné dosahly své urovné pred krizi.

Srovnani CR se zahrani¢im

Vhodnym néastrojem k analyze struktury a intenzity investi¢niho usili v CR je porovnani se
zemémi srovnatelnymi s CR, pFip. srovnani v ramci ¢lenskych statd EU.

Evropsky statisticky uUfad Eurostat sleduje ukazatel ,Investice dle institucionalnich
sektord”, ktery se déli na vladni, podnikové investice a rovnéz investice domacnosti. Jde
o hrubé investice definované jako tvorba hrubého fixniho kapitalu, které nejsou urceny
ke spotfebé, a byl od nich odecten Ubytek aktiv.
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Graf €. 17: Celkové
investice
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Graf €. 17 ukazuje celkové investice v % HDP:

Celkové investice v % HDP, r. 2015

Zdroj: Eurostat

Celkové investice vyjadrené jako podil na HDP byly v EU v roce 2015 prlimérné ve vysi
19,6 %. Vyssi podily investic vykazuji ekonomiky novych clenskych statd EU konvergujici
k vyspélejsim Clenskym statlm a staty stradi¢né vy3sim podilem pramyslu, ktery je
spojen s vyssi kapitalovou vybavenosti neZ dalsi odvétvi ekonomiky. V této souvislosti je
zdrojové vyznamna uUloha Cerpani strukturdlnich fondl a Cisté pozice rozpoctu téchto
statd vici rozpoctu EU.

Vyraznéji podprimérné hodnoty vykazuji staty s mensim podilem primyslu a ekonomiky
s dlouhodobymi strukturalnimi problémy jako je tomu v piipadé Recka, Portugalska
a ltalie.

Je ztejmé, 7e CR v mife investic predstihuje srovnatelné sousedni zemé. CR ma obecné
silnéjsi zastoupeni zpracovatelského priimyslu ve strukture narodniho hospodarstvi. Pro
zajisténi konkurenceschopnosti ve zpracovatelském primyslu je investi¢ni aktivita
nutnosti, proto CR jako relativné mensi ekonomika se silnym zpracovatelskym sektorem
vykazuje vysokou miru investi¢ni aktivity, kterda se snaSi strukturou ekonomiky
neodmyslitelné poji. Obdobné napf. v Rakousku na Slovensku, kde je primysl také
dalezitym odvétvim, lze rovnéZz pozorovat relativné vysokou miru investi¢ni ¢innosti.
Ekonomiky se silnéjsim sektorem sluzeb mohou mit vyssi Urovert HDP na obyvatele, ale
soucasné pro udrZeni relativné vysoké ekonomické Urovné u nich neni potfeba investic
tak vysoka jako v tradi¢né prlmyslovych zemich. Atypické vysledky mohou vykazovat
mensi specifické ekonomiky napf. Lucemburska. Lucembursko je pro zahraniéni
investory zajimavou destinaci. Firmy tu vsak jen zfidka investuji do pramyslu. Zahraniéni
subjekty ukladaji volny kapital zejména do investi¢cnich fondld domicilovanych
v Lucembursku (rovnéz penzijnich, dlichodovych aj. fondl), které ho spravuji a investuji
do aktiv vzahrani¢i. Jinou formou je investovani  prostfednictvim
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Graf ¢. 18: Celkové
investice ve stfedni
Evropé 2007 - 2015
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regionalnich/evropskych central zahraniénich firem umisténych v Lucembursku, a tudiz
statisticky zahrnutych do vysledk( Lucemburska.

DGvodem vysokého podilu celkovych investic na HDP v CR miZe byt mimo jiné také
atraktivnost pro zahraniéni investory a vyraznéjsi dopad jednorazové investice o vysoké
nominalni vysi (coz statistiky znacné ovliviiuje) vzhledem k relativné mensi velikosti
Ceské ekonomiky ve srovnani napf. s vétSim Polskem. Rozhodnuti jednoho ¢&i dvou
vyznamnych investorl umistit sv{j investi¢ni kapitdl do malé zemé znamena velky
statisticky odraz v hodnotach investic. Ve vétsi Ci ekonomicky silnéjsi zemi by
pochopitelné obdobna investice znamenala pomérové mensi narlst v celkové hodnoté.

Prvenstvi CR v roce 2015 souvisi sjiz zminénym rekordnim ¢&erpanim EU fondd.
V pfedchozim roce, tedy v roce 2014, CR zaujimala v tomto srovnani druhé misto.

Graf ¢. 18 tak potvrzuje dlouhodobé vedouci pozici CR v regionu.

Celkové investice v % HDP v letech 2007-2015
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Graf €. 19: Podnikové
investice
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Graf ¢. 19 ilustruje pouze sektor soukromych podnikovych investic. Ve srovnani
s celkovymi investicemi opét plati, Ze vys$i miru investic maji ekonomicky slabsi staty
zvychodni Evropy, ale relativné vysokou udroven investic maji i vtomto srovnani
Svédsko, Belgie, Spanélsko, Rakousko, & Irsko.

Investice podnikového sektoru v % HDP v r. 2014

18
16
14
12
10

OoON B O

Zdroj: * rok 2013, Eurostat

CR je nyni pro doméci a zahraniéni investory atraktivni a je zfejmé, Ze po uréitém
zpomaleni investic¢nich aktivit v obdobi krize opét dochazi k nardstu investic, které jsou
vyznamné i vramci mezindrodniho srovnani. Jak vyplyva z grafu €. 19, po srovnani
soukromych investic s vladnimi (graf ¢. 21) se ukazuje, Ze soukromé investice jsou
objemové vyznamnéj$i ne? vlddni iniciativa. V CR se vroce 2015 dosahlo rekordniho
¢erpani z evropskych fondd. ,,CR tak za cely rok 2015 obdriela 0 151,8 mld. K¢ vice, ne?
do rozpoétu EU odvedla a vysledna &ista pozice CR je nejvy$éi od vstupu CR do EU.“
Z toho plyne, 7e CR vykazovala v roce 2015, ve srovnani se situaci roku 2014 nar(ist
vladnich investic, co? svyse uvedenym cerpanim fondd EU souvisi. Jak uvadi CSU,
ve srovnani se stejnym obdobim predchoziho roku, byly také vydaje na tvorbu hrubého
fixniho kapitdlu v roce 2015 vyssi 0 9 % oproti 3,9 % v roce 2014.

7 Zdroj: MF €R, 9. 2. 2016: Cista pozice Ceské republiky vG&i rozpo¢tu EU za rok 2015
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Graf & 20 ukazuje srovnani vyvoje investic podnikového sektoru v CR, v sousednich
zemich a v EU 28 a ukazuje pomérné dlouhodobou vedouci pozici CR a nadpriimérnou
pozici Slovenska a Rakouska v rdmci EU.

Graf €. 20: Investice
podnikového sektoru Investice podnikového sektoru v % HDP 2007-2014
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Zdroj: Eurostat

Nasledujici grafy ¢. 21 a 22 ilustruji vyvoj vefejnych investic realizovanych
prostfednictvim vladni iniciativy. Ukazuji pfevahu vladni investi¢ni aktivity u zemi stfedni
a vychodni Evropy, u skandindvskych zemi, Recka a Malty.

Graf €. 21: VIadni
investice Podil vladnich investic v% HDP v roce 2015

Zdroj: Eurostat
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Graf €. 22: Vladni
investice CR
a sousedé

O® 0

Odbor analyz a informaci
Utad vlady Ceské republiky

Je zfejmé, Ze ceska vladni investicni Cinnost byla v roce 2015 v ramci EU 28 pomérné
vyrazné nadprimérna. Nad timto primérem lze nalézt nékteré dalsi zemé stfedni
a vychodni Evropy a Skandinavie (Svédsko, Finsko, Dansko). V pfipadé novych €lenskych
statd, sousednich zemi CR a Pobalti Ize vy$si hodnotu vysvétlit nizsi Grovni HDP na
obyvatele, vladni snahou o rychlejsi konvergenci kvyspélym ekonomikdm starych
¢lenskych zemi EU skrze vladni investice a Cistou pozici vici rozpoctu EU, ktera je
vyznamnym zdrojem investic.

Skandindvské zemé maji obecné vétsi sklon k investicim a tradi¢né je v jejich pfipadé
vefejny sektor pro investice klicovy. RovnéZz dlouhodobé nadprimérné skandindvské

vydaje na vyzkum a vyvoj se podepisuji na celkové mife investic.

Graf ¢ 22 ilustruje vyvoj vladni investiéni aktivity vCR a vsousednich zemich
v poslednich deseti letech.

Vladni investi¢ni vydaje v % HDP 2004-2015

y
7
§
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Zdroj: Eurostat

Na trajektorii vyvoje vladni investi¢ni aktivity je v ptipadé CR zfejmy pokles od roku
2009, ktery byl vystfidan rdstem az v roce 2014 a 2015. Jak jiz tato studie uvedla, Cista
pozice v ¢erpani evropskych fondl byla vroce 2015 rekordni, ¢imzZ se i Ceské vladni
investice dostaly témér na uroven roku 2009, kdy ovsem HDP nerostlo, ale naopak
z rGstu 2,7 % v roce 2008 se propadlo na -4,8 % roku 2009, coZ opticky zvyraziiuje podil
vefejnych investic ve zminéném roce. Vyvoj cerpani evropskych fondl ilustruje
graf €. 23.
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Graf &. 23: Cist4
pozice CR vici
rozpoctu EU
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Vyvoj vladnich investic a €isté pozice CR 2004-2015
(v mid. Kc)
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Zdroj: MF CR

Sousedni Polsko (viz graf ¢. 22) ekonomiku stimulovalo ve vétsi mire jesté dva roky poté,
co se investi¢ni aktivita v CR snizila (tj. vletech 2010 a 2011), a to v podminkach
rostouciho HDP. Srovnani novych clenskych zemi stfedni Evropy s Némeckem
a Rakouskem ale ukazuje zajimavy trend, kdy tradi¢né trini ekonomiky maji relativné
stabilni  (byt niz8i) miru vladdnich investic, coz doklada wvy3si dlouhodobou
»proinvestovanost” téchto ekonomik, protoZe investice byly realizovany priabéiné
a vdlouhém neprerusovaném obdobi. Vliv na rozdilnou udroven vladnich investic ma
rovnéz faktor cerpani evropskych fondl pro urychleni ekonomické konvergence
mladsich ¢lend EU ke ¢lentm starSim.

Graf €. 24 ilustruje podil skutecnych investic prostfednictvim ukazatele tvorby hrubého
fixniho kapitalu, ktery predstavuje napfiklad pofizeni strojd, zafizeni, vozidel, byt(
a budov po odecteni Ubytku tohoto dlouhodobého hmotného i nehmotného majetku,
déleného hrubou pfidanou hodnotou, ktera oproti HDP nezahrnuje vliv dani a dotaci.
Jedna se o nefinancni podniky, ukazatel by tedy mél odraZet investice skutecnych
vyrobc(, nikoliv investice bank do jejich pobockové sité apod. Uvedeny graf potvrzuje
také jiz dfive uvedenou vy3si Grover investi¢ni aktivity v CR ve srovndni s ostatnimi
¢lenskymi staty EU, obdobné jako u vétsiny dalSich statd stfedni a vychodni Evropy.
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Graf €. 24: Investice

nefinanéniho sektoru Investice nefinancniho sektoru — tvorba hrubého
fixniho kapitalu na hrubou pridanou hodnotu
(vr. 2014 v %)

Zdroj: Eurostat, pozn.: * 2013; bez Malty a Lucemburska

Graf €. 25 se vénuje investi¢ni ¢innosti nefinancniho sektoru ve stfedni Evropé. Béhem
krize doslo ve vSech zemich v tomto regionu k poklesu investi¢ni aktivity. Zajimavy je
vyraznéjsi propad investic v pfipadé Slovenska zvysSich predkrizovych hodnot.
Slovensko je relativné mald ekonomika a pfichod jednoho investora, ¢i realizace
investice stavajicich podnikll (pfedevSim ze zpracovatelského — automobilového —
prdmyslu) mdze skokové ukazatele o tvorbé hrubého fixniho kapitalu zvysit. Jednalo
se o investice zejména tfi velkych investor( KIA Motors, PSA a VW. Propad v roce 2009
ukazuje omezeni jejich investi¢ni a produkéni aktivity v dobé hospodarské recese.

