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Uvod

Vladni investice zacaly byt pomérné diskutovanym tématem ke konci minulého stoleti a
dodnes se spole¢né s nimi objevuje mnozstvi otazek. Dokazou skute¢né pozitivné ovlivnit
ekonomicky rtist nebo je smér zavislosti opaény a zem¢ s rozvinutou ekonomikou maji
zkratka lepsi podminky pro realizaci vladnich investic? Jak moc je dulezita jejich
efektivnost a hospodarnost? Nepiisobi vladni investice na investice soukromé pouze tak,
ze zaujimaji jejich misto a nastava tzv. ,vytésnovaci efekt“? Existuje souvislost mezi

vladnimi investicemi a produktivitou podnikového sektoru?

Jisté by se naSlo mnoho dalSich otazek, na které se i mnoho ekonomu snazilo najit
odpovéd’, ovSem ne vzdy je tato odpovéd’ zcela jednoznacnd. Jisté ovSem je, Ze bez
realizace vladnich investic by pravdépodobn¢ ekonomiky statt jen tézko fungovaly. Tak
naptiklad si lze pfedstavit situaci, ve které by si autobusova dopravni spolecnost musela
nejprve postavit vSechny silnice do mist, kam by chtéla rozvéazet své pasazéry. Tato
spole¢nost by pted zahdjenim ¢innosti musela vynalozit obrovské finanéni prostiedky na
vystavbu svych tras, anebo by ztohoto divodu s podnikanim pravdépodobné vibec
nezacala. Z uvedeného piikladu je dobte vidét vyznamnost realizace vladnich investic,
nebot’ diky nim miiZze stat vytvaret ptfiznivé prostfedi pro Cinnosti soukromého ci

podnikového sektoru a nasledné i ekonomicky rist.

PtredloZzena diplomova prace se také snazi odpovédet na nékteré vySe vyjmenované
otazky. Aby tato problematika nebyla ,vytrZzena z kontextu®, jsou nejdiive stru¢né
popsany investice z makroekonomického hlediska a jejich zatazeni v systému narodniho
ucetnictvi. Nasledné jsou jiz charakterizovany samotné vladni investice, jejich
determinanty a zafazeni do systému narodniho tcetnictvi, poté se prace kratce zaméfuje
na problematiku ekonomického ristu a produktivity. Na konci teoretické ¢asti jsou

zminéné oblasti propojeny a jsou zkoumany teoretické vazby mezi vladnimi investicemi

a ekonomickym rastem, ptipadné produktivitou podnikového sektoru.

Nasleduje prakticka c¢ast prace, ktera analyzuje vyvoj zminénych kategorii v zemich
Evropské unie a ve skupinach zemi Evropské unie rozdélenych podle jejich zemépisné
polohy ptevazné v obdobi 1995 az 2018. Pomoci zjednodusené tivahy je zde hledan vliv
vladnich investic na ekonomicky rist pomoci rozdéleni zemi dle Grovné vladnich

investi¢nich vydaja ptipadné zasob vetejného kapitalu.



V posledni Casti se autor pokousi o empiricky odhad vlivu vladnich investic na
ekonomicky rist a produktivitu podnikového sektoru pomoci panelové regresni analyzy
opét v obdobi 1995 az 2018 v zemich Evropské unie. Pro tuto analyzu jsou vytvoteny dva
samostatné zakladni regresni modely. Prvni model vychazi ze zakladni
makroekonomické rovnice hrubého doméciho produktu zjistovaného vydajovou
metodou, druhy model je zaloZen na upravené produkéni funkci. Diky tomu Ize na efekt
vladnich investic nahlédnout jak z poptavkové strany ekonomiky a kratkodobého

hlediska, tak i z nabidkové strany ekonomiky a dlouhodobého hlediska.



1 Investice

Aby byl vytvofen celistvy obraz prave vladnich investic, je nutné zaméfit se nejdiive na
investice jako takové. Pod pojmem investice si ovsem muze kazdy predstavit néco jiného.
Muize se jednat naptiklad o investice do cennych papira ¢i néjakého vlastnického prava,
investice do lidského kapitalu a jeho rozvoje, investice na vyvoj technologii, investice do
kapitalovych statkli. At uz se jedna o jakoukoliv jmenovanou polozku, vzdy je na poc¢atku
néco obétovano (naptiklad Cas, penize, spotieba), aby v budoucnu bylo dosazeno vyssi

hodnoty.

Pro tuto praci jsou dulezité investice z makroekonomického hlediska. Valach (2006)
definuje investice jako: ,,ekonomickou Ccinnost, pri niz se subjekt (stat, podnik,
Jednotlivec) vzdava své soucasné spotieby s cilem zvySeni produkce statkii

v budoucnosti.«

Investice jsou soucasti zadkladni makroekonomické rovnice hrubého doméciho produktu

zjistovaného vydajovou metodou:
HDP =C+1+G+NX (1)

kde  C = spotreba domacnosti
1 = hrubé soukromé investice firem
G = viladni vydaje
NX = Cisty export

Zminéna odloZend spotifeba v soucasnosti vede k tvorbé uspor z hrubého domaciho
produktu. Tyto Gspory jsou poté pouZity k investovani, z ¢ehoz vyplyva ekonomicka

rovnost investic a uspor (Valach, 2006).

Z popiskil rovnice 1. je ziejmé, Ze slozka investic obsahuje pouze soukromé investice
firem. Vladni investice jsou totiZz soucasti vladnich vydaju a bude 0 nich pojednano
pozdé&ji. Investice firem zahrnuji fixni investice, jinak fe€eno nadkup kapitalovych statkt,

a investice v podob¢ zasob neboli jejich zmény stavu (Jurecka, 2017).

Dal8im poznatkem z popiskil rovnice I. mize byt, Ze se jedna investice hrubé. Hrubymi
investicemi se rozumi piirtistek investicnich (tj. kapitalovych) statkti za urcité obdobi a
V narodnim ucetnictvi jsou oznacovany pojmem tvorba hrubého Kapitalu. Tuto polozku
1ze dale rozdélit na dvé ¢asti — prvni a podstatnéjsi pro tuto praci se nazyva tvorba hrubého
fixniho kapitalu, druha ¢ast zahrnuje zménu stavu zasob. Pod pojmem tvorba hrubého
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fixniho kapitalu si lze ptfedstavit pofizeni hmotnych a nehmotnych fixnich aktiv véetné

jejich abytki (Valach, 2006).

Pokud existuji vyse zminéné hrub¢ investice, musi samoziejme existovat i investice Cisté.
Cisté investice predstavuji jednoduse hrubé investice snizené o amortizaci. Hlavnim
ucelem cistych investic je rozSifovani vyrobnich kapacit, proto se mohou nazyvat také
jako rozvojové investice. Tato ¢ast investic je podstatnd pro ekonomicky rist (Jurecka,

2017).

1.1 Investice v systému narodniho ucetnictvi

Vyse bylo pojednano o investicich jako o tvorbé hrubého fixniho kapitalu. Jaky je ale
ptuvod tohoto pojmu? Investice se takto oznacuji v systému narodniho ucetnictvi, struéné
bude tedy pojednéano i o této problematice. Narodni Gcetnictvi je syntetickym obrazem
shrnujici ¢iselné informace o narodnim hospodatstvi a jeho ekonomické ¢innosti. Vénuje
se deskripci riznych jeva, kde v prvni fadé stoji produkce, poté napiiklad stav a vyvoj
zavazkl a majetku nebo rozdélovani. Tato soustava vyobrazuje ekonomické vztahy mezi
domacimi subjekty, ale také mezi domacimi subjekty a zahrani¢im. Podle publikace
Narodni ucetnictvi: nastroj popisu globalni ekonomiky (Hronova, Fisher, Hindls, Sixta,
2009): ,,...ma za cil poskytnout ciselnou predstavu o hospodarstvi zemé, o jejich
ekonomickych vztazich se zahranicim a zobrazit je s pomoci formdalnich ucetnich

pravidel.*

Narodni udetnictvi v Ceské republice vychazi z evropského standardu ESA 2010.
Narodni Uc¢ty jsou sestavovany na ro¢ni bazi, ale v nékterych zemich jsou nad ramec
sestavovany i Ctvrtletni ucty. Z prostorového hlediska je narodni Getnictvi vymezeno na
narodni hospodaistvi a jeho vztahy se zahrani¢nimi subjekty. Zakladnimi jednotkami,
které¢ uskutecniuji na tGzemi narodniho hospodaistvi své ekonomické operace jsou
institucionalni jednotky (popisuji toky vztazené k vyrob¢, k finanénim transakcim,
K tvorbé, rozd€lovani a uziti majetku a diichodl) a jednotky stejnorodé produkce (popisuji

toky vztazené k procesu vyroby) (Hronova, Fisher, Hindls, Sixta, 2009).

Podle standardu ESA 2010 se zminéné institucionalni jednotky sdruzuji do
institucionalnich sektori a subsektort, které se vyznacuji podobnymi charakterovymi
znaky, jakymi naptiklad jsou: ekonomické chovani, funkce a jejich cile. Sektory lze
rozdélit podle rezidenstvi k dané zemi, tedy na rezidenty (narodni hospodarstvi) a

nerezidenty. Narodni hospodafstvi tvoii téchto pét sektort:
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e Nefinan¢ni podniky
e Finan¢ni instituce

e Vladni instituce

e Domacnosti

e Neziskové instituce slouzici domacnostem

Subsektory prvniho institucionalniho sektoru Nefinan¢ni podniky piedstavuji: Vetejné
nefinan¢ni podniky, Narodni soukromé nefinan¢ni podniky, Nefinan¢ni podniky pod
zahrani¢ni kontrolou.

Do sektoru Finanéni instituce patii nasledujici subsektory: Centralni banka, Instituce
ptijimajici vklady, Fondy penézniho trhu, Fondy kolektivniho investovani jiné nez fondy
penézniho trhu, Ostatni finan¢ni zprostfedkovatelé kromé pojistovacich spole¢nosti a

penzijnich fondli, Pomocné finan¢ni instituce, Kaptivni finan¢ni instituce a ptijcovatelé

penéz, Pojistovaci spolecnosti, Penzijni fondy.

Sektor Vladni instituce tvoii subsektory: Ustiedni vladni instituce, Narodni vladni
instituce, Mistni vladni instituce, Fondy socidlniho zabezpeceni (Spévacek, Rojicek,

Vejmélek, Zamrazilova, Zd’arek, 2016).

V narodnim ucetnictvi je rozeznavan ucet transakce, ktery obsahuje hodnoty urcité
transakce, a ucet jednotky (tzn. narodniho hospodafstvi, odvétvi ¢i sektoru), kde jsou
zachyceny vsechny transakce provedené danou jednotkou, jakoZ i stav jméni a s nim
spojené zmény. V této Casti je dulezité upozornit na rozdil mezi tokovymi a stavovymi
veli¢inami. Veli¢iny tokové jsou vramci narodniho ucletnictvi zachycovany na tzv.
tokovych uctech. Na téchto uctech jsou zaznamenané hodnoty transakci, které probéhly
mezi ekonomickymi subjekty v ramci urcitého sledovaného obdobi. Naproti tomu na tzv.
majetkovych uctech narodniho téetnictvi se nachazeji stavy jméni a jeho zmény. Jedna
se 0 zaznam stavu K ur¢itému okamziku a vétSinou se sestavuji k pocatku a ke konci

sledovaného obdobi (Hronova, Fisher, Hindls, Sixta, 2009).
Kazdy ucet jednotky se sklada z nasledujicich poducti:

1. Uget vyroby

2. Uket tvorby diichodt

3. Uket rozdéleni prvotnich dichodd
4
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Uget znovurozdéleni naturalnich diichodi
Uget uziti disponibilniho diichodu
Uget uziti upraveného disponibilniho diichodu

Ucet zmén Cistého jméni vlivem uspor a kapitalovych transferti

© © N o O

Uget potizeni nefinanénich aktiv

10. Uget finanéni

11. Uget ostatnich zmén objemu aktiv

12. Uget piecenéni

13. Rozvaha k pocatku sledovaného obdobi
14. Uet zmén v rozvaze

15. Rozvaha ke konci obdobi

Naplni této prace neni popis kazdého podactu. Vyznamny pro tuto diplomovou praci je

predevsim devaty ucet, ktery je zobrazen Vv nasledujici tabulce:

Tabulka 1 U&et po¥izeni nefinanénich aktiv

Zmény aktiv Zmény pasiv a Cistého jméni
Tvorba hrubého fixniho kapitalu Zmény Cistého jméni vlivem uspor a
Zména zasob kapitalovych transferti

Cisté pofizeni cennosti

Cisté pofizeni nevyrabénych nefinanénich
aktiv

Spotieba fixniho kapitalu (-)
Schopnost/potieba financovani

Zdroj: Hronova, Fisher, Hindls, Sixta, 2009

Z tabulky 1 je ziejmé, Ze investice jsou K nalezeni v soustavé narodnich uéti pod pojmem
Tvorba hrubého fixniho kapitalu na uctu pofizeni nefinanénich aktiv. Jedna se o tokovy

ucet, tedy 1 tato kategorie je tokovou veli¢inou (Hronov4, Fisher, Hindls, Sixta, 2009).

Dle metodiky Statistické ro¢enky z roku 2019, kapitoly 5. Narodni Gi€ty zahrnuje tvorba
hrubého fixniho kapitdlu nésledujici polozky: potizeni dlouhodobych aktiv a jejich
ubytky, zvySovani stavu nevyrabénych nefinan¢nich aktiv, nédklady na jejich pfevod a
pofizeni, pficemz se mize jednat o nova nebo pouzitd stalad aktiva, bezlplatnad nabyti
stavajiciho fixnitho majetku, technickd zhodnoceni, pofizeni vojenské techniky a jeji

ubytky.

Investice v CR lze rozdélit podle klasifikace ekonomickych ¢innosti CZ-NACE, ktera

vychazi z Evropské klasifikace ekonomickych ¢innosti NACE.
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2 Vladni investice

Vyse bylo struéné pojednano o investicich soukromych, které¢ byly v rovnici I. jako
samostatna slozka celkového hrubého doméciho produktu zjistovaného pomoci vydajové
metody. Vladni investice spadaji do jiné ¢asti této rovnice, jsou soucéasti vladnich vydaji
G. Pokud by k vladnim vydajim byly pfipocteny jesté transferové platby obyvatelstvu?,

vzniknou celkové verejné vydaje. Pro lepsi predstavu bude uvedena nasledujici rovnice:
VV=G+TR (1)

kde  VV = verejné vydaje
G = viladni vydaje
TR = transfery

Vladni vydaje G Ize dale rozdé€lit na vladni spotfebni vydaje a vladni investi¢ni vydaje.

2.1 Determinanty vladnich investic
| pies to, ze tato prace si klade za cil zkoumat, jakym zptisobem vladni investice ovliviiuji
ekonomiku a jeji rist, bude zde zminén i opacny pohled, a to jaké determinanty mohou

urc¢ovat velikost a vyvoj vladnich investic.

Faktory, které urcuji dynamiku vlddnich investic, lze roz¢lenit podle European

Commission (2017) do tti skupin. Jedna se o:

e Ekonomickée faktory
e Faktory fiskalni politiky

e Politicko-ekonomické faktory

Mezi ekonomické faktory se fadi naptiklad vyvoj hrubého doméaciho produktu: zemé,
které maji vyssi troven HDP vynakladaji vice vydajii pravé na investice. Déle Ize do
téchto faktori zaradit demografii, pficemZz zemé s mladSi populaci, maji také veétsi
tendence investovat. Naproti tomu naptiklad globalizace méfena pomoci piilivu ptimych

zahrani¢nich investic méa negativni vliv na vefejné investice. Tato skutecnost se da

L Transferové platby predstavuji takové vydaje statu, jejichz smyslem neni ndkup vyrobkii a
sluzeb pro potreby viady, nybrz podpora nékterych subjektii v podobé penzi (starobnich,
invalidnich, vdovskych, sirotcich), studentskych stipendii, podpor v nezaméstnanosti a jinych
socialnich davek. Transferovymi platbami je i pripadna podpora firem formou nejriznejsich
subvenci. ““ (Jurecka, 2017)



vysvétlit konkurenci mezi jednotlivymi zemémi, které se snazi pfildkat nové soukromé

investory spiSe pomoci nizkého zdanéni nez rozvinutou infrastrukturou.

Za zminku stoji také vztah mezi soukromymi a vladnimi investicemi. Tato spojitost je ale
pomérné komplikovana, nebot’ mezi nimi miize existovat substitu¢ni vztah, tzn. ze vladni
investice klesaji v dusledku nahrazeni soukromymi investicemi. Tento efekt mize byt i
opacny, kdy vladni investice nahrazuji soukromé investice a potlacuji investovani
soukromych subjektii. V tomto piipadé se jednd o tzv. vytésiovaci efekt, ktery ovSem
nepatii do vykladu této Casti diplomové prace a bude rozebran az dale. Tyto pohledy jsou
ale predevsim teoretické, protoze V praxi se ukazuje spiSe komplementarni vztah mezi

témito kategoriemi (European Commission, 2017).

Do skupiny ekonomickych faktorti ovliviiyjici vysi vladnich investic se pak dale fadi

ekonomicky rist, otevienost ekonomiky, trokové sazby apod. (Sturm, 2001)

Ve skupiné faktort fiskalni politiky se nachdzi naptiklad uroven vladniho dluhu nebo
rozpoctového deficitu, které méaji ziejme negativni vliv na velikost vladnich investic. Je
logické, Ze pti vysokém dluhu ¢i deficitu se obtizné hledaji zdroje na financovani novych

investic (European Commission, 2017).

Tteti skupinou jsou politicko-ekonomické faktory, kam se fadi naptiklad vliv ideologie
vlady, politicka stabilita, politicka a ekonomicka svoboda nebo volebni cykly. Zminéné
kategorie ovSem nemaji jasny dopad na vladni investice a mnoho autorl je vysvétluje

riznymi zpasoby (Sturm, 2001).

2.2 VIadni investice v systému narodniho uéetnictvi

V kapitole 1.1 Investice v systému narodniho ucetnictvi bylo uvedeno, Zze narodni
hospodarstvi tvoii pét sektorl, znichZz vyznamny pro tuto praci je sektor vladnich
instituci. Sektor bude v nésledujicim textu struéné popsan, nebot pravé tento je

zodpovédny za tvorbu vladnich investic v zemi.

O sektoru vladnich instituci pojednava kapitola 20 standardu ESA 2010 a definuje jej
jako pravni subjekty, které jsou ziizené politickym procesem a maji zakonodarnou,
soudni ¢i vykonnou moc nad jinymi instituciondlnimi jednotkami. VIadnim institucim
jsou obvykle odvadény finan¢ni prostiedky prostfednictvim povinnych odvodu ostatnich
instituciondlnich jednotek. Jejich hlavni funkci je netrzni poskytovani zboZi a sluzeb

spolecnosti a domécnostem a také pierozd€lovani piijml a bohatstvi.
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Vladni instituce musi spliiovat podminky institucionalni jednotky, kterymi jsou vlastni
prosttedky ziskdvané z pfijmi od jinych jednotek nebo pomoci pfevodi od jinych
vladnich instituci. Tyto prostfedky musi vynakladat za icelem plnéni jejich politickych
cili. Dalsi podminkou je moznost ptjcovat si financni prostiedky na vlastni Gcet

(European system of accounts, 2013).

V sektoru vladnich instituci jsou obsazeny vSechny vladni jednotky a vSechny netrzni
neziskové instituce kontrolované vladnimi jednotkami. Tento sektor Ize déale rozd¢lit na

Ctyfi subsektory:

o Usttedni vladni instituce
e Narodni vladni instituce
e Mistni vladni instituce

¢ Fondy socidlniho zabezpeceni

Prvni tfi polozky zobrazuji tirovné spravy v zemi. V nékterych zemich nemusi existovat
vSechny tii Grovné spravy. V jinych zemich mize naopak existovat i vice urovni, ale
Vv tomto piipadé by mély byt jednotky ptesahujici vyse zminéné trovné klasifikovany do
jedné z uvedenych trovni. Ctvrtym subsektorem vladniho sektoru jsou fondy socialniho
zabezpeceni, jejichz rozsah a role ve fiskalni politice vyzaduje, aby byly vykazovany

samostatné (European system of accounts, 2013).

Je tfeba zminit také rozdil mezi sektorem vladnich instituci a vefejnym sektorem. Vetejny
sektor je SirSi pojem nez sektor vladnich instituci, protoze je tvofen vladnimi institucemi
(ustfednimi, narodnimi, mistnimi, fondy socialniho zabezpeceni), ke kterym se ptidavaji
jesté verejné nefinancni instituce a vetejné financni instituce tvofené centralni bankou a

ostatnimi vefejnymi finan¢nimi institucemi (European system of accounts, 2013).

Pokud ma byt uskute¢néna néjaka vladni investice, musi ji pfedchazet vydaj. Vladni
vydaje se daji rozClenit na nckolik skupin: Odmény zaméstnancim a mezispotieba,
Vydaje na socialni davky, Uroky, Ostatni bézné vydaje, Kapitalové vydaje.

Pro tuto préci jsou podstatné kapitalové vydaje, nebot’ pravé do této skupiny patii mimo
jiné vydaje vynakladané na investice. Do kapitalovych vydaji se dale ¢leni transfery ve
formé investiénich dotaci a dalii kapitalové transfery. Radi se sem zminéné investi¢ni

vydaje, tzn. tvorba hrubého kapitalu slozena z tvorby hrubého fixniho kapitalu a zmény
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stavu zasob, dale akvizice, od nichz jsou odectené tibytky cennosti, nebo od nichz jsou

odectené ubytky nevyrobnich nefinanénich aktiv (European system of accounts, 2013).

Kromé¢ vySe uvedeného clenéni vydaji existuje také Klasifikace funkci vladnich
institutuci — COFOG (Classification of the Functions of Government), v Ceské republice
mame narodni verzi standardu CZ-COFOG. Tato klasifikace patii mezi hlavni analytické
nastroje vladnich vydaji a vyuziva se predevsim K porovnani vyvoje jednotlivych funkci
vladnich instituci v Case, pro mezinarodni srovnavani apod. Vydaje jsou rozdé€leny
celkem do deseti skupin podle jejich ucelu: VSeobecné vefejné sluzby, Obrana, Veiejny
poradek a bezpec¢nost, Ekonomické zélezitosti, Ochrana Zivotniho prostfedi, Bydleni a
spoleCenska infrastruktura, Zdravi, Rekreace, kultura a nabozenstvi, Vzdélavani, Socialni

véci (Cesky statisticky titad, 2001).

Jak jiz bylo zminéno v kapitole 1.1 Investice v systému narodniho UCetnictvi, jsou
investice zachycovany na Uétu pofizeni nefinanénich aktiv, ktery zobrazuje tabulka 1.
Tento Gcet je totozny pro Gcty sektoru vladnich instituci a jejich investice nalezneme také

pod pojmem tvorba hrubého fixniho kapitalu. Tvorba hrubého fixniho kapitalu je slozena

o (isté pofizeni hmotnych fixnich aktiv
o (isté pofizeni nehmotnych fixnich aktiv

e ZvySeni hodnoty nevyrobnich nefinan¢nich aktiv

(Hronova, Fisher, Hindls, Sixta, 2009).

Pod pojmem poftizeni fixnich aktiv si 1ze pfedstavit nakup fixnich aktiv, at’ uZ novych ¢i
pouzitych, déale technické zhodnoceni a stavajici dlouhodoby majetek, ktery byl nabyt
bezaplatné. Naproti tomu prodeje a bezuplatné prevody dlouhodobého majetku tvori
ubytky fixnich aktiv. Hmotnd fixni aktiva ptedstavuji investice do stroji a dalSich
zafizeni, dopravnich prostfedki, obydli, budov, péstovanych biologickych zdroji a
zbranovych systémui. Mezi nehmotnd fixni aktiva jsou zahrnuty investice na vyzkum a
vyvoj, pocitaCové softwary, programy a databaze (Spévacek, Rojicek, Vejmeélek,

Zamrazilova, Zd’4rek, 2016).

2.3 Vladni kapitalové statky v systému narodniho ucetnictvi
Do ted’ bylo pojednano 0 vladnich investicich jako o tvorbé hrubého fixniho kapitalu

zachycované na tokovém uctu — Ucet pofizeni nefinancnich aktiv sektoru vladnich
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instituci. Kde Ize ovSem najit celkovy stav kapitalovych statkit vytvofenych a
financovanych vladnimi institucemi? Odpovéed’ je k nalezeni na tzv. majetkovych ucétech

narodniho ucetnictvi sektoru vladnich instituci.

Majetkové ucty zobrazuji stav jméni jednotky k pocatku a konci obdobi, a také zmény

jméni zachycené na tokovych uctech. Majetkové ucty tvori nasledujici tii ucty:

e Stav jmeéni k pocatku obdobi = pocatecni rozvaha
e Zmény jméni béhem obdobi = Gcet zmén v rozvaze

e Stav jméni ke konci obdobi = kone¢na rozvaha

Pocateéni a konecna rozvaha v narodnim uéetnictvi maji obdobnou strukturu jako v
ucetnictvi, zobrazuji tedy stav nefinan¢nich a finanénich aktiv, finan¢nich pasiv a zaroven
saldo tohoto Uctu, kterym je stav ¢istého jméni. Na uctu zmény jméni jsou uvedeny zmény
jméni jednak podle jednotlivych polozek aktiv a pasiv, ale také dil¢i zmény sald
konkrétnich tokovych u¢td. Pro nazornost je ucet rozvahy zobrazen v nasledujici tabulce

(Hronov4, Fisher, Hindls, Sixta, 2009).

Tabulka 2 Rozvaha

Aktiva Pasiva a Cisté jméni

Nefinancni aktiva Finan¢ni pasiva

e Vyrobena aktiva
- fixni aktiva
- zasoby
- cennosti

e Nevyrabéna aktiva
- hmotna
- nehmotna .
Finanéni aktiva Cisté jméni
Zdroj: Hronova, Fisher, Hindls, Sixta, 2009

Vyrobena nefinancni aktiva piedstavuji vystupy z vyrobnich procest a tvoii je fixni
aktiva, zdsoby a cennosti. Podstatnou sloZkou vyrobenych nefinan¢nich aktiv pro tuto
préci jsou fixni aktiva, kterd se opakované ¢i nepfetrZité pouzivaji po dobu delsi neZ jeden
rok a jejichZ polozky jsou jiZ uvedeny na konci ptedchozi kapitoly VIadni investice
V systému narodniho ucetnictvi. A praveé tato polozka fixnich aktiv na uctu rozvahy
sektoru vladnich instituci pfedstavuje stav vladnich kapitalovych statkli, v nékterych
publikacich se lze setkat s pojmem zasoba vefejného kapitalu (European system of
accounts, 2013).
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3 Ekonomicky rust

Jednim z hlavnich cild hospodaiské politiky je stabilni ekonomicky rust. Zejména
Vv poslednich letech se k pfivlastku ,stabilni* pfidava jest¢ ptivlastek ,,udrzitelny*
ekonomicky rust ¢i rozvoj, ktery bere v tvahu zajmy lidstva jak v soucasnosti, tak i
v budoucnosti, a nesnazi se pouze maximalizovat realny hruby domaci produkt na

obyvatele (Jurecka, 2017).

