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Abstract

This master’s thesis deals with the subject of foreign direct investments
in the Czech Republic. It discusses the structure and economical impact of
the inflow of foreign direct investments, and analyses possible determinants
that may affect the investment attractiveness of the country. Furthermore,
the thesis contains statistical and econometrical analysis of the development
of the stock of foreign direct investments through the years 1998 — 2012 and
applies the results to short-term predictions of future values.

Keywords foreign direct investments, statistical analysis, econometric ana-
lysis, econometric model, time series, short-term forecast.



Abstrakt

Diplomové prica sa zaobera priamymi zahraniénymi investiciami v Ceskej re-
publike. Pojednéava o struktiru a ekonomickych dopadoch prilevu priamych
zahrani¢nych investicii a o determinantoch ovplyvnujicich investi¢ni atrakti-
vitu krajiny. Dalej sa praca zaoberd Statistickou a ekonometrickou analyzou
vivoja stavu priamych zahraniénjch investicii v Ceskej republike za obdo-
bie 1998 - 2012, a ziskané vysledky analyz nasledne vyuzije ku kratkodobej
prognéze budiceho vyvoja.

Klicova slova priame zahranicne investicie, Statistickd analyza, ekonomet-
rickd analyza, ekonometricky model, ¢asové rady, kratkodoba prognéza.
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Uvod

Diplomova praca sa zaobera modelovanim vyvoja stavu priamych zahra-
ni¢nych investicii v Ceskej republike za poslednych 15 rokov. Vytvori modely
na kratkodobé progndzovanie budiceho vyvoja priamych zahrani¢nych inves-
ticii v Ceskej republike, ktoré vyuzivaji nastroje regresnej analyzy.

Ciele prace

Ako hlavny ciel, sme stanovili vytvorenie takého modelu, pripadne takych
modelov, ktoré charakterizuji vyvoj skuto¢nych priamych zahrani¢nych inves-
ticii v takej miere, aby model bol schopny kvalitne predikovat aj budici vyvoj
skamaného ukazovatela. Tento hlavny ciel sme dekomponovali na dva pod-
ciele. Prvym podcielom je analyza vyvoja priamych zahrani¢nych investicii
v zavislosti od c¢asu a prognodzovanie ¢istého casového radu a druhym pod-
cielom je, ze sa pokusime o analyzu vyvoja priamych zahrani¢nych investicii
v zéavislosti od inych makroekonomickych faktorov.

Prehlad diplomovej prace

Diplomovi pracu sme rozdelili do dvoch hlavnych casti. Prva cast je teo-
retickd. Jedna sa o kapitoly 1-4, ktoré popisuji metodiky riesenia linedrnych
regresnych modelov vhodnych pre modelovanie vyvoja ¢asovych radov a ich
prognoézovanie. V druhej casti diplomovej prace, v kapitoldch 5-7, aplikujeme
v prvej Casti ziskané teoretické znalosti na modelovanie vyvoja stavu priamych
zahraniénych investicii v Ceskej republike za poslednych 15 rokov a nakoniec
sa pokisime pomocou tychto modelov vytvorit kratkodobt prognézu vyvoja
priamych zahrani¢nych investicii.

Prva kapitola sa zaobera so vseobecnou teériou priamych zahrani¢nych
investicii. Kapitola popisuje formy priamych zahrani¢nych investicii, priblizi

15



Prehlad diplomovej préice

citatelovi mozné pozitivne a negativne dopady pritomnosti zahrani¢nych in-
vesticii na ekonomiku hostitelskej krajiny a prediskutuje potencidlne determi-
nanty vplyvajice na investi¢nu atraktivitu hostitelskej krajiny. K tomu, aby
sme kapitolu mohli povazovat za Uplni, sme zahrnuli do nej kratku analyzu
vyvoja stavu priamych zahrani¢nych investicii v Ceskej republike z hladiska
struktury.

V druhej kapitole venujeme pozornost tedrii Statistickej analyzy. Tato kapi-
tola popisuje tedriu ¢asovych radov a moznosti modelovania vyvoja ¢asovych
radov. Vysvetluje zasady parovej regresie vyuzitim zakladnych analytickych
funkcii, k-transformécie a Specidlnych analytickych funkcii s hladinou nasyte-
nia.

Tretia kapitola popisuje moznosti a metodiku prognézovania ¢asového radu
vyuzitim linedrne regresnych modelov, ktoré si popisané v druhej kapitole.
V praxi vSak nestaci iba budice hodnoty odhadniit, ale je potrebné aj overit
kvalitu prognézy, inymi slovami: overit ¢i dany model predpoveda budici vyvoj
s dostatocnou vypovednou hodnotou. Kapitola preto venuje tiez pozornost
metodike testovania charakteristik kvality prognézy.

Stvrta kapitola sa zaoberd viacnasobnymi lineArnymi regresnymi modelmi.
Popiseme v nej postup pri tvorbe viacnadsobného ekonometrického modelu od
specifikacie vysvetlujicich premennych, cez verifikidciu vytvoreného modelu az
k moznostiam aplikacie tohto modelu.

Piatou kapitolou zacina analyticka cast diplomovej prace. Vyuzijeme teore-
tické znalosti z druhej kapitoly na skimanie chronologického vyvoja priamych
zahraniénych investicii v Ceskej republike za poslednych 15 rokov. Cielom
kapitoly je skumat, ako st analytické funkcie, popisané v druhej kapitole,
schopné modelovat vyvoj priamych zahraniénych investicii v Ceskej republike,
pripadne takto ziskané modely interpretovat a vysledky porovnat.

V Ssiestej kapitole vyuzijeme parové regresné modely z predchadzajicej
kapitoly k prognézovaniu budiceho vyvoja priamych zahrani¢nych investicii.
Cielom kapitoly je odhadnut budice hodnoty vyvoja priamych zahrani¢nych
investicii a rozsirif hodnoty s kvalitnym intervalovym odhadom. Ziskané hod-
noty nasledne otestujeme pomocou metodiky popisanej v tretej kapitole. Vy-
sledky interpretujeme a porovname.

V siedmej kapitole vyuzijeme teoretické znalosti ziskané z teoretickej casti
o metodike tvorby ekonometrického modelu. Cielom kapitoly je analyzovat
potencialne makroekonomické faktory vplyvajice na vyvoj priamych zahra-
ni¢nych investicii v Ceskej republike, a pomocou tychto makroekonomickych
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Prehlad diplomovej préice

ukazovatelov modelovat tento vyvoj ¢o najkvalitnejsie. Ciel budeme povazo-
vat za Uspesne splneny v pripade, ak sa podari vytvorit Statisticky vyznamny
ekonometricky model, ktory nasledne dosiahne kvalitné prognostické charak-
teristiky pri aplikacii tohto vytvoreného modelu.
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KAPITOLA 1

Tedria priamych zahranicnych

investicii

1.1 Zakladna definicia pojmov

Toky zahrani¢ného kapitalu maji najcastejSie formu priamych zahranic-
efektivnejSou formou zahrani¢ného kapitdlu st priame zahrani¢né investicie
(dalej len PZI), kde sa jednd o dlhodobé vlastnictvo akcii. V diplomovej préci
budeme venovat pozornost prave priamym zahrani¢nym investiciam.

Priame zahrani¢né investicie st v Ceskej republike definované devizo-
vym zdkonom ¢. 219/1995 Sb. podla §1 pismeno ) nasledovne ()

L, Drimou zahranicni investici rozumi takové vynaloZeni penéezZnich prostredki
nebo jinych penézi ocenitelngch majetkovijch prav a jinych majetkovych hodnot,
jehoZz ucelem je zaloZeni, nabyti nebo rozsireni trvalych ekonomickiych vztahid
tnvestujicitho tuzemce nebo tuzemcu jako osob jednajicich ve shodé na podni-
kani v zahranici nebo investujictho cizozemce nebo cizozemci jako osob jedna-
jicich ve shodeé na podnikdni v tuzemsku.“

PZI st teda investicie do inej krajiny za tcelom ziskania podielu na kme-
novych akcidch a rozhodovacich pravomociach vo vyske aspon 10%.
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1.2. Formy priamych zahrani¢nych investicii

PZI mézeme dalej ¢lenit na nasledujtce polozky:

PZI=zikladny kapitdl+reinvestovany zisk+ostatny kapital

Zakladng kapitdl — vyjadruje vklad investora do zdkladného kapitalu spoloc-
nosti.

Reinvestovany zisk — vyjadruje podiel priameho investora na hospodéarskom
vysledku firmy. Dalej sa skladé zo zisku z bezného roku po zdaneni a nerozde-
leného zisku minulych obdobi ocisteného o straty z bezného a neuhradenych
strat z predchadzajucich rokov a dividend.

Ostatny kapitdl — v tomto pripade sa jedna o tverové vztahy priameho inves-
tora vratane cennych papierov a dodavatelskych tiverov medzi investorom a
dcérskymi spolo¢nostami ¢i pobockami.

1.2 Formy priamych zahrani¢nych investicii

V tejto podkapitole budeme venovat pozornost jednotlivym formam PZI.
PZI moézeme delit na zédklade nasledovnych hladisiek:

e podla stratégie vstupu,
e podla miery kontroly investor,

e podla spdsobu vstupu investicie.
Delenie priamych zahrani¢nych investicii podla stratégie vstupu:

e Trhovo orientované investicie (market- seeking)
Cielom tohto motivu je zvysit podiel na trhu a znizif naklady na zaso-
bovanie trhu popripade nahradit dovoz daného produktu. Takto moti-
vované PZI sa typické pre sektor sluzieb.

e [nvesticie zamerané na zvysenie efektivnosti (efficiency- seeking)
Cielom tohto motivu je optimalizacia vyroby, zniZenie vyrobnych nakla-
dov a zvysenie konkurencieschopnosti s vysledkom medzindrodnej spe-
cializdcie jednotivych aktivit. Dalsfm motivom tohto typu méze byt di-
verzifikicia rizika a produktov.

e Zdrojovo orientované investicie (Resource-seeking)
Zdroje hladajuca stratégia- zameriava sa na zaistenie dodavok strate-
gickych surovin. Tento motiv je obzvlast silny v oblasti ropného a ta-
zobného priemyslu. Investor hlada zdroje, ktoré st v materskej krajine
nedostupné alebo velmi drahé.
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1.2. Formy priamych zahrani¢nych investicii

e [nvesticie orientované na strategické aktiva/schopnosti (Asset-seeking)
Cielom je ziskavanie $pecifickych aktiv ako napriklad patent ¢i obchodna
znacka. Motivom tohto typu je Casto ziskdvanie vzdelanej pracovnej sily,
pristup k vysledkom vyskumu a vyvoja. Tieto firmy sa popritom snazia
zabranit ostatnym konkurené¢nym firmam vstup na trh.

Delenie PZI podla miery kontroly investora:
e Podnik s mensinovym zahrani¢nym podielom — 10% - 50% podiel,

e Podnik pod zahrani¢nou kontrolou — 50% a viac podielu zahrani¢ného
investora.

Delenie PZI podla spésobu vstupu investicie moZeme delit nasle-
dovne:

e [Investicie na zelenej like (greenfield)

Jednd sa sa o investiciu do novych aktiv v zahranic¢i. Désledkom tohto
typu investovania s nové priestory a vytvarania novych pracovnych
prilezitosti na zahrani¢nom trhu prace. Vac¢sinou sa jedna o nadnérodné
korporécie vstupujtce do rozvojovych krajin s cielom vytvarania novych
tovarni ¢i obchodov. V tomto pripade je teda investor vo vacésine pripa-
dov 100 percentnym vlastnikom takto vytvoreného podniku. Rozvojové
krajiny c¢asto lakajui nadnarodné firmy s poskytovanim danovych tdlav ¢i
dotdciami. Hlavnou vyhodou pre krajinu, pouzivajicu tito metédu je
nielen vytvaranie novych pracovnych miest, ale aj prieliv nového know-
how a technolégii, ktoré zvysuju ludsky kapital danej krajiny.

e [nvesticie na hnedej like (brownfield)
Jednd sa o ndkup existujiceho obchodného ¢i vyrobného priestoru v
zahranic¢i s dcelom spustenia novych vyrobnych ¢i sluzobnych aktivit.
Tento typ investicii nezahfna postavenia novych priestorov, ale vyuziva
uz existujice a prestavia ich podla vlastnych potrieb. Dévodom tohto
typu investicii je vd¢sinou modernizacia vyrobnej linky alebo znovu spre-
vadzkovanie vyroby.

o Akvizicie a fizie (Aquisitions and merges)
Jedné sa vyslovene len o zmenu majitela podniku avSak nie zmenu tech-
nologicki. Cielom je vicsinou ziskanie konkuren¢nych vyhod prebranej
firmy, pricom inak pre investora by bola samotna investicia nakladnejsia
nez kapitalovy vstup.

e Spolocné podniky (joint ventures)
Jedna sa o splynutie dvoch firiem cielom vzajomného vyuzitia technolo-
gickych alebo inych znalosti akymi st znalost miestneho trhu alebo dis-
tribu¢ného kanalu. Domaéca firma pri tom profituje z prielivu finan¢ného
kapitalu od investujicej firmy, ktora ponikne nové strategické moznosti
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domacej firme. V pripade joint venture sa teda jedna o vyhodné spojenie
pre obidve podniky.