Graf ¢. 25: Casova

Fada investic Investice nefinanc¢niho sektoru — podil hrubého
nefinanniho sektoru fixniho kapitalu na hrubé pfidané hodnoté v %
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Graf ¢. 26: Celkové
investice a
konkurenceschopnost
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Graf ¢. 26 ukazuje podil celkovych investic na HDP (oranzové sloupce) ve vazbé na poradi
v zebficku konkurenceschopnosti (modré trojuhelniky). Graf ukazuje, Ze mezi Urovni
celkovych investic a konkurenceschopnosti jednotlivych zemi EU neni jednoznacnd ptima

zavislost.
Celkové investice v r. 2014 a konkurenceschopnost
pror. 2015-2016
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Pozn.: * 2013, bez Lucemburska, Zdroj: Eurostat, WEF

Graf ¢. 27 ukazuje podil vladnich investic na HDP ve vazbé na bodové ohodnoceni
vramci Zzebricku konkurenceschopnosti. Zemé konvergujici k vyspélému jadru EU
vykazuji logicky niz$i poradi konkurenceschopnosti. Tak je tomu napt. u CR. Déle je
zfejmé, Ze Skandinavie vykazuje i pfes vysoké umisténi v konkurenceschopnosti vysokou
motivaci stale investovat do budouciho rozvoje.

Grafy ilustrujici investi¢ni Cinnost v EU ukazuji, Ze v pfipadé mezinarodniho srovnani
jednotlivé zemé vykazuji rozdily spole¢né pro uréité skupiny zemi — skandinavské zemé
vykazuji ve srovnani s ostatnimi zemémi EU vy3si miru vlddnich investic a souéasné
relativné vysokou aroven konkurenceschopnosti zemé V\'/chodnl' a stfedni Evropy vy§§|'
zemé Eurozony se silnym sektorem sluzeb jako je Velka Britanie ¢i Nizozemsko vykazup
pomérné vysokou konkurenceschopnost i pfi nizsi mife investic.

U Recka, kde je konkurenceschopnost na nizsi drovni, je vysledek zfejmé odrazem nizké
urovné soukromych investic v dlsledku hluboké ekonomické krize, nizké efektivnosti
vladnich investic a snahou neprohlubovat recesi dalSim snizovanim vladnich investic.
Ostatni zemé jizniho kfidla Eurozdny vykazuji horsi vysledky jak v konkurenceschopnosti,
tak v mife vladnich investic. Jejich verejné zdroje jsou pod tlakem na konsolidaci
verejnych financi a tim jsou zdroje na vladni investice omezeny. To se mliZe negativné
projevit v dalS$im rozvoji podminek konkurenceschopnosti téchto ekonomik.
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Graf ¢. 27: VIadni
investice a
konkurenceschopnost

Graf ¢. 28: Investice a
konkurenceschopnost
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Vladni investice 2014 a konkurenceschopnost pro
r. 2015-2016
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V grafu €. 28 je ilustrovan vztah miry investic soukromého sektoru (nefinanc¢ni podniky)
a konkurenceschopnosti u vybranych zemi, kterymi jsou kromé& CR severské zemé
a zemé jizniho kfidla eurozony.

Mira investic nefinan¢niho sektoru r. 2014 a poradi
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(&}
L35 6 <
4
T A i 55 2
£ N
> 20 1A i ‘s
£ 15 4> =
g 10 — T4 g
B c
E L 35 3
= 0 L3 =
E 1 o o o o o (2 o ~f>“
C A‘?,S;& (J\Qg;b "bQ‘;{' Oo%‘;{- @ \(\‘;{" \,@}\ 8 Q/(\;E _g
S ‘t—,Q'b © o(& .8

Q

M Investice nefinanéniho sektoru 2014 A Poradi v konkurenceschopnosti 2015-2016
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Graf €. 29 ilustruje restriktivni prekazky pfilivu pfimych zahrani¢nich investic. Mezi
méfend omezeni patfi zahrani¢ni restrikce v oblasti majetku, schvalovaci
a provérovaci mechanismy, omezeni pro zahrani¢ni pracovniky v dané zemi a omezeni
tykajici se provozu. Hodnoceni se pohybuje od 0 do 1 a hodnoty blize k 0 znamenaji
mensi omezeni, a tedy vétsi otevienost pro pfiliv pfimych zahraniénich investic.

Z tohoto srovndni plyne, 7e CR ma velmi malé prekaiky pro pfriliv kapitdlu a pro
investovani. Pozitivni je lepsi umisténi ve srovnani s nasimi potencialnimi konkurenty,
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tedy se zemémi stfedni a vychodni Evropy s obdobnymi ¢i nizs$imi relacemi mzdovych
naklad. Pozice Némecka, Nizozemska ¢&i Danska za CR je dana tim, Ze tyto zemé
kapitalové expanduji do zahranici a nejsou typickymi ptijemci zahrani¢niho kapitalu.

Graf €. 29: Hodnoceni
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Zdroj: OECD data, Foreign direct investment, FDI restrictiveness 2015

Graf ¢. 30 ilustruje poradi zemi na globalnim Zebricku konkurenceschopnosti dle
Svétového ekonomického centra. V ndvaznosti na predchozi grafy hodnotici THFK Ize
fici, Ze na umisténi v Zebticku konkurenceschopnosti se podepisuji nejen aktudlné
vynakladané investice, ale rovnéz dlouhodobd prostoupenost ekonomiky kapitalem
a investicemi a rovnéz efektivnost investic. Klicové jsou také probéhlé restrukturalizace
ekonomik, jejich modernizace a stavajici stav. Jestlize se z dfive primyslovych ekonomik
staly zemé se silnym a konkurenceschopnym sektorem sluzeb, je vy$si Uroven jejich

konkurenceschopnosti zajisténa i jinymi faktory, nez jen objemem investic.
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Graf ¢. 30:
Konkurenceschopnost

Graf ¢. 31: Casova fada
konkurenceschopnosti

@ @ 0 Odbor analyz a informaci
Utad vlady Ceské republiky

Vyse bodového skore

Poradi EU zemi v globalnim zZebficku
konkurenceschopnosti a vySe bodového skore
m

Potradi zemi v Zebficku

Zdroj: WEF, Zprava o konkurenceschopnosti pro roky 2015-2016

Nasledujici graf ¢. 31 ilustruje vyvoj konkurenceschopnosti ve vybranych zemich,

tj. ekonomicky a velikostné srovnatelnych zemich (CR, Slovensko a Madarsko) se

zemémi jizniho kfidla Eurozény (Italie, Portugalsko, Spanélsko), které vykazuji obdobné
hodnoty v Zebfi¢ku konkurenceschopnosti jako CR.

poradi v Zeb¥icku GCI

Vyvoj hodnoceni v Zebricku konkurenceschopnosti

v letech 2007-2016
(dle World Economic Forum)

N
- =
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Zdroj: WEF, Czech Republic Competitiveness Rank, www.tradingeconomics.com

Pro hodnoceni pfispévku investic k rozvoji ekonomiky pouzivame rovnéz ukazatele jako

je HDP po prepoctu na osobu, ekonomicky rast, ¢i vySe zminéna konkurenceschopnost.

Vazba mezi ekonomickym rlstem a konkurenceschopnosti je logicky pomérné silna (rdst

Ize prfedpokladat u konkurenceschopné zemé, ovsem itakovd zemé muizZe propadnout

do casové omezené krize), ale k investicim se oba tyto ukazatele vztahuji tésnéji spise
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Graf €. 32: Investice a
HDP per capita
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v dlouhodobém horizontu — kratkodobé (v horizontu nékolika let) mohou investice rist,
¢i byt relativné vysoké, presto ekonomika nemusi rlst a dand zemé se mdiZe
v konkurenceschopnosti propadat.

Dlouhodobé poradi na Zebficku konkurenceschopnosti a stabilni ekonomicky rist se ale
na miru investic v ekonomice zfejmé vaze. Dynamické tempo rlstu investic je sice
vyznamnou podminkou, aby ekonomika méla dostatecnou miru rlstového potencialu,
ale v ukazatelich jako je HDP na osobu ¢i konkurenceschopnosti se projevi s ¢asovym
odstupem po delsi dobé a ne jako jediny faktor.

Srovnani vyvoje investic a HDP na obyvatele v CR a sousednich zemich ukazuje, e rdizna
efektivnost investic dopada rozdilné na vysledky ekonomického rdstu. Dlvody a hlavni
faktory ovliviiujici ekonomicky vyvoj CR, SR a Rakouska jsou detailné graficky zobrazeny
a podrobné komentovany ve Srovnavaci analyze vyvoje ekonomik Ceské Republiky,
Slovenska a Rakouska (CSU). Plyne z nich silna role (narGst) fixnich investic v ekonomice
CR proti SR, Rakousku i EU. Nedostate¢ny multiplika¢ni efekt téchto investic v CR Ize
zfejmé zC€asti pricist vyssi vaze investic ,neproduktivniho” typu.

Graf €. 31 ilustruje vyvoj celkovych investic a jejich vazbu na HDP po pfepoctu na osobu.

Porovnani celkovych investic v r. 2014 a HDP per

capita v PPS 2014
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Z tohoto grafu ¢
HDP na obyvatele. Ukazuje, Ze zemé v urcitych referencnich skupinach — podle struktury

. 32 nevyplyva pfima zavislost mezi urovni celkovych investic a Urovni

ekonomiky a stupné konvergence kvyspélému jadru EU vykazuji rozdl'ly Nové élenské

evvs

vétsina starych ¢lenskych zemi.

Graf ¢. 33 ilustruje problematiku zadluZeni — zde Ize pozorovat, Ze vysoka mira zadluZeni
vladniho sektoru mizZe predstavovat vyznamnou prekazku pro investice a tim ohroZovat
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Graf €. 33: Celkovy
hruby vladni dluh
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budouci konkurenceschopnost. Nizsi Uroven konkurenceschopnosti maji i relativné malo
zadluZzené zemé stfedni a vychodni Evropy, kde pUsobi jiné faktory. Nové Clenské staty
EU maji problémy s konkurenceschopnosti mimo jiné vzhledem k tomu, Ze musely svou
ekonomickou strukturu v 90. letech pfizplisobit novym podminkam trzni ekonomiky.

Umisténi v konkurenceschopnosti u statl jizniho kfidla EU souvisi rovnéZz s obtizemi
spojenymi s vysokym zadluzenim — kromé obav investor(i, neochoty rozvijet podnikani
vzadluiené zemi, to mlze byt i nedostatek vladnich zdroji na rozvojové programy

evvs

Naopak nizsi mira verfejného zadluZeni u skandindvskych statd vytvari vhodnéjsi
podminky pro podnikové investice a neomezuje zdroje pro vladni investice.