Nyni ale zpét k ekonomickému riistu obecné. Stru¢né fe¢eno ekonomicky riist znamena
rast potencialniho produktu. Potencialni produkt pfedstavuje maximalni moznou
produkéni kapacitu zemé. Jeho rustu je mozné dosdhnout ristem kapacit vyroby zbozi a
sluzeb. Pouze tak 1ze udrzet postupné zvySovani zivotniho standardu. Kromé rostouciho
potencidlniho produktu celkové, je dulezity také rust potencidlniho produktu na
obyvatele. Pokud by se zvySoval pocet obyvatelstva rychleji nez potencidlni produkt,

zivotni standard obyvatelstva by se nasledn¢ snizoval (Mach, 2001).

3.1 Zdroje ekonomického rastu a hranice produkénich

moznosti

Na ekonomicky rast 1ze nahlizet ze dvou pohledd — ze strany nabidky a ze strany
poptavky. V kratkodobé analyze ma vétsi vyznam spiSe strana agregatni poptavky, kdy
se zkoumaji jeji slozky a nasledné jejich vliv na produkt. Tento vztah zobrazuje rovnice
I. v prvni kapitole této prace. Ostatn¢ bez efektivni poptavky by se nemohla realizovat
ani efektivni vyroba. Z dlouhodobého hlediska se zkouma vice nabidkova strana, tedy
vyvoj vyrobnich zdroji v zemi (pliida a pfirodni zdroje, prace a kapitdl) a efektivnost
jejich vyuziti. Dostupnost disponibilnich vyrobnich zdrojl a jejich efektivnost vyuZiti se
nazyvaji jako rastové faktory, které podminuji dlouhodoby rust potencialniho produktu.
Rlzné ekonomické teorie zkoumaji vliv té€chto faktori samostatné, ale ve skutecnosti se
tyto faktory prolinaji a ekonomicky rist ovliviiuji spolecné (Spévacek, Rojicek,
Vejmelek, Zamrazilova, Zdarek, 2016).

Pro¢ je ekonomicky rist povazovan za jeden z hlavnich hospodaiskych cili? Vede
k tomu nékolik divodul. Jednim z nich je lepsi vyuzivani vyrobnich faktord, vytvareni
novych pracovnich mist, se kterym souvisi 1 rast vyroby. DalSim divodem je spojitost

ristu vyroby s riistem spotieby, se kterou se zvysuje 1 zivotni uroven zeme. Dale Ize uvést
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vztah rustu vyroby s riistem investic v ekonomice, které urcuji navysovani narodniho

bohatstvi (Spévacek, Rojicek, Vejmélek, Zamrazilova, Zdarek, 201 6).

Zdroje ekonomického rustu v zemi tedy piedstavuji dostupné vyrobni faktory a zmény
V intenzité jejich vyuziti neboli zmény v produktivité, technologiich. V prvnim ptipadé¢
1ze o ekonomickém riistu hovofit jako o extenzivnim, druhy pfipad se nazyva intenzivni
ekonomicky riist. Tyto dva typy 1ze znazornit pomoci tzv. hranice produkénich moznosti
PPF (Production-Possibility Frontier). ,,Kiivka PPF vyjadiuje takové kombinace dvou
skupin produktii, které jsou v ekonomice dosazitelné pri efektivnim vyuzivani dostupnych
vyrobnich faktorii. Bude-li nas nyni zajimat makroekonomicky aspekt koncepce PPF, tak
pohybujeme-/i se po krivce PPF, disponujeme stile stejnym objemem redlného HDP.*
(Jurecka, 2017).

Obrazek 1 Hranice produk¢énich moznosti PPF

A

PPF,

Zdroj: Jurecka, 2017

Na obrazku 1 je znazornéna hranice produkénich moznosti. Plvodni situace je
znazornéna kiivkou PPF1, na které lezi body 1 a 2 predstavujici efektivni kombinaci
vyuziti vyrobnich zdroji na produkei statki A a B. Aby bylo dosaZzeno kiivky PPF2
(zvyseni hranice produkénich moznosti), musi dojit budto k rozSifeni objemu
pouzivanych vyrobnich faktort, nebo ke zlepSeni produktivity stavajicich vyrobnich

faktort, pfipadné ke kombinaci téchto procest (Jurecka, 2017).

3.2 Méreni ekonomického rustu

Vyse bylo uvedeno, ze ekonomicky riist teoreticky znamena riist potencialniho produktu.

V praxi je ale zjisténi potencidlniho produktu velice obtiZznou a casové narocnou

15



problematikou. Z tohoto diivodu se ekonomicky rist méfi pomoci tempa rustu realného
hrubého domaciho produktu a je vyjadien nasledujici rovnici III. (Spévacek, Rojicek,
Vejmélek, Zamrazilova, Zd'arek, 2016).

Y=Yy
Ye-1

()

Yupp =

kde  gupp = tempo ristu realného HDP
Yt = realny HDP v daném case t
Yt1 = realny HDP v case t-1

Realny HDP je hruby domaci produkt pocitany ve stalych cenach, tedy v cenach obdobi,
které je stanovené jako zakladni. Dalsi zptisob vypoctu redlného HDP lze provést pomoci
tzv. deflovani nomindlniho HDP, které je vyjadieno v cendch bézného obdobi. Pomoci

obou zpusobti se HDP o¢isti od infla¢nich vlivil a stava se z n¢j redlny HDP (Jurecka,

2017).

Dulezitym ukazatelem, ktery vyjadiuje ekonomickou urovenn zemé, je tempo rustu
produktu na jednoho obyvatele. Pomoci tohoto ukazatele se eliminuje zkresleni vypocti
pfi porovnavani riznych zemi, kde se tempa riistu obyvatel a tempa ristu produktu
vyvijeji rozdilné. Vzorec pro vypocet tempa ristu produktu na jednoho obyvatele je

vyjadren takto:

Yy Yiq
— Nt Nt
.gHDP/obyv - Yi—1 (V)

Nt_q

kde  QHpPoby = tempo riistu produktu na obyvatele
Nt = mnozstvi prdce v case t

Nt.1 = mnozZstvi prace v case t-1

Ve vzorci je pouZito mnozstvi prace, a to z divodu pfedpokladu shodného tempa riistu
populace stempem rlstu mnozstvi pouzivané prace (Spévacek, Rojicek, Vejmeélek,

Zamrazilova, Zd’4rek, 2016).

V souvislosti s hrubym domacim produktem je dobré zminit jesté¢ dalsi
makroekonomicky pojem, ktery je tomuto obsahové velice blizky. Jedna se o hrubou
ptidanou hodnotu, které je definovana dle CSU (2014) takto: ,, Hrubd pridand hodnota
predstavuje nove vytvorenou hodnotu, kterou ziskavaji institucionalni jednotky
Z pouzivani svych vyrobnich kapacit. Je stanovena jako rozdil mezi celkovou produkci,
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ocenenou v zdkladnich cendach a mezispotiebou, ocenénou v kupnich cenach.* Tato
kategorie se pocitd za institucionalni sektory, piipadné subsektory, nebo za odvétvi.
Pokud by jejich hodnoty byly se¢teny za vSechny sektory ¢i vS§echna odvétvi a k tomu by
se pricetly Cisté dané z produktli, vysledkem by byl pravé hruby domaci produkt. Tato

veli¢ina byva také pouzivana pii mé&feni produktivity.

3.3 Produkéni funkce

V piredchozim textu bylo zminéno, ze dlouhodoby rust potencialniho produktu podminuji
tzv. rustové faktory. Rustové faktory ptedstavuji dostupnost vstupt neboli vyrobnich
faktort, které jsou pouzivany pii vyrob¢€, a efektivnost jejich vyuziti. Jejich vztah

S potencialnim produktem popisuje produkcni funkee, kterd vypada nésledovné:
Y*=F(K,N, k) V.)

kde Y = potencidalni produkt
K = kapital (zde jsou zahrnuty i prirodni zdroje a puda)
N = prace

K = urovern pouzivané technologie

Z této rovnice plyne, ze pokud se zapoji vEtSsi mnozstvi vstupu vyrobniho faktoru
(kapitadlu nebo prace), ovlivni to potencidlni produkt, aniz by se zvySila Uroven
pouzivanych technologii. Pokud by se zvysila Groven pouzivanych technologii, tak se
nasledn¢ také zvysi potencidlni produkt a pfi tom neni potifeba zvySovat mnoZstvi
pouzivaného kapitalu nebo prace. Pii zvySeni objemu pouZivanych vyrobnich faktori i
zvyseni trovné technologii se zvysi potencialni produkt mnohem vice, nez kdyby se do

vyroby zapojil pouze vétsi objem vyrobnich faktorti (Mach, 2001).

Uvedena produkéni funkce predstavuje zakladni a nej€astéjsi formu produkeni funkece.
Existuje vSak mnozstvi riznych alternativ, riznych teoretickych konceptii a ptistupti
zkoumajici ekonomicky rist. Tyto teorie jsou v soucasné dob¢ pokladany za samostatnou
¢ast makroekonomické teorie, protoze ekonomicky rast je nyni natolik zkoumanym
problémem a hlavni oblasti ekonomickych teorii. (Spévacek, Rojicek, Vejmeélek,
Zamrazilova, Zdarek, 2016). Vydet teorii oviem prevySuje ramec této prace.

Dalsi vyznamnou charakteristikou spojenou s ekonomickym ristem je primérna

produktivita prace, ktera vyjadiuje (pii predpokladu rovnosti skutecného a potencialniho

produktu) produkci na jednotku pracovniho vstupu. Jednotka pracovniho vstupu
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predstavuje bud’to jednoho pracovnika nebo hodinu prace, podle toho pak lze rozlisit i
primérnou produktivitu prace na pracovnika a priimérnou hodinovou produktivitu prace.

Vypocitat 1ze pomoci vzorce:

q=- (V1)

kde g = prumérna produktivita prace
Y" = potencialni produkt

N = objem pracovnich vstupi

Zrovnice VI. vyplyva, ze pokud potencialni produkt roste rychleji nez mnozstvi
pracovnich vstupt, tak primérna produktivita prace roste. Pokud jsou vsak najimény
nové pracovni vstupy a ostatni vstupy z produkéni funkce zlstavaji neménné, tak se
uroven produktu sice zvySuje, ale kazda dodatec¢na jednotka pracovniho vstupu pfispiva
k celkovému produktu ¢im dal méné a dochazi k poklesu prumérné produktivity prace.

Jednoduse feceno zapojovani vice pracovnich vstupti vede k poklesu g (Mach, 2001).

S primérnou produktivitou prace souvisi tzv. vynosy z rozsahu. Aby zminéna primérna
produktivita neklesala s poctem nové najimanych jednotek prace (napt. nové najimani
pracovnici), musi rast 1 jejich kapitdlovd vybavenost. Lze uvést ptiklad — deset novée
najatych fidict autobusu by urcité nezvysili produktivitu prace, pokud by se sttidali pouze
o jeden novy autobus. V ptipadé, ze kapitdlova vybavenost prace a primérna produktivita
prace bude rust stejn¢ jako dodatecny produkt, ktery vytvotily, jedna se o tzv. konstantni
vynosy zrozsahu a neméni se Uroven primérné produktivity. Pokud by dodatecné
zapojeni vyrobnich faktort vedlo k vy$§imu ristu produkce, hovofi se o tzv. rostoucich
vynosech zrozsahu. A nakonec pokud by dodatecny produkt byl niz8i nez zapojeni

vyrobnich faktort, jde o klesajici vynosy z rozsahu (Mach, 2001).
V predchozim textu bylo pojednano o kapitdlové vybavenosti prace, resp. kapitalové
intenzité, kterd predstavuje primérny objem kapitalu pfipadajici na pracovni jednotku a

vypocita se podle nasledujiciho vzorce (Mach, 2001):
K
V== (VIL)

kde v = kapitdlova intenzita
K = objem pouzivaného kapitalu
N = objem pouzivané prace
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4 Vladni investice a ekonomicky rust — teoretické

vazby

Pfi zkoumani dopadu vladnich investic na ekonomicky rist jsou dle Aschauera (1990)
nejvyznamnéj$i vladni investice do zakladni infrastruktury. Ve své studii Public
Investment and Private Sector Growth (1990), kde se Aschauer mimo jiné snazi vysvétlit
pokles produktivity a ekonomického rustu v obdobi 1950 az 1970 v USA a namodeluje
situaci, jakych vysledkd by americka ekonomika dosahovala, pokud by vlada investovala
do infrastruktury alespon tolik jako Vv piedchozich letech, uvadi: ,,Vice nez polovinu
poklesu ristu produktivity v poslednich dvou desetiletich Ize vysvetlit nizsimi vydaji na
verejnou infrastrukturu.”, kam se ftadi naptiklad silnice, dalnice, ulice, vodni a
kanaliza¢ni systémy, hromadna doprava, letisté, elektrické a plynové sité,

telekomunikaéni sité.

Dostatecna velikost zdsob tohoto kapitalu ovliviluje chovani soukromé ekonomiky a
muze ovlivnit jeji produktivitu. Jaké by asi soukromé spole¢nosti generovaly zisky a jaké
by viibec produkovaly vyrobky a sluzby, kdyby nebylo této zdkladni infrastruktury? Jisté
by bylo pro soukromou piepravni spole¢nost mnohem nakladnéjsi, kdyby si sama musela
stavét komunikace, po kterych by distribuovala zbozi nebo by pro své fidice musela sama
zatizovat dopravu, aby se dostali do prace nebyt vefejné hromadné dopravy. Takovych
priklad mize byt nespocet a plyne z toho, ze kapitalova infrastruktura ptimo i nepfimo
ovliviiuje téméf kazdou produktivni jednotku v ekonomice a je nezbytna pro jeji

ziskovost, produkci a distribuci zbozi a sluzeb (Aschauer, 1990).

4.1 VIadni a soukromé investice

Propojenost vladnich investic a ekonomického rtstu ¢i produktivity soukromého sektoru
se pokouselo zkoumat jiz mnoho autorli pomoci riznych ekonomickych modeld. Dle
zakladnich makroekonomickych teorii by se mohlo zdat, Ze vladni investice budou
predevSim ,,vytésiiovat® investice soukromé, jinak feCeno Cast nebo cely objem
soukromych investic bude nahrazeno vladnimi investicemi. Z tohoto logicky plyne, zZe
produktivita soukromého sektoru by se po zvySeni objemu vladnich investic nezvysila,
spiSe naopak. Tomuto efektu se také fika ,,crowding-out®. N&kteti autofi se zabyvaji pravé

otazkou vztahu vladnich a soukromych investic, tedy zda v zemi pfevazuje tento efekt
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vytlacovani nebo jeho opak, ktery pomoci vladnich investic stimuluje a podporuje

soukromé investice, tzv. ,,crowding-in** efekt?,

Pokud by tedy zvyseni vladnich investic vedlo pouze k vytésnéni soukromych investic,
pak by narodni investice (tvofené soukromymi a vefejnymi investicemi) zistaly
nezménéné a nasledny rast produktivity soukromého sektoru i celkové ekonomiky by byl
jen maly (Aschauer, 1990). Naproti tomu napiiklad Aschauer (1990) ve své publikaci
Public Investment and Private Sector Growth zjistuje, ze kazdy dodate¢ny dolar
vynalozeny na vladni investice do infrastruktury zvysuje asi po 4 letech soukromé
investice o 45 centl. Také predklada dva zakladni efekty plsobici na soukromou
investi¢ni ¢innost pii zvySeni vydaji na vladni investice:

e pozitivni vliv na ziskovost ¢i miru navratnosti soukromého kapitalu, na coz firmy

reaguji tak, ze dale rozsifuji své kapitalové investice,

e pokud by ziskovost ¢i mira navratnosti soukromého kapitalu ziistala konstantni,
doslo by po zvyseni vladnich investic ke snizeni soukromych investic a dochazi

k zminénému ,,crowding-out* efektu.

4.2 Dopady vladnich investic na ekonomiku
Pokud dojde ke zvySeni vladnich investic, a to pfedevS§im do infrastruktury, jak je
zminovano vyse, Abiad, Furceri a Topalova (2015) uvadi dva efekty, které se promitnou

Vv ekonomice zemé.

Prvni duasledek je obdobny jako efekt vladnich spottebnich vydajli — zvySuje agregatni
poptavku prostifednictvim kratkodobého fiskdlniho multiplikdtoru. Mohou také
vytlacovat soukromé investice, jak jiZz bylo zminéno vySe, a opét stejné jako celkové
vladni vydaje ovliviiuji pomér vefejného dluhu k HDP. Tento pomér se mtize sniZzovat i
zvySovat, zalezi na velikosti multiplikatoru fiskalni politiky a na pruznosti piijmi vici
vystupu. V tomto piipade se jedna o efekty spise z kratkodobého hlediska.

Byl zminén multiplikator fiskalni politiky, skrze ktery vladni investice ovliviiuji hruby

domaéci produkt. Multiplikacni efekt zvySeni vladnich investic je vyssi, nez kterékoliv

jiné opatfeni vedouci zaroven i ke zvySeni vefejného deficitu. Tento fakt je zplisoben

?Napt.: Warner, A., M. (2014). Public Investment as an Engine of Growth. IMF Working Paper.;
Bahal, G., Raissi, M., Tulin V. (2015). Crowding-Out or Crowding-In? Public and Private
Ivnestment in India. IMF Working Paper.
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pfedevsim tim, ze dodateéné vetejné vydaje jsou ve své plné vysi urCeny k nakupu
soukromého zbozi a sluzeb, oproti zvySeni transferii ¢i davek domacnostem, které jsou

z casti uspoteny (Les fiches de I’encyclopédie, 2018).

Druhy disledek se tyka spise dlouhodobého hlediska a nabidkové strany ekonomiky.
NavySovanim vladnich investic dochazi postupem casu i ke zvySovani produktivni
kapacity ekonomiky a zdkladni infrastruktury. V1adni investice tedy mohou zvySovat
potencialni produkt a pfispivat k dlouhodobému ristu zemé¢, ale je tfeba tento benefit

porovnavat s n¢jakym ukazatelem zadluzenosti, jako je naptiklad pomér vefejného dluhu

k HDP.

Dulezitou roli hraje samoziejmé kvalita, efektivnost a u¢innost vladnich investic, protoze
prave to urcuje velikost druhého efektu ze strany nabidky. Pokud jsou projekty vladnich
investic Spatné¢ vybirany a ndsledné realizovany, tak se do produktivni infrastruktury
promitne pouze zlomek z vynalozenych vydaji a tento neefektivni proces omezuje
dlouhodobé zisky produkce a dochazi pouze ke zvySovani zadluzenosti (Abiad, Furceri,
Topalova (2015).

Dopad vladnich investic se neomezuje pouze na vykonnost ekonomiky a rist
potencidlniho HDP. Jejich socialné-ekonomicka ti¢innost souvisi se zlepSenim Zivotnich
podminek domdcnosti, sniZenim zneciSténi Zivotniho prostiedi, celkovym zkvalitnénim
zivota apod. Celkova ti¢innost vladnich investic ma ovsem tendenci k poklesu s tim, jak
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(Les fiches de I’encyclopédie, 2018).

SloZitou problematikou je vhodnd mira téchto vladnich investic a nasledné mira
narodnich tspor ¢i zadluzeni, rlstu produktivity apod. Tyto indikatory se mohou
VvV pribéhu c¢asu ménit, nebot’ Zijeme v dynamické dob¢, kdy se neustdle vyviji
technologicky pokrok, a potfeby na zékladni infrastrukturu jsou odli$né, nez jaké byly

v minulosti (Aschauer, 1990).

4.3 Produkéni funkce a vladni kapitalové statky

V kapitole 3.3 této prace je uvedena rovnice V., ktera zobrazuje standardni neoklasickou
produkéni funkei, kdy vystup ekonomiky byl zavisly na tfech proménnych — kapital,
prace, uroven pouzivané technologie. Aschauer (1989) ve své praci ,,Is Public

Expenditure Productive? “ rozsifuje tuto funkci do nasledujiciho tvaru:
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Yt = K¢ *F(Kt’Nt' Gt) (V“I)

kde Y, = skutecny celkovy produkt soukromého sektoru
K¢ = uroven pouzivané technologie
K; = celkové zasoby soukromého kapitalu
N; = objem pracovnich vstuptu

G; = tok sluzeb z viadniho sektoru

Pii ptedpokladu, Ze tok sluzeb z vladniho sektoru je imérny vefejnému kapitalu, lze
proménnou G, definovat jako zasoby vetejného kapitalu. Produkce se tak stava funkci
nejen pouzitého soukromého kapitalu, prace a rovné technologii, ale pfimo ji ovliviiuje

i slozka ryze vladniho charakteru.

Aschauer (1990) ve své dalsi publikaci Public Investment and Private Sector Growth, kde
se zabyva vyznamnosti predevSim vladnich vydaji do infrastruktury, upravuje

neoklasickou produkéni funkci jesté do jiného tvaru:
Y =F(K,K9) (IX.)

kde Y = skutecny celkovy produkt soukromého sektoru
K = celkové zasoby soukromého kapitalu

K9 = kapital verejné infrastruktury

Z tohoto vztahu vyplyva, ze zasoby vetejného kapitalu teoreticky mohou pfimo zvySovat
uroven soukromé produkce. DalS§im poznatkem je, Ze zasoby vetejného kapitalu a
soukromé vyrobni faktory (prace a kapital), se mohou vzajemné dopliiovat. ZvySeni
zasob vetejného kapitalu by mélo zvySovat produktivitu soukromych vyrobnich faktort,

tedy zvySovat poptavku po praci a soukromych kapitalovych statcich.

I ptes jasné diikazy zriznych studii, Ze vladni investice jsou naprosto zasadni pro
ekonomicky rist, v mnoha zemich vykazuji spiSe klesajici trend a standardnim postupem
ekonomil je tyto vydaje seSkrtavat pii nedostatku financi. Tim dochdzi k zanedbavani a
zastaravani stavajici infrastruktury. Zemé¢ se tak mohou dostavat do dlouhotrvajicich
ekonomickych potizi jako mald celkovd ekonomickd vykonnost, pomaly rlst
produktivity, stagnujici redlné mzdy, nizké miry zisku stavajiciho soukromého kapitalu

nebo slaba investi¢ni ¢innost soukromého sektoru (Aschauer, 1990).
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4.4 Prehled literatury zabyvajici se vazbami viadnich investic a

ekonomického ristu a jejich kritika
V tabulce ¢islo 3 je vybrano né¢kolik studii, které néjakym zplsobem rozebiraji vztah
vladnich investic (ptip. vefejnych investic, vefejného kapitalu, investic do infrastruktury)
a ekonomického rustu (pfip. produktivity). Tabulka obsahuje hlavni zaméfeni téchto
studii, pouzité proménné a metody, vzorek a data, na kterych byla studie provadéna, a

predevsim hlavni vysledky a zavéry.

Ve vétsing piipadi studie uvedené v nasledujici tabulce potvrzuji pozitivni vztah mezi
vladnimi investicemi a ekonomickym ristem. Ackoliv nejen tyto uvedené studie jsou
podrobovany kritice. Button (1998) uvadi nékteré klicové nedostatky v této oblasti, jako
napiiklad nepfili§ jasny pric¢inny vztah mezi vladnimi investicemi a ekonomickym
rustem. Vl1adni investice mohou byt jednoduse vyssi v obdobi expanze ¢i v bohatSich
zemich, kde je vice zdroji pro uskutec¢novani vladnich investic, tzn. Ze tento vztah je
obraceny. Dal$im problémem, ktery se tyka infrastrukturnich investic, je samotny pojem
infrastruktura. Tento pojem nema jasnou definici a mize dojit ke zkresleni rGznych
vysledki. Také zpusob, kterym je infrastruktura spravovana, je stejné dilezity, ne-li
schopnost tém studiim, ve kterych neni nahliZzeno pouze na celkové agregované investice,

ale jsou zkoumany investi¢ni vydaje i podle jejich ucelu.

Jedinou z vybranych studii vtabulce 3, ktera nepotvrzuje pozitivni vztah mezi
ekonomickym ristem a investicemi do infrastruktury je ,,Does infrastructure investment
lead to economic growth or economic fragility: Evidence from China‘“ od autord Ansar,
A., Flyvbjerg, B., Budzier, A., Lunn, D. (2016). Autofi na zakladé nejvétsiho datového
souboru svého druhu prolamuji myty ohledné infrastrukturni velmoci — Cing, kterou
mnoho ekonomit miZze obdivovat a mnoho zemi ji mlze v objemu infrastrukturnich
vydaji zavidét. V praci bylo vyvraceno, ze jeji infrastruktura vytvaii ekonomickou
hodnotu a 7e by Cina méla vyraznou vyhodu v dodavkach infrastrukturnich investic.
Cinské vysledky v zajistovani infrastruktury totiz nejsou o nic lepsi neZ v bohatych
demokraciich. Spousta investic vede do neproduktivnich projektli, které v priibé¢hu
vystavby sice zpusobuji jakysi ,boom®, avSak po neuskuteénéni zpocatku
predpokladanych vyhod nasleduje krach a tyto projekty se stavaji pouhou brzdou
ekonomiky.
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Tabulka 3 Detailnéjsi pohled na vybrané studie zabyvajici se vazbami vladnich investic a ekonomického ristu

Autor

Easterly,
W.,
Rebelo, S.
(1993)

Autor

Morrison,
cC.,.J,
Schwartz,
A, E.
(1996)

Hlavni zaméreni

Popis empirickych
zakonitosti tykajicich
se proménnych fiskalni
politiky, trovné
rozvoje a rychlosti

o

rustu

Hilavni zaméieni

Tvorba ucelengjsiho
modelu teorie vyroby
pfi rozhodovani firem
o jejich vystupech a
vstupech a jeho
nasledna aplikace na

Pouzité proménné Pouzité Vzorek a

metody data

Promeénné vyjadrené jako Zemé&d¢lstvi, lesnictvi, rybolov a Prufezova Prufezova

procento z HDP: myslivost regrese data 100

Prebytek centralni vlady Tézba, vyroba a stavebnictvi zemi

Konsolidovany piebytek Palivo a energie Sdruzena

vefejného sektoru Doprava a komunikace regrese Panelova

Prijmy: Ostatni vydaje roéni data 28

Celkové ptijmy a granty Aktualni vydaje zemi

Dané z piijmd, ziskl a Hruba tvorba fixniho kapitalu

kapitalovych vynosa Kapitalové vydaje 1970-1988

Prispévky na socialni zabezpeceni = Celkové vydaje bez pijcek a

Dan¢ ze zaméstnavatelskych splatek

mezd nebo pracovni sily Proménné vyjadrené jako procento

Dané z majetku z HDP:

Dané¢ ze zbozi a sluzeb Vladni vydaje

Dang z mezinarodniho obchodua = Realna spotieba vlady / Realné

transakei HDP

Ostatni dané Hrubé realné vefejné investice /

Celkové ptijmy Realné HDP

Nedanové piijmy Celkové konsolidované vefejné

Kapitalové ptijmy investice

Aktualni ptijmy Soukromé investice

Granty Vetejné investice vladnich instituci

Vydaje: Verejné investice do dopravy a

Obecné vetejné sluzby komunikaci

Obrana Vetejné investice do zeme&dé€lstvi

Vzdélani Vetejné investice do vzdélani

Zdravi Vetejné investice do zdravi

Socialni zabezpeceni a socialni Vefejné investice do bydleni a

péce infrastruktury

Bydleni a obCanska vybavenost Verejné investice do primyslu a

Rekreace, kultura a nabozenstvi tézby

Poudité proménné PouZité Vzorek a

metody data

Soukromy kapital Parametricky = 48 stati USA

Vetejny kapital strukturalni

Kvazi-fixni vstupy model 1970-1987

Cena variabilnich vstupt

Cena neproduktivni prace Analyza

Cena energetickych vstuptt

zalozena na
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Hlavni vysledky

Silné souvislost mezi trovni rozvoje
a fiskalni strukturou: chudé zemé se
vice spoléhaji na dané

Z mezinarodniho obchodu, zatimco
ve vyspélych ekonomikach jsou

ekonomikach.