1.3 Dopady priamych zahrani¢nych investicii

V sticasnosti priame zahrani¢né investicie hraji vyznamnu tlohu v eko-
nomike aj na narodnej aj na medzinadrodnej trovni. Pozitivne efekty PZI na
ekonomicky rast si najCastejSim argumentom v rozvojovych krajinach, ked
vytvaraju rozne stimuly v snahe prildkat zahrani¢nych investorov do krajiny.
Dopady PZI na ekonomicky, socidlny a politicky zivot hostitelského statu, kam
smeruju investicie, si velmi mnohotviarne a moé6zu mat aj kladné aj zdporné
prvky.

Medzi najviac cenené pozitiva, ktoré si s prilevom PZI spojené mozeme
zaradit predovsetkym:

Priliv kapitilu — PZI prinasaji do ekonomiky hostitelskej krajiny kapi-
tal, ktory tam obvykle nie je k dispozicii. Na rozdiel od ostatnych zdrojov
zahrani¢ného kapitalu s tieto prostriedky investované dlhodobo.

Priliv technolégie — technologie hraju velkt rolu v ekonomickom raste kra-
jiny. Nadnarodné spoloc¢nosti prinasaji moderné technologie zakladaja vyskumné
pracoviska, podporuju technicky pokrok a zvysuju efektivitu vyroby. V tomto
pripade prilev PZI zavisi aj od schopnosti krajiny nové technolégie prijimat a
zavadzat.

Pristup na zahranicné trhy — firmy, ktoré vlastnia zahrani¢né spolo¢nosti
sa Casto orientuju na export a tym padom investori pre svoju firmu otvaraja
pristup na zahrani¢né trhy, na ktoré by sa doméce spoloCnosti sami velmi
tazko dostali.

Manazérske zrucnosti — nadnarodné spolocnosti zamestnavajia vysoko kva-
lifikovanych odbornikov, ¢o sa pozitivne prejavuje v podobe prelievania tychto
zrucnosti a skisenosti do vsetkych dcérskych spolo¢nosti.

Ochrana Zivotného prostredia — nadnarodné spolo¢nosti si v ¢ele vo sve-
tovom vyvoji technologii, ktoré sa snazia ¢o najmenej poskodzovat zivotné
prostredie. Kvalitny environmentalny manazment a vyspelé technolégie mézu
pozdvihnut celkovia kvalitu zivotného prostredia.

Pozitivne efekty na zamestnanost - PZI zvysuji zamestnanost priamo vzni-
kom novych vyrobnych zariadeni, nepriamo stimuluji zamestnanost v oblasti
distribucie. PZI poméaha udrzat zamestnanost restrukturalizdciou spolo¢nosti
v hostitelskej krajine, ktoré si v problémoch alebo pred zanikom.
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Rozvoj ludského kapitilu - Zahrani¢né investicie so sebou prindsaji inova-
cie nielen vo vyrobnych zariadeniach, ale aj v procese vyroby, procese riadenia,
vyskumu a vyvoja, v predaji a vobec v procese fungovania celej spolo¢nosti ako
aj jej pracovnikov. Pre zavedenie a vyuzivanie novych technologickych proce-
sov je potrebny lTudsky kapital, ktory disponuje potrebnymi vedomostami a
skusenostami pre vyuzivanie novych technol6gii v procese vyroby. Mnohokrat
je potrebné na zaciatku fungovania zahranic¢nej spolo¢nosti v hostitelskej kra-
jine uskutocnit mnohé skolenia a vzdelavacie kurzy, aby pracovnici boli schopni
vykonévat svoju pracu spésobom odpovedajicim predstavam investora.

Zlepsenie podnikatelského prostredia — zahrani¢né firmy znacCne prispievaja
k lepseniu podnikatelského prostredia a etiky.

Pozitivny vplyv na domdce spolocnosti — vstup nadnarodnych spolo¢nosti
na trh hostitelskej krajiny, ktory je spojeny so zvysSenou investi¢nou aktivitou,
moze davat Sancu uplatnit sa dalsim domécim spolocnostiam.

Medzi negativne vplyvy spojené s priamymi zahraniénymi investiciami, ktoré
sa dotykaju viacerych stranok ekonomiky hostitelskej krajiny mozeme
zaradit:

Vytldcanie domdcich firiem - vytlacanie domécich firiem z trhu moze pa-
trit k sprievodnym javom priamych zahrani¢nych investicii. Dochadza k nemu
ak firma, ktort vlastni zahrani¢ny investor sa zameriava na domaéci trh a do-
méce firmy nie si schopné konkurovat tejto firme. Avsak je to Standardny
jav trhovej ekonomiky, v ktorej prostrednictvom realokécie zdrojov dochadza
k vytldcaniu neefektivnych vyrob. Rovnako zvysovanie importu materidlu a
polotovarov vedie k likvidacii domécich dodavatelov tychto komodit. V tomto
pripade ostava otézka, preco domaci vyrobcovia nie st schopni pontknuf kon-
kuren¢ne schopnt alternativu dovozu.

Repatridcia ziskov — zhorsenie platobnej bilancie. Zisk nezostava v domaécej
krajine, kde by mohol byt reinvestovany a poméct k dalsiemu rozvoju ale je
prevedeny na zahrani¢né ¢ty investorov.

Nadpriemerny ndrast miezd - mdze vo firmach so zahrani¢nym vlastnic-
tvom ovplyvnit aj iné doméce firmy, v ktorych produktivita prace rastie iba
pomaly a zaostava za rastom miezd. Vysledkom tohto javu je zniZenie konku-
rencieschopnosti domécich firiem.

Nepriatelské prevzatie domdcich firiem — Umyselné investovanie do lokélnej

firmy s cielom zbavit sa konkurencie a stlmit alebo zrusit vyrobu konkurencne;j
lokalnej firmy.
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Zvysenie miery nezamestnanosti — zvysenie podielu kapitalovo naroc¢ného
sposobu vyroby a znizZenie podielu vyroby na pracu moze mat negativny dopad
na mieru nezamestnanosti.

Vijpadok dariovijch prijmov — mdze byt spésobené nielen danovymi prazd-
ninami, ktoré ponikaja investorom hostitelské firmy, ale aj transferovymi ce-
nami, ktorymi nadnarodné spolo¢nosti upravuju zisky v jednotlivych statoch.

Dudlna ekonomika — v pripade, ked vladda sa priliSne orientuje na pri-
tiahnutie zahrani¢nych investorov a zabtda na rozvoj domécich firiem, tak
moze vzniknut dudlna ekonomika, v ktorej firmy v zahrani¢nom vlastnictve
prosperuju a doméce firmy stagnuju alebo upadaju.

Aprecidcia meny - v dosledku prilevu zahrani¢ného kapitdalu dochadza k
apreciacii doméacej meny, ¢o sa mdze negativne prejavit rastom deficitu ob-
chodnej bilancie.

Inflacné dopady - rast penaznej zasoby suvisiaci s vysokym prilevom PZI
moze mat inflacné dopady.

1.4 Determinanty ovplyvnujiace vyvoj priamych
zahrani¢nych investicii

Zahrani¢ni investori pri svojich investi¢nych rozhodnutiach hodnotia mnoho
faktorov , ukazovatelov krajiny svojej potencionalnej investicie. Podla réznych
tedrii dolezitymi faktormi sa politicka a ekonomicka stabilita, kvalita legisla-
tivneho prostredia, urokové sadzby, danova zatazenost, blizkost domacich a
zahrani¢nych trhov, dostupnost a kvalita pracovnych sil, geografickd poloha,
dopravna a komunikac¢na rozvinutost, podnikatelskd a znalostnd infrastrukt-
ura, cena prace, vyrobné naklady, troven zivotného prostredia, kultirne fak-
tory krajiny atd.

Pri konecnej faze vyberu najvhodnejsej lokality pre investiciu, rozhodujicu
rolu hraju regiondlne resp. miestne charakteristiky faktorov. Ak mé firma
motivaciu k investovaniu v zahranici, zvazuje rizikovost a vyhodnost lokalit a
podla urc¢itych parametrov sa rozhodne pre konkrétnu krajinu alebo lokalitu.
Treba vsak poznamenat, ze dolezitost faktorov je pre kazdého investora odlisnd
a zavisi od zdmeru investora.
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7 hladiska vyberu lokality investovania moézeme rozdelif zdkladné lokali-
zacné makro-faktory, ktoré urcuja lokaliza¢né rozhodnutia nasledovne:

e Pre krajinu: politicky a ekonomicky systém, stabilita vlady, ekono-
micka stabilita,vymenny kurz meny, podnebie, exportné a importné pod-
mienky, kultira, dane a poplatky.

e Pre region: cena prace, pristupnost surovin, dodéavatelov a trhov, druhy
a kvalita dopravy, infrastruktira, pravidld sivisiace so zivotnym prostre-
dim, podnebie, verejné sluzby.

e Pre samospravu: lokdlna autondémia, samospravne institiicie, miera
nezamestnanosti, pravidla miestneho obchodovania, miestne dane, na-
klady na prenajom a vystavbu.

e Pre polohu: naklady pody, velkost tizemia, mestskd segmentdcia, fak-
tor bezpecia,mestska doprava, spotrebitelska zakladna, dopravné vzdia-
lenost, verejné sluzby.

Determinanty prilivu priamych zahrani¢nych investicii mézeme rozdelit do
dvoch velkych skupin(2):

e interné - vychadzaji z vnitornych podmienok firmy, kam mozeme za-
radit faktory ako kultira firmy, manazment a ich postoj k podnikaniu v
zahranici, schopnost vyuzit prilezitost a niest riziko, vyznamné udalosti,
ktoré mo6zu mat vplyv na zmeny postojov a pod.,

e crierné — sem mozeme zaradit napr. vysoké naklady na vyrobu, vysokua
cenu za pracu, nedostatok surovin v materskej krajine. V hostitelskej
krajine zas nizke pracovné sily, surovin, energie, aroven infrastruktiry a
pod.

7 hladiska vecného obsahu externé determinanty mozno rozdelit do troch sku-
pin: nakladové faktory, dopytové faktory a investi¢né prostredie.

Skupina nakladovych faktorov:

Zahrani¢ny investor hladé hostitelskd krajinu, kde nizkym nédkladom pro-
dukcie a distribicie ziska vyssi zisk.
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Medzi nékladové faktory patria napr.:

uspora na lacnych alebo v materskej krajine nedostupnych surovinéach,

lacnéd pracovné sila, alebo lacnéd kvalitnd pracovnid sila, ukazovatel jed-
notkovych nakladov prace je povazovany za jeden z vrcholovych dopln-
kovych indikatorov ekonomiky, a ako taky je pomerne ¢asto vyuzivany
(najmé zahraniénymi institiciami) pri hodnoteni hospodarskeho vyvoja
jednotlivych krajin.

uspora prepravnych nakladov, ¢o predstavuje rychlejsiu a lacnejsiu dis-
tribiciu tovarov k spotrebitelom,

uspora ostatnych ndkladov, ako napr. naklady na vedu a vyskum, teleko-
munikécie, reklamné naklady, ceny pozemkov, prendjom budov, nédklady
na iné sluzby,

vladna politika hostitelskej krajiny - vlada mo6ze podporovat prilev kapi-
talu, napr. znizenim danového zatazenia zahrani¢nych investorov, opat-
reniami v colnej a dovoznej politike, danovymi prazdninami, moznostou
odpocitania straty zaznamenanej pocas danovych prézdnin zo zisku, atd.

Skupina dopytovych faktorov:

velkost trhu a dynamika jeho rastu, pristup na regionalne a globalne trhy,
preferencia spotrebitelov v krajine, struktdra trhu, prekonanie obchod-
nych prekdzok (napr. zvySené dovozné clé, vysoké nédklady pri vstupe na
trh atd.).

Investi¢né prostredie je tvorené sihrnom pravnych noriem, obmedzeni a
politickych vzfahov v hostitelskej krajine. Hlavnymi prvkami investi¢cného
prostredia st najma:

politickd stabilita - je jedno z najdolezitejsich kritérii pri rozhodovani o
umiestneni PZI,

vSeobecny postoj vlady a obyvatelstva k zahrani¢nym investiciam,

reguldcia vlastnictva zahraniénych firiem (v niektorych krajinach jestvuju
predpisy o maximéalnom moznom podiele zahrani¢nej firmy na vlastnic-
tve pobocky),

menova regulécia,
danova struktura,

dostupnost informécii o danej krajine.
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Vytvorenie atraktivneho investi¢ného prostredia je dlhodoby a zlozity pro-
ces pre krajiny. Potencionalny investor pri vstupe na zahrani¢ny trh analyzuje
hlavne:

e stav politického prostredia,

e makroekonomick stabilitu,

stav domacej pracovne;j sily,

stav infrastruktuary,

danovy systém a investi¢né stimuly,

vydavky na vyskum, vyvoj a vzdelavanie .

Politicka stabilita - predstavuje fungujicu parlamentni demokréaciu a
tiez dodrziavanie Iudskych prav a slobod. Dalsim prvkom stavu politického
prostredia je stav pravneho prostredia v danej krajine. Zahi1ia nielen sistavu
zakonov, ale aj ich dodrziavanie a vymahatelnost prava a fungovanie sudov.
Dalsim faktorom politickej stability si byrokratické proceddry. Sktmand je
miera byrokracie v danej krajine, rychlost a kvalita prace tradov, finanéna a
casova narocnost zalozenia a likvidacie podnikatelského subjektu a iné. Miera
korupcie je tiez kritériom pre investi¢né rozhodovanie. Korupcia je vnimana
ako jeden z najvaznejsich spoloc¢enskych problémov a je pritomnd aj pri privati-
zaénych projektoch, na ktorych sa zG¢astiiuji zahraniéné spoloénosti. Uroveti
korupcie je merana indexom vnimania korupcie, ktory kazdy rok zostavuje
organizacia Transparency International.