Celkovy hruby vladni dluh v r. 2015
(v % HDP)

% HDP

Zdroj: Eurostat

Graf ¢. 34 ukazujici zadluzZeni jednotlivych statd EU je doplnén o miru investi¢ni ¢innosti
v nefinanénim sektoru a demonstruje stav, kdy vysokd mira vefejného dluhu vytésnuje
prostor pro financovdni soukromych investic. Staty jizniho kfidla jsou logicky
soustfedény v ,nepfiznivé” &asti grafu, zatimco CR spolu se skandindvskymi staty jsou

e

umistény v, pfiznivéjsi“ casti.
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Graf €. 34: Zadluzeni
a investice

Graf €. 35:
Zaméstnanost a
investice
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Celkovy hruby vladni dluh a mira investic
nefinancniho sektoru (v r. 2014)
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Pfehled zaméstnanosti v grafu ¢. 35 ukazuje souvislost s celkovymi investicemi.
Pfi hledani vzdjemné vazby je nutné myslet na to, Ze struktura ekonomiky je v kazdé
zemi specifickd a zemé slepSim ekonomickym vykonem maji obvykle i vyssi
zaméstnanost bez ohledu na miru investic.

Lze ale vyvodit zavér, zZe vyssi investi¢ni aktivita vytvari lepsi podminky pro dosazeni vyssi
miry zaméstnanosti. ZaleZi rovnéz na struktufe investic — nékteré typy investic jsou sice
finanéné narocné, ale nepfindseji vysokou zaméstnanost, mUlze jit o investice do
pokrocilych technologii. Rovnéz lze fici, Ze vztah zaméstnanosti a celkovych investic
souvisi svyznamem zpracovatelského primyslu vdané zemi, viz Svédsko, Finsko,
Rakousko, CR. Nékteré zemé& maji vysokou zaméstnanost a zdroven vysoké celkové
investice a jsou tradi¢nimi primyslovymi staty, u jinych tento vztah zohledriuje vyssi
podil sluZeb na ekonomice. Srovnani zaméstnanosti a investic v CR se vénuje napfiklad
graf €. 9.

Zaméstnanost a celkové investice (v r. 2014)

% HDP

% k celkové populaci

B Zaméstnanost 2014 A Celkové investice 2014

Zdroj: Eurostat, jde o zaméstnanost vékové skupiny od 20-64 let
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Primé zahranicni investice (PZI)

Priliv PZI do Ceské republiky mél dlouhodoby vyvoj. V priibéhu transformace prochazela
Ceska republika slozitym vyvojem ekonomiky. Po roce 1990 se zacala formovat spole¢na
republika dvou narodd, aby se nakonec v roce 1993 mohla pustit po vlastni trajektorii.

Do prvotni faze transformace vstupovala ceska ekonomika s vyhodou nizkych naklad
prostfednictvim nizkych naklad( na fyzicky kapitdl. Hlavnim predpokladem bylo, Ze nizka
cena na pracovni silu bude pravé tim klicovym faktorem, ktery pomuZe rozhybat ¢eskou
ekonomiku. V souvislosti stim se pak ocekdval prudky vzestup odvétvi, kterd jsou
pracovné naroc¢na.

V priib&hu let prochéazela CR v oblasti pfimych investic nékolika stadii vyvoje. Na svém
pocatku vSak nebyla 100% pfripravena na vstup pfimych zahranicnich investic. Tento
predpoklad a privétivé podnikatelské prostfedi se formovaly roky. Po dokonceni
privatizacni faze transformace a posunu vladni politiky k aktivni politice podpory PZI se
karta zacala pomalu obracet a PZI zacaly ve vét$im objemu proudit do CR.

V roce 1995 vrcholilo prvni obdobi ekonomické transformace a pro intenzivnéjsi vstup
investic dlouhou dobu chybél aktivni pfistup vlady. Tehdejsi vedeni statu pocitalo se
vstupem zahrani¢niho kapitdlu prostfednictvim stdle jesté probihajici masové
privatizace, co? se pozdé&ji ukazalo jako nedostateéné. Pravé v tomto obdobi ztratila CR
v oblasti pfilivu zahranic¢nich investic nejvice oproti svym regiondlnim i transformacnim
konkurentdm Polsku a Madarsku.

Rok 1998 pak znamenal vyznamny zlom ve vyvoji. Pfiliv zahrani¢niho kapitalu, ktery
pravé v tomto roce zacal akcelerovat je velmi ¢asto pfisuzovan pfijeti explicitniho planu
schématu vladnich investi¢nich pobidek a podpory®. Na druhou stranu viak nesmime
zapominat, Zze vysoky pfiliv PZI prfedevsim v prabéhu roku 1999 a v prvnim ctvrtleti roku
2002 byly dasledkem uskuteénéni velkych privatizanich prodejt’.

Mezi vyznamné faktory, které v minulosti ovlivnily pfiliv zahrani¢niho kapitalu do ¢eské
ekonomiky, pak také jednoznacné pocitdme oéekdvany vstup CR do EU. Tento cil se ve
své dobé stal prioritou hospodarské politiky €. 1.

Jak jsme jiz zminili vySe, k vyraznému ndrudstu pfilivu zahrani¢niho kapitalu doslo po roce
1998, kdy CR stabilizovala makroekonomickou situaci, restrukturalizovala bankovni
systém a zavedla transparentni systém investi¢nich pobidek zakotveny v zakoné. Mezi
roky 1998 a7 2001 dodlo ke zdvojndsobeni objemu PZI v CR
ze 429 mid. K¢ na 982 mld. K. Mezi roky 2001 az 2007 doslo opét ke zdvojnasobeni
objemu PZI z 982 mld. K¢ na 2 032 mld. K¢.

Od roku 2007 se objem PZI dale postupné zvySoval, vyjimkami byly roky 2003 a 2011.
Ke konci roku 2014 dosahl objem PZI v Ceské republice 2,77 bil. K&. Objem PZI se vyvijel

¢ Investi¢ni pobidky byly v CR zavedeny 29. dubna 1998 vlddou Josefa To$ovského, na zakladé usneseni
vlady Ceské republiky ¢. 298/1998.

? Jako napt. privatizace CSOB (1999), Ceska spoftitelna (2000), Transgas (2001), Ceské radiokomunikace
(2001), Prazské vodovody a kanalizace (2001)
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v ndvaznosti na celkovou ekonomickou situaci v EU a CR a reagoval rovnéi na postupné
zmény systému investicnich pobidek, viz nasledujici graf €. 36.

Graf ¢. 36: Objem PZI
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Nasledujici tabulka ilustruje v souvislosti s objemem PZI v CR rovné? hodnoty ro¢niho

nardstu tohoto ukazatele.

Hodnoty objemu a narustu PZI

Tabulka €. 2: Hodnoty Rok Objem PZI Roéni narust
Pzl (stav k 31. 12. v mld. K¢) (v mid. K¢)

1997 319,8

1998 429,2 109,3
1999 631,5 202,3
2000 818,4 186,9
2001 982,3 163,9
2002 1165,5 183,2
2003 1161,8 -3,7
2004 1280,6 118,8
2005 1491,6 211,0
2006 1666,8 175,2
2007 2032,1 365,4
2008 2 189,5 157,3
2009 2311,2 121,7
2010 2 409,6 98,4
2011 2404,2 -5,4
2012 2 600,9 196,7
2013 2668,7 67,9
2014 2774,6 105,9

Zdroj: CNB

Jak jsme jiz zminili vy3e, rok 1999 byl vyznamny tim, Ze do CR pfiplynulo dvojnasobné

mnozstvi zahrani¢niho kapitalu, nez v pfedchozim roce. Pfispélo k tomu hned nékolik

faktord. Za prvé svij dil nesla jiz zminéna privatizace statniho majetku, dale zde doslo
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k velké expanzi obchodnich fetézcl a samoziejmé dochdazelo také k navysovani
zakladniho kapitalu v podnicich, kde jiZ existovala zahrani¢ni Ucast. Vlada v tomto obdobi
vyrazné podporovala vznik a vystavbu priimyslovych zén a vzniklo také velké mnozstvi
investic prostfednictvi podpory tzv. greenfields.

V roce 2001 pak doslo k znaénému previsu objemu investic v podobé reinvestovaného
zisku nad hodnotu investic do zakladniho kapitalu. To byl do této doby ve vyvoji PZI v CR
naprosto unikatni jev. Vtomto obdobi, mezi léty 1998-2002, byl vrdmci odvétvi
nejvétsim ldkadlem pro zahrani¢ni investory sektor penéznictvi. Velky podil na tom
samoziejmé méla jiz vySe zmifovana privatizace tuzemskych bank. Celkové pak v tomto
obdobi sektor sluzeb (penéznictvi a pojistovnictvi, obchod a opravy, doprava
a telekomunikace apod.) jednoznacné vedl nad prlimyslem véetné tézby, vyroby
a distribuce vody, plynu a energii.

Vroce 2003 zaznamenala cCeskd ekonomika pokles prilivu PZI, ktery byl zplsoben
predevsim zpétnym odkupem akcii Eurotelu od zahr. investora a prodejem zahr. podilu
v Ceském Telecomu portfoliovym investorim predeviim z USA a VB. V dalsich letech uz
pak pfiliv zahrani¢niho kapitalu rostl.

Zajimava je ale také zména struktury PZI. Zatimco do roku 2007 reprezentoval pfiliv PZI
hlavné reinvestovany zisk, v nasledujicim roce byl pfiliv investic tvofen zejména pfijatymi
Uvéry ze zahranici.

V obdobi hospodarské recese se struktura pfimych zahranicnich investic vyrazné ménila.
V prvni ¢asti tohoto obdobi pribyval rozsah pftijatych avérd, navysoval se zakladni kapital
a nové investice vznikaly vyhradné v mensim rozsahu. Vroce 2011 pak doslo vidi
predchozim létdm ke zménam ve sloZce zakladniho a ostatniho kapitalu. Zakladni kapital
se vyrazné snizil, poklesl také objem reinvestovaného zisku a objem vyplacenych
dividend materskym spole¢nostem do zahranici v tomto obdobi vyrazné narostl.

V rdmci odvétvové struktury zéstavaji PZI v CR v obdobi hospodaFské recese stabilni.
Nejvétsi podil plynul do odvétvi financnich sluzeb (penéZnictvi, pojistovnictvi) a do
oblasti nemovitosti. Objem investic do zpracovatelského primyslu vsak v pribéhu
tohoto obdobi klesal az na necelych 32 % z celkového objemu investovaného kapitalu.

Vsoucasné dobé je sektorem, ktery tvofi nejvétSi podil na celkovém objemu
investovaného kapitadlu, sektor sluzeb. Na druhém misté je tradi¢né zpracovatelsky
pramysl (vice viz nize).

Dle kapitdlové struktury zahranic¢nich investic za rok 2013 z geografického hlediska
(geografické ¢&lenéni vychazi ze sidla spoleénosti bezprostfedné investujici v CR,
graf ¢. 37), bylo nejvétsim investorem v CR Nizozemi s podilem 28,6 % (celkem 763,9
mld. K¢). Druhou pozici obsadilo Rakousko se 14% podilem (373,8 mld. K¢). N&$ nejvétsi
obchodni zahrani¢ni partner, Némecko, mél kapitdlovy podil 11,3 % (301,1 mld. K&). Déle
je nutné dodat, 7e z Evropy plyne do CR zhruba 92,8 % z celkového objemu PZI. Zbytek
tvofi mimoevropsky zahrani¢ni kapital, a to hlavné ze Spojenych statli americkych
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a Korejské republiky. V roce 2014 nedoslo k vyraznym zménam ve strukture PZI. Nejvétsi
podil na kapitdlu investovaném v CR ma opét Nizozemi. Podil investor(i z Evropy na
celkovém objemu PZI je 92,4 %.