Fiskalni politika je ovlivnéna
rozsahem ekonomiky métenym
poctem obyvatel.

Investice do dopravy a komunikaci
souviseji s ristem.

Dopady dani je obtizné empiricky
izolovat.

Hlavni vysledky

Dulezitost investic do infrastruktury
v souvislosti s naklady firem a jejich
rustem produktivity, nebot’ poskytuji
vyznamnou piimou vyhodu
vyrobnim firmam.



Autor

Button,
K. (1998)

Autor

Bose, N.,
Haque,
M., E.,
Osborn,
D., R.
(2007)

urovni statu

k vyhodnoceni pfinosu
infrastruktury na
néaklady a rtst
produktivity firem.

Hlavni zaméieni

Zkoumani
empirickych a
teoretickych praci,
které odrazi zaklady
vazeb mezi
endogennim ristem a
uzite¢nosti vetejného
kapitalu pii stimulaci
hospodatského rtstu.

Hilavni zaméieni

Jaké maji vladni
vydaje (kapitalové i
bézné) dopady na
ekonomicky rist se
zvlastnim zamétenim
na ¢lenéni vladnich
vydajii podle odvétvi.
Vyzkum bere v potaz
omezeni vladniho
rozpoctu a mozné
piedsudky plynouci

z vynechanych
proménnych.

Produkce nakladové
Cas funkci
Technologie
Uspory z rozsahu

Pouzité proménné Pouzité Vzorek a

metody data

Pouziti americké studie Metaanalyza = 28 odhadi
Pouziti narodni studie ptipadovych
Pouziti regionalni, méstské studii
studie zabyvajici se
Pouziti prifezovych dat vystupni
Pouziti sdruzenych pritezovych elasticitou
dat ¢asové fady investic do
Publikace studie pfed rokem vefejné
1991 infrastruktury
Pouziti Cobb-Douglasovi
funkce
HDP na obyvatele

PouZité proménné Pouzité Vzorek a

metody data

Data HDP: Linearni kombinace tf Rustova 30
Primérné tempo rustu HDP na predchozich proménnych regrese rozvojovych
obyvatele Sttedni délka zivota zemi
HDP na obyvatele Pocet atentatll na milion obyvatel
Kategorie vladnich vydajii v % za rok 1970-1990

HDP:

Bézné vladni vydaje

Kapitalové vladni vydaje
Vladni spotieba na obranu
Vladni spotieba na vzdélani
Vladni spotieba ve zdravotnictvi
Vladni spotieba v zemédelstvi
Vladni spotieba v prumyslu
Vladni spotfeba na dopravu a
komunikace

Ostatni proménné:

Mira zapisu do zakladnich skol
Mira zapisti na stfedni Skoly
Mira zapist na vyssi vzdélavani

Pocet revoluci za rok

Pocet statnich pievratl za rok
Linearni kombinace dvou
predchozich proménnych
Prémie na ¢erném trhu

Stiedni penize (v % HDP)
Mira obchodu (v % HDP)
Tempo ristu sménnych relaci
Danové ptijmy (v % HDP)
Vladni piebytek/schodek (v %
HDP)

Soukromé investice (v % HDP)
Pridana hodnota zemédélstvi (v %
HDP)

Populace
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Zvyseni investic do vefejné
infrastruktury je nezbytné

k vytvoteni pozitivniho dopadu na
rust produktivity, kdyz produkce
roste. Stavajici investice do
infrastruktury k dosaZeni tohoto cile
obecné nestaci.

Hlavni vysledky

Pokles vypocitanych hodnot elasticit
Vv pribéhu Casu — vliv lepsich zdrojt
dat ¢i peclivejsi ekonometrické
analyzy.

Velmi vyznamna fiktivni proménna,
zda studie ma pivod v USA ¢i
nikoliv — v americkych studiich
tendence vytvaiet nizsi elasticitu — je
podstatna zékladni uroven a kvalita
infrastruktury.

Hlavni vysledky

Podil vladnich kapitalovych vydaji
na HDP je kladny a vyznamné
koreluje s ekonomickym rastem.
Naproti tomu bézné vydaje jsou
nevyznamné.

Pokud je brano v potaz rozpoctové
omezeni a vynechané proménné, tak
jedinou skupinou vydaju dle odvétvi,
které jsou vyznamné spojeny

S riistem jsou pouze vladni investice
do vzdélani a celkové vladni vydaje
na vzdélavani.



Autor Hlavni zaméieni
Ansar, A., | Vyzkum na piipadu
Flyvbjerg, Ciny, zda investice do

o infrastruktury vedou
Budzier, k ekonomickému

A, rustu. Teorie o

Lunn, D. investicich na

(2016) makrourovni tvrdi, Ze
tyto investice zvysuji
efektivitu a ziskovost
podnikatelského
sektoru a tim stimuluji
soukromé investice do
soukromého kapitalu.
Naproti tomu dikazy
z ptipadovych studii
na mikrotrovni®
ukézaly, ze financni,
socialni a
environmentalni
vykonnost téchto
investic je ve
skutecnosti $patna.

Zdroj: vlastni zpracovani

Poufité proménné

Zakladni funkce projektu:
Silni¢ni nebo Zelezni¢ni projekt
Novy nebo rozsifujici projekt
Fyzicky rozsah a velikost

Délka silnice nebo zeleznice (km)
Pocet pruhd, stop

Procento silnic nebo Zeleznic

V podzemi, na vyvySeném misté
Naklady:

Odhadované naklady na projekt
Skute¢né naklady na projekt
Kumulativni pohotovostni inflace
Cas:

Rok kone¢ného rozhodnuti o
vystavbé

Odhadovany harmonogram
implementace

Rok zahajeni plného komeréniho
provozu

Skute¢ny harmonogram
implementace

Uzitek:

Odhadovany provoz

Skutecny provoz

Porizeni a financovan:
Odhadované devizové naklady
projektu jako podil odhadovanych
celkovych nakladt projektt
Konkurenceschopnost procesu
zadavani vefejnych zakazek
Hlavni dodavatel je z Ciny

Poudité

metody
Projekt financovany Svétovou Analyza
bankou nebo ADB nakladi a
Financovani Svétovou bankou vynosi
anebo ADB jako podil
odhadovanych nakladt na projekt Srovnavaci
Projekt ziskal dotaci od ustfedni statistické
vlady analyza

Ekonomické a politické promenné:
Spravni Groven

Provincie, ve které byl projekt
vytvofen

Index politického stavu provincie
v Cing

HDP Ciny

Piijem na obyvatele Ciny v roce
schvaleni projektu

Primérna mira ristu skuteénych
néklada v Cing b&hem provadéni
projektu — deflator HDP

Index primérné hodnoty vyrobnich
jednotek skute¢né primérmé miry
rustu nakladd na importované
komponenty projektu mezi rokem
schvaleni ptijcky a rokem
dokonceni projektu

Tiilety klouzavy pramér miry
inflace v Cing

Skutecné praimérné znehodnoceni
sménného kurzu mezi rokem
formalniho rozhodnuti o
vybudovéni a rokem tiplného
komeréniho provozu

Vzorek a
data
95 projektt
do
infrastruktury
v Cing

806
silni¢nich a
zelezni¢nich
projektti a
195 ostatnich
projektt

V bohatych
demokraciich

1984-2008

Hlavni vysledky

Investice do infrastruktury nevedou
k hospodatskému ristu.

Nejisté vyjadieni parametri nakladd,
¢asu a vyhod z infrastrukturniho
projektu.

Neefektivni projekty snizuji
ekonomickou prosperitu — pievis
statniho dluhu, ménova expanze,
ekonomicka a finanéni nestabilita.
Existence $kodlivého
bumerangového efektu nadmérnych
investic do infrastruktury.

Cina neni spravnym vzorem pro jiné
ekonomiky, pokud jde o investice do
infrastruktury.

¥ Soucasné s teoriemi zabyvajicimi se infrastrukturnimi investicemi na makrotirovni se vyvinula literatura zkoumajici tyto investice na mikrotrovni. Tyto
ptipadové studie jsou zaloZeny na dikazech na trovni jednotlivych projektt a vétSich souborech skutecnych vysledki infrastrukturnich megaprojekti
z hlediska nakladd, ¢asu, vykonu, vyhod (Ansar, A., Flyvbjerg, B., Budzier, A., Lunn, D., 2016).

26



5 Cil a metodika prace

Tato diplomova prace si klade za cil analyzovat vliv vladnich investic na ekonomicky
rust a rast produktivity podnikového sektoru, pricemz se zaméiuje na zem¢ Evropské

unie. Konkrétnimi dil¢imi cili této prace jsou:

e analyza stavu a trendi vladnich investic, produktivity, ekonomického ristu

Vv evropskych zemich

e empiricky odhad vlivu vladnich investic na ekonomicky rtst a produktivitu

podnikového sektoru v evropskych zemich

Prace vysvétluje jak oblast vladnich investic, tak se dotyka i dal$ich témat potiebnych pro
spravné pochopeni problematiky, jako jsou investice z obecného hlediska, systém
narodniho ucetnictvi, ekonomicky rist a produktivita, ¢i mozné teoretické vazby mezi

zminénymi kategoriemi.

Prvni ¢ast obsahuje teoretické poznatky z riiznych literarnich dél, které jsou Clenény do
kapitol tak, aby na sebe postupné logicky navazovaly. Zdroje, ze kterych bylo ¢erpano,
jsou vzdy uvedeny v textu, podrobnéjsi informace obsahuje seznam pouzitych zdroji na
konci této prace. V zavéru teoretické Casti je k dispozici také vybér nékolika studii, které
se zabyvaji vztahy a zavislostmi mezi vladnimi investicemi, ptipadné infrastrukturnimi

investicemi, a ekonomickym ristem, pfipadné produktivitou podnikového sektoru.

5.1 Vladni investice, ekonomicky ruist a produktivita
podnikového sektoru — stav a trendy v zemich Evropské

unie: Metodika
Po literarni reSer$i nasleduje vlastni prace autora, ktera se nejprve pokousi analyzovat
vyvoj vladnich investic, ekonomického ristu a produktivity podnikového sektoru
v zemich Evropské unie. Ve vétsiné dil¢ich analyzach je analyzovanym obdobim 1995
az 2018, v nekterych ptipadech je pouzito kratsi obdobi kviili nedostatku dat, coz je vzdy
uvedeno u konkrétni situace. VSechna pouzita data jsou kvantitativniho charakteru a na
rocni frekvenci. Jako datova zakladna slouzi webové stranky Eurostatu, dal§im zdrojem
dat je statistickd databaze Mezinarodniho ménového fondu, a také statistickd databaze
AMECO. Analyza pracuje jednak s agregovanymi daty pro vSechny zemé Evropské unie

v tomto obdobi, tedy EU28 (opét v nckolika piipadech jsou nékteré zemé z divodu
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nedostatku dat vynechény, na coz je vzdy upozornéno), a dale ¢leni zemé¢ piedevsim podle

jejich zemépisné polohy do nésledujicich ¢tyt skupin:

1. Vychodni EU: Cesko, Slovensko, Polsko, Mad’arsko, Rumunsko, Bulharsko
2. Zapadni EU: Némecko, Rakousko, Belgie, Nizozemsko, Lucembursko, Francie,
Irsko, Spojené kralovstvi
3. Severni EU: Dansko, Finsko, Svédsko, Litva, Lotyssko, Estonsko
4. Jizni EU: Chorvatsko, Italie, Kypr, Malta, Portugalsko, Recko, gpanélsko,
Slovinsko
V dalsich analyzach jsou staty Evropské unie rozdéleny do ¢tyt skupin podle vyse jejich
vladnich investic, pfesné€ji podle vyse tvorby hrubého fixniho kapitalu vladnich instituci
v procentech z HDP. Konkrétni hodnoty jsou uvedeny v piiloze ¢islo 1 a slozeni skupin
je nasledujici:
1. skupina — nejniz8i hodnoty: Belgie, Némecko, Spojené kralovstvi, Italie,
Rakousko, Irsko, Dansko
2. skupina: Kypr, Malta, Litva, gpanélsko, Bulharsko, Portugalsko, LotySsko
3. skupina: Nizozemsko, Francie, Finsko, Slovensko, Polsko, Mad’arsko, Rumunsko
4. skupina — nejvyssi hodnoty: Slovinsko, Lucembursko, Svédsko, Recko, Cesko,
Chorvatsko, Estonsko.
Posledni vyuzité Clenéni stati Evropské unie je podle kritéria vySe celkového stavu
fixnich aktiv vladnich instituci, o nichZ blize pojednava kapitola 2.3 VIadni kapitalové
statky v systému narodniho ucetnictvi. Tato kategorie je zkoumana v EUR na obyvatele,
konkrétni hodnoty jsou uvedeny v piiloze ¢islo 2, avSak pro dostupnost dat je pouzitym
obdobim pouze 2000 az 2018 a nepocita se s Irskem, Reckem, Spanélskem, Chorvatskem,
Italii, Kyprem, Polskem a Rumunskem. Rozélenéni zbyvajicich dvaceti zemi je tedy
nasledujici:
1. skupina — nejnizsi hodnoty: Bulharsko, Estonsko, Litva, Malta, Loty$sko
2. skupina: Spojené kralovstvi, Slovinsko, Mad’arsko, Slovensko, Portugalsko
3. skupina: Belgie, Némecko, CR, Francie, Finsko
4. skupina — nejvyssi hodnoty: Rakousko, Dansko, Nizozemi, Svédsko,

Lucembursko
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5.1.1 Analyza vyvoje vladnich investic: Metodika

Analyza vyvoje vladnich investic za¢ind zobrazenim jejich vySe v zemich Evropské unie
I v jejich ¢astech podle zemépisné polohy. Vladni investice jsou zachyceny jako tvorba
hrubého fixniho kapitalu v procentech z HDP a zdroj téchto dat pifedstavuji webové
stranky Eurostatu: http://ec.europa.eu/eurostat/data/database -> Database by themes ->
Economy and finance -> Government finance statistics -> Annual government finance

statistics -> Government revenue, expenditure and main aggregates.

Tato kategorie je porovnana také s celkovou tvorbou hrubého fixniho kapitalu
v procentech z HDP v zemich Evropské unie. Datovym zdrojem je Eurostat:
http://ec.europa.eu/eurostat/data/database -> Database by themes -> Economy and
finance -> National accounts -> Annual national accounts -> Main GDP aggregates ->

GDP and main components.

Nésleduje zobrazeni vladnich investic v poméru na celkovych vladnich vydajich opét
v zemich Evropské unie jako celku a jejich castech podle zemépisné polohy. Vladni
investice jsou zde vyjadfeny opét jako tvorba hrubého fixniho kapitalu vladnich instituci.
Zdroj dat: http://ec.europa.eu/eurostat/data/database -> Database by themes -> Economy
and finance -> Government finance statistics -> Annual government finance statistics ->

Government revenue, expenditure and main aggregates.

Dalsi ¢ast této analyzy se zaméfuje na strukturu tvorby hrubého fixniho kapitalu dle
funkci vlady za pouziti klasifikace COFOG, ktera je blize popsana v kapitole 2.2. VV tomto
pfipad¢ je zkoumaéna jejich zména mezi roky 1995 a 2018. Pfi analyze skupin zemi
Evropské unie rozdélené podle jejich zemépisné polohy jsou jiz vyuzita data EU28,
ovSem bez Chorvatska, které pro klasifikaci COFOG nema dostupné tudaje. Grafy
jednotlivych ¢asti EU jsou v8ak uvedeny kvili rozsahlosti pouze v ptiloze ¢islo 4. Zdroj
dat je opét Eurostat: http://ec.europa.eu/eurostat/data/database -> Database by themes ->
Economy and finance -> Government statistics -> Government finance statistics ->
Annual government finance statistics -> General government expenditure by function
(COFOG).

Zkouman je i vyvoj vladnich investic zachycenych jako stavova veli€ina, tedy celkovy
stav fixnich aktiv vladnich instituci v pfepoc¢tu na obyvatele. Kvuli dostupnosti dat je
analyzovanym obdobim jen 2000-2018. Pouzita data jsou v milionech EUR (v béznych

cenach; pro pfepocet narodnich meénovych fad na EUR jsou pouzity neodvolatelné
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stanovené¢ sménné kurzy pro zemé Eurozony pted piijetim EUR a pro zem¢é¢ mimo
Eurozoénu jsou pouzity historické sménné kurzy) a opét jsou zde zobrazeny agregované
hodnoty statit Evropské unie a skupiny Evropské unie podle zemépisné polohy (v obou
piipadech bez Irska, Recka, Spanélskem, Chorvatska, Italie, Kypru, Polska a Rumunska).
Zdroj dat je nasledujici: http://ec.europa.cu/eurostat/data/database -> Database by themes
-> Economy and finance -> National accounts -> Annual National accounts ->
Breakdowns of non-financial assets by type, industry and sector -> Balance sheets for
non-financial assets. Pro pfepocet této kategorie na obyvatele jsou vyuzita data populace
v milionech zdatabaze Mezinarodniho ménového fondu, dostupna z:

https://www.imf.org/external/datamapper/LP@WEO/OEMDC/ADVEC/WEOWORLD.

5.1.2 Analyza vyvoje ekonomického ristu: Metodika

Po vladnich investicich se analyza stru¢né zamétuje na vyvoj ekonomického rastu, ktery
je zde ptfedstavovan tempem ristu redlného hrubého doméciho produktu v procentech.
Vyuzita jsou data z webovych stranek Mezinarodniho ménového fondu, konkrétné
dostupné na:
https://www.imf.org/external/datamapper/NGDP_RPCH@WEO/OEMDC/ADVEC/WE
OWORLD.

V souvislosti s vyvojem riistu redlného hrubého domaciho produktu je vyuZzito druhého
rozdéleni zemi Evropské unie vyse uvedeného v této metodice, tedy podle urovné tvorby
hrubého fixniho kapitalu vladnich instituci v procentech z HDP. Vyvoj tempa ristu
redlného hrubého doméciho produktu jednotlivych skupin je zanesen do grafu a je
studovano, zda skupiny zemi s vyS$$i urovni tvorby hrubého fixniho kapitalu, mayji
tendenci k rychlej$imu rtstu hrubého domaciho produktu. To samé je provedeno i pro
rozdeleni zemi podle vyse celkového stavu fixnich aktiv vladnich instituci na obyvatele,

oviem bez Irska, Recka, Spanélskem, Chorvatska, Italie, Kypru, Polska a Rumunska.

5.1.3 Analyza vyvoje produktivity podnikového sektoru: Metodika
Dale se prace piesouva k analyze produktivity podnikového sektoru v zemich Evropské
unie a v ¢astech EU dle zemépisné polohy ve ¢tyfech hlavnich skupinach odvétvi, které
jsou nasledujici:
o Zemédelstvi, lesnictvi a rybafstvi (odpovidd sekcim A + B dle klasifikace
ekonomickych ¢innosti NACE rev. 1)
e Primysl véetné energetiky (odpovidéa sekcim C + D + E dle NACE rev. 1)
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e Stavebnictvi (odpovida sekci F dle NACE rev. 1)
e Sluzby (odpovida sekci G az P dle NACE rev. 1)

Produktivita jednotlivych skupin odvétvi je vypocitana dle vzorce ¢islo X.:

Realna HPH

P= (X))

- Objem pracovnich vstupl

kde P = Produktivita v dané skupiné odvetvi

Redlna HPH = Redlnd hrubda pridand hodnota v ECU/EUR? dané skupiny odveétvi
(pro prepocet z narodni meny byly pouzity neodvolatelné stanovené smeénné kurzy pro
Clenské zeme Eurozony pred prijetim EUR a data zemi mimo Eurozonu jsou prepocitina
pomoci historickych smennych kurzii; prevedeni dat na realnou hodnotu probéhlo pomoci
prislusnych cenovych deflatoru, pricemz zakladnim obdobim je rok 2015).

Objem pracovnich vstupti = Pocet zaméstnanych v jednotlivych skupindch odveétvi

Zkoumané obdobi je opét 1995 az 2018 a data jsou Cerpana ze statistické databdze
Evropské komise AMECO dostupna Z:
https://dashboard.tech.ec.europa.eu/gs_digit_dashboard_mt/public/sense/app/667e9fba-
eea7-4d17-abf0-ef20f6994336/sheet/f38b3b42-402c-44a8-9264-
9d422233add2/state/analysis.

5.2 Empiricky odhad vlivu viadnich investic na ekonomicky
rust a produktivitu podnikového sektoru v zemich

Evropské unie: Metodika
Posledni problematikou této diplomové prace, které je vénovana samostatna kapitola
¢islo sedm, je empiricky odhad vlivu vladnich investic na ekonomicky rist a produktivitu
podnikového sektoru v ramci tfi hlavnich skupin jednotlivych odvétvi Primysl vcetné
energetiky, Stavebnictvi, Sluzby (skupina odvétvi Zeméd¢lstvi, lesnictvi a rybarstvi je
V této analyze vynechdna, nebot’ zde plsobi mnoho tézko interpretovatelnych faktori a
vladni investice mezi nimi nehraji podstatnou roli). Jsou tedy konstruovany dva oddélené
zakladni regresni modely — jeden pro ekonomicky rist (zachyceny pomoci realného
HDP), druhy pro produktivitu, ktera je pocitana podle vyse uvedeného vzorce cislo X.

Regrese vzdy zkoumd zavislost mezi vysvétlovanou proménnou a vysvétlujicimi

* Tato jednotka je vyuZita pro zajiténi srovnatelnosti jednotlivych zemi. Casové fady do roku
1998 jsou vytvoreny v ECU, od roku 1999 pokracuji v EUR.
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proménnymi. Vypocet téchto zéavislosti prob¢hl pomoci programu EViews, ktery se

pouziva pro statistické a ekonometrické analyzy.

Pouzitou metodou pro tuto analyzu je panelova regresni analyza, protoze umoziuje
zkoumat velké soubory prafezovych dat a opakovana pozorovani. Pomoci této metody
lze také ovladat nepozorovatelné efekty, které by nasledné ovlivnily odhad regrese,
pomoci metody fixnich efektli a metody nahodnych efektG®. Pfi rozhodovani mezi
vhodnéj§i metodou (fixnich nebo nahodnych efektil) je pouzit Hausmaniv test®. Protoze
ve vSech piipadech vychazi jako vhodnéjsi metoda fixnich efektt jsou v této praci vzdy
uvedeny pouze vysledky modelu pocitaného touto metodou, nebot’ praveé tyto jsou

podstatné.

Metoda fixnich efekti rozlisuje mezi jednotlivymi zemémi, nebot’ pro kazdou konstruuje
umélou proménnou (vlastni absolutni ¢len), ktera absorbuje vSechny nepozorovatelné
faktory rozliSujici tyto prufezové jednotky (Cipra, 2008). Ve vysledném odhadu
regresniho modelu je zobrazena tato uméla proménnd jako primérna hodnota vsech
individudlnich umélych proménnych kazdé zemé. Zaroven 1ze pro kazdou zemi sestavit
individudlni vyslednou rovnici, kterd se 1i8i pravé absolutnim ¢lenem. Tyto odhadované
hodnoty individualnich absolutnich ¢lent jsou ve vysledcich zachyceny jako odchylka od
primérného absolutniho ¢lenu vSech zemi. Stejné jako lze zahrnout fixni efekty
jednotlivych prifezovych jednotek, existuji také casové fixni efekty, pomoci nichz je
konstruovana dal$i uméla proménnd pro kazdy rok. Pomoci ¢asovych fixnich efekti je
mozné zachytit napiiklad vliv ekonomického cyklu. Fixni efekty prifezové i Casové jsou

tedy zahrnuty do odhadu vysledka.

Kompletni vysledky modelt odhadované pomoci zminéné metody, i modeli bez zahrnuti
individudlnich vlivii, vysledky Hausmanova testu a vysledky fixnich prifezovych i

¢asovych efektl jsou uvedeny v piiloze.

Hladina vyznamnosti a je standardné stanovena na urovni 5 %.