Makroekonomicka stabilita - hospodarske a finanéné krizy vo svete
vedi zahrani¢nych investorov k tomu, aby sa zaoberali dékladnou analyzou
ekonomického prostredia. Makroekonomické ukazovatele st Statistické udaje
vyjadrujiace aktudlny stav hospodérstva urcitého statu v zavislosti na konkrét-
nej oblasti danej ekonomiky (priemysel, trh prace, obchodna bilancia atd.). V
skutocnosti tieto Statistiky pomahaji investorom sledovat pulz ekonomiky.
nomiky krajiny a predstavuje celkovil hodnotu vsetkych tovarov a sluzieb vy-
produkovanych danou krajinou v danom roku. HDP krajiny vypoveda o hos-
podarskej vyspelosti a od neho moézeme odvodit aj mieru hospodarskeho bla-
hobytu v danom state. Indikator jednotkovej naklady prace dava do sivislosti
suhrnny produkény vykon ekonomiky (HDP), produktivitu prace, mzdové a
dalsie naklady spojené s pracovnou silou a cenovy vyvoj, ¢im sprostredkovava
sthrnny pohlad na kvalitu hospodarskeho rastu. Dalsim faktorom, ktory po-
maha analyzovat makroekonomicki stabilitu je inflacia. Inflicia zvécsa ozna-
¢uje ekonomicky jav, pocas ktorého sa vyskytuje dlhsie trvajici rast ceno-
vej hladiny alebo zodpovedajice znizenie kipnej sily penazi. Vysokd inflacia
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sposobuje ekonomickt nerovnovahu s negativnymi dosledkami na vyrobu aj
spotrebu, preto mdze odradzat investorov od investicii v danej krajine. Stav
verejnych financii nepatri medzi najdodlezitejsie faktory pri analyze investic-
ného prostredia. Ma skér podporny charakter. Priaznivy stav verejnych fi-
nancii prispieva k makroekonomickej stabilite a podporuje menovua politiku v
udrziavani stabilnych cien. Vysoky deficit verejnych financii méze byt signalom
budicich hospodérskych problémov a svedéi o hospodarskej nevyrovnanosti
Statu. Dalsim podpornym faktorom pri hodnoteni investi¢ného prostredia je
stav platobnej bilancie. Platobné bilancia predstavuje pomer medzi platbami
prichadzajticimi zo zahranicia a platbami odchadzajicimi do zahranic¢ia. Inymi
slovami, ukazuje celkové zahrani¢né operacie, obchodni bilanciu, teda bilanciu
medzi dovozom a vyvozom a transferové platby. Ak prichadzajice platby pre-
krac¢uju platby odchadzajtice, je platobna bilancia kladna. Prebytok je oblibe-
nym faktorom progndzy rastu hodnoty narodnej meny. Stabilizécia ekonomiky
(napr. plnd zamestnanost, riadenie inflicie a vyrovnand platobné bilancia) je
jednym z cielov, ¢o sa vlady pokisaju dosiahnuf.

Stav domacej pracovnej sily - rozne nadnarodné spoloc¢nosti, ktoré
posobia vo svetovom hospodarstve, st neustale pod tlakom konkurencie. To
vedie k rozhodnutiam o novych investiciach, ktoré st zamerané na znizenie vy-
robnych nakladov. Najdodlezitejsie st energetické naklady, surovinové néklady
a najmé naklady na pracovnu silu, ktoré si dolezité v odvetviach naroc¢nych
na pracu. Prave preto je stav pracovnej sily dolezitym ukazovatelom pre za-
hrani¢nych investorov a je ¢asto rozhodujicim faktorom pri vybere investi¢nej
lokality. Na analyzu stavu doméacej pracovnej sily mozno sledovat faktory ako,
velkost pracovnej sily a jej potencidl, cena prace, produktivita prace, kva-
lifikacnéd Struktara pracovnej sily. Na analyzu stavu domécej pracovnej sily
mozno sledovat nasledujice faktory ako, velkost pracovnej sily a jej potencial,
cena prace, produktivita prace, kvalifikacna struktira pracovne;j sily.

Velkost pracovnej sily a jej potencidl je zdkladnym meradlom stavu doma-
cej pracovnej sily. Dostupnost pracovnej sily je délezitym kritériom pri roz-
hodovani o investovani v zahrani¢i. Velkost pracovnej sily vychiddza z poctu
zamestnanych obyvatelov daného Statu a z poctu nezamestnanych obyvatelov.
Poziadavky potencidlnych investorov na pracovnu silu zavisia od typu pro-
jektu, ktory chci v krajine zrealizovat, preto investori analyzuju stav pra-
covnej sily podla réznych struktir ako napriklad. podla demografickej (napr.
vek, pohlavie), ekonomickej (napr. odvetvova struktura, profesna struktura),
priestorovej (napr. vzdialenost bydliska od pracoviska), socidlnej (napr. ro-
dinny stav, skupinové identita) struktiry.
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Dalsim determinantom atraktivnosti investicii je nepochybne cena préce.
T4a sa da najlepsie vyjadrift pomocou mesac¢nej hrubej mzdy. Pri hodnoteni
ceny prace treba vsSak opisat aj vysku dodatocnych nakladov. Ide hlavne o
odvody (nemocenské poistenie, dochodkové poistenie, poistenie v nezamest-
nanosti atd.), ktoré moézu zvysit celkovi cenu prace. Lacna pracovna sila vsak
nie je vyhodou, pokial je v danom state nizka produktivita prace. VSeobecne
uznavanym pravidlom je, ze rast redlnych miezd by nemal prekrocit rast pro-
duktivity prace.

Stav infrastruktiry - patri taktiez medzi rozhodujtce kritéria pri hod-
noteni atraktivnosti investi¢cného prostredia. Velké medzinarodné podniky sa
snazia vyuzit komparativne vyhody jednotlivych geografickych lokalit a ¢asto
rozkladaji vyrobu do viacerych statov pripadne kontinentov. Pozitivny stav
infrastruktiry v hostitelskej krajine sposobuje pokles dopravnych nakladov,
komunikac¢nych nakladov, mdze znizovat cas dopravy, a umoznuje okamzita
celosvetovi komunikéciu. Infrastruktira zahina rad aspektov ako dopravnd
infrastruktira, infrastruktdra informacnej a telekomunikacnej technoldgie a
energeticka infrastruktira . Predovsetkym, dostupnost dialnic, zeleznic, letisk
a pristavov je dolezity aspekt volby lokalizacie pre vsetky typy PZI. Kazda kra-
jina, ktora chce zvysit svoju konkurencieschopnost musi zamerat svoje strate-
gické, inovacné akcie na skvalitnenie infrastruktary, lebo budovanie dopravne;j
a technickej infrastruktiry vacsinou pripada na stat a verejna sféru.

Danovy systém, investi¢né stimuly, vydavky na vedu a vyskum a na vzde-
lavanie - tieto faktory nepatria medzi determinanty s najviac¢sou vahou pri
rozhodovani o investovani kapitalu, ale pri vyrovnanych podmienkach jednot-
livych krajin dokazu byt rozhodujicim faktorom.

Danovy systém - v ramci danového systému je pre zahrani¢nych inves-
torov dolezitd hlavne dan z prijmu pravnickych oséb. Nadnarodné podniky
uprednostiuji krajiny s nizSou danou, pretoze zisky po zdaneni st v tychto
krajinach logicky vyssie. Danova reforma je jednou z najdolezitejsich vladnych
iniciativ hostitelskej krajiny smerom k vytvoreniu vysoko konkuren¢ného a tr-
hového prostredia. Danovy systém krajiny by mal byt konkurencieschopny
hlavne kvoli jeho vysokému stupnu efektivnosti a transparentnosti.

Investi¢né stimuly — st dalsim podpornym faktorom atraktivnosti kra-
jiny. Investi¢cné stimuly mézeme definovat ako cielend, peniazmi ocenitelnt
vyhodu pre investora, ktora mé ovplyvnit jeho rozhodnutie v prospech inves-
tovania v danej krajine. Stimuly mézeme rozdelit na tieto zdkladné kategorie:

e nepriama podpora fiskdlnymi stimulmi — danové prazdniny, investicné
danové ulavy, nizka dan zo zisku, oslobodenie od dovoznych ciel,
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1.4. Determinanty ovplyvnujtice vyvoj priamych zahrani¢nych investicii

e priama podpora zahrani¢nych investorov — priama finanéna podpora na
investi¢na vystavbu, ndkup technolégii, vyskum a vyvoj, tvorba pracov-
nych miest, rekvalifikdcia pracovnej sily, zavedenie infrastruktiry, nakup
pozemkov,

e propagacia hostitelskej krajiny — vytvaranie kladného imidzu krajiny,
poskytovanie informacii, investi¢ny poradensky servis pre budtcich aj
sucasnych investorov.

Vydavky na vedu, vyskum a vzdelavanie — je dalsou kategériou na
hodnotenie atraktivnosti statov pre PZI. Investicie zo smeru statu do zlepsova-
nia kvality Tudského kapitdlu st vo vSeobecnosti povazované za velmi ucéinné a
efektivne. Tieto investicie vSak vyzaduju v state, kam smeruju, urcité zazemia
a to: miestne vyskumné a vyvojové strediska, inkubac¢né centrd a najméa vy-
sokokvalifikovani pracovnu silu. Vydavky na vyskum, vedu a na vzdelanie sa
urcuju podielom tychto vydavkov na HDP. Krajiny podporujtce vedu, vyskum
a podporu vzdeldvania si pre potencidlnych investorov atraktivnejsie. Poten-
cial pre ziskanie PZI s vysokou pridanou hodnotou je tvoreny predovsetkym
kvalitnou siefou vysokého skolstva s previazanostou na vyskum a vedu.
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1.5. V¥voj priamych zahrani¢nych investicii v Ceskej republike

1.5 Vyvoj priamych zahrani¢nych investicii v
Ceskej republike

V tejto podkapitole budeme venovat pozornost struktiare priamych zahra-
ni¢nych investicii v CR za poslednych 15 let, presnejsie od roku 1998 do roku
2012. Struktiru zndzornime z teritoridlneho a odvetvového hladiska a budeme
pracovat s datami tykajicimi sa stavu PZI v CR ku diiu 31.12. danom roku.
Casovy vyvoj stavu priamych zahraniénjch investicii je zndzorneny v nasle-
dujom grafe ¢. kde vidime celkovy stav priamych zahrani¢nych investicii
a z toho podiel prilevu za dany rok.
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2500000

2000000

1500000

1000000

500000 -

1958 1995 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2005 2010 2011 2012

o Prilev PZI [mil CZK] W Stav PZI bez prilevu [mil CZK]

Obréazek 1.1: Vyvoj stavu PZI a podiel prilevu PZI za dany dok v mil. CZK

Skladbu stavu PZI rozdelent na zédkladny kapitdl, reinvestovany zisk a
ostatny kapitdl sme znézornili na grafe ¢.
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Obrazek 1.2: Vyvoj skladby stavu PZI v mil. CZK

7 predchédzajucich grafov ¢. a je zjavné, ze stav priamych zahra-
ni¢nych investicii ma vo vSeobecnosti rastici trend. Co sa vSak tyka trendu
ro¢ného prilevu PZI do CR, ten mé na prvy pohlad nevyspytatelné vykyvy
vdaka meniacim sa ekonomickym faktorom v Ceskej republiky. (Vid graf ¢.
Naprﬂ{lad do roku 2002 vidime rastuci trend PZI sposobeny privatizac-
nymi ¢innostami, ktory dosiahol svoj vrchol v roku 2002. V roku 2003 po
skonceni privatizacii, nastal nahly pokles prilevu priamych zahrani¢nych in-
vesticif az o 79%. Dalsf pokles je viditelny od roku 2008, spésobeny globalnou
ekonomickou krizou trvajicou az do roku 2011.V tomto obdobi klesli PZI az
0 81%. Od roku 2012 sa vSak znovu nastal vyrazny rast oproti roku 2011, o
400%.