Struktura pfimych zahraniéni investice v CR dle vybranych
statt k 31.12. 20132 2014 v %

Nizozemi
Rakousko
Némecko
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Zdroj: CNB

Vic jak polovina z celkového objemu PZI sméFuje do hlavniho mésta Ceské republiky
(graf ¢. 38). Je to dano tim, Ze se jedna o nejvyznamnéjsi ekonomické centrum (vétsina
nadnarodnich spole¢nosti ma sva sidla pravé zde). Celkovy objem PZI, které zamitily do
Prahy v roce 2013, byl 1,43 bil. K& Vroce 2014 se tento objem zvysil zhruba o 1 %
a dosahl drovné 1,51 bil. K¢ DalSimi vyznamnymi oblastmi pro investory jsou
Stredocesky kraj (rok 2013 — 324,9 mld. K¢, rok 2014 — 330,9 mld. K¢&), Jihomoravsky kraj
(rok 2013 - 1836 mld. K& a rok 2014 - 1569 mld. K¢
a Moravskoslezsky kraj (rok 2013 — 178,6 mld. K¢ rok 2014 — 189,2 mid. Kc).
Ve Stfedoceském a Moravskoslezském kraji se nachdazi nejvétsi ¢ast automobilového
primyslu v CR (Skoda Auto v Mladé Boleslavi, TPCA v Koliné, Hyundai v Noovicich). Dale
se zde nachdzi i strategické prlimyslové zény (Kolin — Ovcéry, Ostrava — Mosnov).
Jihomoravsky kraj je vyznamny pro svUj strojirensky pramysl.
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Graf ¢. 38: Struktura
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Pokud se blize podivdame na strukturu PZI dle odvétvi v roce 2013, dozvime se, Ze sektor
sluZeb tvofi nejvétsi podil na celkovém objemu investovaného kapitdlu, a to 56,2 %,
coZ predstavuje hodnotu 1,49 bil. KE Zpracovatelsky primysl zaujima 32,2 % podil
(860 mld. K¢). V sektoru sluzeb pfipada nejvétsi podil zahrani¢niho kapitalu na odvétvi
Financni a pojistovaci ¢innosti, a to 27,9 % (743, 7 mld. K¢). Ve zpracovatelském
pridmyslu je na prednich pozicich odvétvi Vyroba motorovych vozidel (kromé
motocykl(), privésl a navést s 9,3 % (248,9 mld. K¢). V roce 2014 se struktura PZI dle
odvétvi nezménila. Stdle dominuje sektor sluzeb (1,59 bil. K&). V tomto sektoru doslo
vroce 2014 ke snizeni podilu vodvétvi Finan¢ni a pojistovaci (703,7 mld. Kg).
Zato v odveétvi Zpracovatelského primyslu doslo k mirnému navyseni (926,7 mld. K¢).
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Graf €. 39: Struktura

PZI dle odvétvi Struktura pfimych zahraniénich investic v CR dle
odvétvi k 31. 12. 2013 a 2014 v %
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Dopady PZI

Pfimé zahrani¢ni investice (PZI) maji fadu pfimych i nepfimych dopadid na hostitelskou
ekonomiku, které ovliviiuji splnéni vétsiny cild hospodarské politiky. Pro hodnoceni
vhodnosti investice je tfeba komplexné vnimat pfimé i nepfimé dopady a brat v Uvahu
jejich Cisty prinos v dlouhém obdobi.

Z hlediska hodnoceni dopadd pfimych zahrani¢nich investic maji na ekonomiku jak
pozitivni, tak negativni dopady.

Pozitivni dopady PZI:

e Mohou prispivat restrukturalizaci nabidkové strany ekonomiky a pozitivné
ovliviiovat i tuzemskou ¢ast ekonomiky. To znamena, Ze investofi svou aktivitou
vytvareji nové kapacity, které mohou poskytnout fadu pfileZitosti pro tuzemské
ekonomické subjekty.

e Mohou zvySovat vyvozni vykonnost a pfispivat ke zlepSeni vnéjsi rovnovahy
i stability mény. ZaleZi samoziejmé na kvalité a teritoridlnim umisténi takového
vyvozu — silny subjekt, ktery dokaze diverzifikovat a pruzné inovovat svij export,
je pro ekonomiku jednoznacnym pfinosem.
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e Vytvareji nové pracovni pfrileZitosti (predevsSim greenfields, dale expanze
a brownfields), které mohou pro pracovniky predstavovat novou kvalitu
zkuSenosti (tj. spoluprace s mezindrodnim managementem, nové pracovni
postupy a zahrani¢ni know-how), coZ zvySuje jejich cenu na trhu prace i do
budoucna.

e Mohou byt zdrojem p¥ijmu z privatizacnich PZI pro vladu.
Negativni dopady PZI:

e PZl nemusi podporovat hospodarsky rlist a zaméstnanost, pokud by vytlacovaly
jiz existujici investice, nenavazovaly vazby s domacimi firmami nebo pokud by se
jejich produkce omezovala na technologicky méné narocné faze produkéniho
fetézce. Negativni je také, pokud nadndrodni firmy v zemi realizuji nepfiznivé
strategie, napf. se orientuji jen na levnou pracovni silu.

e Odliv ziskl do zahrani¢i, pfipadné nasledny odchod PZI ze zemé snizuji
disponibilni narodni dtchod.

e Narazovy pfiliv (odliv) PZI vychyluje ménovy kurz z rovnovazné Urovné.

e PZl jsou v urcitych pripadech spojeny s narodohospodarskymi naklady napf. ve
formé daniové ulevy, ale i pfimych dotaci ze statniho rozpoctu. V nékterych
pfipadech by mohly tyto naklady prevySovat pfinosy z PZI.

e Investice na zelené louce jsou v nékterych pripadech doprovazeny negativnimi
dopady na Zivotni prostifedi, coZz ovsem plati obecné pro investice do novych
vyrob.

Z pohledu tvorby novych vyrobnich kapacit nebo restrukturalizace stavajicich PZI se déli
na:

e Investice na zelené louce (greenfield). Investice do novych aktiv, napf. TPCA,
Hyundai.

e Investice na hnédé louce (brownfield). Zména vlastnické struktury i investice do
restrukturalizace, napt. Skoda Auto, Lasselsberger.

Dopady PZI na bilanci vynosu

Jednim z logickych negativnich dopad( PZI je hluboky deficit dlichod(l z vlastnictvi, ktery
je pro ceskou ekonomiku typicky a plyne predevsim z vyrazné vyssiho stavu pfimych
zahrani¢nich investic nerezidentll vtuzemsku v porovnani se stavem pfimych
zahranicnich investic domacich spolecnosti v zahranic¢i. Negativni bilance vynos k HDP
se vyraznéji zvySuje od poloviny 90. let, celkovy cisty odliv kapitalovych vynosU (oCisténé
o reinvestice) se pak systematicky zvySuje zhruba od roku 2000. Podil hrubého
disponibilniho diichodu na HDP v Cesku v roce 2013 ¢inil 93,1 % a mezi zemémi EU byl
po Irsku (81,4 %) druhy nejslabsi.

Od ledna do zafi 2015 vytvofila ceska ekonomika hruby domdci produkt ve vysi
3,30 bil. K& v béinych cenach. V podobé finan¢nich prostiedkd z ného v CR zlstalo ale
jen 3,02 bil. K¢. Zbytek penéz odesel do zahranici. Kvili pferozdéleni se zahranic¢im pfisla
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¢eskd ekonomika v lednu a? zafi lofiského roku o 285 mld. K¢, tj. 0 8,6 % HDP. Cisty odliv
penéz byl mohutny. Silnéjsi byl jen v prvnich tfech ctvrtletich let 2009 (8,7 %),
2010 (9,3 %) a 2014 (9,2 %). Ceska republika vykazuje tieti nejvyssi deficit bilance vynos(
v poméru k HDP v EU. Soucasna mira odlivu vynos( je zejména zpUsobena Cistym
odlivem vynosu z investic.

Bliz$i analyzou odlivu dividend z CR se zabyvé analyza UV CR ,,Odliv ziskd jako symptom
vyCerpaného modelu hospodarské konvergence” z ¢ervna 2015. Ta dochdzi mimo jiné
k zavérim:

e Zvysujici se deficit bilance vynos( je pfimym a pfirozenym nasledkem rozvoje
zahrani¢nich investic a tedy cenou za kapitdl, kterého se v CR na zaatku
transformace nedostavalo.

e Ekonomika dlouhodobé zavisla na zahrani¢nich investi¢nich vstupech je vsak pod
vlivem nestalych zahrani¢nich rozhodnuti, musi byt v permanentni cenové
konkurenci s ostatnimi ekonomikami a dlouhodobé se ochuzuje o kapitalové
vynosy, které proudi do zahrani¢i. V pripadé, Ze tyto vynosy nejsou
kompenzovany novymi prostifedky, rlstovy potencial ekonomiky se snizuje.

Dale je moZno uvaZovat o dalSich opatfenich, ktera by vedla ke sniZzeni negativniho vlivu
odlivu dividend ze zemé. Jednim z nich je podpora ristu mezd, tak aby se podil mezd na
vysledném produktu zvySoval. Zadouci je také podpora vy$si miry reinvestic ziski
zahraniénich vlastnik(i v CR a posilovani vyznamu tuzemskych investord.
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Investice zprostfedkované agenturou Czechlnvest

Prvnim krokem, ktery proces aktivni podpory zahranicnich i domacich investic do
vyspélych primyslovych technologii a vyrovnani Urovné investovani s okolnimi
transformujicimi se ekonomikami odstartoval, bylo pfijeti usneseni Vlady Ceské
republiky € 298 z roku 1998 k ndvrhu investi¢nich pobidek pro investory v Ceské
republice.

Timto krokem byly stanoveny zakladni podminky pro investory. Zadatel o investi¢ni
pobidky musel investovat ,,na zelené louce” minimalné 25 mil. USD. Tato hranice byla
snizena navaznym usnesenim vlady ¢. 844/98 na 10 mil. USD pro umozZnéni udéleni
investi¢nich pobidek i vyznamnym domacim investoriim.

Vyvrcholenim usili o transparentni legislativni feseni uplatfiovani systému investi¢nich
pobidek bylo schvéleni zakona ¢. 72/2000 Sb., o investi¢nich pobidkdch a o zméné
nékterych zakonl (zakon o investi¢nich pobidkach), ktery nabyl ucinnosti dne

1. kvétna 2000.

V Fijnu 2003 byla Poslaneckou snémovnou schvalena druhd novela zdkona o investi¢nich
pobidkdch. V souladu s praxi uplatfovanou v ¢lenskych statech Evropské unie
a v souladu s pravidly ES pro oblast vefejné podpory se zakon o investi¢nich pobidkach
stal jednim z narodnich program( verejné podpory, ktery schvalila Evropska komise.
Na jeho zdkladé je udélend verejnd podpora automaticky povazovana za kompatibilni
verejnou podporu bez nutnosti individualniho posuzovani ze strany Evropské komise.

Dalsi zménou systému investi¢nich pobidek bylo snizeni limitu minimalni investice
z 350 miliond K¢ na 200 miliond K¢, sjednoceni doby poskytovani slevy na danich
na 10 let, umoZnéni poddvat opravné prostiedky a také soudné prezkoumat rozhodnuti
Ministerstva prdmyslu a obchodu o nabidce na poskytnuti investi¢nich pobidek.

