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Mezinarodni pohyb kapitalu

Znamena zmeénu pohledavek a zavazkl rezidentl vici zahranidi. Jde o:

- presuny penéznich fondl (hotovosti, bankovnich depozit) nebo cennych
papiru (akcii, obligaci, aj.)

- poskytovani nebo splaceni uvéru (financnich, zbozZovych) mezi subjekty
narodnich ekonomik
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Mezinarodni pohyb kapitalu

Mezinarodni pohyb kapitalu je vyvolan:

* platbami za dodavky zbozi (a podobné platby) — ma téZ podobu
transferovych plateb a také intervencnich operaci CB pfi
regulaci ménovych fondu

e drzbou financnich aktiv jako jedné z forem bohatstvi s cilem
zhodnoceni financnich aktiv
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Mezinarodni pohyb kapitalu

Mezinarodni pohyb kapitalu je podminén:

- rozdilnou ocekavanou vynosnosti financnich aktiv (obligaci, akcii,
urocenych depozit...) v riznych ndrodnich ekonomikach

- vyvojem cenové hladiny (jedna z okolnosti ovlivaujici vyvoj nominalni
urokové sazby, tedy mira inflace), rozdilné zdroceni napr.

- likviditou daného aktiva tj. moznosti premeénit toto aktivum v jiné aktivum
(financni nebo trzni)

- rizikem daného aktiva (zohlednény rizikovou prémii) akcie jsou zpravidla
rizikovéjsi nez obligace
- vladni regulaci
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Dusledky pro hostitelskou ekonomiku
z primych zahranicnich investic

Kladné

- investor prinasi nové technologie, poznatky, dovednosti,
- vytvari nova pracovni mista,

- Snizuje miru nezameéstnanosti,

- stimuluje hospodarsky rast,

- prinasi nové metody fizeni a poznatky => konkurenceschopnost, roste
poptavka jak ze strany investord, tak ze strany domacnosti.
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Dusledky PZI pro hostitelskou ekonomiku

Zaporné

- v oblasti zivotniho prostredi,
- v oblasti platebni bilance,

- investor dosahuje zisku a prevadi je na Uzemi své materské zeme
(vytlacuje domaci investory),

- odliv kapitalu,

- krize mistnich firem diky zvySené konkurenci, snizeni zaméstnanosti.
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Investicni pobidky

- Investi¢ni pobidky jsou to rlizné vyhody, které stat nebo Uzemni samospravy nabizi
investorovi v pripade, ze bude investovat v té dané ekonomice nebo regionu.

- Ma na née pravo kazdy investor, ale rozhoduje vyse kapitalu.
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Vladni pobidky

- jsou ty, které nabizi vlada, kraj, obec, aby dostali investora na své uzemi,
jsou uvedené v Zakoné ¢. 72/2000 Sb. o investi¢nich pobidkach.

Maiji tfi formy:
- danové vyhody
- danové prazdniny

- nizSi danova sazba (moznost uplatnéni slevy na dani)
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Celni ulevy

- se tykaji investora, ktery potrebuje dovazet zbozi, takze dovozni clo je mu snizeno
nebo Uplné prominuto,

- nebot stat investora potrebuje, proto ho také zvyhodnuje.
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Statni dotace

* muUzZe stat poskytnout investorovi v pripadé rekvalifikaci

zameéstnancd.
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Statisticka analyza primych zahranicnich
Investic

Méreni dynamiky ¢asové rady

- Pro analyzu dynamiky vyvoje pfilivu PZI a odlivu tuzemskych investic lze
pouzit elementarni charakteristiky vyvoje ¢asové rady.

- Pro ¢asovou radu délky n lze urcit n-1 rozmérnych
absolutnich pfirGstkd (diferenci) podle nasledujiciho vztahu

dt=yt—vyt-1, prot=2,3, ..., n.

- Pro tutéz ¢asovou radu lze urcit opét n-1 bezrozmérnych retézovych index(
— koeficientu ristu, které Ize vypocitat dle nasledujiciho vzorce

ik, = e
Y1

prot=2,3, .., n.

MVSO »» KNOWLEDGE FOR THE FUTURE



Statisticka analyza primych zahranicnich
Investic

- Kombinaci téchto dvou pristupu k méreni dynamiky casové rady lze
vypocitat koeficient prirtstku podle nasledujiciho vztahu

prot=2,3,...n.
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Statisticka analyza primych zahranicnich investic

- Po vyndsobeni koeficientu rlstu a koeficientu prirlstku stem ziskdme
jejich relativni vyjadreni jako tempo rlstu a tempo prirGstku.

- U delSich ¢asovych fad je mozné pocitat primérny absolutni prirtstek,
ktery je aritmetickym prumeérem absolutnich prirtstkd a Ize ji vypocitat

MVSO »» KNOWLEDGE FOR THE FUTURE



Testovani statistickych hypotéz

- Testovani statistickych hypotéz se pouziva v pripade, ze o zakladnim
souboru jsou znamy hypotézy (domnénky, predpoklady), které chceme na
zakladé vybéru a stanovené pravdé podobnosti ovéfrit.