Prilev priamych zahrani¢nych investicii v teritorialnej Struktire znédzornuje
graf ¢. [[.3] Graf ukazuje objem prilevu z jednotlivych krajin. Hlavny podiel
na PZI maji Nemecko s 23 percentnym podielom, Holandsko s 15% podielom
a Rakisko s 13% podielom na prilevu PZI do CR.
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Obrazek 1.3: Vyvoj skladby prilevu PZI podla krajin

Odvetvova Struktira PZI do CR je zndzornend na grafe ¢. V spracova-
telskom priemyslu a na grafe ¢. bez spracovatelského priemyslu.
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Obrazek 1.4: Vyvoj skladby PZI v spracovatelskom priemysle
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Z grafu ¢.[1.4]je zrejmé, Ze v spracovatelskom priemysle mé najvacsi podiel
na prileve priamych zahrani¢nych investicii vyroba strojov a zariadeni vo vyske
35%. Nasleduju kovy a kovové vyrobky vo vyske 16% a rafinérsky spracovanie
ropy s podielom 15%.
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W Elektrina, plyn, voda

Obrézek 1.5: Vyvoj skladby PZI bez spracovatelského priemyslu

7 grafu ¢. je zrejmé, ze v odvetvovej Struktire bez spracovatelského
priemyslu najvacésiu rolu v prileve PZI hra penaznictvo a poistovnictvo s per-
centudlnym vyjadrenim vo vyske 32% . Nasleduji nehnutelnosti a sluzby pre
podniky vo vyske 21% a obchod a opravy s podielom 18%.
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KAPITOLA 2

Linearne regresné modely
casovych rad

Casové rady predstavuji idaje usporiadané z ¢asového hladiska. Obvykle
meria po sebe idice casové data rozmiestnené v rovnakych ¢asovych interva-
loch. Casto sa vyuzivaji v réznych oblastiach ako napriklad v Statistike, v
ekonometrii alebo v matematickych financidch. V diplomovej praci sa zaobe-
rame Statistickou analyzou casovych radov, ktord kladie za ciel porozumief
a Statisticky popisat vlastnosti vyvoja c¢asového radu priamych zahrani¢nych
investicii a na zaklade ziskanych informécii o ¢asovom rade odhadnut budici
vyvoj hodnot radu.

V praxi sa stretavame s roznymi druhmi ¢asovych radov. Podla obdobia
ku ktorému sa idaje stahuji delime ¢asové rady na intervalové a okamihové .
Pod pojmom intervalovy c¢asovy rad predstavujeme udaje, ktoré vznikaju
postupnou sumarizaciou od zaciatku az do konca daného intervalu, kym oka-
mihové Casové rady sa vztahuji na casovy okamih zistovania jeho hodnot.

Podla sposobu spracovania ¢asovych radov rozliSujeme extenzitné a in-
tenzitné casové rady. Extenzitny casovy rad oznacuje casovy rad, ktory je
tvoreny absolitnymi hodnotami, kym intenzitné casové rady vyjadruji pome-
rové a bezrozmerné hodnoty.
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2.1. Dekompozicia ¢asovych radov

2.1 Dekompozicia casovych radov

Casovy rad sa sklada z trendovej, sezénnej, cyklickej a ndhodnej zlozky.
Existuju dva typy dekompozicii vyjadrené vztahmi ¢. 2.1 a 2.2

e Aditivna dekompozicia
ye =Ty + S + Cy + Ey (2.1)

Aditivna dekompozicia sa pouziva v pripade, ked vSetky zlozky su uve-
dené v rovnakych jednotkach.

e Multiplikativna dekompozicia
yr =Ty + Sy + Cp x By (2.2)

Muktiplikativna dekompozicia sa pouziva v pripade, ked len jedna zlozka
je tvorend extenzitnymi hodnotami a ostatné zlozky st uvedené v rela-
tivnych hodnotach voci trendu.

Trendova zlozka T predstavuje dlhodobé zmeny v spravani sa ¢asového
radu, tzv. dlhodoby rast ¢i pokles casového radu. Nejednd sa teda o kratko-
doby rast alebo pokles, ale o zachytenie vyvoja pomocou matematickej funkcie
tendencie pohybu ¢asového radu z dlhodobého hladiska.

Sezénna zlozka Sy predstavuje periodické zmeny v ¢asovom rade v rdmci
jedného obdobia, obvykle zmeny v jednom kalendarnom roku. Najcastejsie sa
sezonnost sleduje kazdy stvrtrok. Z toho, ze v priebehu viacerych rokov tato
zlozka moze zmenit svoj charakter vyplyva, ze tato zlozka sa nemdze vyskytniaf
v ro¢nych casovych radoch.

Cyklicka zlozka C; predstavuje dlhodobé fluktuacie okolo trendu. Tato
zlozka sa méze vyskytnit v rozmedzi viac rokov, takze pri skiimani kratsich in-
tervalov (napr. 2 rokov) této zlozka vobec nemusi byt rozoznatelna. V pripade
ekonomickych radov je cyklickd zlozka spojena so striedanim hospodarskych
cyklov. Dokonca jeho charakter ma tendenciu sa v Case menit, preto je dost
obtazné ju pozorovat.

Nahodna zlozka E; predstavuje odchylku skutoc¢nosti od matematického
modelu. Na rozdiel od prvych troch systematickych zloziek tato nesystema-
ticka zlozka je tvorend ndhodnymi vykyvmi v ¢asovom rade. Sem patria vSetky
vplyvy, ktoré nie sme schopni systematicky popisat.
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2.2 Statisticka analyza vyvoja ¢asovych radov

Casové rady maju niekolko elementdrnych charakteristik. Tieto charak-
teristiky ndm moézu pomoéct pri vybere vhodnych analytickych funkcii pre
analyzu ¢asovych radov pomocou linedrnych regresnych modelov. Tieto cha-
rakteristiky sa nasledovné:

e Absolutna diferencia:
dt =Yt — Yt — 1 (23)

Absolutna diferencia dava odpoved na to, o kolko vzrasta ¢i klesa hod-
nota y v ¢ase t oproti hodnote z predchéddzajiceho obdobia.

e Tempo rastu:

Yt
T, = 100 2.4

Percentudlny rast ¢i pokles hodnoty Y v ¢ase t oproti hodnoty z pred-

chadzajiceho obdobia.
7 Yi
T = 3/ =— 2.5
Y1 (2:5)

Priemerné tempo rastu vyjadruje relativnu zmenu premennej Y pocas
sledovaného obdobia ¢asového radu.

e Priemerné tempo rastu:

Hlavnou tlohou analyzy ¢asovych radov je vystihnutie zdkladnej tendencie
ich vyvoja, teda stanovenie ich trendu. Trend sa urcuje pomocou vyrovnavani
¢asovych radov. Vyrovnavanie ¢asovych radov pomocou trendovych funkcii pa-
tri k najcastejsSie pouzivanym metédam v prognostike, pomocou ktorych vieme
vystihnit vyvojovi tendenciu budtcich hodnot skiimaného javu. Pre analyzu
a predikciu ¢asovych radov pomocou linedrnych regresnych modelov(LRM) sa
v praxi najcastejsie pouzivaju zakladné analytické funkcie ako linedrna, para-
bolické a exponencidlna funkcia. Dalej sa pouziva k- transformécia a Specidlne
analytické funkcie vyuzivajice hladinu nasytenia ako modifikovand exponenci-
alna krivka, logisticka krivka a Gompertzova krivka. Tieto funkcie st linearne
v parametroch a pre odhad tychto parametrov sa pouziva metéda najmensich
stvorcov. Cielom tejto podkapitoly bude popisat jednotlivé vyssie uvedené
metédy vyrovnavania.
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2.2. Statistickd analyza vyvoja ¢asovych radov

Parametre pouzivanych analytickych funkcii, ako sme uz pripomenuli od-
hadujeme pomocou metédy najmensich stvorcov. Odhad vychadza z dvoch
nasledujiicich podmienok(MNS):

i:(yt_yt):oﬁiyt:f:yt (2.6)
=1 t=1

t=1

En:(yt —Y)? = min (2.7)
=1

kde
Vt ...pozorované skutoéné hodnoty zavislej premennej v Case t

Y: ...predstavuji vyrovnané hodnoty zavislej premennej v case t.

Predpoklady pre aplikdciu metédy najmensich stvorcov su:

e Linearny regresny model je linedrny v parametroch

e Vysvetlujice premenné Xi nepredstavuje stochastickt veli¢inu, teda je
to veli¢ina fixnd v parametroch.

e E(g) = 0 Strednd hodnota ndhodnej zlozky je nulovd, teda pravdepo-
dobnostné rozdelenie nahodnej zlozky by mala byt normélna s nulovou
strednou hodnotou.

o 012 = 092 = ... = 0,2, Vietky nezdvislé premenné maji rovnaky ko-

necny rozptyl. Teno jav sa nazyva homoskedasticita alebo homogenita
rozptylu.

e Nihodné zlozky nie st korelované, nie st linedrne zavislé. Porusenie
tohto predpokladu vedie k autokorelacii.

e Pocet pozorovani n musi byt vac¢si nez pocet vysvetlujtcich premennych,
teda v pripade jednoduchého regresného modelu je n > 2.

e Hodnost matice X sa rovna stctu stipcov k, teda je to podet vysvetlu-
jucich premennych. Tento predpoklad zarucuje linedrnu nezévislost vy-
svetlujicich premennych.
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2.3 Vyrovnavanie pomocou zakladnych
analytickych funkcii

2.3.1 Vyrovnavanie priamkou

Y = a+ bz, (2.8)

kde
Y: ...predstavuji vyrovnané hodnoty zavislej premennej v dobe t,
pre t=1,2,..n

vt ...predstavuje pozorované skuto¢né hodnoty zavislej premennej v dobe t,
pre t= 1,2,..n

.. predstavuje ¢asové hodnoty nezavyslej premennej v dobe t,
pre t=1,2,..n

a, b ...st odhadované parametre funkcie. Parameter a sa tiez nazyva troviova
konstanta kym parameter b je regresnym koeficientom.

Odhad parametrov priamky pomocou MNS

VysSie sme uz spominali, Ze MNS vychddza z dvoch zékladnych predpo-
kladov. Prvy predpoklad je splnena vzdy, ak existuje pri odhade nenulovy
absolutny clen a.

Druhy predpoklad sa splni ndjdenim takych parametrov a a b, kde funkcia
G(a,b) dosiahne svoj minimum.

n n
Z (g — ¥3)? Z (y; — a — bxy)* = min! (2.9)
t=1 t=1

Toto minimum vzdy existuje, ved funkcia stuctu stvorcov predstavuje pozitivne
definovany paraboloid, ktory ma vzdy minimum.

Parcidlne derivacie funkcie G predstavuji podmienky pre polohu minima:

0G L

5= -2 ;(yt —a—bx) =0 (2.10)
oG n
——=-2> (yr—a—bx) () =0 (2.11)
ob Pt
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Tie vedu k stustave dvoch normélnych, linearnych rovnic vzhladom na a a b:

Yy=na+by z (2.12)
Sy =ad w0 x? (2.13)

Zo systému dvoch linearnych rovnic dostavame vztahy pre odhadnuté
parametre:

o= ZythtQ — DT Y YTy

2.14
ny r? — Z$t2 ( )
b:nZytht—ZytZ)th (2.15)
ny w2 =Y a
2.3.2 Vyrovnavanie prabolou
Y, = a+ bz + by (2.16)

Hladédme parametre a, b, ¢ tak, aby funkcia G(a, b, ¢) pre nich dosahovala
svoje minimum:

G(a,b) = Z(yt -Y)?:= Z(yt —a — by — bowy)? = min! (2.17)
t=1 t=1

Ststava normélnych rovnic:

Sy=na+bd wm+b )y w (2.18)

Sywi=ad w+bd x +by (2.19)

Z Y = ame + bz x5 + by Z:L’t4 (2.20)

Zo systému troch linedrnych rovnic dostavame vztahy pre odhadnuté parame-
tre:

o — Zyt2$t4—21?t2zyt$t2
an#—Zxﬁ

(2.21)

= Ny ye = Ny’

b
an#—Zxﬂ

(2.22)
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2.4. Vyrovnavanie pomocou k- transformaécie

2.3.3 Vyrovnavanie exponencialnou funkciou

Y =a+b" = logV; =loga + x;logb (2.23)

Pri vyrovnavani exponencialnou funkciou ur¢ujeme tempo rastu, teda stalost
relativneho prirastku.
Hladdme teda minimum funkcie G(a,b):

(logy; — loga — log b:z:t)2 = min! (2.24)
1

Glah) =3 (s — Vi) =

n
t=1 t=

Ststava normalnych rovnic:
Zlogyt = nloga—f—logbet (2.25)

th logy; = loga th + logbz:a:t2 (2.26)

Nés opat privedie k odhadnutym parametrom:

loga = Znyt =a= 1OZ;Lyt (2.27)
D wilogyt
1 = _ "
logb = Zgégw =b=10 2" (2.28)

2.4 Vyrovnavanie pomocou k- transformacie

Podstata transformacnej metédy spociva v zavedeni transformacnej kon-
stanty k.
Pouzijeme transformacny vzorec:

y*  pre k #0,
Zz =
logy pre k=0.

Riesime dvojparametrickt funkciu:
V¥ = Zi = a+bX;, = Y; = (a+bX;)* (2.29)

Vhodné volba transformacného koeficientu urcuje charakter trendu caso-
vého radu:

e k>0
Pri kladnom vyvojovom trendu sa funkcia Y; chova tak, ze sa absolitne
aj relativne prirastky neustdle znizuju, ale stale ostavaji kladné. Rad
rastie pomalsie ako priamka.
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2.5. Vyrovnavanie pomocou Specidlnych funkcii

e 0<k<1
Pri kladnom vyvojovom trendu sa funkcia Y; chova tak, ze absolitne
prirastky sa neustale zvysujui a relativne prirastky (tempo rastu) klesaju.
V tomto pripade rad rastie rychlejsie ako priamka, ale pomalsie ako
exponencialna funkcia.

e k<0
Pri kladnom vyvojovom trende sa funkcia Y; chova tak, ze sa absolitne
aj relativne prirastky sa neustéle zvysuju, ale stale ostavaju kladné. Rad
teda rastie rychlejsie ako exponenci8lna funkcia.