Po obdobi zvySovani atraktivnosti a vyhodnosti investi¢nich pobidek viada M. Topoldnka
novelou zdkona o investi¢nich pobidkach ze 7. ¢ervna 2007 vyrazné snizila vyhodnost
pobidek pro investory. Doslo k nasledujicim zménam:

e Zkraceni obdobi, po které je moiné Cerpat slevu na dani, z deseti na pét let,
ato pro projekty realizované v nové spolecnosti a i pro projekty rozsifeni
stdvajici vyroby. Tato zména nepochybné sniZila vyhodnost investi¢nich pobidek
pro velké, investicné narocné investice s dlouhodobou navratnosti. Pozdéjsi
nabéh ziskovosti u téchto projektl znamenad, Ze mohly ¢erpat pouze malou ¢ast
slevy na dani, a nemohly vyuZit celkovy ramec investi¢nich pobidek.

e U tzv. expanznich projektl nebyla podporovana modernizace vyroby, ale pouze
rozsiteni vyroby. Nutnost rozsiteni vyroby predpoklada jeji nardst (kvantita),
oproti tomu pfed rokem 2007 podporovana modernizace umoznovala podpofit i
investice do zlepSeni vyroby nebo vyrobkd (napf. pofizeni kvalitnéjsiho strojniho
zafizeni, které zefektivnilo nebo zkvalitnilo vyrobni proces nebo umozZnilo
vyrabét zcela novou vyrobkovou radu).
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e Povinny podil strojniho zatizeni na celkové vysi investice byl zvysen ze 40 %
na 60 %.

e Doslo k omezeni hmotné podpory vytvareni pracovnich mist a rekvalifikaci
pouze na regiony (byvalé okresy) s nezaméstnanosti nejméné o 50 % vyssi, nez
je primér Ceské republiky.

Negativni dopad vyse uvedenych zmén byl jednim z faktorl zvysujicich pokles investi¢ni
aktivity v CR v obdobi hospodatské recese a vynutil si dal$i korekci investi¢nich pobidek.
Novela zakona o investi¢nich pobidkdach, ktera nabyla Ucinnosti dne 12. ¢ervence 2012,
vratila dobu cerpani slevy na dani z pfijmU z péti na deset let a odstranila tak vyznamné
prekazky v zajmu investorl o CR zavedené v roce 2007 tehdejsi Topoldnkovou viddou.
Ceska republika tim obnovila svoji dfivéj$i konkurenceschopnost a atraktivnost pfi ldkani
investorl. Zménou bylo také zavedeni institutu strategické investi¢ni akce (financ¢ni
podpora na kapitalovou investici az do vySe 5 % naklad() a moZnosti Cerpani investi¢nich
pobidek u technologickych center a center strategickych sluzeb.

Dalsi novela zdkona o investi¢nich pobidkach Gcinnd od 1. kvétna 2015 pfinesla fadu
pozitivnich zmén z pohledu strukturalniho pUlsobeni investicnich pobidek. Ptispéla
k zatraktivnéni investic do hi-tech vyrob a mifi na podporu investic do ekonomicky
slabsich regionud, ¢imZ podporuje kohezni funkci pobidek. Novela zavedla nové typy
investi¢nich pobidek v oblastech zpracovatelského primyslu, technologickych center
a center strategickych sluzeb. Dale se vyznamné rozsifil okruh okres(, ve kterych bude
dostupnd hmotnd podpora vytvareni novych pracovnich mist a hmotnd podpora
rekvalifikace nebo skoleni novych zaméstnancu.

V soucasné dobé prislusné rezorty, tj. Ministerstvo financi, Ministerstvo prace
a socidlnich véci a Agentura Czechlnvest, pfipravuji dalSi podobu novely zdkona
¢. 72/2000 Sb., o investi¢nich pobidkach, jejiz predpokladané datum Ucinnosti je leden
2017, kterd dale prohlubuje pozitivni strukturalni dopad uplatfiovani investicnich
pobidek.

Mezi dllezité cile této novely patfi zatraktivnéni nabizené investi¢ni pobidky investoriim

e prirealizaci strategické investicni akce:

o zvazovana realizace projektl velkého rozsahu (1200 novych pracovnich mist
a investice ve vysi 100 mil. EUR),

o mozZnost poskytnuti hmotné podpory projektlm s vysokou pfidanou
hodnotou a v hi-tech sektorech,

o zavedeni moZnosti poskytnuti hmotné podpory pro velkd centra
strategickych sluzeb a stfedni technologicka centra.

U vyznamnych investic velkého rozsahu by bylo moZzné poskytnout podporu az do vyse
povolené miry vefejné podpory, u ostatnich do poloviny této vyse
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e pfi feSeni mimoradné socialni situace:
o poskytovani hmotné podpory na wvytvareni novych pracovnich mist

v regionech, kde dochazi ke skokovému narlstu nezaméstnanosti z dlivodu
vyznamného hromadného propousténi.

e pfi podpore datovych center:
o zvySenim verejné podpory na 25 % zpUsobilych naklada.

Uplatfiovani systému investi¢nich pobidek v CR je v kompetenci agentury Czechlnvest.
Agentura pro podporu podnikani a investic Czechlnvest je statni prispévkova organizace
(podfizend Ministerstvu primyslu a obchodu CR). Uvedend agentura ma v gesci
ziskavani zahranicnich investic z oblasti vyroby, strategickych sluzeb a technologickych
center.

Czechlnvest je vyhradni organizaci, ktera smi predkladat Zadosti o investi¢ni pobidky,
a prostfednictvim svych sluieb pfispivda mimo jiné krozvoji ¢eskych a zahrani¢nich
investic v ceské ekonomice. Czechlnvest sméruje svoji podporu i na domdci investory —
pfiblizné jedna tfetina investic zprostfedkovanych agenturou Czechlnvest byla zamérena
pravé na domadci investory. Tato skutecnost sniZuje riziko nezadoucich vedlejsich ucink(
lakani a podpory vyhradné zahranicnich investic.
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Vyvoj pobidkovych investic dle zékona o investi¢nich pobidkach
CR od roku 1998 realizovala podporu investic u 981 projektd ve vysi 759,2 mld. K&.
Tyto projekty vytvofily pfes 171 tisic pracovnich mist.

Nasledujici grafy ilustruji vyvoj v této oblasti na zakladé ¢lenéni podle zemi, které v CR
nejvice investuji, a jejichz investice ptinesly nejvice pracovnich mist.

Graf €. 40: Podpoiené

investi¢ni projekty, Pocet podporenych investi¢nich projektd v CR
pocet dle zemi (stav k 31. 3. 2016)
Francie; 23 _, Korea; Svycarsko; 20

Italie; 23
Rakousko; 25

_\12

USA; 32

Nizozemi; 57

Japonsko; 50

Zdroj: Czechlnvest

Graf ¢. 40 ,Pocet investi¢nich projektd v CR“ znazorfiuje 10 nejvyznamnéjsich zemi podle
poctu podporenych investi¢nich projektd kumulativné do konce brezna 2016. Graf ¢. 41
ukazuje 10 nejvyznamnéjsich zemi podle vyse investic v mil. K¢. Zde dominuje obdobné
kromé CR, Némecko, které je ndasledovdno Nizozemskem (v pfipadé Nizozemska ale
mdze jit o investory z jinych zemi, které maji v Nizozemsku pouze sidlo). Jak vyplyva
z grafu 40 a 41, polet investi¢nich pobidek CR neni tmérny celkové vysi investic.
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Graf ¢. 41:
Nejvyznamnéjsi
investorské zemé

Graf €. 42: Pocty
vytvorenych
pracovnich mist dle
investorskych zemi
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Napf. Korea ma pouze 12 investicnich projekt(, jejichz celkova vyse vsak dosahuje
44 mld. K&. Naproti tomu 32 investicnich projektl plvodem z USA predstavuje pouze

cca 19 mld. K¢.
Zemé s nejvysSim poctem vytvorenych pracovnich
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Graf ¢. 42 zndzorfuje pocet nové vytvorenych pracovnich mist. Pofadi prvnich sedmi
zemi v poctu pracovnich mist a vysi investic je stejné jako v ptipadé grafu ¢. 41.

Z graf(i vyplyvd skutecnost, Ze ve vsech kategoriich (pocet projektl, objem investic

a pocet vytvorenych pracovnich mist) je nejvyznamnéjsim pobidkovym investorem CR.

Tento stav je mimo jiné také vysledkem reinvestic dcefinych spolecnosti se zahrani¢nim

vlastnike

m.
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Graf ¢. 43: Investice
zprostifedkované
Czechlnvestem podle
let
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Investice zprostfedkované v roce 2014 a 2015

Investice zprostfedkované agenturou Czechlnvest vroce 2014 dosdhly 87 mld. K¢.
Ve srovnani s pfedchozim rokem se jednalo o narlst zhruba o dvojnasobek. Podafilo se
zprostredkovat 147 projektl jak zahranicnich, tak tuzemskych. V roce 2015 se podafilo
dojednat 106 tuzemskych a zahranicnich projekt( za témér 45 mld. K¢.

Investice zprostiredkované Czechinvestem
(rok 2009-2015, v mld. K¢)
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Zdroj: Czechlnvest

Na prudkém narustu investic v roce 2014 a jejich poklesu v roce 2015 mohlo mit vliv
mimo jiné i o¢ekavané snizeni vefejné podpory ze strany Evropské komise od 1. 7. 2014,
na které reagovala novela zakona o investi¢nich pobidkach Ucinnd od 1. 5. 2015.

Cilem novely bylo udrzet konkurenceschopnost systému investicnich pobidek
v mezindrodni soutézi s okolnimi staty s ohledem na sniZzeni miry vefejné podpory,
kterou schvalila Evropskd komise pro Ceskou republiku na obdobi 1.7. 2014 -
31.12. 2020, kdy doslo témér ve vsech regionech (kromé Prahy, kde neni regionalni
podpora povolena) ke sniZeni podpory o 15 procentnich bodd, tj. na 25 % zpUsobilych
nakladl. Jejim cilem bylo sjednotit poskytovani podpory s novymi evropskymi predpisy
a soucasné zkvalitnit dosud platny systém investorlim. Zmény zamérené na podporu
hi-tech investic se projevily jiz v roce 2015, kdy byl pozitivni vyvoj v nardstu poctu

vvvvv
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Graf €. 44: Celkovy
pocet vytvorenych
pracovnich mist diky
investicim
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Ptiklady investic

V roce 2014 se podafilo pfilakat mnoho velkych zahraniénich investord (napt. Nexen Tire
Corporation — Strategickd primyslovd zéna Zatec — Triangle, Hyundai Mobis —
Strategicka pramyslova zéna Ostrava-Mosnov). Pozadu nejsou ani tuzemské spolecnost
(napt. KARSIT HOLDING — Kralovéhradecky kraj; Lovochemie — Ustecky kraj), kde jejich
nejvétsi podil je zastoupen vsektoru vyroby motorovych vozidel, gumarenském,
kovodélném, kovozpracujicim, chemickém, petrochemickém a potravinarském.

Mezi vyznamnymi investory vroce 2015 jsou spolecnosti INA LanSkroun a Foxconn
v Pardubickém kraji, diky kterym v tomto regionu vznikne nejvice novych pracovnich
mist. Dale investice spole¢nosti MD ELEKTRONIK na rozsifeni vyroby v Plzeriském kraji.
Investice se dafilo sméfovat i do Usteckého kraje (napf. Ol Manufactuirng Czech
Republic, a.s.). Nejvice zastoupenymi sektory byly vroce 2015 vyroba motorovych
vozidel, elektronicky, kovodélny a kovozpracujici.

V soucasnosti je snaha nasmérovat tyto investice do regiond svysokym poctem
nezaméstnanych a pomoci zde vytvofit nova pracovni mista.”® Dle udaji agentury
Czechlnvest by investice zprostfedkované touto agenturou mély vytvofit v roce 2015
pfes 14 tisic novych pracovnich pfileZitosti, ztoho 2500 v Usteckém kraji
a Moravskoslezském kraji. Tyto konkrétni kroky soucasné vlady by mély pomoci
Moravskoslezskému a Usteckému kraji sniZit vysokou nezaméstnanost. B&hem
poslednich 2 let se podafilo vytvofit prostfednictvim podporenych investi¢nich projektd
pres 30 tis. pracovnich mist.