- Jako nulova hypotéza se voli takova hypotéza, jejimz chybnym zamitnutim

VeV Y/

- Zpravidla proto byva formulovana negativnim zpusobem, i kdyz treba
pfedpokladame opak.
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Test prukaznosti indexu korelace

Formulace nulové hypotézy HO: ,,Index korelace je statisticky neprikazny.”
Pro testovani hypotézy lze pouzit statistiku Snedecorova rozdéleni (F).

Jestlize hodnota testové statistiky nalezi intervalu nezamitnuti, pak se
nulova hypotéza HO nezamita, coz znamena, ze index korelace neni
statisticky prikazny.

Jinymi slovy to znamena, ze se neprokazala zavislost pozorovanych velicin.

V opacném pripade, pokud vypocCtena hodnota nenalezi do intervalu, je
hypotéza HO zamitnuta, z Cehoz plyne statisticky prokazana zavislost.

Moznost chybného rozhodnuti vyjadruje hladina vyznamnosti (a).

Jedna se o pravdépodobnost chybného zamitnuti nulové hypotézy HO,
pricemz snahou je, aby chyba byla co nejmensi, proto nabyva hodnot 0,01
nebo 0,05.

MVSO »» KNOWLEDGE FOR THE FUTURE



Testova statistika

Interval nezamitnuti:

W, = (0.F0-Ln-1))

|2 index determinace
p pocet parametr( regresni funkce
n pocet pozorovanych hodnot

vl=p-1,v2=n-p  stupné volnosti
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Test prukaznosti indexu korelace

* Pomoci stupnl volnosti statistiky Snedecorova rozdéleni (F) je urcena horni

mez interval nezamitnuti.
* Dolni mez je vdaném pripadé vzdy nulova.

e Konkrétni hodnota horni meze intervalu nezamitnuti je stanovena podle

statistické tabulky kvantill Snedecorova rozdéleni Fp(v1,v2), kde p=1-a.
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Portfolio investice (neprimé investice)

- Jedna se o veskeré financni transakce souvisejici s mezinarodnim
pohybem akcii (majetkovych cennych papirt), Ucasti, osvédceni o podilu
na jmeni spolecnosti, s pohybem dluhovych cennych papirC (obligaci,
smenek se splatnosti nad 1 rok).

- Investor ma tedy financni prostredky, které chce investovat v zahranici a
rozhoduje se dle vySe Urokové sazby.
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Portfolio investice (neprimé investice)

- z hlediska vlastnictvi

- kapital soukromy (investorem je soukromy subjekt)

- kapital statni (investorem je stat)

- kapital mezinarodni (investorem jsou mezinarodni subjekty)
- z Casoveého hlediska

- kapital kratkodoby (splatnost vétsSinou do 1 roku)

- kapital dlouhodoby
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Portfolio investice (neprimé investice)

Zahranicni uvéry a vklady (do bank)
- poskytovani Uvéru zahrani¢nim subjektim (banky)
- prijimani vklad( od zahrani¢nich subjektu
- porovnani urokovych vklad

- prijaté uroky
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FUze a akvizice

Fuze i akvizice jsou nastroji organizacni koncentrace.

- Fluze predstavuje dohodu podnikatel( o splynuti jejich podnikt v jediny
podnik. Splynutim bud’ vSechny podniky zanikaji a vznika novy nebo jeden
podnik existuje dale a ostatni do néj vplynou.

- Akvizice predstavuje prevzeti podnikl na zdkladé koupé a prodeje a muze
mit charakter jak pratelského nebo nepratelského prevzeti.
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Vyhody akvizice

- vyhoda Casova otevira podnikim velice rychly pristup k novym
aktivitam,

- vyvhoda kompetencni je v takovych oborech, které pouzivaji spickovée
technologie (za velmi vysokych ¢astek akvizice malych specializovanych
firem jen proto, aby nabyvatelé ziskali pristup k jejich odbornym
pracovnikum, disponujicich potrebnym know-how, nebo k jejich
patentim),

- vvhoda trzni nastava tehdy, kdyz s nizsimi naklady je mozné prekonat
nekteré bariéry vstupu na trh (napr. pristup k distribu¢nimu systému).
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Horizontalni integrace

- Horizontalni integrace zasahuje do nové skupiny konec¢nych produktl nebo
sluzeb.

- Podnikani je pfesouvano nebo rozsifovano do novych druht podnikani.

- Je mozné pak rozlisit pribuznou integraci, kdy jsou podniky v pfibuzném
oboru nebo nepfibuznou integraci, kdy dochazi ke sdruzeni podnikt
rozdilnych odvétvi.