2.5 Vyrovnavanie pomocou specialnych funkcii

Casto sa pri skiimani ekonomickych ukazovatelov stéva, ze skiimany uka-
zovatel naznacuje rézne tempa rastu v roéznych fazach vyvoja ukazovatela.
V tomto pripade je vhodné pouzivat specidlne funkcie takzvanych S- kriviek
akymi su logisticka funkcia a Gompertzova krivka. Takisto v pripade tychto
kriviek a krivky takzvanej modifikovanej exponencialy sme schopni odhadnut
hodnotu hladiny nasytenia. Tito hodnotu mézeme ziskat bud naroénym od-
hadovanim alebo vyuzitim statistickych metéd akym je Tintnerova metoda a
metdda ciastkového suctu. Prave s tymito dvomi metdédami sa budeme zaobe-
rat v nasledujtcich podkalitolach.

2.5.1 Tintnerova metéda odhadu hladiny nasytenia

Tintnerova metéda odhadu hladiny nasytenia je zalozena na korelacii medzi
susednymi hodnotami. Ku skiimaniu vztahu susednych hodno6t vyuzijeme me-
todu najmensich Stvorcov nasledovne:

Predpokladame linedrny vztah medzi skimanymi a vyrovnanymi hodno-

tami:

kde
Z¢41 ...su vyrovnané hodnoty v case t+1
7zt ...predstavuju skiimané hodnoty v case t, pre t= 1,2,...n

q, b ...su Urovinova konstanta a regresny koeficient.
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2.5. Vyrovnavanie pomocou Specidlnych funkcii

Modifikovana exponencialna funkcia

Y =C=xaxb™ (2.31)
Zy =Y, — C = a*b"omedzenie z dola (2.32)

respektive
Z; = C —Y; = a x b** omedzenie z hora (2.33)

Tintnerov vztah z modifikovanej exponencidly dostaneme po Uprave nasle-
dovne:
kde

Gompertzova krivka s hornou C hladinou nasytenia

c
Zy = g = a”" = log Z; = log(log C' — logV;) = logloga + z;logh  (2.37)
t

Tintnerov vztah z gompertzovej krivky dostaneme po tprave nasledovne:
logy; + 1 =logC — b =1og C(1 — b) + b x logy, (2.38)

kde \
qg=logC(1—-0b)=C=107-" (2.39)

Logisticka krivka s hornou C hladinou nasytenia

Y; = Hf*bxt (2.40)
Zy = }C/; =ax*xb" = log Z; = loga + x4 logb (2.41)
Tintnerov vztah z logistickej krivky dostaneme po tprave nasledovne:
t+1 _
ytil_(ljJra*é)’ —1Cb+;t (2.42)
ke 1-b 1-b
1= C= e (2.43)
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2.5. Vyrovnavanie pomocou Specidlnych funkcii

2.5.2 Metdda ciastkovych suctov pre odhad hladiny
nasytenia

Oproti Tintnerovej metode tato metdéda neobmedzuje hodnotu C na to
aby bol mimo intervalu skimanych hodnét. Postup rieseni touto metddou je
nasledujuci:

Vytvoria sa ¢iastkové sucty Sy, Se, S3 pre kazdu rovnaku tretinu casovej
oblasti:

Sa= > wm (2.44)

kdet=1,2,...nam= 3.

Pouzitim tychto ¢iastkovych sim vo vyssie uvedenych metédach (modifi-
kovand exponencidlna funkcia, Gompertzova krivka, logisticka krivka) dosta-
neme nasledujice vztahy:

Pre modifikovant exponencialnu funkciu

Y, =Ctaxb™ (2.45)

kde parametre a, b, C dostaneme pomocou nasledujtcich vztahov:
P S3 — So
VS -5

b—1
a = m * (SQ — Sl) (2.46)

b —1

. S1 —ab -1
N m

C
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2.5. Vyrovnavanie pomocou Specidlnych funkcii

Pre Gompertzovi krivku s C dolnou hladinou nasytenia

C

ab™

Yy

kde parametre a, b, C dostaneme pomocou nasledujicich vztahov:
ho m S3 — 52
V8= 5

o = 1077 S5

Pre logisticku krivku s C hornou hladinou nasytenia

C

Y= ——
¢ 1+ axb®

kde parametre a, b, C dostaneme pomocou nasledujtcich vztahov:
po S3 — Sy
VS -5

B m(b—1) . B
e 2SO

LAAESY
m + ab -1

C = S:

(2.47)

(2.48)

(2.49)

(2.50)
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KAPITOLA 3

Linearne regresné modely pre
kratkodobti prognozu

V tejto podkapitole sa budeme venovat predikcii linedrneho regresného
modelu. Vysvetlime si pojmy predikcie ex post a ex ante a naCrtneme postup
rieSenia bodovych a intervalovych predpovedi.

Pojem predikcia alebo prognéza znamena odhad budicich hodndt na za-
klade znalosti minulych alebo pritomnych hodnét. Pojem predikcia ex post
predstavuje predpoved vysvetlovanej premennej za predpoklad znalosti vset-
kych hodnot vysvetlujicich aj vysvetlovanych premennych s istotou pre pre-
dikované obdobie. Jedn4 sa preto o takzvant pseudopredpoved, ktord vyuziva
skratené casové rady pre predikciu ex post s i¢elom merania kvality prognozy.
Kvalitu prognézy totiz nie sme schopni zistit zo skutocnej prognézy budicich
hodnét. Predikcia ex ante je podmienend predpoved v klasickom slova zmyslu,
¢o znamena, ze nepozname s istotou hodnoty vysvetlujicich a vysvetlovanych
premennych.

3.1 Bodova predpoved endogénnej premennej

Pre jednoduchost pri vysvetlovani bodového odhadu budicich hodnot vy-
voja vysvetlovanej premennej vychadzame z parového regresného modelu

Yi=a+ biz; + ¢ (3.1)

Po zisteni regresnych parametrov odhadovou metédou najmensich stvorcov
vyuzijeme nasledovny vztah k odhadu budicich hodnét vysvetlovanej pre-
mennej.

Ve =a+ba+1 (3.2)
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3.2. Intervalova predpoved endogénnej premennej

kde
Yiil ...znac¢i vyrovnani prognézovani hodnotu v dobu n + k pre n pocet

pozorovani a k-t dobu prognozy, k =1,2,...m.

3.2 Intervalova predpoved endogénnej premennej

Bodovy odhad vysvetlenej premennej sa dé rozsirit na intervalovy odhad
na zvolenej hladine vyznamnosti «. Interval predpovedi je potom dany nasle-
dujicim vztahom: X

Vi + Ang (3.3)

kde A, 41 pre dvojparametrovi funkciu je dané rovnicou ¢. 3.4.

Syt oS YE [ 1 (k1)
A =t1_a.,,_ L L 14+ — 3.4
n+k 1-5in 2\/ n—2 +TL+ ?:1.%'1‘2—713_92 ( )

Je zrejmé, Ze u vyssie popisanych bodovych a intervalovych predpovedi potre-
bujeme poznat budici vyvoj parametru vysvetlujicej premennej, ¢o v pripade
jednoduchych ¢asovych radov reprezentuju jednotlivé po sebe idiice obdobia
a preto sme schopny prognézovat tieto hodnoty Tubovolne dlhy casovy tusek.
Je nutné si vSak uvedomit, ze o kvalitnej progndze je vhodné rozpravat len v
pripade kratkodobej prognostike. Cim budeme pozadovat dlhsiu dobu pred-
povedi, tym budi hodnoty menej presné. Tieto metdédy totiz pochopitelne
nebert ohlad na mozny vyvoj inych, v modelu nepritomnych faktorov.

3.3 Testovanie kvality prognozy

Vhodnost modelu k tcelom prognézovaniu testujeme pomocou charakte-
ristik miery kvality prognézy a pomocou Theilovho koeficientu nestladu. K
zisteni tychto ukazovatelov potrebujeme pouzit prognézu typu ex post, kde
k odhadu regresnych parametrov modelu pouzijeme skrateny casovy rad. Je-
dine tak vieme potom porovnat rozdiely medzi predpovedanou a skuto¢nou
hodnotou a vypocitat miery kvality prognézy.

Theilov koeficient nesiladu

k P 2
2 _ Zt:n—i—l (Yt - ?Jt)
Zf:n+1 yt2

T = T = VT2 %100 (3.5)

kde

Y," ... prognézované hodnoty zévislej premennej v ¢ase n+k, kde k = 1,2,...m
Yt . ..skutocéné hodnoty zavislej premennej v ¢ase n + k, kde k =1,2,...m.
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3.3. Testovanie kvality prognézy

Theilov koeficient udéava percentudlnu chybu prognézy a vysledky tohto
testu vyhodnotime nasledovne:

e T < 5% ...chyba prognézy je mald, model povazujeme za vhodny na
progndézu

e 5% < T < 10% ...chyba prognézy je prijatelnd, povazujeme model za
prijatelny na prognézovanie

e 10% < T ...chyba prognoézy je prilis vysokd, model povazujeme za ne-
vhodny k prognézovaniu

Dalsie miery kvality prognézy

Neskreslena standardna odchylka rezidui (RMSE) sa definuje na-

sledovne
k P _ 32
n

Hodnotu RMSE ziskame odmocnenim neskresleného rozptylu rezidui (MSE)
znamy aj pod nazvom priemernd Stvorcova chyba. Hodnoty MSE a RMSE
dévaju pri hodnoteni doraz na velké odchylky ich umocnovanim. Pochopitelne
povazujeme za najvhodnejsie nizke hodnoty odchylok.

Priemerna absoliatna odchylka rezidui (MAE) sa definuje so vzta-
hom: i
1 P -
MPE==Y" O =9 109 (3.7)
" tnt1 Yt
Téato hodnota meria nadhodnotenie popripade podhodnotenie prognézovanych
hodnét oproti skuto¢nosti. Naprognézované hodnoty sii nadhodnotené v pri-
pade, ze hodnota M PE > 0 v opacnom pripade hovorime o podhodnotenie
predpovedanych hodndt.
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KAPITOLA 4

Ekonometrické modelovanie

V tejto podkapitole budeme venovat pozornost metodologickému postupu
pri vytvarani ekonometrického modelu. Proces vytvorenia modelu sa sklada
z nasledujucich faz:

1. Specifikdcia modelu
e Formuldcia modelu
2. Kvantifikdcia modelu

e Zber a analyza dat

e Odhad parametrov modelu
3. Verifikacia modelu

4. Aplikécia modelu

V prvej faze formulacie modelu sa stanovuje predmet skiimania a pouzité
ekonomické veli¢iny, ktoré nasleduji ekonomické predpoklady modelu. V dal-
sej faze modelu nasleduje naro¢né etapa zberu a analyzy dat, kde po zbere
dat analyzujeme charakteristiky daného ¢asového radu. V tejto etape sa sku-
maju ekonomické a Statistické zavislosti medzi skiimanymi a vysvetlujicimi
premennymi. Po tejto etape sme pripraveni konstruovat ekonometricky model
pomocou analytickych funkcii a odhadntf tak parametre modelov. Po tejto
faze nasleduje etapa statistickej a ekonometrickej verifikacie modelu, ktora sa
skladé z testovani statistickych vyznamnosti modelu pomocou t- testu a
F- testu, testovania vlastnosti odhadnutej ndhodnej zlozky. V pripade nevy-
hovujuacich vysledkov verifikcie je treba sa vratit k predchadzajicim etapam,
opravovat model a vylepsovat kym kvalita odhadnutého modelu nie je dosta-
tocéna. V tom momente sme pripraveni model pouzit k dalsim analyzam,

v nasom pripade ku kratkodobému prognézovaniu zavislej premenne;j.
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4.1. Specifikicia modelu

4.1 Specifikicia modelu

Specifikdcia modelu sa skladé z formuldcie modelu. Pochopenim stvislosti
medzi skiimanou vysvetlovanou premennou a potencidlnymi vysvetlujicimi
premennymi je relativne naroény proces a vyzaduje hlboké odborné znalosti
skimanej tematiky.

4.2 Kvantifikacia modelu

K vytvoreniu ekonometrického modelu vyuzijeme viacnasobny linedrny re-
gresny model, kde zavislt skimanti premennt predstavuje casovy rad pria-
mych zahrani¢nych investicii a nezédvislé premenné budi makroekonomické
determinanty ovplyviiujiice investiéni atraktivitu CR. Potencidlne ukazova-
tele sme uz v Specifikacii modelu identifikovali a v tejto faze modelu sme pri-
praveni skiimat vztah medzi exogénnymi a endogénnou premennou modelu.
Tento vztah skimame pomocou korela¢ného koeficientu. Korelaény koeficient
nam naznaci intenzitu zavislosti medzi exogennej a endogennej premennej,
budeme preto hladat hodnoty také, kde plati r — | £ 1|. Pojem korela¢ného
koeficientu bude vysvetlovany neskor v tejto kapitole.

V ekonometrickom modelovani sa ¢asto vyskytuju stuvislosti, ktoré sa preja-
vuju po uplynuti dlhsej casovej doby, preto je rozumné skimat zévislosti nielen
v Case t , ale vyuzif aj oneskorené hodnoty jednotlivych exogénnych vysvetlu-
jucich premennych, je teda na mieste model dynamizovat.