Pocet vytvorenych pracovnich mist
18 000 16733
16 000
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14 000
12000 10461 10519
10 000 8271
8 000 7027
6 000
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4000 -
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Zdroj: Czechlnvest
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Regionalni rozvrstveni investic v CR nelze v sou€asnosti vnimat negativné, investice sméruji jak
do velkych mést, tak i do strukturdlné postizenych regiond, do nichZz vSak sméruji predevsim
podporené investice do zpracovatelského primyslu.
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Graf ¢. 45: Srovnani
2014 a 2015 - zemé
puvodu investora

Investice zprostifedkované Czechlnvestem dle zemé plvodu 2014 a 2015

Pokud se blize zaméfime na investice zprostfedkované agenturou Czechinvest podle
zemi pGvodu, zjistime, Ze nejvétsim investorem v CR v roce 2014 byla Korejska republika.
Na druhém misté se umistili investofi z CR. V porovnani s rokem 2013 se investice
tuzemskych firem zvysily témér o trojndsobek (7 328 mil. K&). V roce 2014 expandovaly
hlavné tuzemské strojirenské, textilni a potravinarské podniky. V Evropé se dafilo hlavné
automobilovému primyslu. Prvni pololeti roku 2014 bylo pro investory lakavé, a to diky
moznosti vyuzit vyhodnéjsich investi¢nich pobidek. V roce 2015 se pfiliv investic do CR
snizil. Pficinami poklesu byla vysoka srovnavaci zdkladna z roku 2014 a jiz zminéné
snizeni miry vefejné podpory pro investory (dne 1. kvétna 2015 nabyla ucinnosti novela
zakona €. 72/2000 Sb., o investi¢nich pobidkach).

Graf ¢. 45 ukazuje, Ze na prednich pozicich v objemu investic se v roce 2015 umistili
investofi ze Spojenych statl a Némecka. Doslo také k narlstu objemu investic, které
pochazi z Ciny a Tchajwanu.

Investice dle zemé plivodu v mil. K¢

25768,8

21024,0

Némecko 92128
Rakousko
USA 9695,2
Francie
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Japonsko

Svycarsko
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Zdroj: Czechlnvest
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Graf ¢. 46: Srovnani
2014 a 2015 — pocet
vytvorenych mist
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Graf ¢. 46 ukazuje, Ze nejvyssi pocCet novych pracovnich mist v roce 2014 vytvorily

investice, které pochazely predevsim od investorl z Némecka, Spojenych stat

americkych, Ceské republiky a Korejské republiky. Pozitivni skutec¢nosti byla v této

souvislosti tfeti pozice tuzemskych investor(, ktefi pfislibili vytvofrit v roce 2014 celkem

2801 pracovnich mist. V roce 2015 doslo ke snizeni celkového poctu novych pracovnich

mist. V roce 2015 se na prednich pozicich umistily USA a Tchajwan.
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Dopady investi¢nich pobidek

Hodnoceni dopadl plsobeni investic¢nich pobidek bylo v minulosti predmétem nékolika
analyz. Zatimco analyza VSE z roku 2007 dochazi k jednoznaénému zévéru, 7e naklady na
investiéni pobidky prevysuji jejich prinosy, analyza z roku 2010 vypracovana firmou
Deloitte posuzuje komplexnéji vSechny souvisejici dopady véetné kvalitativnich a dochazi
k odliSnym zavértim.

Dopady investi¢nich pobidek na zakladé zhodnoceni provedeného Deloitte:™

Vsechny projekty byly realizované ve zpracovatelském primyslu s tim, Ze nejvice
zastoupenym sektorem byl sektor vyroby dopravnich prostfedkd a zafizeni s témér 50 %.

Podil vytvorenych pracovnich mist vyvolanych projekty podpofenymi investi¢nimi
pobidkami (pfimo a nepfimo) za jednotlivé roky na celkovém poctu zaméstnancl
za celou CR v obdobi 1998 a7 2008 postupné rostl na pomérné vyznamnou hodnotu
pfiblizné 9 % v roce 2008.

Z hlediska vyhodnoceni dopad( na pracovni trh bylo na zakladé projektl podporenych
investi¢nimi pobidkami vytvofeno cca 308 tis. novych pracovnich mist (z toho cca 27 %
mist bylo vytvoreno na Urovni investorl a priblizné 73 % pracovnich mist na Urovni
dodavateld).

Celkovy Ccisty pfijem statu z investi¢nich pobidek za obdobi 1998-2008 cini pfiblizné
230 mld. K¢. V letech 2005-2007 prevysily prijmy statu investi¢ni pobidky cca 8krat
a v roce 2008 dokonce aZz 14krat. Prlmérna hodnota pfijma statu za roky 2000-2008
je 8,63 K¢ na 1 K¢ cerpanych investi¢nich pobidek.

Investi¢ni pobidky nejenom vytvareji nova pracovni mista a maji pozitivni dopad do
statniho rozpoctu, ale také zvysuji efektivitu a konkurenceschopnost firem v odvétvi, a u
samotnych investorl cerpajicich pobidky zvySuji také jejich vynosnost (zejména
prostfednictvim slevy na danich).

Negativnim prvkem je skutecnost, Ze z hlediska plvodu ndkupl v ramci provozni
(operativni) faze maji investofi pomérné velky sklon k importu, od roku 2002 jsou
nakupy od domdcich subjektl pod 40 %. Naopak pozitivni skute€nosti je, Ze vétsi ¢ast
produkce investor(ll je urcena k exportu (v letech 1998 az 2008 v rozmezi pfiblizné 65 %
az 72 %).

Snaha postavit dlouhodobé konkurenéni schopnost ekonomiky na levné pracovni sile
neni udrZitelnd. ZvySovani ceny prace ma dopad na strukturu investic. Dochazi
k logickému posunu od investic zaméfenych na vyssi podil vyuZiti (relativné levné)
pracovni sily k investicim napfiklad do oblasti vyzkumu ¢i sluZzeb. BEhem tohoto procesu
mUzZe dochazet ke zhorseni indikatorl vytvorenych pracovnich sil, ke snizeni objemu
investic a orientaci na méné investicné ndrocné projekty, ale s vyssi ocekavanou
pfidanou hodnotou.

" Zdroj: Finalni zprava vyhodnoceni dopadi investic Zerpajicich pobidky a zhodnoceni efektivity
agentury Czechinvest, Deloitte, 2010
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Hodnoceni politiky lakani investic dle studie Narodohospodatské fakulty VSE:*

Jednim z hlavnich argumentd této studie je fakt, Ze firmy, které pobidku neobdrii,
mohou byt urcitym zplsobem znevyhodnény — firmy s pobidkou jim snadnéji mohou
pretahovat kvalitni a kvalifikované zaméstnance. Bez ohledu na to, zda jde o domdci i
zahraniéni subjekt, mlzZe byt firma, kterd nedosdhla na pobidku, odrazovéna od
investovani nebo od p¥ichodu do CR. Studie klade dliraz na nespravedlivost situace, kdy
Cast firem muzZe obdrzet pobidku, ale jind ¢ast ekonomickych subjektli takovou pobidku
Cerpat nemuze a je tim znevyhodnéna.

Autofi studie priznavaji podle Solowova modelu rdstu pfimym zahrani¢nim investicim
dvé okolnosti, kdy tento nastroj mlze podpofrit ekonomicky rlst: pokud se tim do
ekonomiky zapoji dosud nevyuZité faktory (pfedevsim nezaméstnani) a dostane-li se
investici do ekonomiky nové know-how. Prvni okolnost, tedy vliv na wvyuZiti
nezaméstnanych, je pfi ldkani investic ze strany vladni agentury Czechlnvest sledovana,
ovsem druha okolnost, tj. nové technologie a nové know-how, se dle autortd studie pfi
procesu podpory umistovani investic v CR reflektuje nedostate¢né.

Studie zdlraziuje, Ze je nutné téZ brat ohled na mezinarodni hledisko a vnimat snahu
o lakani investic v pripadé vétSiny zemi v regionu stfedni a vychodni Evropy. Systém
pobidek ¢i jinych nastroji sniZujicich danové zatiZzeni, naptiklad v podobé dlrazu
na dariovou konkurenceschopnost, co? je dle studie pripad Svycarska, miize nejen lakat
investory, ale také udrZovat ekonomickou aktivitu. Fiskalni konkurenceschopnost je
v prostfedi mezinarodniho pohybu kapitalu tedy faktorem, ktery ovliviiuje umistovani
a nasledné setrvavani investic. Dle studie jsou problematické téz celkové naklady
na politiku pobidek, kterd paradoxné vede k dalSimu prerozdélovani.

2 7droj: web MPO — Podpora podnikani, Podpora investovani, Analyzy; NarodohospodaFska
fakulta VSE v Praze, 2007
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PFiklady a doporuceni pro formy statni podpory investic

Pfestoze podil investic na tvorbé HDP je v CR nad primérem EU stendenci k jeho
postupnému snizovani, vyznam podpory investic v souvislosti s dohanénim ekonomické
Urovné vyspélejsich ¢lenskych statd neklesa. Diivodem pro dalsi podporu investic v CR je
také jejich nizsi uUroveri, méfena na obyvatele, nez je prlmér EU addale také
nerovhomérné rozmisténi investic na ekonomicky rozvinutéjsi regiony, zejména
v blizkosti Prahy.

Cilem hospodafské politiky by tedy s ohledem na vySe uvedené méla byt podpora
investic s dostate¢nym multiplikaénim efektem, u nichz Ize oéekdvat, Ze jejichz realizace
vyvold dalsi investi¢ni aktivitu s uc¢innéjsim dopadem na rlst hrubého domaciho
produktu.

Dalsim cilem by méla byt podpora investic s odpovidajicim strukturalnim a regionalnim
efektem, které by prispély k zvysSeni konkurenceschopnosti zaloZzené na vyssi pridané
hodnoté, kvalifikované prdci a vyssi produktivité prace. Zaroven by méla podpora
investic pomahat k jejich rozvoji vekonomicky zaostalejSich regionech. ZlepsSovani
dopravni (a obecné infrastrukturni) dostupnosti by mélo zvySovat atraktivitu téchto
regionl pro potencidlni investory. Soucasné stim je potfeba zaméfit podporu
do technického vzdélavani a vyzkumu a vyvoje scilem zvysit podil technologicky
vyspélych vyrob.

Hruby disponibilni dichod Ceské republiky je nizsi nez HDP. P¥icinou je siln&jsi odliv
penéz do zahraniéi v porovnani s intenzitou pFilivu do ekonomiky Ceské republiky. Pokud
se podivdme do struktury transakci, zjistime, Ze hlavni roli v tomto sméru sehravaji zisky
pfimych zahranicnich investor(i. BEhem prvnich tfech Ctvrtleti 2015 si pfimi zahrani¢ni
investofi pfiéli v Cesku na 319 mld. K& Cilem by mélo byt snizeni tohoto deficitu
a sblizovani Urovné HDP s hrubymi disponibilnimi prostfedky. Ktomu by méla pfispét
mimo  jiné také vySe zminéna zména  struktury investic = smérem
k hi-tech s vyssi pridanou hodnotou a podpora zvySovani technického vzdélavani s cilem
zvySeni kvality pracovnich sil. S rlistem jejich kvality a ceny jejich prace ve formé mezd
by byl vysledny produkt pferozdélovan vice nez v minulosti ve prospéch mezd na ukor
zisku. PlGsobeni zahrani¢nich subjektd by mélo byt rovnéz kompenzovano rostoucim
vyznamem ceskych subjektl v domaci ekonomice i v zahranici. Kratkodobé je na misté
uvaZovat i o opatfenich v dafiové oblasti a oblasti zadrZzeni odlivu zisku formou stimulace
jeho reinvestice.