® Model nahodnych efekti predpokladd, Ze individudlni vliv prifezové jednotky je nahodna
veli¢ina, jako kdyby tyto priufezové jednotky byly ndhodné vybirany z velké populace téchto
jednotek (Cipra, 2008).

v

® Nulova hypotéza Hausmanova testu zni: ,,vhodné&jsi je metoda nahodnych efekti*; alternativni
hypotéza: ,,vhodné&jsi je metoda fixnich efekti*. Rozhodnuti se odviji od jejich statistické
vyznamnosti posuzované podle p-hodnoty.
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Datovymi zdkladnami jsou opét webové stranky Eurostatu a statistickd databéaze
Evropské komise AMECO. Datovy soubor obsahuje vzorek 28 zemi Evropské unie
Vv analyzovaném obdobi 1995 az 2018. VSechna data jsou pomoci ptislusnych cenovych
deflatorti dostupnych z databaze AMECO pievedena do realnych hodnot (kromé poctu
zaméstnanych osob), pfi¢emz zakladnim obdobim je rok 2015. U vétSiny pouzitych dat
je jednotkou miliarda ECU/EUR, ptipadné milion EUR, a u nékterych proménnych tisice
osob. Data jsou piepoétena z narodni mény na ECU/EUR ¢i EUR pomoci historickych
sménnych kurzii a v ptipad¢ zemi Eurozony pred zavedenim EUR pomoci neodvolatelné
stanovenych sménnych kurzii. Aby byla distribuce dat mén¢ vychylena, je cely datovy
soubor transformovan pomoci pfirozeného logaritmu. Sklon trendové linie
zlogaritmovanych a zaroveil deflovanych dat se prakticky rovna primérnému realnému

procentnimu rustu, coz ptedstavuje dalsi vyhodu pfedevsim pfi interpretaci vysledkii.

Pro vysvétleni zadporného regresniho koeficientu vysvétlujici proménné celkova fixni
aktiva vladnich instituci v regresnim modelu, ktery se zabyva produktivitou ve skupiné
odvétvi Primysl vetné energetiky, je pouzit graf obsahujici srovndni realného tempa
rustu celkovych fixnich aktiv vladnich instituci v procentech a redlného tempa ristu
produktivity ve skupiné odvétvi Primysl véetné energetiky v procentech. Pouzita data
pro celkova fixni aktiva vladnich instituci a produktivitu jsou shodné s pfedchozimi a

tempa rustu byla vypocitana podle vzorce XI.:

gx = 225100 (X1

Xt—-1

kde gx = redlné tempo ristu celkovych fixnich aktiv viddnich instituci nebo
produktivity ve skupiné odvétvi Priimysl vcetné energetiky v procentech

Xt t-1 = redlna celkova fixni aktiva viadnich instituci v milionech EUR nebo realnd
produktivita ve skupiné odvétvi Prumysl véetné energetiky v milionech ECU/EUR v case

t nebo v case -1
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6 VIadni investice, ekonomicky rust a produktivita
podnikového sektoru — stav a trendy v zemich

Evropské unie

V ptedchozich castech této diplomové prace byly popsany jmenované kategorie
Z teoretického hlediska a nyni se zaméfi na jejich skute¢ny vyvoj, stav a trendy v zemich
Evropské unie prevazné v obdobi 1995 az 2018 (jiné zkoumané obdobi bude vzdy
uvedeno). Jak lze odvodit z metodiky, vladni investice budou zkoumany ze dvou
hledisek, a to jako tokova veli¢ina v ptipad¢ tvorby hrubého fixniho kapitalu vladnich
instituci, a jako stavova veli¢ina v pripad¢ celkovych fixnich aktiv vladnich instituci
(neboli vladni kapitalové statky). Jako ukazatel ekonomického ristu je zvoleno tempo
rastu realného HDP v procentech a pro produktivitu podnikového sektoru realna hruba

pfidand hodnota ve ¢tyfech hlavnich skupinach odvétvi.

6.1 Tvorba hrubého fixniho kapitalu vladnich instituci v zemich

Evropské unie
Teoreticky o vladnich investicich jako tvorbé hrubého fixniho kapitalu (THFK) vladnich
instituci pojednava kapitola 2.2 VIadni investice v systému narodniho ucetnictvi. Na
nasledujicim grafu ¢islo 1 je zobrazen vyvoj této veli¢iny v procentech z HDP v obdobi
1995 az 2018. Jsou pouzity agregované hodnoty zemi Evropské unie, které byly ¢leny
v roce 2018, tedy EU28.

Z grafu cislo jedna je vidét znac¢na rozkolisanost THFK vladnich instituci v prub¢hu
analyzovaného obdobi. Do roku 2001 je jeji podil na HDP téméi konstantni, avSak
pohybuje se na pomérné nizkych hodnotach okolo 3,5 % z HDP, tim se potvrzuji
teoretické 1 praktické poznatky zté doby, Ze vladni vydaje na investice jsou spiSe
zanedbavany. Od roku 2001 ovSem zacinaji stoupat a S lehkym propadem 2004 a 2005
dosahuji svého vrcholu v roce 2009 pii hodnoté 4,3 % z HDP.

Po roce 2009 ale nasleduje obdobi recese a THFK vladnich instituci prudce klesa. Tento
pokles se zastavuje az v roce 2013 opét blizko hodnoté 3,5 % z HDP. Od tohoto roku
zacCaly investice opé€t prispivat k rstu HDP. Dlivodem ristu v tomto obdobi mize byt
ziizeni Evropského fondu pro strategické investice, ktery byl v listopadu 2014 ptedstaven
Evropskou komisi, a jehoz ¢innost zac¢ala v prvni poloving roku 2015. Na zasedani Rady

EU v prosinci 2014 také vedouci predstavitelé EU vyzvali ke zlepSeni investi¢niho
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prostfedi, které je nepostradatelné pro posileni fiskalni konsolidace a strukturalnich
reforem (Evropska rada, 2014). NarGst podilu THFK vladnich investic na HDP je ov§em

pferuSen a mezi lety 2015 a 2016 je zaznamenan nejvétsi meziro€ni pokles o 0,78 %,

cvwr

z HDP. Po tomto vyrazném propadu vSak vladni investice opét zacinaji pfispivat k HDP

a jejich podil roste.

Kfivka vyjadiujici THFK vladnich instituci v % z HDP zakreslend v grafu je prolozena

linearni spojnici trendu, jejiz vyvoj je téméf konstantni pod hodnotou 3,7 % z HDP.

Graf 1 Tvorba hrubého fixniho kapitalu vladnich instituci v % z HDP v zemich

Evropské unie za obdobi 1995 az 2018
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Zdroj: vlastni zpracovani dat z Eurostatu

Graf Cislo 2 zobrazuje kromé tvorby hrubého fixniho kapitalu vladnich instituci také
celkovou tvorbu hrubého fixniho kapitdlu v zemich Evropské unie v obdobi 1995 az
2018, zahrnuje tedy celkovy vefejny sektor i soukromy sektor. Hodnoty tohoto ukazatele
se pohybuji od 19,8 % z HDP, tj. minimalni hodnota dosahovana v roce 2013, a 25,7 %

z HDP, coz je hodnota roku 2007 a je pro zkoumané obdobi maximalni.

Tvorba hrubého fixniho kapitalu vladnich instituci tvofi ptiblizné od 15 % do 20 %
celkové tvorby hrubého fixniho kapitalu. Nejedna se tedy o zanedbatelnou cast, ale

zaroven neni nijak vysoka.
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Graf 2 Celkova tvorba hrubého fixniho kapitalu a tvorba hrubého fixniho kapitalu
vladnich instituci v % z HDP v zemich Evropské unie za obdobi 1995 az 2018
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Zdroj: vlastni zpracovani dat 7 Eurostatu

Graf ¢islo 2 ukazuje pomoci linearni spojnice trendu klesajici trend celkové tvorby
hrubého fixniho kapitalu v % z HDP. Z dlouhodobého hlediska tedy podil THFK na HDP
klesa na rozdil od podilu THFK vladnich instituci na HDP, jehoz dlouhodoby trend byl
témé&f konstantni. Z toho lze tedy usuzovat, ze podil THFK vladnich instituci na celkové

THFK dlouhodobé mirné roste.

Dalsi zajimavy poznatek nabizi roky 2007 az 2009. Zatimco celkova tvorba hrubého
fixniho kapitalu v % z HDP dosahuje svého maxima jiz v roce 2007 a od roku 2008 za¢ina
klesat, vladni investice jsou na vrcholu az v roce 2009 a poté zacinaji klesat. Podobny jev
se vyskytuje i v obdobi 2000 az 2003, ovSem ne tak vyrazné jako v pfedchozim piipadé.
V tomto obdobi vystoupa nejvys celkova veli¢ina v roce 2001 a pak poklesne, tvorba
hrubého fixniho kapitdlu vladnich investic se dostava nejvys v roce 2003, tzn. opét
s dvouletym zpozdénim. Mize se tak zdat, ze vladni investice vyrovnavaji vykyvy

celkové veli¢iny.

Na nize zobrazeném grafu cislo 3 jsou uvedeny vyvoje tvorby hrubého fixniho kapitalu
opét v % z HDP v jednotlivych ¢astech Evropské unie dle zemépisné polohy. Staty jsou
rozdeleny do 4 skupin (vychodni, zdpadni, jizni a severni) a jsou podrobné&ji rozepsany

Vv metodice této prace.
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Graf 3 Tvorba hrubého fixniho kapitalu vladnich instituci v % z HDP v zemich

Evropské unie a v ¢astech Evropské unie dle zemépisné polohy v obdobi 1995 az
2018

N
4. - /'-.w//—
- M?/ \\0\_‘_»‘/
3.

PO HO N DD NG OO O DO 0 N O D> 00 AW
'\QQ@QQQQQ)Q%QQQQQQQQQQQQQQQQ'\'\'\'\'\\'\\\

I N S SIS S S S S S SIS I I I SR SIS
=@ Evropska unie Primér vychodni EU Primér zapadni EU
Primér severni EU Praimér jizni EU

Zdroj: vlastni zpracovani dat z Eurostatu

Lze si pov§imnout, ze skupina zapadnich stati EU je témét po celé obdobi 1995 az 2018
na nejnizsi trovni, av§ak ze vSech ostatnich skupin ma nejstabilngjsi vyvoj, ktery témer
kopiruje vyvoj kiivky znédzoriiujici primémé hodnoty THFK vladnich instituci v %
z HDP cel¢ Evropské unie. THFK vladnich instituci severnich zemi za¢ina od roku 2000
vyrazné&ji stoupat, ovSem tento rust se zpomaluje uz v roce 2007 a od tohoto roku se stale
drzi na pomé&rné stabilni vysoké trovni. Prakticky opaény vyvoj vykazuji staty jizni EU,
které se do roku 2009 drzi na relativné vysokych hodnotéach, poté zacinaji prudce klesat
aZ na nejnizsi hodnotu v celém analyzovaném obdobi 2,6 % z HDP. Staty vychodni EU
vykazuji nejrozkolisangjsi vyvoj THFK vladnich instituci v % z HDP, ktery se do roku
2005 pohybuje okolo primérnych hodnot Evropské unie, ovSem po tomto roce pramér
vyrazn¢ prekracuje a do konce zkoumaného obdobi se stiidave se severnimi zemémi drzi
na nejvyssich hodnotach. Nutno podotknout, ze k velikosti této zkoumané veli¢iny ve
skuping vychodnich zemich EU piispivé predevsim Ceska republika, jejiz tvorba hrubého
fixniho kapitalu vladnich instituci se dlouhodobé pohybuje nad evropskym primeérem.

Na néasledujicim grafu Cislo 4 je vyobrazen podil vydaji vlady na investice na celkovych
vladnich vydajich v Evropské unii béhem obdobi 1995 az2018. Tento podil ma podobny

vyvoj jako v grafu Cislo 1 tvorba hrubého fixniho kapitalu vladnich instituci v % z HDP.

Opét lze pozorovat pozvolny rist podilu vladnich investic na celkovych vladnich
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vydajich az do roku hospodatské krize 2008, do roku 2009 jeho vyvoj témét stagnuje a
poté nasleduje prudky pokles, ktery trva prakticky az do roku 2016 (s mensim ozivenim
mezi roky 2013 a 2015). Piestoze tento prudky pokles trva krat$i dobu nez pozvolny rist
v obdobi 1997 az 2008, tak opét prevazuje a z celkového hlediska vykazuje podil
vladnich investic na celkovych vladnich vydajich v celém obdobi linearni klesajici trend.
Graf 4 Podil tvorby hrubého fixniho kapitalu vladnich instituci na celkovych
vladnich vydajich v celé Evropské unii v obdobi 1995 az 2018
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Zdroj: vlastni zpracovani dat z Eurostatu

Graf 5 Podil tvorby hrubého fixniho kapitalu vladnich instituci na celkovych
vladnich vydajich v celé Evropské unii a v ¢astech Evropské unie v obdobi 1995 az

2018
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Zdroj: vlastni zpracovani dat z Eurostatu
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Na vyse uvedeném grafu ¢islo 5 je obdobna skutecnost jako na ptedchozim grafu, avSak
podil THFK vladnich institucich na celkovych vladnich vydajich zachycuje pro ctyfi

skupiny zemi Evropské unie ¢lenéné dle zemépisné polohy.

VSechny skupiny zemi zaéinaji v roce 1995 na podobné trovni — pohybuji se mezi
hodnotami 5,9 % az 7 % THFK vladnich instituci na celkovych vladnich vydajich.

V poslednim roce 2018 uz Ize v§ak pozorovat zna¢né rozdilné vyse zkoumané kategorie.

v

Pravdépodobné nejpiiznivéjsi vyvoj vykazuji zemé severni Evropské unie, jejichz podil
vladnich investic na celkovych vladnich vydajich postupné roste prakticky po celé
analyzované obdobi a zaroven se pohybuje nad hladinou vyvoje Evropské unie jako
celku. Dokonce i1 po roce 2008 nasleduje jen mirny a kratkodoby pokles, z ¢ehoz lze
usuzovat, Ze vydaje na vladni investice nejsou v téchto zemich zanedbavany a maji své
pevné misto. Dalsi stabilni vyvoj lze pozorovat u zemi zapadni Evropské unie, kde se
tvorba hrubého fixniho kapitalu vladnich instituci pohybuje okolo 6 % z celkovych
vladnich vydajt, nicméné po celé obdobi pod irovni Evropské unie. Méné¢ stabilni prubéh
ma kiivka skupiny stath jizni EU, kde rokem 2009 poc¢ina prudky pokles, ktery se
zpomaluje v roce 2012 a vydaje na vladni investice zlstavaji na 5 % celkovych vladnich
vydaji, coz je ovSem hluboko pod Evropskou unii. Staty vychodni EU opét vykazuji
nejvice rozkolisanou kiivku, kterd svého maxima dosahuje na 12,36 % v roce 2015 a také

Vv dalSich letech se pohybuje vysoko nad kiivkou vSech zemi EU.

At uz byla zkoumana tvorba hrubého fixniho kapitalu vladnich instituci v % z HDP ¢i
v podilu z celkovych vladnich vydaji, pro zemé celé Evropské unie ¢i pro uvedené
skupiny zemi EU dle jejich zemé&pisné polohy, vzdy mél jejich vyvoj spolecny pokles, at’
doslo k ur¢itému seskrtavani vladnich vydajli na investice. Na této situaci je dobie vidét
jejich silna propojenost s hospodarskym cyklem a vyvojem celého hospodaistvi, coz
predklada 1 ekonomicka teorie.

Dalsi dva grafy se zamé&fi na strukturu vladnich investic dle funkci vlady s vyuzitim
klasifikace COFOG. Tato klasifikace je blize popsana v kapitole 2.2 Vladni investice

Vv systému narodniho ucetnictvi. V grafech jsou zachyceny pouze roky 1995 a 2018 a je

zkoumana celkova zména, ktera se ve strukture vladnich investic za obdobi udala.
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Graf 6 Struktura tvorby hrubého fixniho kapitalu vladnich instituci dle klasifikace
COFOG v zemich EU v roce 1995
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Zdroj: vlastni zpracovani dat z Eurostatu
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Graf 7 Struktura tvorby hrubého fixniho kapitalu vladnich instituci dle klasifikace
COFOG v zemich EU v roce 2018
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Zdroj: vlastni zpracovani dat z Eurostatu

V obou kolacovych grafech zabiraji nejvétsi ¢ast vladni investi¢ni vydaje na ekonomické
zélezitosti a pouze s procentnim ubytkem v tomto obdobi. Nicméné¢ 1 v dalSich oblastech
struktury vladnich investic nejsou vidét markantni rozdily. Pouze u ¢asti vSeobecnych
vefejnych sluzeb si lze pov§imnout vyrazngj§iho rast jejich podilu, kdy si tyto vladni
vydaje na investice ,,odkrojily* n¢jaké procento témét z kazdé dalsi skupiny (bydleni a

spoleCenska infrastruktura, ochrana zivotniho prostfedi, vzdélavani, ekonomické
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zalezitosti, obrana). Dale lehce vzrostly podily skupin zdravi a socialni véci. Skupiny
tvorby hrubého fixniho kapitalu vladnich instituci, jejichz podil se béhem analyzovaného

obdobi nezménil, jsou vetrejny poiadek a bezpecnost a rekreace, kultura a nabozenstvi.

Jelikoz dalsi grafy pro jednotlivé Casti Evropské unie dle zemépisné polohy, které
zkoumayji strukturu THFK vladnich instituci dle klasifikace COFOG, jsou pfili$ rozsahlg,
ve vétsing pripadech je jejich struktura podobna vyse uvedenému priiméru zemi Evropské
unie, a také nejsou zaregistrovany vyraznéjsi rozdily, jsou pro zajimavost uvedeny pouze
v ptiloze Cislo 4. Zajimavym poznatkem vSak muze byt, Ze ve vSech ¢astech Evropské
unie dle zemépisné polohy poklesly podily vladnich investi¢nich vydajii na obranu (pouze
v jizni EU se drzi na 8 % v roce 1995 i 2018), vzdélavani (pouze v zapadni EU v obou
letech dosahuji 11 %) a v poslednich letech ¢asto diskutovanou ochranu zivotniho
prostedi (pouze v zemich severni EU se pohybuje na urovni pouhého 1 % pro roky 1995
i 2018).

6.2 Celkova fixni aktiva vladnich instituci v zemich Evropské
unie

Tato kapitola se zaméti na vyvoj vladnich investic vyjadienych jako stavova veli€ina,

Kk tomu jsou vyuzita celkova fixni aktiva. Teoreticky o nich pojednava kapitola 2.3 Vladni

kapitalové statky v systému narodniho tcetnictvi, v n¢které literature se mluvi o zasobach

vetejného kapitalu. Prakticky bude ptedpokladana rovnost mezi témito tfemi pojmy.

Jelikoz statistickd datab4ze Eurostat, ze které jsou pouzita data pfevazné Cerpana, pouziva

terminologii celkova fixni aktiva (CFA), bude pouzivana nadale i v této praci.

NiZe uvedeny graf ¢islo 8 zachycuje vyvoj zkoumané veli¢iny v pfepoctu na obyvatele
vV obdobi 2000 az 2018 v zemich Evropské unie a v ¢astech Evropské unie dle zemé&pisné
polohy. Dlouhodoby trend kiivek vSech ¢asti Evropské unie je logicky rostouci, tzn. stale
se zvySuje stav fixnich aktiv financovanych vladnimi institucemi. To lze vysvétlit i
pomoci poznatki z ptredchozi kapitoly, ktera se zabyvala vladnimi investicemi jako
tokovou veli¢inou. I kdyZ v ne€kterych letech tvotila THFK vladnich institucich jen malé
procento z HDP, vzdy byla tato veli¢ina kladna, tudiz kazdym rokem je vynaloZena urcita

¢astka na vladni investice a jejich celkovy stav se tedy zvysuje.
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Nutno podotknout, Ze se jednd o Cisté fixni aktiva pfepoCtend na obyvatele, tudiz o¢isténa
o amortizaci. Pokud tedy kiivka CFA na obyvatele v nékterych ¢astech klesa (napt. u
severnich zemi EU mezi lety 2008 a 2009 nebo u vychodnich zemi EU mezi lety 2008 a
2009 a nasledné 2011 az 2014), ptevysuje ro¢ni amortizace ptirtstek vladnich investic,

zde by se jednalo o THFK vladnich instituci za rok pifepoctenou na obyvatele.

Graf 8 Celkova fixni aktiva vladnich instituci na obyvatele v EUR v obdobi 2000 az
2018 v zemich Evropské unie a v ¢astech Evropské unie dle zemépisné polohy (v
béznych cenach; pro prepocet narodnich ménovych fad na EUR jsou pouzity

neodvolatelné stanovené sménné kurzy)
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Zdroj: vlastni zpracovani dat z Eurostatu a Mezinarodniho ménového fondu

| v piipadé CFA vladnich instituci 1ze pozorovat vliv hospodaiské krize v roce 2008, kdy

se ve vétsiné Castech Evropské unie kiivky snizuji, ptipadné se zpomaluje jejich rust.

Pfi porovnani trovni jednotlivych ¢asti Evropské unie dosahuji nejvétsich hodnot CFA
na obyvatele za celé analyzované obdobi v zépadni ¢ast EU, kterd se rovnéz pohybuje
vysoko nad primérnym stavem tohoto ukazatele pro celou EU. V roce 1995 ¢ini CFA na
obyvatele v zapadnich statech Evropské unie témét 12 500 EUR a tato hodnota vzrostla
do roku 2018 na necelych 21 500 EUR. Agregované hodnoty Evropské unie zacinaji
v roce 1995 na 10 120 EUR CFA na obyvatele a do roku 2018 vzrostly na 18 920 EUR.
Podobn¢ jako celek EU se vyviji severni staty Evropské unie. Pomérné hluboko pod

témito kiivkami se nachazi staty vychodnich a jiznich zemi Evropské unie, jejichz
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hodnoty nedosahuji v roce 1995 ani 6 tis. EUR a v roce 2018 piekracuji staty vychodni
EU hranici 13 tis. EUR na obyvatele a jizni zem¢ EU se dostavaji lehce nad 12 tis. EUR.

Vychodni a jizni ¢ast Evropské unie tedy nedokazaly v pribéhu celého analyzovaného
obdobi dospét ani k poc¢ateénim hodnotam zapadnich zemi EU v roce 1995. Tento fakt je
pon¢kud piekvapivy, a to predevSim pokud je vySe uvedeny graf ¢islo 8 porovnan
s grafem c¢islo 3 nachazejici se Vv ptedchozi kapitole, ktery zobrazuje vyvoj THFK
vladnich instituci v % z HDP v zemich Evropské unie a v ¢astech Evropské unie dle
zemepisné polohy v obdobi 1995 az 2018. V grafu ¢islo 3 se kiivky jizni 1 vychodni ¢asti
Evropské unie pohybuji na pomérné vysokych trovnich, byt dosti rozkolisané. Pti
pohledu na kfivku, ktera znazoriuje vyvoj THFK v % HDP v zapadnich statech EU, je
vidét, ze se pohybuje znaéné pod zminénymi ¢astmi vychodni a jizni Evropské unie a
mnohdy i pod agregovanymi hodnotami Evropské unie, ovSem tento vyvoj je mnohem
stabiln&jsi a bez vyraznych vykyvi. Z toho Ize usuzovat, ze vySe vladnich investi¢nich
vydaji v jednotlivych letech v podobé THFK nema zna¢ny vliv na uroven zasob
vetejného kapitdlu (zde CFA vladnich instituci). Naopak mnohem piinosnéjsi se zdaji
stabilné mirné rostouci vladni investicni vydaje bez velkych vykyvi, které jsou
pravdépodobné v zapadni casti Evropské unie efektivnéji, kvalitnéji a ucelnéji
vynakladdany, tudiZ neni potfeba poté investovat dodatecné prostredky na piipadné
Castéjsi obnovy, opravy, zmény apod. V zapadni Casti Evropské unie, maji vladni
investi¢ni vydaje své pevné misto a z grafi ¢islo 3, 5 a 8 je diky pomémné stabilnimu
Vvyvojl znat, Ze se s nimi pocitd i v obdobi recese. V ostatnich c¢astech Evropské unie miva
hospodaiska krize vétsi dopad na vladni investi¢ni vydaje, které jsou vyrazné kraceny.
Jesté jednou je proto zdliraznéno, Ze nezaleZi tolik na vySi vynakladanych investi¢nich

vydaju, jako na jejich efektivnosti, tcelnosti, pfipadné hospodarnosti.

6.3 Tempo rastu redlného HDP v zemich Evropské unie

Jelikoz na vyvoj vladnich investic jiz bylo nahlédnuto z hlediska tokovych i stavovych
veliCin, piesune se kratce tato prace k dalsi problematice, ktera ovsem s vladnimi
investicemi Uzce souvisi, a to k vyvoji ekonomického rtistu. Z teoretického hlediska je
tato kategorie stru¢né popsana v kapitole 3 Ekonomicky rist této prace. Pro vyjadieni
ekonomického ristu je vyuZzito procentni tempo rustu realného HDP a je zkouman jeho
vyvoj opét V letech 1995 az 2018 v zemich Evropské unie a jejich ¢astech dle zemépisné

polohy. Tato situace je zobrazena na nize uvedeném grafu ¢islo devét. V dalsi ¢asti této
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podkapitoly jsou hledany souvislosti mezi tempem ristu redlného HDP a riznymi

kategoriemi vyjadiujici vladni investice.

V analyzovaném obdobi je v grafu ¢islo 9 vidét znacné rozkolisany cyklicky vyvoj ve
vSech castech Evropské unie, ktery 1ze rozdé€lit do vice etap. V obdobi mezi lety 1995 az
2003 je vyvoj tempa ristu redlného HDP v % v jednotlivych ¢astech dosti odlisny.
Napriklad nejvétsi rozdil je pozorovan mezi ¢astmi vychodnich a severnich zemich
Evropské unie — zatimco severni Evropska unie dosahuje v roce 1997 celkové nejvyssiho
tempa ristu redlného HDP 7,15 % v celém obdobi, ¢ast vychodni Evropské unie ma
V tomto stejném roce svou druhou nejniz§i hodnotu -1,03 %. Staty jizni a zapadni

Evropské unie nevykazuji takto velké rozdily a drzi se v rozmezi 1,35 — 4,9 %.

Graf 9 Tempo riistu realného HDP v % v zemich EU a ¢astech EU dle zemépisné

polohy v obdobi 1995 az 2018

=@ Primér EU Pramér vychodnich zemi EU

Primér zapadnich zemi EU Pramér severnich zemi EU
==@==Primeér jiznich zemi EU

Zdroj: viastni zpracovani dat z Mezindrodniho ménového fondu

V roce 2003 az 2007 se vyvoj zkoumané veliCiny v Castech Evropské unie pomérné
sjednocuje a vykazuje mirn€ rostouci trend. Témeét v celé této etapé se na nejvyssich
pozicich drZi staty severni Evropské unie, t€sné¢ pod nimi se nachdzi staty vychodni

rowr

Evropskeé unie, nasleduje jizni a zapadni ¢ast s velmi podobnymi hodnotami.