Sucastou kvantifikdcie modelu je odhad regresnych parametrov. Odhadu-
jeme pomocou metédy najmensich Stvorcov, definujic najprv viacrozmeny
linedrny vztah

Y,=a+bixj1t +bowio + ...+ bpxin + &5 (4.1)
kde
Y, ...predstavuje endogénnu zavisli premennt, pre ¢ = 1,2, ...n pozorovani
X ...su nezavislé, vysvetlujice premenné, pre ¢ = 1, 2, ...n pozorovani

aj=1,2,...k pocet vysvetlujticich premennych.

a ...je trovnova konstanta

b; ...su regresné koeficienty, pre j = 1,2,...k

€; ...predstavuje nahodné odchylky od regresnej ¢iary pre ¢ = 1,2, ...n pozo-
rovani
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4.3. Verifikadcia modelu

4.3 Verifikacia modelu

Verifikdcia modelu slazi k overeniu vyznamnosti modelu. V tejto podkapi-
tole sa budeme zaoberat s meranim intenzity zavislosti a metodikou testova-
nia Statistickej vyznamnosti parametrov a vyznamnosti modelu. Ako sme uz
vyssie popisali, linedarne regresné modely maja predpoklady, ktoré musia byt
splnené. Tieto predpoklady potrebujeme taktiez overif a k tomu slizia testy
autokoreldcie, multikolinearity a test heteroskedasticity.

4.3.1 Intenzity zavislosti

Medzi intenzity zavislosti patria rozklad rozptylu zavislej premennej, to-
talny a parcidlny korelacny koeficient a odhad rezidualneho rozptylu zdklad-
ného stiboru.

Rozklad rozptylu zavislej premennej:

8y° = S(Y — V)% 4 sy (4.2)

Rozptyl empirickych hodnét sa definuje so vzfahom:

Sy" = > (yi — ) (4.3)
Rozptyl vyrovnanych hodnét sa definuje so vztahom:
1 _
sy2 = - DY = Y)? (4.4)

Rezidualny rozptyl sa definuje so vztahom:

sy~ Y%= %Z (yi — Y3)? (4.5)

Smerodajny rezidualna odchylka sa definuje so vztahom

Sy_Y:\/;Z(yi—Yi)2 (4.6)

Rezidualna absolitna odchylka sa definuje so vztahom:

1
Sy—Y2:EZ|yi_Yi| (4.7)

O rozklade rozptylu je treba vediet, ze je vhodny v pripade, ak sa 32(y,y) blizi
k 0 a tym padom 83 sa blizi k 5%.
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4.3. Verifikadcia modelu

Totalny korelacny koeficient:

Totalny korela¢ny koeficient meria intenzitu zavislosti sticasne pdsobiacich
vsetkych vysvetlujicich premennych, teda intenzitu zavislosti okolo regresnej
roviny alebo nadroviny ako celku. Totalny korela¢ny koeficient sa da vyjadrif
ako odmocnina z podielu rozptylu vyrovnanych hodnét a rozptylu spozorova-
nych hodndét zavislej premennej. Tento vztah vyjadruje rovnica:

> (yi = Y;)° _ sy?? (4.8)

r0.12..m = )
> (yi—9) Sy
Parcialny korelaény koeficient:

Parcidlny korela¢ny koeficient oznacuje parovy korelacny koeficient ocis-
tenych hodndt,inymi slovami charakterizuje tesnost zavislosti medzi dvomi
vysvetlujicimi premennymi pri vyliéeni vplyvu ostatnych premennych.

1 Z(xlz - xz x27, - x2)

Tyize =
\/Z x1;—F1) \/Z(IQz 72)°

1. Korelaény koeficient lezi vzdy v intervale od —1 do 1, (=1 <r <1)

(4.9)

Vlastnosti:

2. Korela¢ny koeficient ma vzdy rovnaké znamienko ako troviiova kon-
stanta (y. Kladnd hodnota r oznacuje rastiicu regresni rovnicu tzv.
priamy vztah medzi Y a X, kym zdpornd hodnota oznacuje nepriamy
vztah medzi YV a X.

3. V pripade, zZe sa r = £1, vSetky namerané hodnoty lezia na prognézova-
nej priamke, teda ¢im blizsie sa nachadza hodnota r k +1, tym je vzfah
medzi X a Y premennymi silnejsi.

Koeficient determinacie
1. R?2 =2

2. Koeficient determinécie sa nachadza v rozmedzi 0 az 1 a dodava percen-
tualny vztah medzi zavislou premennou Y a nezavislou premennou X.
Z toho vyplyva, ze 1 — R? ur¢uje podiel rozptylu hodnot Y;, ktory sa
v stibore nachadza nezavisle od premennej X;.
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4.3. Verifikadcia modelu

Odhad rezidualneho rozptylu zakladného siiboru
Definuje sa vztahom:

—Y —i)?
o2 = =i ) (4.10)
n—p
kde p oznacuje pocet odhadnutych regresnych parametrov pri n pozorovani-
ach.Tento ukazovatel bude hrat rolu pri testovani vyznamnosti parcidlnych

regresnych parametrov.

4.3.2 Test statistickej vyznamnosti odhadnutych regresnych
parametrov

Tento statisticky test overuje, ¢i st odhadnuté regresné parametre statis-
ticky vyznamné v modelu, a tym padom ¢i dand nezavisla premennd Statis-
ticky vyznamne ovplyviiuje vyvoj zavislej premennej. Pri testovani statistickej
vyznamnosti regresnych parametrov pouzijeme Studentovo t- rozdelenie s hla-
dinou vyznamnosti «. Uvazujeme teda nasledujicu hypotézu:

Hy : b; =0 (regresny koeficient nie je Statisticky vgznamng).
Oproti tejto nulovej hypotéze stoji alternativna hypotéza:
Hy 2 b; # 0 (regresny koeficient je statisticky vyznamny).

Testovacia charakteristika je nasledujica:
b;
b,

ttest = (411)
kde testujeme na « hladine vyznamnosti ¢i plati vztah [tiest| > t1-2(n — p).
V pripade, ze tento vztah plati, hypotézu Hy zamietneme v prospech alter-
nativnej hypotézy Ha a mozeme tvrdif, Ze na hladine vyznamnosti a zmeny
nezavislej premennej X; spésobuji zmeny v zavislej premennej Y. V inom pri-
pade prijmeme Hj s tym, ze nemo6zeme predpokladat linedrnu zavislost medzi
zavislou a nezavislou premennou a tito premenni mézeme vynechat z modelu.

Rozptyl jednotlivych parametrov s,y ziskame pomocou nasledujuceho

i

vztahu:
Sa ...
Sbl
o 2(XTX) ' =
Sk,

Sp,

L o “e e i

Kde X je matica nezavislych premennych v n pocte pozorovani doplnend
jednotkovym vektorom reprezentujicim droviiova konstantu a.
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4.3. Verifikadcia modelu

1 11 ... T1k
1 =z
X = 21
1
1 Inl .. Tnpk

4.3.3 Test statistickej vyznamnosti modelu

Testovanie Statistickej vyznamnosti modelu spociva v testovani vyznam-
nosti koeficientu determinacie, ktora sa vyjadri ako druhd mocnina totalneho
korela¢ného koeficientu a oznacuje sa R2. Hypotézu testujeme pomocou Fisher
—Snedecorovo F-rozdelenia na hladine vyznamnosti o . Hypotézu skonstruu-
jeme nasledovne:

Hy:R*=0 (koeficient determindcie nieje Statisticky vyznamny).
Oproti tejto nulovej hypotéze stoji alternativna hypotéza:
Hy: R?# 0 (koeficient determindcie nieje Statisticky viiznamny).

Testovacia charakteristika je nasledujuica:

R2

Frest = (4.12)

_k

1—R?
n—(k-+1)
Testujeme na hladine vyznamnosti «, ze Fiest > Fi_o(k,n — (k+ 1)) .
V pripade, Ze tento vztah plati, hypotézu Hy zamietneme v prospech H 4 a mo-
zeme tym padom povazovat koeficient determinacie za Statisticky vyznamny,
¢o znamend, ze ekonometricky model je taktiez Statisticky vyznamny.

4.3.4 Testy konzistentnosti modelu

V praxi sa casto stava, ze pri konstrukcii linedrneho regresného modelu
sa porusia niektoré predpoklady linedrnych regresnych modelov. Tieto sku-
tocnosti je treba otestovat a v pripade existencie nezhody s predpokladmi
tato nezhodu odstranif. Metody testovania a odstranenia nekonzistenc¢nosti
popiseme v tejto podkapitole.

Test multikolinearity
Pojem multikolinearita vyjadruje porusenie siedmeho predpokladu linearnych
regresnych modelov, ktory tvrdi, Ze vsetky vysvetlujice premenné X; si na-

vzajom linedrne nezavislé, o znamend, ze sa navzajom nekoreluji. K vyluceniu
multikolinearity slazi korelacnd matica parovych korela¢nych koeficientov.
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4.3. Verifikadcia modelu

X7 ... X
X1 1 712 Tk

T21 1 e Tok
: : 1 :
Xk Tkl -+ «.. 1

kde rg,.; s parcidlne korelacné koeficienty vyjadrujiice intenzitu zdvislosti
medzi dvojicami nezévislych premennych. V pripade ze min(rg 2. m;0,8) >
Tz;2;, mOZeme vylucit multikolinearitu a povaZovat nezavislé premenné za vza-
jomne linedrne nezavislé. V pripade, ze podmienka min(ro.12...m;0,8) > 72,2 :
neplati pre jednu alebo viac vysvetlujicich premennych, multikolinearitu od-
stranime pomocou vylticenia nezavislej premennej, ktord je pri¢inou multiko-
linearity.

Test homoskedasticity:

Pojem homoskedasticita vyjadruje 4. predpoklad linearnych regresnych mode-
lov, ¢o predpokladd homogenitu rozptylu ndhodnych zloziek. V pripade, ze sa
tento predpoklad nesplni hovorime o heteroskedasticite. Test homoskedasticity
prevedieme pomocou Golfield- Quandtovho testu.

Hy:0u,2 =042 =...=04,° (ndhodnd zlozka je homoskedastickd)
Oproti tejto nulovej hypotéze stoji alternativna hypotéza:
Hyp:0u2#0u,># ... # 04,2 (ndhodnd zlozka je heteroskedastickd).

Testovacia charakteristika vyzernd nasledovne:

Sa
Frest = — 4.13
bt = 2 (413
kde
M n
Sl—zuiaSQ— Z U
=1 i=2M+1

Hodnoty u; = (y; — Yi)2 usporiadame tak, aby platilo u1 < us < ... < uy a

hodnota M je zvolend tak, aby platila nerovnost ”EM >k+1,(n—M) =

0 mod 2. Na « hladine vyznamnosti testujeme ¢i plati

Fiest < Fi_oa(f1, f2), f1=fo = % —(k+1)

V pripade, ze Fies je mensi ako kriteridlna hodnota, prijmame Hy. V opac-
nom pripade tvrdime, Ze v modelu je pritomna heteroskedasticita, ktord je
casto posobend vynechdvanim doélezitej vysvetlujicej premennej. Heteroske-
dasticitu teda odstranime pomocou pridania jednej ¢i viacerych nezavislych
premennych.
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4.3. Verifikadcia modelu

Testy ndhodnej zlozky (autokorelicie)

Nénodné zlozky modelu tvoria nevysvetlitelné vykyvy v modelu, ktoré ne-
maju systematicky charakter. Inymi slovami sa jedna o neistotu alebo chybu
modelu, ktoré sa nedaju dopredu predvidat.Tieto nahodné zlozky na zaklade
predpokladov LRM by mali byt navzdjom nekorelované. V pripade, ze tento
predpoklad neplati, nastane jav autokorelacie. Nahodni zlozku je preto treba
testovat a v pripade pritomnosti autokoreldcie odstranit. V tejto casti prace
popiseme metdédy testovania autokoreldcie pomocou znamienkvého testu a
testu Durbin- Watsonovej autokorelacie.

Znamienkovy test:

n—1

Hy:S=

(ndhodnd zlozka je ndhodne usporiadand)

Oproti tejto nulovej hypotéze stoji alternativna hypotéza:

n—1

Hp: S # 5

(ndhodnd zloZka nieje ndhodne usporiadand)

kde S je pocet pripadov pre ktoré plati nerovnost e; > e;—1.V pripade teda, ze
nahodné zlozky st usporiadané v ¢ase ndhodne ich strednd hodnota sa rovna
E(S) = ”Tfl Mozeme preto tvrdif, Ze ndhodné zlozky st naozaj ndhodné, ak
sa hodnota S blizi k hodnote E(S). V opa¢nom pripade nastane autokorelécia,
ktord znamend zavislost ndhodnej zlozky v ¢ase ¢ na hodnotach ndhodnych
zloziek v ¢asoch t — 1,t — 2,...t — s.

Testovacia charakteristika:

VI2[S — 5(n —1)]
Vnt1

Pre stanovenie kritickej hodnoty pouzijeme normované normélne rozdelenie
na hladine vyznamnosti a. V pripade, ze plati —uj_g < Utest < U2, nulova
hypotéza Hy sa prijimé a moézeme predpokladat, Zze nahodné zlozka je sku-
to¢ne ndhodna. V inom pripade zamietame Hy v prospechu H 4, ¢o naznacuje
zavislost ndhodnej zlozky od ndhodnych zloziek z predchddzajicich obdobi.
Je vhodé potvrdit tvrdenie znamienkového testu este aj inym typom testu
autokoreldcie, kedze samotnym znamienovy test je slaby.