53



@ @ » Odbor analyz a informaci
Utad vlady Ceské republiky

Pfiklady vladnich investic a ndméty na jejich zaméreni

V podminkach CR je i na zakladé hodnoceni evropskych a dal$ich mezinarodnich instituci
vyznam vladnich investic nezpochybnitelny. Doporuéeni téchto instituci zejména
v oblasti dopravni infrastruktury, digitalni infrastruktury, rozvoje kapacit vyzkumu
a vyvoje jsou spojeny svyssi podporou vladnich investic v uvedenych oblastech.
Vyznamnym zdrojem pro podporu investic je Programové obdobi 2014-2020 pro
Cerpani Evropskych strukturalnich a investi¢nich fond(, které je v souladu s rozpo¢tovym
ramcem Evropské unie sedmileté. Pro Ceskou republiku byly vy&lenény prostiedky ve
vySi témér 24 miliard eur, které jsou urceny k naplfiovani strategie EU 2020 — Strategie
pro inteligentni a udrZitelny rdst podporujici zaclenéni, coz je dlouhodoba vize rozvoje
Evropské unie.

V obdobi 2014-2020 budou ESIF vyuZivany k posilovani konkurenceschopnosti
a inovativnosti prostfednictvim investic ve wvysi 2,5 miliardy EUR do wvyzkumu,
technologického rozvoje a inovaci. V ndvaznosti na zvy$ené pridély z ESIF je cilem CR
dohnat zpozdéni ve vydajich na vyzkum a vyvoj, které by v roce 2020 mély dosahnout
2,97 % HDP." Cilem investic je posileni struktury a kapacity vyzkumu a inovaci a zlep$eni
spoluprdce mezi vyzkumem, podniky a tercidrnim skolstvim.

Vice nez 2 miliardy EUR jsou uréeny na podporu prechodu k nizkouhlikovému
hospodafstvi. Hlavnich Gspéchl ma byt v této oblasti dosazeno zvysenim vyroby energie
z obnovitelnych zdrojd (o 83 MW) asnizenim emisi sklenikovych plyn
(0 920 000 tun CO,/rok).

ESIF prispéji také na ochranu Zivotniho prostfedi a na G¢inné vyuZivani zdroji ¢astkou
2,8 miliard EUR. Investice pljdou na nasledujici: zlepseni kvality vody (napf. 150 000
dalSich osob bude napojeno na lepsi vodovodni sité), nakladani s odpady (ro¢ni nar(st
kapacit na recyklaci odpadu o 700 000 tun), zlepSeni kvality ovzdusi, biologické
rozmanitosti, zapojeni 400 000 ha pldy do systému ekologického zemédélstvi a pomoc
zemédélcim pfi feSeni agroenvironmentalnich a klimatickych zavazk( tykajicich se
870 000 ha pldy. ENRF pfispéje k udrzitelné akvakultufe v CR také diky vyuZivani
ucinnéjsich vyrobnich metod Setrnych k Zivotnimu prostredi.

V odvétvi dopravy podpofi vyclenéna castka ve vysSi 6,2 miliardy EUR udrZitelnou
dopravu a pomUze odstranit Uzkd mista v kliovych sitovych infrastrukturach. Také to
pomlzZe zacelit mezery v dopravnich sitich TEN-T a zlepsit interoperabilitu Zelezni¢ni sité.
Obnoveno nebo modernizovano bude 140 km Zelezni¢nich trati, coZ pfispéje
k vyraznému posunu smérem k udrzitelné mobilité. ZlepSeni infrastruktury zlepsi
dostupnost regionll zemé a povede k tomu, Ze vefejnou dopravu ve méstech bude
vyuzivat vice osob. 200 milion EUR bylo vyclenéno z ESIF na modernizaci a zabezpeceni
prenosovych vedeni vysokého napéti.

Témér 1,4 miliardy EUR bude vénovano na podporu udrzZitelné a kvalitni zaméstnanosti
a podporu mobility pracovnich sil se zvlastnim zamérenim na znevyhodnéné skupiny,
jako jsou osoby s nizkou kvalifikaci, starsi nebo mladi lidé (585 tisic lidi, z toho 230 tisic

B Zdroj: Evropska komise, pracovni dokument Utvar( komise, Zprava o Ceské republice 2016
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osob by mélo ziskat novou kvalifikaci). 2 miliardy EUR pljdou z ESIF na socialni
zaclefiovani a vzdélavani na pomoc lidem v obtizné situaci a znevyhodnénym osobam,
na zkvalitnéni socidlnich a zdravotnich sluzeb a na investice v oblasti vzdélavani. Co se
tyCe verejnych sluzeb, bude zfizeno 30 novych mobilnich zdravotnickych tym{
a 83 zdravotnickych zafizeni; vzdélavani bude podporovano na vsech urovnich, bude
zajistén rovny pfistup do kvalitnich predskolnich zafizeni, zédkladnich a stfednich skol.
ESIF budou rovnéZz pouzity narozvoj vysokych skol zlepSenim tizeni lidskych zdrojd
a usnadnénim pfistupu k tercidrnimu vzdélavani (869 studentl v novych bakalarskych
studijnich programech).

Priblizné 180 milionl EUR bude vynaloZeno na zvySeni ucinnosti a transparentnosti
verejné spravy ajusticniho systému, sniZovdni administrativni zatéze, zlepSovani
dovednosti zaméstnancl ve vefejné spravé a zvyseni Géinnosti fizeni lidskych zdroju.

Z vyse uvedeného je zfejmé, Ze nejvétsi Cast prostfedkd bude zamérena na dopravni
infrastrukturu. Neddvno zvefejnény pracovni dokument Evropské komise Zprava o Ceské
republice 2016" uvadi nasledujici skute¢nosti:

Zkvalitnéni dopravni infrastruktury, zejména silnicnich a Zeleznicnich siti, zlstdavd i naddle
vyzvou. Ceskd republika md jednu z nejfidsich ddlni¢nich siti v EU (9,5 km na 1 000 km?
pricemZ prumér EU v roce 2012 cinil 21,5 km, ackoli neddvné investice toto Ccislo
pravdépodobné zvysily). Nizkd kvalita sité se odrdzi v indexu kvality dopravni
infrastruktury Svétového ekonomického fora (2015), ktery je zaloZen na spokojenosti
uZivatelt s dopravni infrastrukturou.

Ukazatel kvality silnicni infrastruktury je vyrazné pod primérem EU (4,0 pro Ceskou
republiku oproti pruméru EU, ktery Cini 4,9), pfestoZe od roku 2014, kdy ¢inil 3,7, doslo
k uréitému zlepSeni. Hustota Zelezniéni sité je velmi vysokd (120 km na 1 000 km? oproti
55,9 km v EU v roce 2013). Tato sit vsak vyZaduje zdsadni modernizaci, nebot pouze 34 %
trati je elektrifikovdno oproti 54 % v EU jako celku v roce 2013. Kromé toho chybi
vysokorychlostni Zelezni¢ni spoje a ani pfeshraniéni spojeni neni dobré.

Investice v oblasti dopravy byly v poslednich letech nedostatecné, i kdyZ v roce 2014
doslo k ndristu a ocekdvd se, Ze v roce 2015 bude ndrist ddle pokracovat. Verejné
investice do dopravni infrastruktury mezi lety 2008 a 2013 vyznamné poklesly
z 3,3 miliardy EUR v roce 2008 na 2,0 miliardy EUR v roce 2013, pricemZ v roce 2013
odpovidaly 0,6 % HDP. Ve srovndni s primérem EU ve vys$i 0,8 % HDP se tak Ceskd
republika fadi mezi ¢lenské stdty s nejniZsi urovni investic do dopravni infrastruktury.
Napriklad v silniéni dopravé tim vznikla znacénd investicni mezera oproti modelovému
odhadu investicnich potreb.

O tom, Ze od roku 2014 doslo k obratu v hospodarské politice a ve vySe uvedeném
negativnim trendu, se zminény dokument Evropské komise zminuje dale:

.... verejné investice v roce 2014 znacné vzrostly (17 % v nomindlnim vyjddreni) a velkd
Cdst tohoto ndristu pravdépodobné souvisi s investicemi do dopravni infrastruktury.

1 Zdroj: Evropska komise, Country Report Czech Republic 2016
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Podle zimni progndzy Komise z roku 2016 se ocekavd, Ze se verejné investice v roce 2015
ddle zvysily o 36 %.

Uvedena zména v hospodarské politice od roku 2014 se projevila pozitivné jak na
obnoveném ristu investic, tak také hrubého domaciho produktu a zlep$eni postaveni CR
v hodnoceni konkurenceschopnosti. Tuto skutecnost ilustruje napft. graf €. 8.

Jako pfriklady realizace vlddnich investic Ize uvést zejména zkuSenosti zemi v oblasti
projektl vystavby dopravni infrastruktury, jejiz rozvoj byl vyznamnym prispévkem
k ekonomickému rilstu a ke zlepseni podminek pro rozvoj dalSich investic. V ptipadé
jizniho ktidla ,,chudsich” ¢lenskych stat EU Ize navic vysledovat urcitou analogii s nasimi
podminkami pfi zapojeni strukturdlnich a investicnich fondd EU do rozvoje jejich
ekonomik v obdobi konvergence po vstupu do EU.

Zejména Némecko, ale i mensi zemé jako napt. Rakousko poskytuje priklady vystavby
dalniéni sité propojujici hlavni hospodarska centra zemé. Tyto zemé jsou ukazkou
efektivniho vynaloZeni vladnich investic spojeného s budoucim ekonomickym rozvojem
propojenych regiond. Tyto investice predstavovaly prispévek ke zvyseni
konkurenceschopnosti uvedenych zemi, aniz bychom chtéli timto tvrzenim vyznam
podminek nezbytnych pro rist ekonomiky a jeji konkurenceschopnosti omezovat pouze
na realizaci uvedenych investic.

Obdobné vystavba vysokorychlostnich Zelezni¢nich trati ve Francii, ve Spanélsku,
ale ivdalsich zapadoevropskych zemich je prikladem projektl, které byly vyraznym
impulsem a prispévkem pro zvyseni ekonomické a technické arovné téchto zemi.

Na Urovni Evropské unie patfi mezi vyznamné investicni projekty napf. projekt
Transevropské dopravni sité (Transeuropean Transport Networks), na kterém se Gcastni
i CR. TEN-T je sit silni¢nich a Zelezniénich koridord, mezinarodnich leti$t a vodnich cest.
Zakladnim dlvodem jejiho zfizeni bylo zlepseni dopravni infrastruktury v mezinarodni
sfére. Byla schvalena Evropskym parlamentem v roce 1993.

Sit TEN-T zahrnuje:
e 75200 km silnic,
e 78000 km Zeleznicnich trati,
e 330 letist,
e 270 namortnich pfistavq,
e 210 vnitrozemskych pristava.

Realizace 30 projektd ma byt dokoncena do roku 2020. Vedle tohoto projektu existuje
rovnéz projekt Panevropskych koridord, ktery by mél byt s vySe uvedenym projektem
propojen.