V roce 2007 lze pozorovat prudky zlom v hospodaiském vyvoji. V nasledujicich letech
vstupuje Evropska unie (ale i cely svét) do hluboké recese a dochdzi k utlumu
ekonomické aktivity. V severni a vychodni ¢asti Evropské unie, které v predchozi etapé
nejvice expanduji, dochazi k mirnému ekonomickému poklesu jiz v roce 2006 jako jakasi

predzvest hluboké hospodaiské krize. V roce 2009 se vSechny casti Evropské unie
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nachazi na dné€ hospodarského cyklu a na uplné nejnizsi hodnotu -10,12 % se dostavaji
staty severni Evropské unie, které zaroven drzi prvenstvi s nejvyssi hodnotou tempa ristu

realného HDP v % v roce 1997. Ostatni ¢asti EU jsou v tomto roce cca na -4 %.

Roku 2010 se situace zlepsSuje a ve vSech Castech je zaznamenan rychly nartst tempa
rastu HDP v %, které se zaroven pohybuje v kladnych hodnotach. Nicméné hospodaiska
expanze neni udrzena dlouho a hned po tomto roce az do roku 2012 dochazi opét k recesi,
Evropské unie, konkrétné -2,69 %, ostatni zemé& lehce piekracuji nulovou hranici do
kladnych hodnot.

Po roce 2012 l1ze opét pozorovat sjednoceni vyvoje v jednotlivych ¢astech, které se do
roku 2015 vyznacuje riistem zkoumaného ukazatele, a po tomto roce vzdy stfidavym
mirnym poklesem a mirnou expanzi. V poslednim roce analyzovaného obdobi 2018 se
hodnoty tempa ristu redlného HDP v ¢astech EU dle zemépisné polohy nachazi

V rozmezi 2,96 % a 4,17 %.

6.3.1 Tempo rastu realného HDP a vladni investice

Po stru¢ném popisu vyvoje tempa rustu redlného HDP v % v zemich Evropské unie a
jejich ¢astech nésleduje zjednodusend analyza ¢i tivaha o zdvislosti vladnich investic a
ekonomického rlstu. Pro tuto uvahu je vyuzito zdkladniho pfedpokladu, Ze vladni
investice pozitivné plisobi na ekonomicky rist. Pro zaznamenani ekonomického riistu je
opét vyuzito tempo rastu realného HDP v %, vladni investice jsou zachyceny nejprve
jako tokova veli¢ina, tedy THFK vladnich instituci v % z HDP, a poté jako stavova

veli¢ina, konkrétné CFA vladnich instituci na obyvatele.

Jednotlivé zem¢ Evropské unie jsou nejdiive rozdéleny dle vyse THFK vladnich instituci
v % z HDP a dle vySe CFA vladnich instituci na obyvatele do ¢tyt skupin. V 1. skupiné
s nejvyssimi hodnotami, podrobné sloZeni jednotlivych skupin je popsané v metodice této
prace, konkrétni hodnoty jsou nalezeny v pfiloze ¢islo 1 a 2. V nasledujicich grafech je
zobrazeno agregované tempo rastu redlného HDP v % zminénych skupin a je
zjednodusené¢ piedpokladano, ze pokud vladni investice pozitivn€ ptisobi na ekonomicky
rust, tak skupiny s vysokymi hodnotami vladnich investic budou zaroven vykazovat i

vys$$i hodnoty temp rastu redlného HDP v %. Potvrdi nize uvedené grafy tuto tvahu?
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Z grafu c¢islo 10 nelze jednoznacné vy¢ist vliv vladnich investic na ekonomicky rist. I
kdyz od roku 1995 do roku 2006 vykazuje 4. skupina pomérn¢ vysoké hodnoty tempa
hodnoty Vv porovnani s ostatnimi skupinami a toto misto si drzi téméf do konce
analyzovaného obdobi. Pii zaméteni pozornosti na 1. skupinu zemi Evropské unie, ktera
pouze v obdobi mezi roky 2001-2008 a 2016-2018 potvrzen zakladni ptedpoklad, ale
mezi roky 2010 a 2015 dosahuje tato skupina mnohdy 1 nejvyssSich hodnot temp ristu
realného HDP v %.

Graf 10 Tempo riistu realného HDP v % v ¢astech EU dle vy§e THFK vladnich
instituci v % z HDP v obdobi 1995 az 2018

—=@-1.skupina - nejnizsi 2.skupina 3.skupina 4 .skupina - nejvyssi

Zdroj: vlastni zpracovani dat z Eurostatu a Mezinarodniho menového fondu

Na grafu ¢islo 11 je zobrazen stejny problém se stejnym zékladnim ptredpokladem jako
v grafu ¢islo 10, jen s tim rozdilem, Ze zobrazuje vyvoj tempa ristu HDP v % v zemich
Evropské unie rozdélenych podle vySe CFA vladnich instituci pfepoctenych na obyvatele.
Ovsem ani pfi zachyceni vladnich investic jako celkovych fixnich aktiv vladnich instituci
neni mozné potvrdit zékladni zjednoduSeny piredpoklad, ze zemé s vySsi urovni CFA
budou zaroven dosahovat i vyssi rovné tempa ristu redlného HDP v %. Zde dokonce
kiivka 1. skupiny cCasto vyrazné piesahuje hodnoty vSech ostatnich skupin. AvSak
soucasné si 1ze povSimnout, Ze v roce 2009 se tato skupina statli Evropské unie dostava

do nejhlubsi recese, zatimco ostatni skupiny nevykazuji tak vyrazné cyklické vykyvy.
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Z tohoto poznatku za zjednodusenych piedpokladi 1ze usuzovat, ze vyssi stav celkovych

fixnich aktiv vladnich instituci ptisobi na vyvoj ekonomiky stabiliza¢né¢.

Graf 11 Tempo ristu realného HDP v % v ¢astech EU dle vySe CFA vladnich
instituci na obyvatele v obdobi 1995 az 2018

-10

== 1.skupina - nejnizsi 2.skupina 3.skupina 4.skupina - nejvyssi
Zdroj: vlastni zpracovani dat z Eurostatu a Mezindarodniho menového fondu

6.4 Realna produktivita v zemich Evropské unie

DalSim cilem této prace je popis vyvoje produktivity podnikového sektoru v evropskych
zemich. Vyvoj této kategorie je zkouman prostiednictvi realné hrubé ptidané hodnoty na
zamestnance (pocitané podle vzorce X.) v zemich Evropskeé unie za obdobi 1995 az 2018
ve Ctyfech hlavnich skupinach odvétvi, a to: Zeméedélstvi, lesnictvi a rybatstvi, Primysl

vcetné energetiky, Stavebnictvi, Sluzby (viz metodika).

Teoreticky 0 hrubé piidané hodnoté je stru¢né pojednano v kapitole 3.2 Méfeni

ekonomického ristu, o produktivité v kapitole 3.3 Produkéni funkce a o vazbach vladnich

investic s produktivitou v kapitole 4.3 Produk¢ni funkce a vladni kapitalové statky.

6.4.1 Vyvoj realné produktivity ve skupiné odvétvi Zemédélstvi, lesnictvi
a rybarstvi

Prvni skupina odvétvi, na kterou se tato analyza zaméfi je Zeméd€lstvi, lesnictvi a

rybafstvi. Vyvoj agregovanych hodnot pro vSechny zemé Evropské unie a casti dle

zemépisné polohy V letech 1995 az 2018 je zobrazen v nasledujicim grafu ¢islo 12.
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Vyvoj této kategorie je ve vSech ¢astech Evropské unie dosti odlisny. Na produktivitu
v odvétvi zemedélstvi piisobi mnoho specifickych faktorti, kde kromé¢ ekonomického
cyklu to muze byt naptiklad pocasi nebo podnebi. Pravé tyto specifické faktory mohou
rozdilnost zpiisobovat. Nicméné témeét ve vSech Castech EU Ize sledovat mirné rostouci
trend, pouze kiivka jizni EU spiSe kolisd okolo 20 tisic ECU/EUR. Nejvyssi hodnoty
vykazuje kiivka zapadni EU, ktera je do roku 2005 také pomérné rozkolisana. Od tohoto
roku ale stabiln¢ roste az do roku 2015, kdy dosahuje svého maxima na hodnoté 38,25
tisic ECU/EUR. Naopak na nejniz§i Grovni se nachazeji staty vychodni EU. Jejich
hodnoty pocinaji na necelych 6 tisicich ECU/EUR a v poslednim roce analyzovaného
obdobi se vySplhaly na svou nejvyssi hodnotu 15,58 tisic ECU/EUR. Nejvyssi rust za
obdobi 1995 az 2018 lze pozorovat u stati severni EU, jejichz kiivka se z pocatecni

hodnoty 14,75 tisic ECU/EUR dostala na maximum 33,53 tisic ECU/EUR v roce 2017.

Graf 12 Realna produktivita ve skupiné odvétvi Zemédélstvi, lesnictvi a rybaistvi
(zakladni rok 2015, v tisicich ECU/EUR) v EU a v ¢astech EU dle zemépisné polohy
v obdobi 1995 az 2018
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Zdroj: vlastni zpracovani dat z AMECO

Z grafu nelze jednoznacné vycist vliv hospodaiské krize po roce 2008. V nekterych
¢astech EU doslo spise jen k mirnému zpomaleni ristu, vyraznéjsi pokles vykazuje pouze

ktivka statl jizni Evropské unie mezi lety 2007 a 2008.
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6.4.2 Vyvoj realné produktivity ve skupiné odvétvi Primysl véetné
energetiky

Dalsi skupina odvétvi, ve které je zkouman vyvoj produktivity v podobé realné hrubé
piidané hodnoty na zaméstnance vV obdobi 1995 az 2018, je Primysl véetné energetiky.
Vyvoj agregovanych hodnot vSech zemi Evropské unie a Vv jejich ¢astech dle zemépisné

polohy je zachycen v grafu 13.

Graf 13 Realna produktivita ve skupiné odvétvi Priumysl véetné energetiky
(zakladni rok 2015, v tisicich ECU/EUR) v EU a v ¢astech EU dle zemépisné polohy
v obdobi 1995 az 2018
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Zdroj: vlastni zpracovani dat z AMECO

Dle grafu je mozno usoudit, ze realna produktivita v této skupiné odvétvi téméft ve vsech
¢astech Evropskeé unie roste pomérné stabilnim tempem. Pouze béhem hospodaiské krize
mezi lety 2007, ptip. 2008, az 2009 je zaznamenano zpomaleni rustu a produktivita se
propadé ve vSech zkoumanych ¢astech Evropské unie, kdy nejvyrazné;si pokles zasahl
skupinu zapadnich zemi Evropské unie. Nicméné tato ¢ast EU se z tohoto poklesu rychle
dostala a zaCala opét vyrazné riist. Zaroven vykazuje znatelné vys$si hodnoty nez v§echny
ostatni ¢asti. Jeji vyvoj zacina v roce 1995 na trovni 71,89 tisic ECU/EUR a kon¢i v roce
2018 témét na 150 tisicich ECU/EUR.

Ostatni ¢asti nedosahuji ani na poloviny hodnot zapadni ¢asti Evropské unie, az na kiivku
zemi severni EU, ktera si po celé analyzované obdobi drzi druhé nejvyssi hodnoty. Staty
severni Evropské unie dosahuji nejniz$i hodnoty V pocatku obdobi — 39,25 tisic
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ECU/EUR. Na konci obdobi v roce 2018 se téméi dotykd hranice 80 tisic ECU/EUR.
Nejmirnéji roste kiivka produktivity statt jizni EU, pohybuje se mezi 33,45 a 48,92 tisici

cvwvr

na necelych 11 tisicich ECU/EUR a kon¢i na 27,32 tisicich ECU/EUR.

6.4.3 Vyvoj realné produktivity ve skupiné odvétvi Stavebnictvi
Tteti skupinou odvétvi pro analyzu produktivity podnikového sektoru skrze realné hrubé
pridané hodnoty na zaméstnance je Stavebnictvi. Vyvoj v obdobi 1995 az 2018 pro rtizné

Casti Evropské unie je zanesen v grafu 14.

Graf 14 Realna produktivita ve skupiné odvétvi Stavebnictvi (zakladni rok 2015, v
tisicich ECU/EUR) v EU a v ¢astech EU dle zemépisné polohy v obdobi 1995 az 2018
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Zdroj: vlastni zpracovani dat z AMECO

V této skupiné odvétvi se v produktivité neprojevuje tak znatelny rostouci trend jako
tomu bylo u pfedchozich skupin odvétvi. Pouze ¢ast vychodni Evropské unie velice mirné
roste, a to z hodnoty 14,43 tisic ECU/EUR v roce 1995 na hodnotu 19,90 tisic ECU/EUR
Vv poslednim roce sledovaného obdobi. I pies mirny rist se vSak tato ¢ast Evropské unie
op¢t drZi na nejniZ§i Grovni.

U jizni ¢asti Evropské unie by se dokonce dalo fict, Ze dlouhodoby trend v redlné
produktivité ve skupiné odvétvi Stavebnictvi je klesajici. V této Casti Evropské unie
zpomaluje rist zkoumané kategorie uz v roce 2004 a nasledné az do roku 2015 klesa.
Hodnoty V jizni ¢asti Evropské unie se pohybuji v rozmezi 35,77 tisic ECU/EUR, coz je

maximalni hodnota dosahovana v roce 2004, a 29,43 tisici ECU/EUR — minimalni
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hodnota za obdobi v roce 2015. Nad touto kifivkou se nachézi staty jizni EU, jejichZ vyvoj
se pohybuje mezi 40,32 tisici ECU/EUR (rok 1995) a 47,65 tisici ECU/EUR v roce 2018.

Nejvyse polozena kiivka realné hrubé ptidané hodnoty patii zdpadnim statim Evropské
unie, ovSem ani v tomto piipad¢ nelze fict, ze by vykazovala rostouci trend a jeji iroven
spise kolisa mezi 58,23 tisici ECU/EUR (minimalni hodnota za obdobi v roce 2012) a
63,09 tisici ECU/EUR (maximalni hodnota za obdobi v roce 2018).

6.4.4 Vyvoj realné produktivity ve skupiné odvétvi Sluzby
Posledni analyzovanou skupinou odvétvi jsou Sluzby. Jeji vyvoj produktivity zachyceny
jako redlna hruba ptfidand hodnota na zaméstnance v obdobi 1995 az 2018 v castech

Evropské unie dle zemépisné polohy je vykreslen v grafu ¢islo 15.

Graf 15 Realna produktivita ve skupiné odvétvi Sluzby (zakladni rok 2015, v tisicich
ECU/EUR) v EU a v ¢astech EU dle zemépisné polohy v obdobi 1995 az 2018
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Zdroj: vlastni zpracovani dat z AMECO

Skupina odvétvi Sluzby vykazuje ve vSech ¢astech Evropské unie dlouhodobé rostouci
trend. Hospodatska krize po roce 2008 se na vyvoji této kategorie podepsala, avSak ne ve
vyraznéjSim meétitku. Nejveétsi narlist za analyzované obdobi V produktivité probéhl
Vv severni ¢asti EU. Jeji vyvoj zacina na skoro stejné hodnot¢ jako ¢ast jiznich stati EU, a
to na necelych 38 tisicich ECU/EUR, ovSem v prtibéhu obdobi se dostane aZ na hodnotu
53,24 tisic ECU/EUR, zatimco ¢ast jizni EU pouze na 42,85 tisic ECU/EUR.
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Viditeln¢ nejvyssi hodnoty v produktivité ve skupiné odvétvi Sluzby, a stejné jako ve
vSech ostatnich skupinach odvétvi, vykazuje cast zapadnich stat EU. Jeji hodnoty jsou
témei dvojndsobné oproti severni ¢i jizni ¢asti a zacinaji na vice jak 70 tisicich ECU/EUR
(v roce 1995) a v roce 2018 piesahuji hranici 80 tisic ECU/EUR. Naopak na nejnizsi
urovni opé€t zistava ¢ast vychodnich statti Evropské unie, jejiz produktivita ve skupiné
odvétvi Sluzby se pohybuje v rozmezi 17,20 tisic ECU/EUR (roku 1995) az 25,63 tisic
ECU/EUR (roku 2018).
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7 Empiricky odhad vlivu vladnich investic na
ekonomicky rust a produktivitu podnikového

sektoru v zemich Evropské unie

Jak jiz bylo zminéno v metodice, posledni problematikou, kterou se tato prace zabyva je
empiricky odhad vlivu vladnich investic na ekonomicky rtst a produktivitu podnikového
sektoru. Jinymi slovy je zkoumano, zda, pfipadné v jaké mife, se vladni investice podili
na vyvoji uvedenych ekonomickych kategorii. Pro tuto analyzu jsou pouzita data 28 zemi
Evropské unie v obdobi 1995 az 2018 a pomoci statistického programu EViews je
provedena panelova regresni analyza (data a metody jsou detailnéji popsany v metodice
této prace). Tato kapitola je rozdélena na dvé ¢asti — Vv prvni je modelovana zavislost mezi
ekonomickym rustem a hlavni vysvétlujici proménnou vladni investice (neboli tvorbou
hrubého fixniho kapitalu vladnich instituci), druhd se zaméii na zavislost produktivity
podnikového sektoru v ramci tii skupin odvétvi a celkového stav fixnich aktiv vladnich

investic (neboli zasoby vetejného kapitalu, vladni kapitalové statky).

7.1 Empiricky odhad vlivu vladnich investic na ekonomicky
rast

Prvni model, ktery se vztahuje k ekonomickému ristu, vychazi z rovnice I. (v kapitole 1)
V této praci. Jedna se o zakladni makroekonomickou rovnici hrubého doméaciho produktu
zjiStovaného vydajovou metodou. I ptes to, Ze tato prace ma za cil zkoumat zavislost
pfedev§im mezi ekonomickym ristem a vladnimi investicemi, je nutné vytvofit
komplexni model, ktery zohlednuje i ostatni vlivy. Zde tedy kromé vladnich investic jako
THFK vladnich instituci jsou zahrnuty i dal$i vydaje vlady, tj. vladni spotiebni vydaje,
poté spotiebni vydaje domacnosti, soukromé investice firem, export a import statkd
sluzeb. Konkrétni podoba prvniho zdkladniho modelu je zachycena v nasledujici rovnici
XII. a popis jednotlivych proménnych obsahuje tabulka ¢islo Ctyfi, kde je zaznamenan i
pfedpokladany vliv na vysvétlovanou proménnou — ekonomicky rist v podobé redlného
HDP. Témér u vSech vysvétlujicich proménnych je tento predpokladany vliv kladny,
nebot’ by mély pozitivné plsobit na agregatni poptavku a skrze ni tedy i na HDP a
ekonomicky rist. Pouze u vysvétlujici proménné Import je piedpokladany efekt

negativni, nebot’ se jedna o tzv. unik z vydajového proudu, kdy domacnosti vynakladaji
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¢ast svého dichodu na produkci cizich ekonomik a nasledné nemohou vydat takovy

objem prostredkil na produkci domaci.

Jak jiz bylo zminéno, tento model vysvétluje ekonomicky rist poptavkovymi vlivy, coz
se pouziva predevSim pii kratkodobé&jsich analyzach. I hlavni vysvétlujici proménna
Vladni investice zde tedy vysvétluje sviij dopad z poptavkové strany ekonomiky a
kratkodobého hlediska.

Vsechna data vstupuji do analyzy transformovana pfirozenym logaritmem, a to z divodu
odstranéni piipadného vychyleni dat, a také z divodu lepsi interpretace vysledkd, proto

je pied kazdou proménnou Vv rovnici uvedeno oznaceni ,,In‘.

lnYit = Ci + yt + bllnS_Dit + bzln THFK_Pit + b3lnS_VLit + b4lTlTHFK_VLLt +
bSZnXit - b6lan-t + & it (X“)

kde ¢ = absolutni clen zachycujici fixni priirezové efekty
y = absolutni clen zachycujici fixni casové efekty
b, . e = regresni koeficienty
& = ndhodna velicina
i = jednotlivé zemé

t=cas

Tabulka 4 Seznam pouzitych proménnych |

Zkratka Nazev proménné Vyjddieni proménné Piedpokladany viiv
proménné na ekonomicky rist
InY Ekonomicky rtst Redlny HDP v miliarddich = Vysvétlovana
ECU/EUR proménna
InS_D Spotfeba domacnosti Redlné vydaje na finalni Kladny
spotiebu domacnosti
v miliardich ECU/EUR
INTHFK_P Soukromé investice Realnda THFK soukromého = Kladny
sektoru v miliardach
ECU/EUR
InS_VL Vladni spotfebni vydaje Realné celkové vladni vydaje = Kladny
na findlni spotiebu
vV miliardich ECU/EUR
INTHFK_VL Vladni investice Realnda THFK  vladnich Kladny
instituci V miliardach
ECU/EUR
InX Export Realny export statkii a sluzeb = Kladny
vV miliardach ECU/EUR
InM Import Realny import statkti a sluzeb =~ Zaporny
V miliardaich ECU/EUR

Zdroj: vlastni zpracovani
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V piiloze ¢islo 4 jsou uvedeny tabulky s vysledky panelové regrese — prvni pro regresi
bez zahrnuti individualnich vlivii, druhd pro metodu s fixnimi efekty. Pomoci
Hausmanova testu (jehoz vysledky jsou také uvedené v piiloze 4) vysel jako vhodné&jsi
model zahrnujici fixni efekty oproti nahodnym efektim, tudiz je tento model pro blizsi
uvedeny v tabulce Cislo pét. Vysledky individudlnich fixnich prafezovych i ¢asovych

efekt rovnéz obsahuje ptiloha Cislo 4.

Z vysledku prvniho zakladniho modelu panelové regresni analyzy s fixnimi efekty lze
vycist, ze vSechny zkoumané vysvétlujici proménné jsou na hladin€ vyznamnosti 5 %
statisticky vyznamné. U vSech se tedy potvrdila statisticka zavislost s vysvétlovanou
(zavislou) proménnou Y, ktera piedstavuje ekonomicky rust. Jejich vliv je shodny
s ptedpokladanym vlivem uvedenym v tabulce 4, tzn. ze vSechny proménné vykazuji
pozitivni zavislost, kromé& proménné InM Importu statki a sluzeb, jejiz regresni koeficient

je negativni a mezi vysvétlovanou a touto vysvétlujici promeénnou plati neptima uméra.

Tabulka 5 Vysledky panelové regresni analyzy I

Dependent variable: InY Periods included: 24 R-squared 0,999825
Method: Panel Least Squares Cross-sections included: 28 Adj.R-squard 0,999809
Sample: 1995 2018 Total panel observations: 667

VARIABLE Coefficient Std. Error T-Statistic P-value

C 0,972038 0,058855 16,51584 0,0000

InS_D 0,505653 0,014994 33,72330 0,0000

INTHFK_P 0,174799 0,006638 26,33112 0,0000

InS_VL 0,274508 0,013041 21,04962 0,0000
INTHFK_VL 0,024267 0,003802 6,383482 0,0000

InX 0,394375 0,012570 31,37394 0,0000

InM -0,331970 0,016650 -19,93853 0,0000

Zdroj: viastni zpracovani dat z AMECO v programu EViews

Podle velikosti odhadovanych regresnich koeficientll (Coefficient) ma nejvétsi dopad na
vysvétlovanou proménnou Spotieba domacnosti. Tento dopad 1ze pomoci odhadnutého
regresniho koeficientu pfesné kvantifikovat, a to tak, Ze zméni-li se vySe proménné
Spotfeba domacnosti o 1 % (a pfi tom vSechny ostatni proménné zlstanou nezménény),
zméni se proménna Ekonomicky rist v podobé realného HDP o 0,505653 %. Polovina

spotiebnich vydaji doméacnosti tedy piispiva k ekonomickému rastu.
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Stejné tak se daji interpretovat i efekty ostatnich proménnych, pro tuto praci je ovSem
nejnizsi ze vSech slozek zde pouzité agregatni poptavky, potvrdila se jeji statisticka
vyznamnost, a tudiz i dopad na proménnou Ekonomicky rist. Vysledky tohoto modelu
tikaji, ze pokud se zvysi uroven tvorby hrubého fixniho kapitalu vladnich instituci o 1 %,
zvys$i se nasledné i troven redlného HDP 0 0,024267 % a naopak. Vladni investice tedy

dokazou prtispivat, a také ptispivaji, k ekonomickému ristu.

Pti porovnani odhadnutého regresniho koeficientu proménné Vladni investice a dalsi
proménné vladniho charakteru V1adni spotfebni vydaje si lze povSimnout, zZe podstatné
vétsi vliv na proménnou Ekonomicky rist ma proménna Vladni spotiebni vydaje. Ano,
béznd spotieba vlady patrné vice pfispiva k redlnému hrubému doméacimu produktu,
ovSem je nutné piipomenout, Ze tato analyza vysvétluje vlivy kratkého obdobi a vliv

investi¢nich vydaju se tak pravdépodobné vice projevi az v delSim ¢asovém horizontu.

Vysledny model této analyzy je mozno ziskat dosazenim odhadnutych regresnich

koeficient do rovnice XI1I. Jeho podoba je nasledujici:

InY;; = 0,972038; + y; + 0,505653 InS_D;; + 0,174799 InTHFK_P;; +
0,274508 InS_VL;; + 0,024267 InNTHFK _VL;; + 0,394375 InX;; —
0,331970 InM;; + €;; (XI1.)
Spolehlivost odhadnutého modelu je mozno urcit pomoci koeficientu determinace (R-
squard), pfipadné adjustovaného koeficientu determinace (Adj. R-squard). Tento
koeficient je v obou ptipadech velmi vysoky a blizi se témé&f stu procent, proto i tento

regresni model 1ze oznacit za spolehlivy.

7.2 Empiricky odhad vlivu vladnich investic na produktivitu

podnikového sektoru
Druha analyza se tyka vztahu produktivity podnikového sektoru a vladnich investic. Aby
tato analyza opét zajistila komplexni pohled 1 dalSich dil¢ich vlivl, vychéazi z upravené
rovnice Cislo VIII. (v kapitole 4.3), jejiz autorem je Aschauer (1989) a piedstavuje
rozsifeni standardni neoklasické produkéni funkce o proménnou vladniho sektoru —
zasoby vetejného kapitalu. Pro zjednodusSeni je model pouzity v této analyze oprostén o
slozku urovné pouzivané technologie a produktivita podnikového sektoru se tak stava

funkci zminénych zasob vefejného kapitdlu (resp. celkovych fixnich aktiv vladnich
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instituci nebo vladnich kapitalovych statki), pouzitého soukromého kapitalu (stav

celkovych fixnich aktiv soukromych nefinancénich instituci) a prace (pocet zaméstnancii).

Z vyse uvedeného popisu je jiz jasna vysvétlovand promeénnd. Je ji produktivita
podnikového sektoru, kterd je v tomto piipad¢ vyjadiena jako realna hruba piidana
hodnota na zaméstnance (pocitana podle vzorce ¢islo X. v metodice této prace) tii skupin
odvétvi podnikového sektoru: Primysl vcetné energetiky, Stavebnictvi, Sluzby. Toto
rozdéleni odpovida seskupeni vice sekci dle klasifikace ekonomickych cinnosti NACE

rev. 1 a je vice popsano v metodice v podkapitole 5.1.3.