- Hlavnim duvodem k nepribuzné integraci jsou finan¢ni nebo politické
dlvody nebo rozlozeni rizika.
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Vertikalni integrace

- Vertikalné integrovat znamena presouvat a rozsSirovat podnikani do oblasti,

které slouzi jako dodavatelské nebo odbératelské pro zakladni vyrobky ci
sluzby.

- Hlavnim motivem je upevnéni konkurencni pozice na trhu a realizace
takové integrace muze prinést uzitek jako Usporu nakladl v procesech,
zdokonaleni kvality kontroly nebo odstranéni zavislosti na dodavatelich.

- Nevyhodou je citlivost na zménu poptavky Ci technologického rozvoje.
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Konglomeratni integrace

- Konglomeratné neboli sdruzené integrovat znamena, ze oba podniky
operuji v oblastech spolu navzdjem vibec nesouvisejicich.

- Ekonomicky zisk z fuze Ci akvizice vznika tehdy, pokud bude hodnota nové
formy vyssi, nez je hodnota oddélenych firem, které do procesu vstupuiji.

- Tyto procesy se vyplati, pokud Cista souCasna hodnota, definovana jako
rozdil zisku a naklad(, bude kladna.
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Ekonomicka transformace

Hlavnimi pilifi této transformace se staly:

- ekonomicka deregulace - likvidace instituci centralné fizené ekonomiky;,
zruseni stovek prikazu a zasah(, otevreni vstupu na trh,

- liberalizace cen a zahrani¢niho obchodu (sménitelnost koruny)
- privatizace statnich podnikd,

- kontrola makroekonomické situace (fiskalni a monetarni restituce) a
vyhnuti se vysoké inflaci

- postupné vytvareni trzni infrastruktury — instituci i legislativy.
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Charakteristiky ekonomické transformace

rychlost, razantnost, konzistentnost a jasna strukturovanost,
mix zdmérnych centrdlnich opatreni se spontanni reakci jedincq,

obdivné a souhlasné projevy renomovanych ekonomu a zndmych svétovych
instituci,

obcanska reakce v podobé uzasného poctu vznikajicich soukromych
podnikatelskych subjektl a neocekavané vysoké ucasti v kupdnové privatizaci,

oblibenym tercem kritiky transformacniho procesu se stalo tzv. podcenéni ulohy
prava (pravni nihilismus),

charakteristickym rysem nové soudni moci nebyla nezavislost, nybrz nefunkénost,

funkcni selhani soudl v oblasti vynucovani stavajicich zakonl bylo nahrazovano
hore¢natym schvalovanim novych zakonu vylucné v oblasti verejného prava,

rozvoj soukromého prava byl v novych spolecenskych podminkach nahrazen
rozvojem verejného prava.
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Privatizace v CR

Je klicovym pilirem ekonomické transformace.

Navzdory cetnym diskusim nikdy netvorila otazka vlastnictvi tézisté
standardni ekonomickeé teorie, ktera pokladala vlastnictvi v trzni
ekonomice za dané a v podstaté exogenni.

Bezprostredné po roce 1989 neexistovala zadna ucelena teorie privatizace.

Pokud existovaly knihy o privatizaci, zabyvaly se pouze standardni
privatizaci jednoho ¢i nékolika podnikt, nikoli masovou transformacni
privatizaci.

- Soukromeé vlastnictvi zalozené na soukromych vlastnickych pravech mélo
sklon byt efektivnéjsi nez verejné vlastnictvi.
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Tri zakladni metody privatizace

- mala privatizace (mensi podniky a provozovny)

- velka privatizace (stredni a velké podniky)

- restituce (navraceni majetku znarodnéného po roce 1948 plvodnim
vlastnikdm nebo dédicim)
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Metody velké privatizace

- verejné nabidky

- kuponova privatizace

- primé prodeje predem urcenym kupujicim

- prevod majetku na obce nebo organy socialniho zabezpeceni

- max. 10 % podilu majetku podniku mohlo byt za zvyhodnénou cenu
proddno zaméstnanclm
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Pravni ramec privatizace

- Zakon ¢. 403/1990 Sb., o zmirnéni nasledkd nékterych majetkovych
krivd
(Zakon o malé restituci)

- Zakon €. 87/1991 Sb., o mimosoudnich rehabilitacich (Zakon o velké
restituci)

- Zakon €. 229/1991 Sb., o Upravé vlastnickych vztaht k ptidé a jinému
zemédeélskému majetku (Zakon o restituci zemédélskych pozemku)

. Zakon €. 427/1990 Sb., o prevodech vlastnictvi statu k nékterym vécem
na jiné pravnické nebo fyzické osoby (Zakon o malé privatizaci)

« Zakon ¢. 92/1991 Sb., o podminkdch prevodu majetku statu na jiné
osoby
(Zakon o velké privatizaci).
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