Mezi dalsi priority patfi také oblast realizace opatfeni pro zmirnéni negativnich dopadt
sucha a nedostatku vody a investice spojené s vystavbou vodohospodarskych dél. Také
dalsi opatieni v boji s negativnimi disledky klimatickych zmén budou mit ¢asto investic¢ni
charakter.
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Dalsi vyznamnou oblasti pro realizaci vladnich investic je podpora digitalizace.
V zavislosti na technologickém pokroku bude pro Ceskou republiku a &esky primysl
velkou vyzvou proces digitalizace. Podpora a rozvoj digitalizace jsou mezi hlavnimi
nastroji zvy$eni konkurenceschopnosti Ceské republiky. Opatfeni jednoznaéné
investi¢niho charakteru jsou zejména vystavba infrastruktury, digitalizace priimyslu nebo
rozvoje e-commerce, vybudovani dostatecné rozvinuté a dostupné technologické
zakladny v CR umoziujici vysokorychlostni pfistup k internetu. S vyvojem digitalizace
Uzce souvisi také vize tzv. Ctvrté primyslové revoluce. Podle této myslenky vzniknou
»chytré tovarny“, které budou vyuZivat kyberneticko-fyzikdlni systémy. Ty prevezmou
opakujici se a jednoduché ¢innosti, které do té doby vykondvali lidé. Pomoci metod
a nastrojl prdmyslu 4.0 by mélo dojit k Usporam casu a vstupl a zvyseni flexibility firem.
Soucasné je potreba se pfipravit na nové podminky uplatnéni lidi a zmény vzdélavaciho
systému.

Vedle uvedenych oblasti majici casto bezprostiedni vztah ke zvySeni
konkurenceschopnosti ekonomiky jsou i dalSi oblasti pfilezitosti pro realizaci investic
s pozitivnim vlivem na kvalitu Zivota, napf. v oblasti Zivotniho prostfedi. Uvedené
investice vSak nemuseji mit bezprostfedné multiplikacni efekt na dalsi objem investic
a ekonomicky rast.
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Zaver

Ceska republika se v obdobi po ménové krizi vroce 1997 a ekonomickém poklesu
vletech 1997 a 1998 priklonila k politice podpory ekonomického rlistu pomoci
stimulace investic a zacala realizovat investi¢ni pobidky, které ndsledné podnitily vyvoj
investic ve zpracovatelském primyslu.

Oziveni po prekonani hospoddrské recese po roce 2008 vykazuje vradé zemi
i v globalnim méfitku jen omezeny pokrok. Vyspélé ekonomiky by se ipodle
Mezinarodniho ménového fondu mély pfi podpore hospodaiského ristu méné opirat
o ménovou politiku a vice vyuzZivat rozpoctovou politiku pfi podpore veiejnych
investic.

Investice v CR tvofi vétsi podil HDP nez je tomu ve vét$iné stata Evropské unie. Tento
podil kulminoval vroce 2007, kdy dosahoval 29,6 % HDP. A klesal v obdobi recese
a nizkého ekonomického ristu az k hodnoté 25 % v roce 2014. V roce 2015 podil investic
na HDP vyrazné vzrostl na 25,8 % a byl nejvyssi v EU.

Rlst objemu investic je jednou z vyznamnych podminek rdstu souhrnné produktivity
prace. Objem investic aUroven jejich efektivnosti jsou tak vzhledem k vyznamu
souhrnné produktivity prace pro ekonomicky rist soucasné vyznamnym faktorem ristu
konkurenceschopnosti a HDP.

Analyza ukazuje urcitou miru zavislosti mezi vyvojem tvorby hrubého fixniho kapitalu
a konkurenceschopnosti dle hodnoceni Svétového ekonomického féra, (WEF).
Vyznamnou roli v hodnoceni konkurenceschopnosti ma droven technologické
vybavenosti a infrastruktury hodnocené ekonomiky. Pokrok v uvedenych oblastech
hodnoceni jednotlivych ekonomik je spojen s drovni a efektivnosti investi¢ni aktivity.
Vyznam investic pro konkurenceschopnost ekonomiky je nepopiratelny. Otazkou zlstava
jejich zaméreni a efektivnost.

VIddy pfimo pfispivaji k rlstu a zaméstnanosti prostfednictvim investic do fyzického
kapitalu, zejména infrastruktury, lidského kapitadlu formou vzdélavani a odborné
pripravy, znalostniho kapitalu podporou vyzkumu a vyvoj a inovaci a v odpovidajicim
rozsahu socialnimi vydaji.

Analyza ukazuje stabilizacni funkci vladnich investic, kdy jejich rostouci podil na HDP
v obdobich ekonomického poklesu vdaném obdobi ¢astecné nahrazuje vypadek
podnikovych investic a dalSich slozek HDP a soucasné vytvafi podminky pro obnoveni
rastu podnikovych investic v obdobi po skonceni hospodarského poklesu.

Na trajektorii vyvoje vladni investi¢ni aktivity v CR je zfejmy pokles jejiho podilu na
HDP od roku 2009, ktery byl vystfidan rlstem az v letech 2014 a 2015. Tento vyvoj
prispél k ekonomické recesi v CR v letech 2012-2013, kdy pfispél propadu ostatnich
slozek HDP.

CR v mife investic predstihuje srovnatelné sousedni zemé, vroce 2015 byl podil

vvs

investic na HDP nejvyssi v EU. Obdobné napt. v Rakousku na Slovensku, kde je primysl
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také dllezitym odvétvim, lze rovnéZ pozorovat relativné vysokou miru investi¢ni
¢innosti.
Analyza ukazuje, Ze objemové jsou investice podnikového sektoru vyznamnéjsi nez

vladni investice. Zemé s vy$sim podilem vladnich investic na HDP vykazuji castéji
soucasné vyssi miru celkovych investic na HDP.

svs

Analyza ukazuje, Ze nizsi a udrzitelnd mira verejného zadluZeni vytvafi vhodnéjsi
podminky pro podnikové investice a neomezuje zdroje pro vladni investice.

Zemé konvergujici k vyspélému jadru EU vykazuji i pfi vy$Sim podilu investic na HDP
niz8i poradi konkurenceschopnosti nei staré ¢lenské staty EU. Tak je tomu i u CR.
Skandinavské zemé vykazuji soucasné vysoké umisténi v Zebfi¢ku konkurenceschopnosti
a soucasné vysokou motivaci stdle investovat do budouciho rozvoje. Opacné ukazatele
vykazuji zemé jizniho kfidla EU.

Dynamické tempo rdstu investic je vyznamnou podminkou, aby ekonomika méla
dostatecnou miru rlstového potencidlu, v ukazatelich jako je HDP na osobu
¢i konkurenceschopnosti se projevi s casovym odstupem po delsi dobé a ne jako jediny
faktor.

CR ma dle OECD velmi malé prekazky pro pfiliv kapitilu a pro investovani. Vic jak
polovina z celkového objemu PZI sméfuje do hlavniho mésta Ceské republiky.

Objem pFimych zahrani¢nich investic (PZl) se v CR zvy$uje s nékolika vyjimkami od roku
1993. Kvyraznému naristu doslo po roce 1998, kdy CR stabilizovala
makroekonomickou situaci, restrukturalizovala bankovni systém a zavedla
transparentni systém investicnich pobidek zakotveny v zadkoné.

Investi¢ni pobidky prochdazely fadou zmén. V soucasné dobé se pfipravuje dalsi zména,
ktera dale prohlubuje jejich pozitivni strukturdlni dopad na pfidanou hodnotu investic
a z regionalniho pohledu.

Z hlediska hodnoceni dopadli pfimych zahrani¢nich investic, lze identifikovat jak
pozitivni dopady na ekonomiku, napf. pfi vytvareni pracovnich pfilezitosti a rastu HDP,
tak negativni dopady, napt. na bilanci vynost.

CR je s nejvétsim poctem projektll a objemem podporenych investic na prvnim misté
mezi investory vyuZivajicimi investi¢ni pobidky.

Béhem poslednich let 2014 a 2015 se podafilo prostfednictvim podpofenych
investi¢nich projektd podpofit vznik pres 30 tis. pracovnich mist, tedy vyrazné vice nez
ve srovnani s pfedchozimi roky.

Hodnoceni dopadi pusobeni investi¢nich pobidek bylo v minulosti pfedmétem nékolika
analyz. Zatimco analyza VSE z roku 2007 dochazi k jednozna¢nému zavéru, ze naklady na
investiéni pobidky prevysuji jejich pfinosy, analyza z roku 2010 vypracovana firmou
Deloitte posuzuje komplexnéji vSechny souvisejici dopady véetné kvalitativnich a dochazi
k odliSnym zavértim ve prospéch investi¢nich pobidek.

Snaha postavit dlouhodobé konkurencni schopnost ekonomiky na levné pracovni sile
neni udrzitelnd, zvySovani ceny prace ma dopad nastrukturu investic.
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Dochazi k logickému posunu od investic zaméfenych na vyssi podil vyuziti (relativné
levné) pracovni sily k investicim napfiklad do oblasti vyzkumu ¢i sluzeb. Béhem tohoto
procesu muizZe dochdzet ke zhorseni indikatorl vytvorenych pracovnich sil, ke snizeni
objemu investic a orientaci na méné investicné narocné projekty, ale s vyssi
ocekavanou pridanou hodnotou.

Pfesto’e podil investic na tvorbé HDP je v CR nad primérem EU stendenci k jeho
postupnému sniZzovani, vyznam podpory investic v souvislosti s dohanénim
ekonomické trovné vyspélejsich clenskych statd neklesa. Divodem je mimo jiné jejich
nizsi Uroven méreno na obyvatele, neZz je primér EU a potreba zvyseni
konkurenceschopnosti.

Cilem by méla byt podpora investic s odpovidajicim strukturdlnim a regionalnim
efektem, které by prispély k zvySeni konkurenceschopnosti zaloZzené na vyssi pfidané
hodnoté, kvalifikované praci a vyssi produktivité prace, regiondlné orientovand
na strukturdlné postizené regiony.

Mezi negativni dopady pfimych zahrani¢nich investic patfi zejména odliv dividend.
B&hem prvnich tfech c&tvrtleti 2015 si pfimi zahraniéni investofi ptisli v Cesku
na 319 mld. K¢, které odcerpali formou dividend. Cilem by mélo byt sniZzeni tohoto
deficitu a sbliZovani drovné HDP s hrubymi disponibilnimi prostfedky. K tomu by méla
pfispét mimo jiné také vyse zminéna zména struktury investic smérem k hi-tech s vyssi
pfidanou hodnotou. Podil mezd na vysledném produktu by se mél zvy$ovat. Zadouci je
podpora vys$i miry reinvestic ziskG zahranicnich vlastnik v CR a posilovani vyznamu
tuzemskych investoru. V krat$im ¢asovém horizontu je na misté uvaZovat i o opatfenich
v daflové oblasti a oblasti zadrZeni odlivu zisku formou stimulace jeho reinvestice.

V podminkéach CR je i na zakladé hodnoceni evropskych a daldich mezinarodnich instituci
vyznam vladnich investic nezpochybnitelny. Doporuceni téchto instituci zejména
v oblasti dopravni infrastruktury, digitalni infrastruktury, rozvoje kapacit vyzkumu
a vyvoje jsou spojeny s vyssi podporou vladnich investic v uvedenych oblastech.

Analyza prokazuje, Ze zména v hospodaiské politice od roku 2014 se projevila
pozitivné jak na obnoveném ristu investic, tak na hrubém domacim produktu
a zlep3eni postaveni CR v hodnoceni konkurenceschopnosti.

Jako priklady realizace vladnich investic lze uvést zejména zkuSenosti zemi v oblasti
projektti vystavby dopravni infrastruktury, jejiz rozvoj byl vyznamnym pfispévkem
k ekonomickému ristu a ke zlepSeni podminek pro rozvoj dalSich investic.

Dalsi vyznamnou oblasti pro realizaci vladnich investic je podpora digitalizace.
Opatreni jednoznacné investiéniho charakteru jsou zejména vystavba infrastruktury,
digitalizace prtimyslu nebo rozvoje e-commerce, vybudovani dostatecné rozvinuté
a dostupné technologické zakladny vCR umoziujici vysokorychlostni pfistup
k internetu.
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