V této casti prace je tedy predevSim zkouména zévislost zdsob vetejného kapitalu a
produktivity podnikového sektoru V hlavnich skupindch odvétvi. Jsou vytvoteny tii
samostatné modely pro kazdou uvedenou skupinu odvétvi, které vychazi ze zakladni
rovnice XIV. V této rovnici se v zavislosti na odvétvi méni vysvétlovana proménna
vyjadiujici produktivitu dané skupiny odvétvi a proménna Objem pracovnich vstupt, kdy
jsou vzdy pouzita data pro pocet zaméstnanych v konkrétni skupiné odvétvi. Ostatni
proménné (zasoby vefejného kapitdlu a zasoby soukromého kapitdlu) zlstavaji pro

vSechny skupiny odvétvi stejné.

Nize je uvedena rovnice XIV., ktera ptedstavuje jiz zminovany zakladni model pro tuto
analyzu. Jeji jednotlivé slozky jsou detailn&ji popsany v tabulce Cislo Sest. Pro
pfipomenuti 1 zde vSechna data vstupuji do analyzy transformovand pfirozenym
logaritmem, a to z divodu odstranéni ptfipadného vychyleni dat, a také z duvodu lepsi

interpretace vysledku, proto je pfed kazdou proménnou v rovnici uvedeno oznaceni ,,In*.
ln[}’it = Ci + yt + bllnCFA_Sit + bzlnCFA_VLit + b3anj,it + Eit (XIV)

kde ¢ = absolutni clen zachycujici fixni prirezové efekty
y = absolutni ¢len zachycujici fixni casové efekty
b, . 3 = regresni koeficienty
& = ndhodna velicina
i = jednotlivé zemé
t=cas
J = odvetvi
J = IND = Prumysl véetné energetiky
j = CON = Stavebnictvi

] = SERV = Sluzby
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Tabulka 6 Seznam pouzitych proménnych I1

Zkratka Nazev proménné Vyjadieni proménné Piedpokladany viiv
proménné na produktivitu
podnikového
sektoru
InP; Produktivita  podnikového Redlnd  hruba  pfidand Vysvétlovana
sektoru hodnota na zamé&stnance j-t¢ proménna

skupiné odvétvi v milionech
ECU/EUR

INCFA_S Zasoby soukromého kapitalu = Celkova fixni aktiva Kladny

soukromych  nefinanénich
instituci v milionech EUR v
realnych cenach
INCFA_VL Zasoby vetejného kapitalu Celkova fixni aktiva vladnich = Kladny
instituci v milionech EUR v
realnych cenach
InZ; Objem pracovnich vstupl Podet zaméstnanych v j-t€ Zaporny
skupin¢ odvétvi v tisicich
Zdroj: vlastni zpracovani
U vysvétlyjicich proménnych Zasoby veifejného kapitalu a Zasoby soukromého kapitalu
se predpoklada kladny efekt na vysvétlovanou proménnou. To I1ze objasnit pomoci teorie
z kapitoly 3 Ekonomicky rlst a obrazku 1, na kterém je zakreslena kiivka hranice
produkénich moznosti, ptficemz jejiho zvySeni Ize docilit zapojenim vétsSiho objemu
pouzivanych vstupii, zlepSenim produktivity zapojovanych vstupt, ¢i kombinaci obojiho.
Zde je bran v potaz prvni ptipad, tzn. zapojeni vétsiho objemu vstupli ma pozitivni vliv
na hranici produkénich moznosti, tedy i produktivitu podnikového sektoru. Tim, jak se
posouva produktivni kapacita ekonomiky, zvySuje se 1 potencidlni produkt, coZ pfispiva

k dlouhodobému ristu zemg.

Pouze u vysvétlujici proménné Objem pracovnich vstupti se predpoklada zaporny vliv na
vysvétlovanou proménnou Produktivita podnikového sektoru, ktera je zde vyjadiena jako
redlna hruba pfidana hodnota na zaméstnance, a lze ji tedy povaZovat za primeérnou
produktivitu prace v konkrétni skupiné¢ odvétvi. Problematika produktivity prace je
struéné objasnéna v kapitole 3.3 Produkéni funkce, kde je rovnéz vysvétleno, ze
produktivita prace s mnozstvim zapojovanych pracovnich vstupt klesa, pokud zaroven
zustava neménny objem kapitalu ¢i uroven pouzivanych technologii. Vysledky panelové
regresni analyzy poskytuji odhadované vlivy jednotlivych vysvétlujicich proménnych na
vysvétlovanou proménnou, aniz by byly zménény ostatni vysvétlujici proménné. Aby

tedy doslo k ristu praimérné produktivity prace za pomoci vyssiho objemu pracovnich

vstupt (a predpokladany vliv proménné Objem pracovnich vstupt mohl byt kladny),
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muselo by zaroven dochdzet i ke zvySovani objemu pouZzivaného kapitdlu, coz v této

analyze neni mozné zohlednit.

Oproti piedchozi analyze, kde byly brany v potaz poptavkové a spise kratkodobé dopady
vladnich investic na produkt, se nyni prace pfesouva k nabidkové stran¢ ekonomiky a
dlouhodobéjsim vliviim vladnich investic na produktivitu.

7.2.1 Empiricky odhad vlivu vladnich investic na produktivitu

podnikového sektoru — Odvétvi Primysl véetné energetiky

Prvni zkoumana skupina odvétvi je Primysl véetné energetiky. Hausmanuv test opét
prokazal, ze vhodnéjsi metodou pro vypocet regrese je ta S pomoci zahrnuti fixnich
efektu, a takto odhadnuté vysledky jsou sepsany v nasledujici tabulce ¢islo sedm. Odhady
vysledkl bez individualnich vlivt, vysledky Hausmanova testu, fixni prufezové efekty
jednotlivych zemi i fixni ¢asové efekty pro kazdy rok analyzovaného obdobi jsou

obsazeny V pftiloze ¢islo 5.

Tabulka 7 Vysledky panelové regresni analyzy 11

Dependent variable: InP_IND Periods included: 24 R-squared 0,981633
Method: Panel Least Squares Cross-sections included: 26 Adj.R-squard 0,979579
Sample: 1995 2018 Total panel observations: 508

VARIABLE Coefficient Std. Error T-Statistic P-value

C -3,224359 0,754310 -4,274578 0,0000

INCFA_S 0,310238 0,040944 7,577150 0,0000

INCFA_VL -0,205371 0,056854 -3,612277 0,0003

InZ_IND -0,199690 0,086867 -2,298798 0,0220

Zdroj: viastni zpracovani dat z AMECO a Eurostatu v programu EViews

V tomto piipad€ vysly vSechny vysvétlujici proménné na hladin€ vyznamnosti 5 %
jednoznaéné statisticky vyznamné. Pfedpokladany vliv jednotlivych proménnych na
vysvétlovanou proménnou Produktivita ve skupiné odvétvi Priimysl véetné energetiky
naznaceny v tabulce cCislo Sest byl potvrzen u proménnych INCFA_S a InZ_IND.
Konkrétné 1ze tedy fici, ze pokud se zméni proménnd Zasoby soukromého kapitalu o 1
%, prisp&je tato zména k proménné Produktivita 0,310238 %. U proménné Objem
pracovnich vstupi ma regresni koeficient minusové znaménko, znamena to tedy
predpokladany ziporny vliv na proménnou Produktivita, ptfi¢emz divod zaporného

vztahu je popsan v uvodu této kapitoly.
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Jedingym ptekvapenim v této analyze je vliv hlavni vysvétlujici proménné Zasoby
vetejného kapitdlu na proménnou Produktivita ve skupiné odvétvi Primysl vcéetné
energetiky. Dle odhadovaného regresniho koeficientu je mezi témito promeénnymi
zaporny vliv, tedy pokud se proménné Zasoby vetejného kapitalu zvysi o 1 %, proménna
Produktivita klesne o 0,205371 %. Tento odhadovany vysledek vyvraci piedchozi
teoretické poznatky o pozitivnim vlivu vladnich investic i Urovné zasob vetejného

kapitalu na produktivitu podnikového sektoru.

Morrison a Schwartz (1996) ve své studii, ktera se zabyva predevSim vladnimi
infrastrukturnimi investicemi a jejich vlivem na produktivitu, uvadi, ze je dilezité
sledovat tempo ristu téchto investic. Hovoii o tzv. efektu z rozsahu, ktery zpusobuje, ze
S rustem zasob vetejného kapitilu klesé jejich vynos v dlouhém obdobi. Tempo ristu
infrastrukturnich investic tedy musi pfesahovat miru rustu produkce, aby dodate¢né
zvySeni infrastruktury vedlo soucasné ke zvyseni produktivity. Pokud investice do
infrastruktury rostou pomaleji nez produktivita, tak jsou podcenovany skute¢né technické
zmeény a tyto pomalé investice dokonce snizuji celkovou produktivitu a rast efektivity.
Pokud by byla zjednodusené predpokladana rovnost infrastrukturnich investic a zasob
vetejného kapitélu, Slo by timto tvrzenim pravdépodobné vysvétlit i odhadnuty zéporny
regresni koeficient hlavni vysvétlujici proménné INCFA_VL. Jednoduse fec¢eno hodnoty
této kategorie rostou pfili§ pomalu, aby dokdzaly pozitivné pfispivat k produktivité, a
dokonce se stavaji spise jeji ,,brzdou* ve skupiné odvétvi Primysl vcetné energetiky.

Graf 16 Porovnani realného tempa ristu produktivity ve skupiné odvétvi Primysl

véetné energetiky a realného tempa ristu celkovych fixnich aktiv vladnich instituci

v procentech
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Zdroj: vlastni zpracovani dat z AMECO a Eurostatu
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V grafu ¢islo 16 je porovnano procentni redlné tempo ristu produktivity ve skupiné
odvétvi Primysl vcetné energetiky (pro agregované hodnoty zemi Evropské unie)
S procentnim realnym tempem ristu celkovych fixnich aktiv vladnich instituci (opét pro
agregované hodnoty zemi Evropské unie). Ve 14 letech z celkovych 23 let, coz je vice
nez 60 % z celého analyzovaného obdobi, tempo rastu produktivity skuteéné presahuje
tempo rastu celkovych fixnich aktiv vladnich instituci. Je tedy velice pravdépodobné, ze
tyto skuteCnosti jsou pfi¢innou zaporného regresniho koeficientu hlavni vysvétlujici

proménné INCFA_VL v této skupiné odvétvi.

Vysledny model pro skupinu odvétvi Primysl vcetné energetiky je zapsan pomoci

rovnice ¢islo XV.

InP_IND;, = —3,224359; + y; + 0,310238 InCFA_S;; — 0,205371InCFA_VL; —
0,199690 InZ_IND;; + €;; (XV.)
Spolehlivost vysledného modelu je podle koeficientu determinace opé€t na vysoké urovni,
dosahuje tém¢f sta procent.

7.2.2 Empiricky odhad vlivu vladnich investic na produktivitu
podnikového sektoru — Odvétvi Stavebnictvi

Dalsi model, ktery se zabyva produktivitou podnikového sektoru, se zaméfuje na skupinu

odvétvi Stavebnictvi. I v tomto ptipadé Hausmanliv model prokazuje vhodnost pouZiti

metody fixnich efektil, jejiz odhadované vysledky obsahuje tabulka ¢islo 8, a ostatni

vysledky jsou k nalezeni v piiloze ¢islo 6.

Tabulka 8 Vysledky panelové regresni analyzy 111

Dependent variable: InP_CON Periods included: 24 R-squared 0,968167
Method: Panel Least Squares Cross-sections included: 26 Adj.R-squard 0,964607
Sample: 1995 2018 Total panel observations: 508

VARIABLE Coefficient Std. Error T-Statistic P-value

C -5,962126 0,573752 -10,39146 0,0000

INCFA_S 0,192325 0,046586 4,128398 0,0000

INCFA_VL 0,077960 0,063868 1,220646 0,2229

InZ_CON -0,111742 0,046729 -2,391257 0,0172

Zdroj: viastni zpracovani dat z AMECO a Eurostatu v programu Eviews

Z odhadnutych vysledkt v tabulce je mozné si povSimnout, ze hlavni vysvétlujici
proménna INCFA_VL vysla po posouzeni p-hodnoty (P-value) statisticky nevyznamna na

hladiné vyznamnosti 5 %. Neda se tedy potvrdit zavislost mezi produktivitou ve skupiné
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odvétvi Stavebnictvi a zasobami vetejného kapitalu, tudiz ani vzajemny vyznamny dopad
mezi nimi. Nicméné ostatni dvé proménné Zasoby soukromého kapitalu a Objem
pouzivanych pracovnich vstupii jsou statisticky vyznamné, proto je panelova regrese jesté
jednou prepocitana a zptresnéna s témito zbylymi kategoriemi a vysledky jsou uvedené
Vv tabulce ¢islo 9. Dle Hausmanova testu opét vysla jako vhodnéjsi metoda se zahrnutim

fixnich efektt, vysledky ostatnich metod obsahuje ptiloha ¢islo 7.

Tabulka 9 Vysledky panelové regresni analyzy 1V

Dependent variable: InP_CON Periods included: 24 R-squared 0,967119
Method: Panel Least Squares Cross-sections included: 26 Adj.R-squard 0,963545
Sample: 1995 2018 Total panel observations: 511

VARIABLE Coefficient Std. Error T-Statistic P-value

C -5,473032 0,452740 -12,08870 0,0000

CFA_S 0,219388 0,037495 5,851077 0,0000

Z_CON -0,100192 0,047682 -2,101277 0,0362

Zdroj: viastni zpracovani dat z AMECO a Eurostat v programu EViews

Z tabulky 9 se opét potvrzuje statisticka vyznamnost zbylych proménnych InCFA_S
Zasoby soukromého kapitalu a InZ_CON Objem pracovnich vstupt ve skupiné odvétvi
Stavebnictvi. Kladny regresni koeficient ze zbylé dvojice proménnych maé pouze
proménna Zasoby soukromého kapitalu. Pii zvySeni této vysvétlujici proménné o 1 % se
zaroven zvySi proménna Produktivita ve skupin€ Stavebnictvi o 0,219388 %. Zaporny

vliv objemu pracovnich vstupli na produktivitu je vysvétlen v uvodu této kapitoly.

Vysledny model pro skupinu odvétvi Stavebnictvi tedy neobsahuje hlavni vysvétlujici

proménnou INCFA_VL a je zapsan do rovnice XVI.

InP_CON;; = —5,473032; + y; + 0,219388 InCFA_S;; — 0,100192 InZ_CON;; + €;;
(XVL1)

Jelikoz koeficient determinace vykazuje vysoké hodnoty dosahujici téméf sta procent, je

mozné oznacit tento model za spolehlivy.

7.2.3 Empiricky odhad vlivu vladnich investic na produktivitu

podnikového sektoru — Odvétvi Sluzby

Posledni empiricky odhad vlivu vladnich investic v podobé¢ zasob vetejného kapitalu na

produktivitu podnikového sektoru se tyka skupiny odvétvi Sluzby. Pii provedeni

Hausmanova testu se stejné jako ve vSech ptfedchozich ptipadech potvrdila vhodnost

metody fixnich efektti. Tyto vysledky jsou uvedené v tabulce 10 a vysledky Hausmanova
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testu, modelu bez individudlnich vlivli a konkrétni hodnoty prifezovych i ¢asovych

fixnich efektti jsou uvedeny v ptiloze ¢islo 8.

Tabulka 10 Vysledky panelové regresni analyzy V

Dependent variable: InP_SERV Periods included: 24 R-squared 0,989747
Method: Panel Least Squares Cross-sections included: 26 Adj.R-squard 0,988600
Sample: 1995 2018 Total panel observations: 508

VARIABLE Coefficient Std. Error T-Statistic P-value

C -1,774427 0,431104 -4,116012 0,0000

INCFA_S 0,196396 0,023204 8,463851 0,0000

INCFA_VL 0,066980 0,033662 1,989783 0,0472

InZ_SERV -0,585587 0,053561 -10,93300 0,0000

Zdroj: viastni zpracovani dat z AMECO a Eurostatu v programu Eviews

V tomto modelu byla u vSech vysvétlujicich proménnych prokdzana jejich statisticka
vyznamnost na hladin€ vyznamnosti 5 %. Pfi zaméteni na hlavni vysvétlujici proménnou
INCFA_VL si lze povsimnout jejiho kladného regresniho koeficientu, jak bylo
predpokladano. V této skupiné odvétvi tedy zasoba vetejného kapitalu prispiva k irovni
produktivity, a to konkrétné pii jednoprocentnim ristu proménné Zasoby veiejného
kapitalu o 0,066980 %. Tento vliv sice neni pfili§ vyrazny, ale rozhodné neni
zanedbatelny a jen o malo se 1i§i oproti vlivu proménné INCFA_S Zasoby soukromého
kapitalu. Proménna Objem pracovnich vstupil vykazuje zaporny regresni koeficient, ¢imz
se dle tabulky ¢islo 6 z uvodu této kapitoly potvrzuje piedpokladany vliv proménné
Objem pracovnich vstupil na vysvétlovanou proménnou Produktivita ve skupiné odvétvi
Sluzby.

Posledni rovnice Cislo XVII. shrnuje vysledky panelové regresni analyzy pro skupinu

odvétvi Sluzby a ma nésledujici podobu:

InP_SERV;; = —1,774427; + y; + 0,196396 InCFA_S;; + 0,066980 InCFA_VL; —
0,585587 InZ_SERV;; + €;; (XVIL)
Stejn¢ jako v ptedchozich dil¢ich analyzach lze vysledny model oznacit za spolehlivy

podle koeficientu determinace.
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8 Zaver

Teorii o vladnich investicich se zacalo vénovat mnoho autort ve druhé poloviné minulého
stoleti, kdy byla tato ¢ast vladnich vydaji dosti zanedbavana. Od té¢ doby se pohled na
vladni investi¢ni vydaje zna¢né¢ vyvinul, ovSem i pfes vSechny poznatky soucasné i
minulé pfichazeji na fadu jako prvni pii seskrtdvani vladnich vydaja naptiklad z divodu

vysokého vetfejného zadluzeni ¢i hospodarskych krizi.

Z teoretickych poznatki maji vladni investice zcela nezpochybnitelné¢ dopad na
ekonomicky rist 1 produktivitu podnikového sektoru. Skrze fiskalni multiplikator piisobi
na agregatni poptavku a ptispivaji k rastu realného hrubého doméciho produktu. Tento
vliv vladnich investic je zkouman piedevsim v kratkém obdobi. Vladni investi¢ni vydaje
vSak dokazou pusobit i na nabidkovou stranu ekonomiky, kdy zvysuji produkéni kapacitu
zem¢ a posouvaji potencidlni produkt, coz stoji za dlouhodobym ekonomickym riistem.
Tato kategorie také dokdze napomahat soukromému ¢i podnikovému sektoru, kterému
vytvaii ptiznivé prostiedi pro svou ¢innost predevsim pomoci infrastrukturnich investic.
Vyznam infrastrukturnich investic se projevuje také ve spoleCenském blahobytu a

celkové spokojenosti obyvatel zem¢.

Praxe ovSem tak snadnd neni a vSechny vyhody v podobé& vladnich investic se proméni
Vv jeden velky problém, pokud tyto vydaje nejsou vynakladany dostate¢né hospodarné a
efektivné. Realizace takoveé nehospodarné, neefektivni ¢i neproduktivni investice mozna
bude mit zpocatku né&jaky piinos, protoze se do jeji vystavby musi zapojit mnozstvi
vyrobnich vstupt. Po jejim dokonceni se vSak ocekava, Ze investice zacne vytvaret

n¢jakou piidanou hodnotu, coZ se nestane, a projekt se naopak stava ptitézi a brzdou

ekonomiky, nebot’ vyvolava pouze dalsi zbyte¢né naklady.

Nektefi autofi také zduraziuji, Zze smér zavislosti mezi vladnimi investicemi a
ekonomickym rlstem je nejednoznacny. Ovliviiuje velikost vydajii na vladni investice
ekonomicky rast, ¢i naopak vyvoj hospodaiského cyklu dopadd na uroven vladnich
investic? Na tuto otazku autor prace jasnou odpovéd nenasel, avSak pravdépodobné

budou obé moznosti v urcité mife spravné.

Prvnim dil¢im cilem této diplomové prace je analyza stavu a trendil vladnich investic,
ekonomického rustu a produktivity v zemich Evropské unie. Analyzované obdobi je ve
vetsing pripadech 1995 az 2018. Vladni investice jsou zkoumany ze dvou pohledi, a to

jako tokova veli¢ina v podobé¢ tvorby hrubého fixniho kapitalu vladnich instituci a jako
64



stavova veli¢ina skrze celkovych fixnich aktiv vladnich instituci, jinak feceno zasob
vetejného kapitdlu. Na ekonomicky rast je nahlizeno jako na procentni tempo ristu
realného hrubého domaciho produktu a produktivita je zkoumana pomoci realné hrubé
pfidané hodnoty na zaméstnance ve Ctyfech hlavnich skupinach odvétvi: Zemédélstvi,

lesnictvi a rybafstvi, Primysl v¢etné energetiky, Stavebnictvi a Sluzby.

Agregované hodnoty tvorby hrubého fixniho kapitalu vladnich instituci v procentech
z HDP zemi Evropské unie vykazuji v analyzovaném obdobi z dlouhodobého hlediska
opravdu mirné rostouci ¢i skoro konstantni trend tésn€ pod urovni 3,7 % z HDP. Pii
zkoumani stejné veliCiny, avSak pro agregované hodnoty zemi Evropské unie
rozdélenych dle zemé&pisné polohy na vychodni, zapadni, jizni a severni Cast, vykazuje
zapadni ¢ast piekvapivé nejniz§i hodnoty tvorby hrubého fixniho kapitalu v procentech
z HDP. Kiivky ostatnich ¢asti EU se v priibéhu analyzovaného obdobi proplétaji a stiidaji
své poradi. Pomérné vysoké urovné dosahuje ¢ast vychodni. Za timto faktem stoji
predeviim Ceska republika, jejiz tvorba hrubého fixniho kapitdlu vladnich instituci se

dlouhodobé pohybuje nad evropskym primérem.

Pfi analyze podilu tvorby hrubého fixniho kapitdlu vladnich instituci na celkovych
vladnich vydajich v celé Evropské unii je zjistén klesajici trend. Potvrzuje se tak fakt, ze
vladni investice jsou z dlouhodobého hlediska spiSe zanedbavany a nevénuje se jim
dostatecnd pozornost. Pfi analyze podilu vladnich investic na celkovych vydajich vlady
v zemich rozdélenych do skupin podle zemépisné polohy si nejlépe vedou staty vychodni
unie. Tato skuteCnost ovSem neznamena, ze by vychodni staty vynakladaly své
prostfedky na investicni vydaje efektivnéji a mozna tomu je pravé naopak. Mozna praveé
hospodarna, efektivni a produktivni realizace vladnich investic v zapadni ¢asti Evropské
unie vede k tomu, ze dlouhodobé nemusi byt vynakladano na tuto ¢ast vydaju takové
mnozstvi prostiedkll. Zasoba vetejného kapitalu tudiz nemusi byt tak casto obnovovana,

rekonstruovana ¢i opravovana.

Pro zkoumani struktury vladnich investic v podobé tvorby hrubého fixniho kapitalu
vladnich instituci v zemich Evropské unie je pouzita klasifikace COFOG. Analyza se
zamétuje na roky 1995 a 2018 a je zjiSténo, Ze se struktura mezi zminénymi roky vyrazné
nezmeénila. V obou sledovanych letech ptipadd jednoznacné nejvétsi podil z celkoveé

tvorby hrubého fixniho kapitdlu vladnich instituci na oblast Ekonomické zaleZitosti,
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nasledné na VSeobecné veifejné sluzby a na tfetim misté¢ jsou investi¢ni vydaje do
Vzdélavani.

Nasleduje kratka analyza vladnich investic v podob¢ stavové veliCiny skrze celkova fixni
aktiva vladnich instituci piepoCtend na obyvatele. VSechny casti Evropské unie dle
zemépisné polohy samoziejmé¢ vykazuji rostouci trend béhem obdobi 1995 az 2018,
nicméné jejich poradi je téméf opacné, nez tomu bylo u vladnich investic zachycenych
pomoci tvorby hrubého fixniho kapitalu vladnich instituci. Naptiklad vychodni a jizni
hodnoty vykazuje zapadni Evropska unie, ¢imz lze podpofit uvahu o efektivnosti a

hospodarnosti vynakladani vydaji na vladni investice.

Po vladnich investicich se prace kratce ptfesouvad k vyvoji procentniho tempa rlstu
realného hrubého domaciho produktu v obdobi 1995 az 2018. Tento vyvoj je ve vSech
¢astech Evropské unie dle zemépisné polohy dosti podobny a jisté o ném mé kazdy ¢tenar
predstavu. Na jeho vyvoji se nejvice podepsala hospodaiska krize zhruba mezi lety 2007

az 2010, propad byl také zaznamenan v obdobi 2011 az 2013.

Soucasti kapitoly, ktera se vénuje ekonomickému ristu, je vSak také zjednoduSend tivaha
o zavislosti s vladnimi investicemi. Zemé& Evropské unie jsou rozdéleny podle vyse
tvorby hrubého fixniho kapitalu vladnich instituci a celkovych fixnich aktiv vladnich
instituci do ¢tyf skupin. Nasledné jsou agregovany hodnoty jejich tempa riistu redlného
HDP a ty zaneseny do grafu. Dle teoretickych poznatkl se piedpoklada, ze skupiny
S nejvysSimi hodnotami vladnich investic by mély dosahovat zarovei i nejvyssi tirovné

tempa rustu redlného HDP. Tento ptedpoklad vSak z grafii neni jednoznacné¢ potvrzen.