Usest = (4.14)
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4.3. Verifikadcia modelu

Durbin-Watson test autokorelacie:

Tento test je jeden z najcastejsie pouzivanych testov autokorelécie prvého
radu a je daleko silnejSim testom nez testy nahodnosti.

Hy : r1 =0 (hodnoty ndhodnych zloZiek si nezdvislé)
Oproti tejto nulovej hypotéze stoji alternativna hypotéza:
H, : hodnoty nahodnijch zloZiek st zdvislé. Pritomnost autokoreldcie AR(1).

Durbin-Watson statistiku definujeme podielom sii¢tu rozdielov susednych re-
zidui a rezidualneho suétu stvorcov nasledovne:

2
D= Z(etz—e;m) (4.15)

Hodnota D sa porovnédva s hodnotami dolnej Dp a hornej Dy hranice, ktora
sa stanovuje z Durbin-Watsonovej tabulky na stanovenej hladine vyznamnosti
pre dany stupen volnosti n — k, kde k oznacuje pocet nezavislych premennych
modelu. Vysledok testu vyhodnotime nasledovne:

Pozitivna autokorelacia:

D < Dp ...pritomnost pozitivnej autokorelacie,

Dp < D < Dy ...nejednoznaéné vysledky testu,

Dy < D ...prijimame nulovi hypotézu — rezidudlne zlozky nie s sériovo
korelované.

Negativna autokoreldcia:

4— Dp < D ...pritomnost negativnej autokorelacie

4— Dy <D <4— Dp ...nejednozacné vysledky testu

D < 4— Dy ...prijimame nulova hypotézu — rezidudlne zlozky nie sa sériovo
korelované.

Odstranenie autokorelacie

K odstraneniu autokorelacie prvého a vyssieho radu slizi iteracnd metdda
Cochrane — Orcutt. Pracujeme s klasickym linedrnym regresnym modelom
vyjadrena nasledujicou rovnicou:

Yi=a+bixy +baxg + ... + by + &5 (4.16)

Vychadzame z predpokladu, ze ndhodné zlozky st autokorelované a jedné
sa o AR(1), teda autokorelaciu prvého radu,kde mozeme potom modelovat
nahodné zlozky nasledovne:

er = per—1 +w (4.17)
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4.4. Aplikacia modelu

Na tento vyraz aplikujeme metédu najmensich Stvorcov, pomocou ktorého
zistime konzistentny odhad autoregresného koeficientu r v tvare:

= Z;:t::; (4.18)

Transformujeme zakladny linedrny regresny model na tvar zobecnenych dife-
rencii a dostaneme nasledujiicu rovnicu:

Yi—rYioi=a(l—r)+bi(zn —x—11) + bo(z2 — 24—12) + ...

(4.19)
+bp(Tih — T—1 k) + € — 1€

Pre vyssie uvedent rovnicu uz plati zmiernenie autokorelacie, vsak z dévodu,
ze regresny koeficient r mé aproximovany charakter oproti skuto¢nej hodnote
p, autokoreldcia vyssie uvedenym vztahom sa nemusela nutne odstanit v pr-
vej iteracii. V takomto pripade pouzijeme opakovane odhad metédy najmen-
sich stvorcov, pomocou ktorého zistime novy aproximovany odhad regresného
parametra r, ktory opakovane dosadime do transformovaného tvaru regres-
ného modelu. Itera¢ny vypocet konci v momente, ked dve po sebe vypocitané
hodnoty r sa lysia len o dopredu definovanii velmi mali konstantu a tym sa
dostaneme aproximacne dostatocne blizko k hodnote p.

4.4 Aplikacia modelu

Po pozityvnych vysledkoch verifikacnych testov modelu moézeme ekono-
metricky model povazovat za Statisticky vyznamny a sme pripraveny model
aplikovat. Aplikacia ekonometrického modelu méze byt réznoroda. Moze sa
jednat o analyzu skiimanych javov alebo simulaciu pomocou ekonometrického
modelu pre optimalizaciu riadenia. Pri skiimani vyvoja ekonomickych alebo
hospodarskych ukazatelov sa vsak najcastejsie sleduje odhad budiceho vy-
voja jednotlivych skiimanych javov, teda progndza budicich hodnét zavislej
premennej. Metdédy progndzovania sme popisali v tretej kapitole.

o7



KAPITOLA 5

Chronologicky vyvoj priamych
zahranicnych investicii v CR

V tejto kapitole sa budeme zaoberat analyzou casového radu priamych
zahraniénych investicii v Ceskej republike za poslednjch 15 rokov. Casovy
rad, ako sme uz v teoretickej Casti tejto prace pisali, sa skladd z trendovej,
sezénnej, cyklickej a nahodnej zlozky. Trendova zlozku reprezentuju roc¢né
déta objemu stavu priamych zahrani¢nych investicii ku koncu roku daného
obdobia. Sezénna zlozka sa v nasom modeli nevyskytuje z toho dévodu, ze nase
data obsahuji ro¢né udaje. Cyklickou zlozkou sa taktiez zaoberat nemusime,
lebo pracujeme s relativne kratkym casovym obdobim.

5.1 Vyvoj trendu

K analyze vyvoja trendu sa pouzivaju zakladné analytické funkcie akymi st
priamka, parabola a exponencialna funkcia, alebo Specidlne funkcie ako modi-
fikovana exponencidlna krivka, Gompertzova ¢i logistickd krivka. K tomu, aby
sme zistili ktora funkcia nam vyrovna casovy rad najkvalitnejsie, sluzi prva a
druhé diferencia a tempo rastu zakladného skiimaného stuboru. V pripade, Ze
prva diferencia vykazuje konstantny vyvoj, znamena to pritomnost linedrneho
trendu a preto k vyrovnavaniu je vhodné pouzit priamku. V pripade konstant-
ného priebehu druhej diferencie vyuzijeme logaritmickt funkciu a konstantné
tempo rastu ndm prezradi vhodnost pouzitia exponencidlnej krivky.

K vypoctom v diplomovej price sme vyuzili software Microsoft Excel 2007,
kde okrem zdkladnych funkcii sme vyuzili aj analyticky nastroj regresie, ktory
je sucastou baliku analyza dat. Tento nastroj vyuziva princip odhadu para-
metrov pomocou metédy najmensich stvorcov. Grafy znazornené v diplomovej
prace boli takisto vytvorené pomocou tohto softwareu.
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5.1. Vyvoj trendu

Hodnoty prvej diferencie, druhej diferencie a tempa rastu najdeme v ta-
bulke ¢[5.1] :

] ti H yi | 1. Dif. 2. dif. | Tempo rastu
1998 429 168 - - -
1999 631 505 | 202 337 - 1,47
2000 818 412 | 186 906 | -15 431 1,30
2001 982 335 | 163 923 | -22 983 1,20
2002 || 1 165 529 | 183 194 19 271 1,19
2003 || 1161 784 | -3 745 | -186 940 1,00
2004 || 1280 595 | 118 811 | 122 557 1,10
2005 || 1491 564 | 210 969 92 158 1,16
2006 || 1 666 761 | 175197 | -35 773 1,12
2007 || 2 032 111 | 365 350 | 190 154 1,22
2008 || 2 189 455 | 157 344 | -208 007 1,08
2009 || 2 311 197 | 121 742 | -35 601 1,06
2010 || 2409 581 | 98 383 | -23 359 1,04
2011 || 2 404 151 | -5429 | -103 813 1,00
2012 || 2 600 877 | 196 726 | 202 155 1,08

Tabulka 5.1: Vyvoj zakladnych charakteristik ¢asového radu v mil.CZK

Nasledujuci graf ¢[5.1] ukazuje vyvoj prvej a druhej diferencie v miliénoch
CZK z tabulky c. Z grafu vsak nie je mozné vycitat konstantny vyvoj
prvej a druhej diferencie, a preto sa pokusime v nasledujicej podkapitole o
porovnavanie charakteristik vSetkych troch moznosti modelovania priamych
zahrani¢nych investicii pomocou zékladnych analytickych funkcii.
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5.1. Vyvoj trendu
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Obrazek 5.1: Vyvoj prvej a druhej diferencie zakladneho ¢asového radu PZI

5.1.1 Vyrovnavanie pomocou zakladnych analytickych funkcii

Model c¢asového radu s linedrnym trendom je vyjadrend linedrnou suvis-
lostou:
Y; =305 733 + 158 241,9 x t; (5.1)
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Obrézek 5.2: Vyrovnané hodnoty PZI linedrnym trendom

Graf ¢. znézonuje skutoéné hodnoty a vyrovnané hodnoty pomocou
priamky. Hodnoty grafu zvislej osy s v miliénoch CZK. V rokoch 1998 az

2012; priame zahrani¢né investicie rastli priemerne ro¢ne o b = 158242 million
CZK.
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5.1. Vyvoj trendu

Model ¢asového radu s kvadratickym trendom vyjadruje stvislost druhého
stupna:
Y; = 272 797 4 169 866 * t; — 726,53 * t7 (5.2)
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Obrazek 5.3: Vyrovnané hodnoty PZI kvadratickym trendom

Model ¢asového radu s exponencidlnym trendom vyjadruje exponencélna
stvislost:
Y; = 547 132,32 x 1,12399" (5.3)
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Obrézek 5.4: Vyrovnané hodnoty PZI exponencidlnym trendom
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5.1. Vyvoj trendu

Tabulka ¢. znazornuje miery kvality vyrovnania pomocou analytickych
funkeii.

’ H Priamka ‘ Parabola ‘ Exponencialna funkcia ‘

Korela¢ny koeficient 0,9915 0,9917 0,9639
Koeficient determinécie 0,9831 0,9834 0,9292
Rezidudlna absolutna odchylka 79 966 79 062 166 694
Smerodajné absolitna odchylka 89 698 88 886 219 128

Tabulka 5.2: Miery kvality vyrovnania pomocou zdkladnych analytickych
funkcii

Podla mier kvalit mozeme tvrdit, Ze najlepsie vyrovnavacie charakteristiky
sme dosiahli pomocou pouzitia kvadratickej funkénej funkcie trendu, rozdiel
je vsak tak maly medzi linedrnym a kvadratickym trendom, ze je vhodné
pouzivat obidva trendy.

5.1.2 Vyrovnavanie pomocou k- transformacie

Pre vyrovnavanie casového radu k —transforméaciou sme zvolili hodnotu
tak, aby sme vyskusali jednu hodnotu z kazdého mozného intervalu k — trans-
forméacie. Pracovali sme teda s nasledujicimi hodnotami: k = 1,5;0,5; —0,5 a
hodnotou k& = 0,98, ktord ndm poskytla najkvalitnejsie vyrovnanie.

Pre k= 1,5:
1
Y; = (—222 222 463 + 292 301 832« t;)15 (5.4)
Pre k= 0,5:
Y; = (686,3974 + 66,60026 * t;)0-5 (5.5)
Pre k= -0,5:
1
Y; = (0,001308 — 0,000053746 * t;) =05 (5.6)
Pre k= 0,98:
1
Y; = (245 146 — 116 745 x t;)0.98 (5.7)
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5.1. Vyvoj trendu
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Obréazek 5.5: Vyrovnané hodnoty PZI pomocou k- transformacie, k= 1,5; 0,98
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Obrézek 5.6: Vyrovnané hodnoty PZI pomocou k- transformécie, k= 0,5; -0,5

| | k=15[k=05|k=-05|k=0,98 |
Korela¢ny koeficient 0,98433 | 0,98428 | 0,91048 | 0,99151
Koeficient determinacie 0,96890 | 0,96880 | 0,82897 | 0,98308
Rezidualna absolitna odchylka 106 233 | 95 708 | 298 556 | 80 204
Smerodajné absoltitna odchylka || 126 933 | 124 730 | 451 764 | 90 025

Tabulka 5.3: Miery kvality vyrovnania pomocou k- transformécie
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5.1. Vyvoj trendu

Podla mier kvalit m6zeme tvrdif, Ze najlepsie vyrovnavacie charakteristiky
sme dosiahli pomocou transformacnej konstanty k& = 0, 98. Tato konstanta uz
vyhovuje tomu, aby sme model dalej aplikovali. Nastava vsak otazka, ¢i apli-
kécia tohto modelu je vobec zmysluplna ak hodnoty kvality vyrovnania pri-
amkou (ktord je hrani¢nym pripadom k-transformécie s konstantou k = 1) s
tak blizke k hodnotam vyuzitia k- transformécie s transformacnou konstantou
k =0,98.

5.1.3 Vyrovnavanie pomocou Specialnych analytickych
funkcii

V tejto podkapitole budeme venovat pozornost Specidlnym analytickym
funkciam, ktoré vyuzivaji hladinu nasytenia. Jedné sa o modifikovant expo-
nencidlnu krivku, Gompertzovi krivku a logistickt krivku. Hodnotu nasytenia
skisime najprv odhadnit pomocou Tintnerovej metdody, pritom si uvedomu-
jeme, zZe uskalie tejto metddy by mohol byt pripad, ked odhadnuty parameter
C, vypocitany touto metédou ndm padne do intervalu skiimanych hodnét. V
tomto pripade bude potreba zvolif in metédu odhadu parametru C.