Vyvoj produktivity podnikového sektoru v zemich Evropské unie je studovan pomoci
realné hrubé ptidané hodnoty piepoctené na zameéstnance ve ¢tyfech hlavnich skupinach
odvétvi: Zemédelstvi, lesnictvi a rybarstvi, Primysl vcetné energetiky, Stavebnictvi,
Sluzby, a to opét v obdobi 1995 az 2018. V kazdé dil¢i analyze, kterd se vénuje jedné
skupiné odvétvi, dosahuje jednoznacné nejvyssSich hodnot zapadni ¢ast Evropské unie,
pod ni se vzdy drzi ¢ast severni, t€sné¢ pod ni ¢ast jizni a na nejnizsich urovnich staty
vychodni Evropské unie. Témét ve vSech odvétvich a castech Evropské unie vyvoj
produktivity z dlouhodobého hlediska mirné roste, az na skupinu odvétvi Stavebnictvi,

kde se projevuje spise konstantni trend v prubéhu analyzovaného obdobi.
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Po rozboru vyvoje hlavnich kategorii, které jsou predmétem tohoto textu, se prace dostava
ke svému druhému dil¢imu cili, kterym je empiricky odhad vlivu vladnich investic na
ekonomicky rast a produktivitu. Tento odhad je proveden pomoci panelové regresni
analyzy se zahrnutim prarezovych a ¢asovych fixnich efekt na datovém souboru 28 zemi
Evropské unie za obdobi 1995 az 2018. Vytvoreny jsou dva zakladni regresni modely —
prvni vysvétluje ekonomicky rist v podobé redlného HDP pomoci poptavkovych vliva,
kterymi jsou spotieba domécnosti, soukromé investice, vladni spotiebni vydaje, vladni
investice, export a import. Na hlavni vysvétlujici proménnou Vladni investice je zde tedy
nahlizeno z poptavkové strany ekonomiky a model vysvétluje jeji vliv na ekonomicky
rust z kratkodobého hlediska. Druhy zékladni regresni model je konstruovan pro
produktivitu podnikového sektoru v podobé realné hrubé piidané hodnoty na
zaméstnance ve skupinach odvétvi: Primysl vcetné energetiky, Stavebnictvi a Sluzby.
Odviji se od upravené produkéni funkce zahrnujici navic jako vysvétlujici proménnou
zasoby verejného kapitalu, dale zasoby soukromého kapitalu a objem pracovnich vstupti
za danou skupinu odvétvi. Z tohoto popisu plyne, ze analyza ptechazi k nabidkové strané
ekonomiky, a tudiz vysvétleni dlouhodobych vlivii vladnich investic (resp. zdsob
vetejného kapitalu) na produktivitu podnikového sektoru ve tiech hlavnich skupinach

odvétvi.

Odhady vysledkl prvniho regresniho modelu prokazuji statistickou vyznamnost vSech
vysvétlujicich proménnych, tedy i1 hlavni vysvétlujici proménné Vl1adni investice. Jeji
kratkodoby dopad na ekonomicky rlst sice neni vyrazny, to ovSem neznamend, ze by

vladni investice mély byt zanedbavany.

Pii odhadovani vysledkli druhého regresniho modelu je proménnd Zasoby veiejného
kapitalu statisticky vyznamna pouze ve dvou skupinich odvétvi — Primysl vcetné
energetiky a Sluzby. Ve skupiné odvétvi Primysl véetné energetiky vSak piekvapivé
vysSel odhadovany regresni koeficient se zapornym znaménkem. Podle tohoto vysledku
maji vladni investice v podob¢ zasob vetejného kapitalu negativni dopad na produktivitu
ve skupin€é odvétvi Primysl vcetné energetiky. CoZ lze vysvétlit pomalym rastem
vladnich investic pfedevS§im do infrastruktury oproti riistu produktivity v této skupiné
odvétvi. Pomalé a nedostatecné investice neodrazeji skutecné technické zmény a stavaji

se tak dokonce ,,brzdou* rstu produktivity a efektivity v této skupiné€ odveétvi.
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Druhou skupinou odvétvi, kde hlavni vysvétlujici proménnéd Zasoby vefejného kapitalu
vysla statisticky vyznamnad, jsou Sluzby. V tomto ptipade se mezi témito proménnymi dle
odhadovanych vysledkii prokédzala pozitivni zavislost. Zasoby vefejného kapitalu, a¢ ne

v piili§ vyrazném rozsahu, pfispivaji k produktivité v této skupiné odvétvi.

Pro piehlednost jsou odhadované vysledky hlavni vysvétlujici proménné, tzn. vladnich
investic v podob¢ tvorby hrubého fixniho kapitalu vladnich instituci, pfip. celkovych

fixnich aktiv vladnich instituci, shrnuty v néasledujici tabulce Cislo 11.

Tabulka 11 Souhrn vysledki hlavnich vysvétlujicich proménnych

VARIABLE DEPENDENT COEFFICIENT P-VALUE
VARIABLE

INTHFK_VL InY 0,024267 0,0000

INCFA_VL InP_IND -0,205371 0,0003

INCFA_VL InP_CON 0,077960 0,2229

INCFA_VL InP_SERV 0,066980 0,0472

Zdroj: vlastni zpracovani

Na zavér je nutné podotknout, Ze ackoliv byla snaha o vytvofeni komplexnéj$ich modela
pro empiricky odhad zavislosti mezi zminénymi veli¢inami jak z nabidkové strany
ekonomiky a dlouhodobého hlediska, tak z poptavkové strany ekonomiky a kratkodobého
hlediska, nejsou zde zahrnuty podstatné proménné, které by zohlednovaly jiZ zmifiovanou
a velice dulezitou efektivnost, hospodarnost a produktivitu samotnych vladnich investic.
Pravdépodobné by pak takové vladni investice vykazovaly vyrazné vyssi a v kazdém
ptipadé pozitivni dopad na ekonomicky rist a produktivitu podnikového sektoru. Jak
ovSem zméfit tyto charakteristiky a zahrnout do analyzy, je otazka s velice

komplikovanou odpovédi, kterd nabizi prostor a vybizi k dal§imu bliz§imu zkoumani.
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Summary

Government investments have been a relatively debated topic in recent years. Their
impact on economic growth and private sector productivity is the most studied, and this
is also the main goal of this thesis. Government investments create a favorable
environment for private sector activity, thus supporting its productivity and affecting
economic growth. They affect economic development in the short term as well as in the
long term. In the short term, they increase aggregate demand through a short-term fiscal
multiplier. In the long run, they increase the productive capacity of the economy and the
basic infrastructure, thus affecting the supply side of the economy and the potential

product.

Before this theses begins to examine the dependence of mentioned economic categories,
their development and structure in the period 1995 to 2018 in the countries of the

European Union is analyzed.

An empirical analysis of the dependence of government investments, economic growth
and private sector productivity is then performed using a panel regression analysis. Two
basic regression models are compiled. The first model explains the short-term effect
because it is based on the aggregate demand described by the basic macroeconomic
equation of GDP. The second model is based on the modified production function, so it
is focusing on the supply side of the economy and the long-term impact of government

investments on private sector productivity.

Key words: government investment, public capital stock, infrastructure investment,
economic growth, private productivity, production function, development of government

investment, empirical analysis

69



Seznam pouzitych zdroju
Valach, J. (2006). Investicni rozhodovani a dlouhodobé financovani. Praha: Ekopress,

S.r.o.
Pekova, J. (2008). Verejné finance: iivod do problematiky. Praha: ASPI, a.s.

Jurec¢ka, V. a kol. (2017). Makroekonomie: 3., aktualizované a rozsirené vydani. Praha:

Grada Publishing a.s.

Cesky statisticky ufad (2019). Statistickd rocenka Ceské republiky 2019. Praha: Cesky
statisticky urad.

Hronova, S., Fischer., J., Hindls., R., Sixta, J. (2009). Ndrodni ucetnictvi. Nastroj popisu
globadlni ekonomiky. 1. vydani. Praha: C. H. Beck.

Rojicek, M., Spévacek, V., Vejmélek, J., Zamrazilova, E., Zdarek, V. (2016).
Makroekonomicka analyza — teorie a praxe. Praha: Grada Publishing, a.s.

Sturm, J.-E. (2001). Determinants of public capital spending in less-developed countries.

Groningen: University of Groningen

European Commission (2017). Report on Public Finances in EMU 2016. Luxembourg:

Publications Office of the European Union.

European Commission (2018). Report on Public Finances in EMU 2017. Luxembourg:
Publications Office of the European Union.

European system of accounts (2013). ESA 2010. Luxembourg: Publications Office of the
European Union.

Cesky statisticky ttad (2001). Klasifikace funkci viddnich instituci: CZ-COFOG (99).
Praha: Cesky statisticky ufad.

Cesky statisticky Gfad (2014). Metodické vysvétlivky. Praha: Cesky statisticky uiad.
Mach, M. (2001). Makroekonomie II: pro magisterské (inzenyrské) studium; 1. a 2. ¢dst.

Slany: Melandrium.

Abiad, A., Furceri, D., Topalova, P. (2015). The Macroeconomic Effects of Public

Investment: Evidence from Advanced Economies. International Monetary Fund.

FIPECO (2018). Les fiches de [’encyclopédie — L’investissement public. Dostupné z:
https://fipeco.fr/fiches.php
70



Aschauer, D., A. (1989). Is Public Expenditure Productive? Chicago: Journal of

Monetary Economics.

Aschauer, D., A. (1990). Public Investment and Private Sector Growth. Washington, DC:

Economic Policy Institute.

Easterly, W., Rebelo, S. (1993). Fiscal policy and economic growth. Severni Holandsko:

Journal of Monetary Economics.

Morrison, C., J., Schwartz, A., E. (1996). State Infrastructure and Productive

Performance. Nashville: American Economic Association

Button, K. (1998). Infrastructure investment, endogenous growth and economic

convergence. Fairfax: The Institute of Public Policy.

Ansar, A., Flyvbjerg, B., Budzier, A., Lunn, D. (2016). Does infrastructure investment
lead to economic growth or economic fragility: Evidence from China. Oxford: Oxford

University Press.

Bose, N., Haque, M., E., Osborn, D., R. (2007). Public expenditure and economic growth:

A disaggregated analysis for developing countries. Oxford: Blackwell Publishing Ltd.

Evropska rada (2014). Dvé zdsadni vyzvy pro Evropu: investice a vychodni sousedstvi.
Dostupné zZ: https://www.consilium.europa.eu/cs/meetings/european-
council/2014/12/18/.

Cipra, T. (2008). Financni ekonometrie. Praha: Ekopress, s. r. 0.

71



Seznam priloh
Ptiloha 1 Rozdéleni zemi do skupin podle vyse THFK vladnich instituci v % z HDP

Ptiloha 2 Rozdéleni zemi do skupin podle vyse celkovych fixnich aktiv vladnich instituci

v EUR na obyvatele

Piiloha 3 Struktura THFK vladnich instituci dle klasifikace COFOG v ¢astech EU dle
zemépisné polohy v letech 1995 a 2018

Ptiloha 4 Vysledky panelové regresni analyzy |
Ptiloha 5 Vysledky panelové regresni analyzy 11
Ptiloha 6 Vysledky panelové regresni analyzy III
Ptiloha 7 Vysledky panelové regresni analyzy IV

Ptiloha 8 Vysledky panelové regresni analyzy V



Seznam obrazki, tabulek, grafti a pouzitych zkratek

Seznam obrazku

Obrazek 1 Hranice produkénich moznosti PPF

Seznam tabulek

Tabulka 1 Uet pofizeni nefinanénich aktiv
Tabulka 2 Rozvaha

Tabulka 3 Detailn&jsi pohled na vybrané studie zabyvajici se vazbami vladnich investic

a ekonomického ristu
Tabulka 4 Seznam pouzitych proménnych I
Tabulka 5 Vysledky panelové regresni analyzy I
Tabulka 6 Seznam pouzitych proménnych II
Tabulka 7 Vysledky panelové regresni analyzy 11
Tabulka 8 Vysledky panelové regresni analyzy 111
Tabulka 9 Vysledky panelové regresni analyzy IV
Tabulka 10 Vysledky panelové regresni analyzy V

Tabulka 11 Souhrn vysledki hlavnich vysvétlujicich proménnych

Seznam grafu
Graf 1 Tvorba hrubého fixniho kapitalu vladnich instituci v % z HDP v zemich Evropské
unie za obdobi 1995 az 2018

Graf 2 Celkova tvorba hrubého fixniho kapitalu a tvorba hrubého fixniho kapitalu
vladnich instituci v % z HDP v zemich Evropské unie za obdobi 1995 az 2018

Graf 3 Tvorba hrubého fixniho kapitalu vladnich instituci v % z HDP v zemich Evropské

unie a v ¢astech Evropské unie dle zemépisné polohy v obdobi 1995 az 2018

Graf 4 Podil tvorby hrubého fixniho kapitalu vladnich instituci na celkovych vladnich
vydajich v celé Evropské unii v obdobi 1995 az 2018



Graf 5 Podil tvorby hrubého fixniho kapitalu vladnich instituci na celkovych vladnich

vydajich v celé Evropské unii a v ¢astech Evropské unie v obdobi 1995 az 2018

Graf 6 Struktura tvorby hrubého fixniho kapitdlu vladnich instituci dle klasifikace
COFOG v zemich EU v roce 1995

Graf 7 Struktura tvorby hrubého fixniho kapitdlu vladnich instituci dle klasifikace
COFOG v zemich EU v roce 2018

Graf 8 Celkova fixni aktiva vladnich instituci na obyvatele v EUR v obdobi 2000 az 2018
V zemich Evropské unie a v ¢astech Evropské unie dle zemépisné polohy (v béznych
cenach; pro prepocet narodnich ménovych fad na EUR jsou pouzity neodvolatelné

stanovené sménné kurzy)

Graf 9 Tempo rustu realného HDP v % v zemich EU a ¢astech EU dle zemépisné polohy
Vv obdobi 1995 az 2018

Graf 10 Tempo rastu redlného HDP v % v ¢astech EU dle vyse THFK vladnich instituci
vV % z HDP v obdobi 1995 az 2018

Graf 11 Tempo rastu realného HDP v % v €astech EU dle vySe CFA vladnich instituci na
obyvatele v obdobi 1995 az 2018

Graf 12 Realnd produktivita ve skupiné odvétvi Zemédelstvi, lesnictvi a rybafstvi
(zakladni rok 2015, v tisicich ECU/EUR) v EU a v ¢astech EU dle zemé&pisné polohy
v obdobi 1995 az 2018

Graf 13 Redlné produktivita ve skupiné odvétvi Primysl véetné energetiky (zakladni rok
2015, v tisicich ECU/EUR) v EU a v ¢astech EU dle zemépisné polohy v obdobi
1995 az 2018

Graf 14 Redlna produktivita ve skupiné odvétvi Stavebnictvi (zdkladni rok 2015, v
tisicich ECU/EUR) v EU a v ¢astech EU dle zemé&pisné polohy v obdobi 1995 az
2018

Graf 15 Redlna produktivita ve skupin€ odvétvi Sluzby (zakladni rok 2015, v tisicich
ECU/EUR) v EU a v ¢astech EU dle zemépisné polohy v obdobi 1995 az 2018

Graf 16 Porovnani realného tempa rastu produktivity ve skupin€ odvétvi Primysl vcetné
energetiky a redlného tempa rastu celkovych fixnich aktiv vladnich instituci v

procentech



Seznam pouzitych zkratek
HDP = Hruby domaci produkt

THFK = Tvorba hrubého fixniho kapitalu
CFA = Celkova fixni aktiva
EU = Evropska unie

EU28 = 28 zemi Evropské unie, které byly ¢leny do roku 2020 (tedy i se Spojenym

kralovstvim)



Pfilohy

Piiloha 1 Rozdéleni zemi do skupin podle vySe THFK vladnich instituci v % z HDP

TIME| 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 | Primér
Belgium | 2.2 21 21 21 24 24 21 21 21 20 21 19 20 20 23 22 24 25 23 26 25 24 24 26 2.24
Germany | 2.6 25 23 23 24 23 23 22 21 19 19 20 20 21 24 24 23 22 22 21 21 22 22 24 2.23
. Uiz 2.2 18 16 17 17 17 19 20 21 24 30 25 25 29 33 31 29 27 26 27 27 26 27 27
Kingdom 2.42
Italy | 2.6 27 27 28 29 28 30 25 31 32 32 32 32 32 37 31 29 26 25 23 24 23 22 21 2.80
Austria| 3.9 37 30 29 28 27 24 26 25 24 29 29 30 32 34 32 30 29 30 30 30 30 31 30 2,98
Ireland | 2.3 25 26 27 31 35 42 42 37 35 35 38 47 53 38 34 25 20 20 22 18 19 18 20 3.04
Denmark | 2.9 31 29 27 27 28 30 27 26 28 27 29 30 30 31 33 33 38 37 39 36 38 34 34 3.13
Cyprus | 4.4 51 49 28 31 33 32 36 40 42 35 34 31 32 42 42 40 29 23 21 22 25 27 49 3.49
Malta| 2.9 35 37 45 45 38 35 41 45 37 45 40 38 25 24 22 28 32 28 34 40 25 24 32 3.43
Lithuania| 3.2 24 23 25 26 24 23 30 31 36 36 43 54 54 44 50 47 40 37 35 37 30 32 32 3.52
Spain | 4.4 37 37 39 39 37 38 41 42 40 42 44 47 47 52 47 38 26 23 22 25 20 20 22 3.62
Bulgaria| 0.7 05 13 35 41 39 39 34 32 34 37 42 52 56 49 46 34 34 41 53 66 27 23 31 3.63
Portugal | 4.4 49 56 51 49 46 50 46 44 44 41 34 32 37 41 53 35 25 22 20 23 15 18 18 3.72
Latvia| 2.1 25 16 16 18 18 15 16 29 37 36 50 60 54 51 49 52 52 46 46 48 36 46 56 3.72
Netherlands | 3.7 38 36 35 38 37 39 42 42 39 37 39 38 40 43 42 41 38 37 35 36 35 34 34 3.80
France | 4.2 41 38 37 38 39 39 38 39 40 40 39 39 39 43 42 40 40 40 37 34 34 33 34 3.85
Finland | 3.7 40 44 41 39 35 34 37 39 39 36 33 35 36 39 36 38 40 42 42 37 41 41 42 3.85
Slovakia | 3.3 47 62 48 37 36 39 41 32 29 35 38 32 34 39 37 37 32 34 41 64 34 34 37 3.88
Poland | 2.7 30 34 34 30 29 28 28 28 29 33 39 44 47 50 57 60 49 43 47 45 33 38 47 3.87
Hungary | 0.6 19 29 35 34 36 39 51 38 38 42 51 42 32 34 36 33 37 44 53 65 32 45 58 3.87
Romania| 4.2 39 27 18 16 35 27 32 36 28 29 53 62 65 58 57 55 48 44 43 52 37 26 27 3.98
Slovenia| 4.1 40 37 37 40 37 39 37 38 40 38 43 46 47 51 50 41 40 43 51 48 31 31 37 4.10
Luxembourg | 3.7 40 40 48 46 41 46 51 52 52 55 37 38 39 45 49 43 41 37 38 40 39 41 39 431
Sweden | 5.1 49 43 43 44 39 41 43 42 41 41 41 41 43 44 45 44 A5 44 43 42 44 46 49 4.37
Greece | 3.9 41 39 51 54 51 59 49 59 57 44 57 49 56 57 37 25 26 35 37 39 36 45 33 4.48
Czechia| 5.6 47 44 44 37 46 42 41 77 50 52 52 47 52 60 51 45 41 37 41 51 32 33 41 4.66
Croatia| 6.4 59 55 56 58 54 46 56 74 66 57 57 63 62 61 39 37 38 39 39 36 33 28 35 5.05
Estonia| 5.4 49 46 53 47 44 46 59 52 44 46 54 60 62 60 48 50 63 55 50 52 46 57 53 5.21

Zdroj: vlastni zpracovani dat z Eurostatu




Piiloha 2 Rozdéleni zemi do skupin podle vyse celkovych fixnich aktiv vladnich instituci v EUR na obyvatele

TIME | 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 | prumér

Bulgaria| 721 767 883 944 1005 1097 1257 1439 1778 2092 2222 2457 2599 2688 2766 3150 3194 3825 4037 2049
Estonia| 1658 1936 2201 2455 2787 3146 3875 4792 5254 5368 5512 5869 6383 7352 7867 8404 8491 9469 10416 | 5433
Lithuania| 3151 3229 3401 3562 3845 4253 4879 5733 6148 5996 6356 6949 7472 7884 8144 8258 8248 8516 9001 6054
Malta| 4880 5271 5542 5691 5977 6137 6507 7082 7628 7731 7633 7603 7791 8003 8166 8389 8304 8861 8790 7183
Latvia| 4516 4219 4068 4274 4666 5139 6825 8773 9577 6715 7050 8557 9663 9457 9620 9976 10068 10481 11386 | 7633

Ki r?gn(j:)erﬁ 6244 6474 6811 6624 7309 8040 8564 9149 8290 7554 7717 7969 8930 8915 9750 11107 10241 9976 10294 | 8419
Slovenia| 4291 4562 4830 5165 5755 6281 6814 7543 8423 8821 9405 9946 10330 10720 11208 11693 11925 12313 13027 | 8582
Hungary | 6918 7587 8441 8572 9055 9623 9910 11187 11862 10969 11400 11516 11114 11478 11447 12050 12307 13297 14430 | 10693
Resplggﬁlé 6329 6522 6819 7224 7755 7921 8564 9859 11315 11982 12106 12999 13082 13263 13547 14243 14436 14865 15478 | 10964
Portugal | 7884 8468 9096 9594 10213 10783 11321 11749 12514 12603 13286 13707 13652 13364 13336 13670 13545 13774 14288 | 11939
Belgium | 11324 11401 11460 11756 11839 12439 13052 13345 13609 12624 13013 13477 13591 13494 15877 15662 15702 16133 16781 | 13504
Germany | 12422 12485 12433 12428 12476 12527 12825 13466 13962 14246 14527 14949 15309 15530 15682 15745 15871 16325 17104 | 14227
Regﬁgtlzilg 10010 10855 12173 12296 12740 14063 15286 16468 19174 18085 18794 19176 18484 17584 16671 17138 17335 17988 19025 | 15966
France | 11934 12276 12651 13169 13761 14439 15201 16099 16546 16827 17486 18096 18446 18529 18250 17941 18124 18535 18996 | 16174
Finland | 14407 14944 15051 15051 15622 16416 17184 18310 19566 19498 19445 20921 21935 22555 22852 22767 23035 23845 24800 | 19379
Austria | 14490 14581 14697 14897 15155 17849 18451 19299 20152 20906 21641 22290 22776 23144 23398 23620 23898 24475 25118 | 20044
Denmark | 16073 16653 16969 17233 17779 18660 19639 20513 20824 20793 21301 21896 22434 22596 22872 23303 23986 24776 25544 | 20729
Netherlands | 15483 16379 17258 17936 18321 18720 19533 20385 21505 22062 22829 23351 23712 24046 24124 24118 24065 24489 25164 | 21236
Sweden | 20926 19981 21064 21802 22777 23243 24401 25683 26154 23933 27604 30309 32043 32670 31652 30996 31925 32696 32381 | 26960
Luxembourg | 27997 30244 32329 34367 36490 39192 40566 42519 44540 45840 47756 50008 51568 52221 53149 54019 54914 56351 57795 | 44835

Zdroj: vlastni zpracovani dat z Eurostatu




Priloha 3 Struktura THFK vladnich instituci dle Kklasifikace COFOG v ¢éastech EU
dle zemépisné polohy v letech 1995 a 2018

Struktura THFK vladnich instituci dle klasifikace
COFOG v zemich vychodni EU v roce 1995

= Obrana
-1% = Ekonomické zalezitosti
\ = Vzdélavani
Ochrana zivotniho prostredi
b - V3eobecné vefejné sluzby
‘ = Zdravi
= Bydleni a spole€¢enska infrastruktura

12%
= Vefejny poradek a bezpecnost

15% = Rekreace, kultura a ndbozenstvi

= Socialni véci
Zdroj: vlastni zpracovani dat z Eurostatu

Struktura THFK vladnich instituci dle klasifikace
COFOG v zemich vychodni EU v roce 2018

= Obrana
1%
= Ekonomické zalezitosti
= Vzdélavani
Ochrana zivotniho prostredi
= VSeobecné verejné sluzby

= Zdravi

= Bydleni a spole¢enska
infrastruktura

= Verejny poradek a bezpe¢nost

11%

= Rekreace, kultura a nabozenstvi

= Socialni véci

Zdroj: vlastni zpracovani dat z Eurostatu



Struktura THFK vladnich instituci dle klasifikace
COFOG v zemich zapadni EU v roce 1995

2% = Obrana

A

|/

8% = Vefejny poradek a bezpecnost

= Ekonomické zalezitosti

= Vzdélavani

Ochrana zivotniho prostredi
= VSeobecné verejné sluzby

= Zdravi

= Bydleni a spolec¢enska infrastruktura

11% = Rekreace, kultura a ndbozenstvi

= Socialni véci
Zdroj: vlastni zpracovani dat z Eurostatu

Struktura THFK vladnich instituci dle klasifikace
COFOG v zemich zapadni EU v roce 2018

= Obrana

2%

-

= Ekonomické zalezitosti
= Vzdélavani
Ochrana zivotniho prostredi
= VSeobecné verejné sluzby
= Zdravi
= Bydleni a spolecenska

infrastruktura
= Verejny poradek a bezpeénost

LA

6% N '
11% = Rekreace, kultura a nabozenstvi

= Socialni véci

Zdroj: vlastni zpracovani dat z Eurostatu



Struktura THFK viladnich instituci dle klasifikace
COFOG v zemich severni EU v roce 1995

&

= Obrana
= Ekonomické zalezitosti
= Vzdélavani
Ochrana zivotniho prostredi

= VSeobecné verejné sluzby

= Zdravi
= Bydleni a spole¢enska infrastruktura
= Verejny poradek a bezpecnost

N 14% = Rekreace, kultura a nabozenstvi

= Socialni véci
Zdroj: vlastni zpracovani dat z Eurostatu

Struktura THFK vladnich instituci dle klasifikace
COFOG v zemich severni EU v roce 2018

= Obrana

2% = Ekonomické zalezitosti
= Vzdélavani
Ochrana zivotniho prostiredi
= VSeobecné verejné sluzby
= Zdravi

= Bydleni a spolecenska
infrastruktura

= Verejny poradek a bezpeénost

= Rekreace, kultura a nabozenstvi

2% = Socialni véci

Zdroj: vlastni zpracovani dat z Eurostatu



Struktura THFK vladnich instituci dle klasifikace
COFOG v zemich jizni EU v roce 1995

= Obrana

= Ekonomické zalezitosti

= Vzdélavani
Ochrana zivotniho prostredi

= VSeobecné verejné sluzby

= Zdravi

= Bydleni a spolecenska
infrastruktura

= Verejny poradek a bezpecnost

= Rekreace, kultura a ndbozenstvi

5% 7%

= Socialni véci
Zdroj: vlastni zpracovani dat z Eurostatu

Struktura THFK vladnich instituci dle klasifikace
COFOG v zemich jizni EU v roce 2018

= Obrana
2%
£ = Ekonomické zalezitosti

= Vzdélavani
Ochrana zivotniho prostredi

= VSeobecné verejné sluzby

= Zdravi

= Bydleni a spolecenska
infrastruktura

= Verejny poradek a bezpecnost

0,
gt 6% = Rekreace, kultura a nabozenstvi

= Socialni véci

Zdroj: vlastni zpracovani dat z Eurostatu



Piiloha 4 Vysledky panelové regresni analyzy I

Model bez individualnich vliva

Dependent Variable: LN_Y
Method: Panel Least Squares

Sample: 1995 2018
Periods included: 24

Cross-sections included: 28
Total panel (unbalanced) observations: 667

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 1.167051 0.019822 58.87802 0.0000
LN S D 0.499546 0.010615 47.05996 0.0000
LN THFK P 0.152850 0.009916 15.41393 0.0000
LN S VL 0.214573 0.011370 18.87239 0.0000
LN THFK VL 0.062029 0.006590 9.412721 0.0000
LN X 0.448856 0.020232 22.18495 0.0000
LN M -0.375389 0.023027 -16.30211 0.0000
Root MSE 0.054721 R-squared 0.998845
Mean dependent var 5.030000 Adjusted R-squared 0.998835
S.D. dependent var 1.611560 S.E. ofregression 0.055010
Akaike info criterion -2.952160 Sum squared resid 1.997235
Schwarz criterion -2.904904 Log likelihood 991.5452
Hannan-Quinn criter. -2.933852 F-statistic 95154.34
Durbin-Watson stat 0.093810 Prob(F-statistic) 0.000000

Model s prifezovymi a ¢asovymi fixnimi efekty

Dependent Variable: LN_Y

Method: Panel Least Squares

Sample: 1995 2018
Periods included: 24

Cross-sections included: 28
Total panel (unbalanced) observations: 667

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.972038 0.058855 16.51584 0.0000
LN S D 0.505653 0.014994 33.72330 0.0000
LN THFK P 0.174799 0.006638 26.33112 0.0000
LN S VL 0.274508 0.013041 21.04962 0.0000
LN THFK VL 0.024267 0.003802 6.383482 0.0000
LN X 0.394375 0.012570 31.37394 0.0000
LN M -0.331970 0.016650 -19.93853 0.0000
Effects Specification
Cross-section fixed (dummy variables)
Period fixed (dummy variables)
Root MSE 0.021309 R-squared 0.999825
Mean dependent var 5.030000 Adjusted R-squared 0.999809
S.D. dependent var 1.611560 S.E.ofregression 0.022282
Akaike info criterion -4.688459 Sum squared resid 0.302867
Schwarz criterion -4.303663 Log likelihood 1620.601
Hannan-Quinn criter. -4.539382 F-statistic 62198.55
Durbin-Watson stat 0.582226 Prob(F-statistic) 0.000000

Zdroj: viastni zpracovani dat z AMECO v programu EViews

Zdroj: viastni zpracovani dat z AMECO v programu EViews



Hausmanuv test

Correlated Random Effects - Hausman Test

Equation: Untitled

Test cross-section random effects

Test Summary Chi-Sq. Statistic ~ Chi-Sq. d.f. Prob.
Cross-section random 18.281609 6 0.0056
Cross-section random effects test comparisons:
Variable Fixed Random Var(Diff.) Prob.
LN_S_D 0.498150 0.494990 0.000073 0.7107
LN THFK P 0.184523 0.184578 0.000001 0.9600
LN.S VL 0.242067 0.243605 0.000033 0.7885
LN_THFK_WVL 0.023147 0.023724 0.000000 0.1500
LN X 0.393048 0.394392 0.000005 0.5498
LN M -0.346039 -0.346216 0.000045 0.9789
Cross-section random effects test equation:
Dependent Variable: LN_Y
Method: Panel Least Squares
Sample: 1995 2018
Periods included: 24
Cross-sections included: 28
Total panel (unbalanced) observations: 667
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 1.151725 0.039611 29.07606 0.0000
LN.S D 0.498150 0.014924 33.37939 0.0000
LN_THFK_P 0.184523 0.006218 29.67474 0.0000
LN_S_WL 0.242067 0.011110 21.78902 0.0000
LN THFK VL 0.023147 0.003671 6.305791 0.0000
LN_X 0.393048 0.012460 31.54510 0.0000
LN_M -0.346039 0.016105 -21.48634 0.0000
Effects Specification
Cross-section fixed (dummy variables)
Root MSE 0.022061 R-squared 0.999812
Mean dependent var 5.030000 Adjusted R-squared 0.999803
S.D. dependent var 1.611560 S.E.ofregression 0.022646
Akaike info criterion -4,688020 Sum squared resid 0.324634
Schwarz criterion -4.458492  Log likelihood 1597.455
Hannan-Quinn criter. -4.599097 F-statistic 102183.5
Durbin-Watson stat 0.605337 Prob(F-statistic) 0.000000

Zdroj: viastni zpracovani dat z AMECO v programu EViews

Prurezové a ¢asové fixni efekty

Cross-sectional fixed effect
C_ID Country

©Co~NOUDNwWNRI

Belgium
Bulgaria
Czechia
Denmark
Germany
Estonia
Ireland
Greece
Spain
France
Croatia
Italy
Cyprus
Latvia
Lithuania
Luxembourg
Hungary
Malta
Netherlands
Austria
Poland
Portugal
Romania
Slovenia
Slovakia
Finland
Sweden
United
Kingdom

Effect
-0.110023
0.052894
-0.020547
-0.047495
-0.128694
0.090949
0.090632
0.080302
-0.056501
-0.121130
0.057950
-0.096328
0.074780
0.072366
0.024527
0.260620
0.022601
0.070776
-0.093077
-0.055627
-0.026075
0.020155
0.057016
0.035999
-0.027123
-0.040908
-0.072848
-0.108614

Period fixed effect

DATEID
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

Effect
0.022324
0.021460
0.015831
0.013929
0.007317
0.009804
0.005735
0.006927
0.005670
0.005170
0.000638
0.000970

-0.000146
-0.007193
-0.017354
-0.008069
-0.009788
-0.015992
-0.015418
-0.011480
-0.006646
-0.010055
-0.008325
-0.005308

Zdroj: viastni zpracovani dat z AMECO v programu EViews



Piiloha 5 Vysledky panelové regresni analyzy 11 Model s prifezovymi a ¢asovymi fixnimi efekty

Model bez individualnich vlivi Dependent Variable: LN_P_IND
Method: Panel Least Squares

Dependent Variable: LN _P_IND Sample: 1995 2018

Method: Panel Least Squares Periods included: 24
Cross-sections included: 26
Sample: 1995 2018 Total panel (unbalanced) observations: 508
Periods included: 24
Cross-sections included: 26 Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
Total panel (unbalanced) observations: 508
C -3.224359 0.754310 -4.274578 0.0000
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Pro LN_CFA S 0.310238 0.040944 7.577150 0.0000
LN CFA VL -0.205371 0.056854 -3.612277 0.0003
c -8.047894 0.099192 -81.13412 0.0C LN _Z IND -0.199690 0.086867 -2.298798 0.0220
LN_CFA S 0.676706  0.036729  18.42440  0.0C Effects Specification
LN _CFA VL 0.111069 0.039808 2.790104 0.0C
LN_Z IND -0.708624 0.017538 -40.40449 0.0C Cross-section fixed (dummy variables)
Period fixed (dummy variables)
Root MSE 0.279973 R-squared 0.8611
Mean dependent var -3.061487 Adjusted R-squared 0.860z  ROOtMSE 0.101814  R-squared 0.981633
S.D. dependent var 0.752002 S.E.of regression 0.281( g%a”dgsg‘;ggﬁp\t/;’?r 'g'ggégg; gdé“ztfi‘i;éssq;;:ed 8'%3222
Akaike |nfo.cr|t_er|0n 0.307498 ~ Sum _sqqared resid 39.81¢ Akaike info criterion -1.526621 Sum squared resid 5.265936
Schwarz criterion 0.340809  Log likelihood 74.104 gopwarz criterion 11.093580 Log likelihood 439.7617
Hannan-Quinn criter. 0.320561  F-statistic 1041.6  Hannan-Quinn criter.  -1.356812 F-statistic 477.8749
Durbin-Watson stat 0.044370  Prob(F-statistic) 0.000C  Durbin-Watson stat 0.194713  Prob(F-statistic) 0.000000
Zdroj: vlastni zpracovani dat z AMECO a Eurostatu v programu Zdroj: viastni zpracovani dat z AMECO a Eurostatu v programu

EViews EViews



Hausmanuv test

Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled
Test cross-section random effects

Test Summary Chi-Sq. Statistic  Chi-Sq. d f. Prob.
Cross-section random 16.725070 3 0.0008
Cross-section random effects test comparisons:
Variable Fixed Random Var(Diff.) Prob.
LN CFA S 0.495939 0.486010 0.000171 0.4480
LN_CFA VL -0.012181 0.102516 0.001472 0.0028
LN_Z IND -0.697105  -0.514505 0.005043 0.0101
Cross-section random effects test equation:
Dependent Variable: LN _P_IND
Method: Panel Least Squares
Sample: 1995 2018
Periods included: 24
Cross-sections included: 26
Total panel (unbalanced) observations: 508
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -4.519447 0.844198  -5.353537 0.0000
LN CFA S 0.495939 0.045144 10.98563 0.0000
LN CFA VL -0.012181 0.064403  -0.189140 0.8501
LN _Z IND -0.697105 0.077680  -8.974042 0.0000
Effects Specification
Cross-section fixed (dummy variables)
Root MSE 0.124516 R-squared 0.972529
Mean dependent var -3.061487 Adjusted R-squared 0.970924
S.D. dependent var 0.752002 S.E.ofregression 0.128230
Akaike info criterion -1.214594 Sum squared resid 7.876130
Schwarz criterion -0.973091 Log likelihood 337.5070
Hannan-Quinn criter. -1.119893 F-statistic 605.6382
Durbin-Watson stat 0.208498 Prob(F-statistic) 0.000000

Zdroj: vlastni zpracovani dat z AMECO a Eurostatu v programu

EViews

Prurezové a ¢asové fixni efekty

Cross-sectional fixed

C_ID Country

© oo UAwWwN R

28

Belgium
Bulgaria
Czechia
Denmark
Germany
Estonia
Greece
Spain
France
Italy
Cyprus
Latvia
Lithuania
Luxembourg
Hungary
Malta
Netherlands
Austria
Poland
Portugal
Romania
Slovenia
Slovakia
Finland
Sweden

United Kingdom

effect
Effect

0.551439
-1.188177
-0.380513
0.734974
0.640010
-0.952137
0.198522
0.280590
0.667891
0.416037
-0.790690
-1.012658
-0.683740
0.442961
-0.544111
-0.624084
0.759794
0.458967
-0.390127
-0.273034
-0.814338
-0.747486
-0.747486
0.518412
0.662923
0.797139

Period fixed effect

DATEID

1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

Effect
-0.284402
-0.265128
-0.222010
-0.197118
-0.170956
-0.159468
-0.143360
-0.109799
-0.069353
-0.019024
0.013751
0.062437
0.102925
0.084735
0.015507
0.114250
0.128369
0.114536
0.116818
0.135290
0.163404
0.181748
0.198297
0.208552

Zdroj: vlastni zpracovani dat z AMECO a Eurostatu v programu

EViews



Piiloha 6 Vysledky panelové regresni analyzy Il1 Model s prifezovymi a ¢asovymi fixnimi efekty

Dependent Variable: LN P CON
Method: Panel Least Squares

Model bez individualnich vliva

Dependent Variable: LN_P_CON

S le: 1995 2018
Method: Panel Least Squares amp'e

Periods included: 24
Cross-sections included: 26
Sample: 1995 2018 Total panel (unbalanced) observations: 508

Periods included: 24

Cross-sections included: 26 Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
Total panel (unbalanced) observations: 508
C -5.962126 0.573752 -10.39146 0.0000
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Pra LN_CFA S 0.192325 0.046586 4.128398 0.0000
LN CFA VL 0.077960 0.063868 1.220646 0.2229
c -8.664563 0154910 5593295 0.0 LN Z CON 0.111742 0.046729 2.391257 0.0172
LN_CFA S 0.786471  0.045723  17.20088  0.0( Effects Specification
LN _CFA VL -0.028911 0.051695 -0.559262 0.57
LN Z CON -0.717972 0.030236 -23.74592 0.0¢ Cross-section fixed (dummy variables)
Period fixed (dummy variables)
Root MSE 0.348202 R-squared 0.718¢
Mean dependent var -3.344784 Adjusted R-squared 0.716¢  ROOtMSE 0.117096  R-squared 0.968167
S.D. dependent var 0.656949 S.E.of regression 0.349: ~ Mean dependentvar -3.344784  Adjusted R-squared 0.964607
Akaike info criterion 0743682 Sum squared resid 6159; oD-dependentvar 0.656949 " S.E. of regression 0.123592
T : A : Akaike info criterion -1.246926 Sum squared resid 6.965392
Schwarz crlt.erlon- 0.776993 Log I|I.<eI.|hood -184.8¢ Schwarz criterion -0.813885 Log likelihood 368.7192
Hannan-Quinn criter. 0.756744  F-statistic 428.8{  Hannan-Quinn criter. -1.077117  F-statistic 271.9381
Durbin-Watson stat 0.062165 Prob(F-statistic) 0.000( Durbin-Watson stat 0.372128 Prob(F-statistic) 0.000000

Zdroj: vlastni zpracovani dat z AMECO a Eurostatu v programu

EViews

Zdroj: vlastni zpracovani dat z AMECO a Eurostatu v programu

EViews



Hausmanuv test

Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled

Prurezové a ¢asové fixni efekty

Cross-sectional fixed effect

Period fixed effect

Test cross-section random effects C_ID Country Effect DATEID Effect
Test Summary Chi-Sq. Statistic  Chi-Sq. d.f. Prob. 1 Belgmr_‘n 0371551 1995 _0011610
2 Bulgaria -0.885092 1996 -0.004339
Cross-section random 38.830082 3 0.0000 3 Czechia -0.634832 1997 -0.018816
Cross-section random effects test comparisons: g gg?ﬁr:]:r:l; %41(;.(3;363778 1333 8832%22
Variable Fixed Random Var(Diff.) Prob. 6 Estonia _0101222 2000 0013330
LN CFA S 0173147 0206600  0.000158  0.0079 8 Greece -0.554955 2001 0.004185
N7 CON  oooeor 0109564 0000467  0.04a0 9  Spain 0.002666 2002 0.040360
10 France 0.251509 2003 0.030146
Cross-section random effects test equation: 12 Italy '0187403 2004 0054763
’\D/I:&eoflﬁifzr:’;fmg;’:uaprezo’“ 13 | Cyprus 0.213782 2005 0.058021
‘ 14 Latvia -0.432537 2006 0.047387
Sample: 1996 2018 15  Lithuania -0.278029 2007  0.037018
Cross-sections included: 26 16 Luxembourg 0.822315 2008 0.020378
Total panel (unbalanced) observations: 508 17 Hungary _0903039 2009 -0036898
Variable Coefficient  Std.Error  t-Statistic Prob. 18 Malta 0.384309 2010 -0.028183
c 5365938  0.333659  -16.08209 0.0000 19 Netherlands 0.178622 2011 -0.020117
LN_CFA S 0.173147 0.044362 3.903019 0.0001 20 Austria 0.562325 2012 -0.037916
LN_CFA WL 0.024299 0.056420 0.430692 0.6669
LN Z CON -0066202 0042353 -1563114  0.1187 21 Poland -0.259367 2013 -0.040064
foct Specifoaton 22 Portugal -0.403542 2014  -0.037444
— _ 23 Romania -0.802968 2015 -0.025677
Crose secion bed (Qummy arapies) 24  Slovenia 0.075807 2016  -0.025078
I\R/I(e)gal\giEendentvar g;i%:i idst?sutzgeg-s uared gggiggj 25 Slovakia -0.155251 2017 -0.016727
S.D. depgndentvar 0:656949 S.IIE. of regresqsion 0:123772 26 Finland 0525877 2018 '0015496
Akaike info criteri -1. d resid .
Sehwarzorterion | 1043850 Lo ikeliood 3564708 27 | Sweden_ 0.544822
Hannan-Quinn criter.  -1.190652 F-statistic 493.0049 28  United Kingdom 0.297143
Durbin-Watson stat 0.375115 Prob(F-statistic) 0.000000

Zdroj: vlastni zpracovani dat z AMECO a Eurostatu v programu

Zdroj: viastni zpracovani dat z AMECO a Eurostatu v programu EViews

EViews



Piiloha 7 Vysledky panelové regresni analyzy IV Model s prifezovymi a ¢asovymi fixnimi efekty

Dependent Variable: LN P CON

Method: Panel Least Squares

Date: 04/10/21 Time: 11:17

Sample: 1995 2018

Periods included: 24

Cross-sections included: 26

Total panel (unbalanced) observations: 511

Model bez individualnich vliva

Dependent Variable: LN _P_CON
Method: Panel Least Squares

Sample: 1995 2018
Periods included: 24

Cross-sections included: 26 Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
Total panel (unbalanced) observations: 511
C -5.473032 0.452740 -12.08870 0.0000
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. LN_CFA_S 0.219388 0.037495 5.851077 0.0000
LN Z CON -0.100192 0.047682 -2.101277 0.0362
C -8.724113 0.151119 -57.72992 0.000 o
LN _CFA S 0.771547 0022526  34.25087  0.000 Effects Specification
LN _Z CON -0.734892 0.027584 -26.64196 0.000 L. .
Cross-section fixed (dummy variables)
Period fixed (dummy variables)
Root MSE 0.351103 R-squared 0.71814
Mean dependent var -3.352130 Adjusted R-squared 0.71703 Root MSE 0.119921 R-squared 0.967119
S.D. dependent var 0.661988 S.E. of regression 0.35213  Mean dependent var -3.352130 Adjusted R-squared 0.963545
Akaike info criterion 0.756267 Sum squared resid 62.9926 S.D. dependent var 0.661988 S.E.ofregression 0.126394
Schwarz criterion 0.781138 Log likelihood -190.226 Akaike info criterion -1.204354 Sum squared resid 7.348745
Hannan-Quinn criter. 0.766017 F-statistic 647.184 Schwarz criterion -0.781546 Log likelihood 358.7125
Durbin-Watson stat 0.061826 Prob(F-statistic) 0.00000  Hannan-Quinn criter. -1.038600 F-statistic 270.5979
Durbin-Watson stat 0.357143 Prob(F-statistic) 0.000000

Zdroj: vlastni zpracovani dat z AMECO a Eurostatu v programu

EViews

Zdroj: vlastni zpracovani dat z AMECO a Eurostatu v programu

EViews



Hausmanuv test

Correlated Random Effects - Hausman Test

Equation: Untitled

Prurezové a ¢asové fixni efekty

Cross-sectional fixed effect

Period fixed effect

Test cross-section random effects C_ID Country Effect DATEID Effect
Test Summary Chi-Sq. Statistic ~ Chi-Sq. d.f. Prob. ; gﬁ:g;}g %%95%1%89 iggg _8812222
Cross-section random 39.848832 2 0.0000 3 Czechia -0:589615 1997 -0:029064
4 Denmark 0.414936 1998 -0.000024
Cross-section random effects test comparisons: 5 Germany -0.006800 1999 -0.005984
Variable Fixed Random Var(Diff.) Prob. 6 Estonia -0.217436 2000 -0.013903
8 Greece -0.519583 2001 -0.018162
LN CFA S 0.194282 0.228668 0.000045 0.0000 .
LN_Z_CON -0.055442 0105317  0.000561  0.0353 9 Spain 0.070789 2002 0.020773
10 France 0.364595 2003 0.028966
Cross-section random effects test equation: 12 Italy -0084874 2004 0053980
aggmdigﬁrl'_aez; ;ZIJ:@(;ON 13 Cyprus 0.109197 2005 0.058730
' 14 Latvia -0.496631 2006 0.049047
i::ﬂgﬁgmgﬁ}; 15 Lithuania -0.337105 2007 0.040133
Cross-sections included: 26 16 Luxembourg 0.792465 2008 0.024492
Total panel (unbalanced) observations: 511 17 Hungary -0.877734 2009 -0.031676
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 18 Malta 0.244909 2010 -0.020754
c 5411891 0287427 1882872  0.0000 19 Nethe_rlands 0.247827 2011 -0.010994
LN_CFA S 0194282 0023863  8.141405  0.0000 20  Austria 0.595097 2012 -0.028304
LN _Z CON -0.055442 0.043145 -1.285037 0.1994 21 Poland -0.258704 2013 -0.030013
Effects Specification 22 Portugal -0.378527 2014 -0.025893
c o : 23 Romania -0.859357 2015 -0.013324
ross-section fixed (dummy variables) -
24 Slovenia 0.003420 2016 -0.012280
Root MSE 0.122800 R- d 0.965522 H
Mzgn dependent var -3.352130 AdjSL?sut::ﬁeR—squared 0.963594 25 S_Iovakla -0.162243 2017 -0.003307
S.D. dependent var 0.661988 S.E.of regression 0.126309 26 Finland 0.546157 2018 -0.001081
Akaike info criteri -1.246935 S d id 7.705759
ae et 1216099 sumsaedes o 27 Sweden 0.604629
Hannan-Quinn criter.  -1.155933  F-statistic 500.9563 28  United Kingdom = 0.356676
Durbin-Watson stat 0.360360 Prob(F-statistic) 0.000000

Zdroj: vlastni zpracovani dat z AMECO a Eurostatu v programu

Zdroj: vlastni zpracovani dat z AMECO a Eurostatu v programu EViews

EViews



Piiloha 8 Vysledky panelové regresni analyzy V Model s prifezovymi a ¢asovymi fixnimi efekty

Model bez individualnich vlivi Dependent Variable: LN_P_SERV
Method: Panel Least Squares

Dependent Variable: LN _P_SERV

Method: Panel Least Squares Sample: 1995 2018

Periods included: 24
Cross-sections included: 26

Sample: 1995 2018 Total panel (unbalanced) observations: 508
Periods included: 24
Cross-sections included: 26 Variable Coefficient ~ Std.Error  t-Statistic Prob.
Total panel (unbalanced) observations: 508
C -1.774427 0.431104 -4.116012 0.0000
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. LN_CFA_S 0.196396 0.023204 8.463851 0.0000
LN CFA VL 0.066980 0.033662 1.989783 0.0472
c -6.629324 0.142338 -46.57436 0.000 LN Z SERV -0.585587 0.053561 -10.93300 0.0000
LN CFA' S 0.560131 0.050197 11.15869 0.000 e
LN CFA WL 0222862  0.055584  4.009494  0.000 Effects Specification
LN Z SERV -0.759297 0.036184 -20.98408 0.000 Cross-section fixed (dummy variables)
Period fixed (dummy variables)
Root MSE 0.377474 R-squared 0.58725
Mean dependent var -3.151317 Adjusted R-squared 0.58480 Root MSE 0.059495 R-squared 0.989747
S.D. dependent var 0.588132 S.E.ofregression 0.37896 Mean dependent var -3.151317 Adjusted R-squared 0.988600
Akaike info criterion 0.905116 Sum squared resid 72.3830 S.D. dependent var 0.588132 S.E.ofregression 0.062796
Schwarz criterion 0.938426 Log likelihood -225.899 Akaike info criterion -2.601123 Sum squared resid 1.798148
Hannan-Quinn criter. 0.918178 F-statistic 239.033 Schwarz criterion -2.168082 Log likelihood 712.6852
Durbin-Watson stat 0.007470 Prob(F-statistic) 0.00000  Hannan-Quinn criter. -2431314  F-statistic 863.0794

Durbin-Watson stat 0.130683 Prob(F-statistic) 0.000000

Zdroj: vlastni ini dat z AMECO a Eurostatu v programu
roj- viastnt zpracovant ¢at z prog Zdroj: vlastni zpracovani dat z AMECO a Eurostatu v programu

EViews EViews



Hausmanuv test

Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled

Prurezové a ¢asové fixni efekty

Cross-sectional fixed effect

Period fixed effect

Test cross-section random effects C_ID Country Effect DATEID Effect
Test Summary Chi-Sq. Statistic  Chi-Sq. d.f. Prob. 1 Belgmr_‘n 0581145 1995 _0174598
2 Bulgaria -0.898650 1996 -0.155859
Cross-section random 13.188053 3 0.0042 3 Czechia -0.419545 1997 -0.136672
Cross-section random effects test comparisons: g gg?ﬁr:]:r:l; 28;;323 iggg -8332333
Variable Fixed Random Var(Diff.) Prob. 6 Estonia -0883882 2000 -0074428
LN CFA S 0271341 0280219  0.000015  0.0209 8 Greece 0.092380 2001 -0.057022
N7 SERV 017453 02092 0000525 00012 9  Spain 0.574047 2002 -0.043837
10 France 1.106718 2003 -0.040870
Cross-section random effects test equation: 12 Italy 0881959 2004 '0021717
Dependen Vaiafle: LKL P. SERY 13 Cyprus -0.582586 2005  0.007433
A 14 Latvia -1.153749 2006 0.032498
sample: 1995 2018, 15 Lithuania -0.842561 2007  0.061320
Cross-sections included: 26 16 Luxembourg 0.272883 2008 0.060191
Total panel (unbalanced) observations: 508 17 Hungary -0.650359 2009 0.023684
Variable Coefficient ~ Std.Error  t-Statistic  Prob. 18 Malta -0.931872 2010 0.042668
c -6.535171  0.239949  -27.23562 0.0000 19 Netherlands 0.657180 2011 0.049718
LN_CFA S 0.271341 0.025773 10.52812 0.0000 20 Austrla 0333304 2012 0061745
LN_CFA WL 0.126189 0.037193 3.392805 0.0007
LN Z SERV -0.174935  0.049876 -3.507388  0.0005 21 Poland 0.132439 2013 0.064966
P 22 Portugal -0.031533 2014 0.071278
— _ 23 Romania -0.611201 2015 0.090262
Crose secton bed (Qummy arapies) 24  Slovenia -0.696420 2016  0.099986
Slzg:l’\giEendentvar g%iii? Edstf]sutziieg-s uared 8324513;71 25 Slovakia -0.667309 2017 0.117621
SD. dep2ndentvar 0588132 SE. of regresqsion 0.072668 26  Finland 0.252712 2018 0.133567
Akaike info criteri -2. d id .
Scnwarzorierion | 2108543 Log ikelitood 6760131 27| Sweden 0.457175
Hannan-Quinn criter. -2.255744  F-statistic 1168.978 28 United Klngdom 1.196597
Durbin-Watson stat 0.131646 Prob(F-statistic) 0.000000

Zdroj: vlastni zpracovani dat z AMECO a Eurostatu v programu

Zdroj: viastni zpracovani dat z AMECO a Eurostatu v programu EViews

EViews