Odhad hladiny nasitenia pomocou Tintnerovej metody:

Vztah pre modifikovant exponencidlnu krivku je:

Y; = 6 475 090 — 6 299 781 * 0, 9679489 (5.8)

Vtah pre Gompertzova krivku je:

2914 373
12,3310:8257%

i
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5.1. Vyvoj trendu
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Obréazek 5.7: Vyrovnané hodnoty PZI pomocou $pecidlnych analytickych funk-
cii - Tintnerova metéda odhadu

modifikovana Gompertzova
exponencialna krivka
krivka
Korela¢ny koeficient 0,99852 0,99783
Koeficient determinécie 0,99703 0,99566
Reziduéalna absolitna odchylka || 84 310 97 454
Smerodajné absolutna odchylka || 94 804 116 841

Tabulka 5.4: Miery kvality vyrovnania pomocou specidlnych analytickych
funkcii

Vyrovnavanie priamych zahrani¢nych investicii pomocou $pecidlnych ana-
lytickych funkcii sa vyplatilo. Hodnota koeficientu determinécie dosiahla az
99,7% v pripade modifikovanej exponencidlnej krivky ¢o oznacuje vysoku kva-
litu tohto modelu. Tak ako modifikovand exponencidlna krivka tak aj Gom-
pertzova krivka dosahuje velmi podobné charakteristiky kvality vyrovnania
ako zakladné analytické funkcie priamky a paraboly.

Tintnerovi metédu sa vsak aplikovat nepodarilo pri odhadnuti hodnoty
C pre logistickt funkciu. Hodnota hladiny nasytenia totiz padla do intervalu
skimanych hodnét vysvetlovanej premennej. V dalsej faze preto skiisime od-
hadnut parametre hladiny nasytenia aj pomocou metddy ciastkovych stuctov.
Vyhoda tejto metdédy spociva v tom, Ze hodnota parametra C nie je obmed-
zena na interval mimo skimanych vysvetlovanych premennych.
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5.1. Vyvoj trendu

Odhad hladiny nasytenia pomocou metédy ciastkovych stctov:
Modifikovand exponencialna krivka v tomto pripade mé tvar:
Y; = —3 038 127 + 3 462 627 * 1,03499" (5.10)
Gompertzova krivka sa vyjadruje vztahom:
Y; = 6 484 735,8 % 0, 068780-9268" (5.11)

Logisticka funkcia nadobuda tvar:

- 3 640 499
14 7,2686 %0, 8257

(5.12)

i
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Obrazek 5.8: Vyrovnané hodnoty PZI pomocou specidlnych analytickych funk-
cii - Metéda ciastlovych stuctov

modifikovana Gompertzova | Logisticka
exponencialna | krivka funkcia
funkcia
Korela¢ny koeficient 0,99813 0,99819 0,99836
Koeficient determinécie 0,99627 0,99639 0,99672
Rezidudlna absolitna odchylka | 88 751 85 799 79 396
Smerodajna absolatna odchylka || 106 284 104 177 98 981

Tabulka 5.5: Miery kvality vyrovnania pomocou sSpecidlnych analytickych
funkcii

66



5.2. Vyvoj ndhodnej zlozky

Zmova sme narazili na podobné hodnoty charakteristik kvality vyrovnania
ako v pripade analytickych funkcii. Ukézalo sa, Zze aj pomocou logistickej funk-
cie sa da kvalitne modelovat nas ¢asovy rad a ocakdvame preto dobré vysledky
aj po aplikacii tohto modelu.

5.2 Vyvoj ndhodnej zlozky

Nahodnua zlozku budeme testovaf na zakladnych analytickych funkcidch
odhadnutych v predchadzajtucej podkapitole. Otestujeme ndhodnost rezidudl-
nej zlozky po vyrovnani pomocou priamky, paraboly a exponencidlnej funkcie.
Graf ndhodnych zloziek vyzera nasledovne
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Obrazek 5.9: Vyvoj ndhodnej zlozky zakladnych analytickych funkcidch

Znamienkové testy nahodnosti rezidualnej zlozky

Testujeme na hladine vyznamnosti o = 5% nezavislost nahodnych zloziek,
¢o znamend ze pouzijeme kriticky obor ug.;+ = (—1,96,1,96).

Znamienkovy test priamky dava hodnotu:

VI2(8 - M)
V14 +1

U = 1,34 lezi v kritickom obore, preto na hladine vyznamnosti 5% prijmeme
nulovd hypotézu Hy, na ziklade ¢oho tvrdime, ze postupnost ndhodnej zlozky
je ozajstne ndhodne usporiadana.

U= =1,34 (5.13)
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5.2. Vyvoj ndhodnej zlozky

Znamienkovy test paraboly dava hodnotu:

VI2(8 - M)
VI4+1

U = 1,34 lezi v kritickom obore, preto na hladine vyznamnosti 5% prijmeme
nulovd hypotézu Hy, na zéklade ¢oho tvrdime, ze postupnost ndhodnej zlozky
je ozajstne ndhodne usporiadana.

U= =1,34 (5.14)

Znamienkovy test exponencidlnej rovnice dava hodnotu:

VI2(7 - Y
V14 +1

U = 1,44 lezi v kritickom obore, preto na hladine vyznamnosti 5% prijmeme
nulovd hypotézu Hy, na zéklade ¢oho tvrdime, ze postupnost ndhodnej zlozky
je ozajstne ndhodne usporiadanad.

U= =1,44 (5.15)

Durbin-Watsonov test autokorelacie

Hranice pre k =1: Dp = 1,077, Dg =1, 361
Hranice pre k = 2: Dp = 0,946, Dy = 1,543

Durbin- Watsonov test priamky dava hodnotu:

~ 110 362 575 190
120 687 382 898
D < Dp , zamietneme preto nulovi hypotézu o ndhodného charakteru re-

zidualnych zloziek v prospech alternativnej hypotézy, ze sa jedna o kladnu
autokoreldciu prvého radu.

= 0,914450 (5.16)

Durbin- Watsonov test paraboly dava hodnotu

108 373 623 264
118 509 855 535
D < Dp(=2) , zamietneme preto nulovii hypotézu o ndhodného charakteru

rezidualnych zloziek v prospech alternativnej hypotézy, ze sa jedna o kladnua
autokoreldciu prvého radu.

= 0,914469 (5.17)

Durbin- Watsonov test exponencidlnej rovnice dava hodnotu:

257 977 230 569
720 256 621 225

D < Dp , zamietneme preto nulovil hypotézu o ndhodného charakteru re-
zidualnych zloziek v prospech alternativnej hypotézy, ze sa jednd o kladnu
autokoreldciu prvého radu.

= 0,358174 (5.18)
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5.2. Vyvoj ndhodnej zlozky

Hodnoty Durbin- Watsonovej statistiky pre specidlne funkcie s hladinou
nasytenia a k- transformace sme shrnuli v nasledujicej tabulke:

k-transformécia

k 0,98 15

05| -05

D || 0,9145 | 0,5615

0,6168 | 0,2728

Specidlne funkcie - vyuzitim Tintnerovej metédy k odhadu hodnoty C

Modifikované exponencidlna funkcia

Gompertzova krivka

D 0,8017 0,6008
| Specidlne funkcie - vyuzitim MCS k odhadu hodnoty C |
Modifikovana exponencidlna funkcia | Logistickd krivka | Gompertzova krivka
D 0,7475 0,7721 0,8155

Tabulka 5.6: Hodnoty Durbin-Watsonového testu pre Specidlne funkcie a k-
transformaciu
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KAPITOLA 6

Linearne regresné modely pre
kratkodobé prognoézovanie PZI

Cielom tejto kapitoly je odhadntt budici vyvoj priamych zahrani¢nych
investicii. Budeme sa zaoberat bodovymi a intervalovymi odhadmi typu ex
post a ex ante. V predchadzajicej kapitole sme otestovali sériovi zévislost
medzi rezidudlnymi zlozkami pomocou dvoch testov. Znamienkovy test nam
overil, ze ndhodné zlozky st skutoéne ndhodné, avsak Durbin- Watsonov test
autokoreldcie v rozpore so znamienkovym testom odhalil autokorelaciu prvého
radu. Je zname, ze Durbin- Watsonov test autokoreldcie je testom silnejSim
a exaktnejsim, predsa len by sme radi overili rozdiel medzi prognézovanymi
hodnotami s klasickou extrapolaciou a hodnotami extrapolécie po odstraneni
autokoreldcie. Za¢neme teda s bodovymi a intervalovymi odhadmi klasickej
extrapolacie a v druhej casti kapitoly zrealizujeme extrapoliciu po odstra-
neni autokorelacie. Budeme potom moct porovnat kvality prognéz v obidvoch
pripadoch.

V tejto kapitole sme okrem Microsoft Excel 2007 vyuzili open source soft-
ware nazvom Gretl(11) . Funkcionovanie tychto dvoch software-ov sme testo-
vali a porovnavali v priebehu celého procesu vytvarania analytickej ¢asti prace,
avsak vyhody Gretl sa ukazali vo faze prognézovania. Pomocou tohto soft-
wareu sme riesili odstranenie autokorelacie vyuzitim itera¢nej metdédy Cochrane
— Orcutt a vypocet prognéz oneskorenych ¢asovych rad a intervalovych odha-
dov. Software Gretl v tejto oblasti poskytol uzivatelsky privetivejsie rozhranie
a intuitivnejsie ovlddanie prognoztickych funkcii oproti MS Excelu.
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6.1. Extrapolacia pomocou zakladnych analytickych funkcii

6.1

Extrapolacia pomocou zakladnych

analytickych funkcii

6.1.1 Bodové a intervalové odhady budicich hodn6t vyvoja

PZ1
‘ H Skutoéné hodnoty ‘ Priamka ‘ Parabola ‘ Exponencidlna funkcia ‘

2010 24 09581 2431 797 2206 573 2 500 41
(22 217) (-51 304) (90 836)

2011 240 4151 2 598 745 2 358 277 2 810 447
(194 593) (-104 375) (406 296)

2012 260 0877 2 765 692 2 508 527 3 158 919
(164 815) (-56 447) (558 042)

2013 -1 2932639 4+ 220 937 | 2 657 324 £ 1 566 211 | 3 550 598 £ 1 409 798
2014 - | 3099 587 4 223 421 | 2 804 668 = 1 880 483 | 3 990 843 £ 1 425 651
2015 - | 3266 534 226 122 | 2 950 559 + 2 235 349 | 4 485 674 £+ 1 442 888

Tabulka 6.1: Extrapolacia PZI pomocou zakladnych analytickych funkcii pred
odstranenim autokoreldcie

Tabulka ¢.[6.1]zndzornuje prognézované hodnoty skrateného ¢asového radu
na nasledujtce tri roky na hladine spolahlivosti o = 5%. Kvoli prehladnosti
sme pridali stipec skutoénych hodnét a v zatvorkdch st uvedené rozdiely medzi
prognézovanymi a skutoénymi hodnotami ¢asového radu. Prave tento rozdiel
nadm uz napoveda o kvalite prognézy. Je zrejmé, ze aj ked priemernéd chyba
progndzy je najnizsia u paraboly, parabola podhodnocuje skuto¢né hodnoty
casového radu. Na druhej strane exponencidlna funkcia dosahuje vysoké roz-
diely, ¢o naznacuje taktiez slaba kvalitu prognézy. Z intervalovych odhadov
vidime, ze priamka nam déva najpriaznivejsie intervaly, kym exponencidlna
funkcia oznacuje prilis vysoké intervaly. Prognéza exponencidlnou funkciou
preto straca vypovedni hodnotu o predpovedi budiiceho vyvoja priamych za-
hrani¢nych investicii. Prognézované bodové odhady casového radu moézeme
vidiet na nasledujicom grafe ¢.
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6.1. Extrapolacia pomocou zakladnych analytickych funkcii
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Obrazek 6.1: Extrapolacia PZI pomocou zdkladnych analytickych funkcii pred
odstranenim autokoreldcie

Kvalita prognozy:

’ H Priamka | Parabola | Exponencial

T [%] 5,32 5,32 16,25
RMSE 147 788 | 174 638 401 969
MAE 127 208 | 70 709 351 724
MPE [%] 1,02 -0,58 2,81

Tabulka 6.2: Miery kvality prognézy zakladnych analytickych funkcii bez od-
stranenej autokoreldcie

Tabulka ¢. obsahuje vysledky kvality prognézy. Prvy riadok predsta-
vuje percentudlne hodnoty Theilovho koeficientu nesiiladu pre predpoved po-
mocou zakladnych analytickych funkcii. Hodnota Theilovho koeficientu pre
priamku a parabolu st v rozmedzi 5% a 10%, ¢o znamen4, ze chyba progndzy
je prijatelna. Hodnota Theilovho koeficientu u exponencidlnej funkcie dosahuje
vyssiu hodnotu ako horna hranica, model je preto nevhodny pre prognézovanie
vyvoja priamych zahrani¢nych investicii.

RMSE oznacuje neskreslent standardnt odchylku rezidui. Tato hodnota
déva pri hodnoteni doéraz na odchylky ich umocnovanim. Za najvhodnejsie
povazujeme nizke hodnoty odchylok, ¢o v pripade zakladnych analytickych
funkeif v najvysSej miere spliia prave parabola. Rovnako interpretujeme aj
hodnotu MAE, ktord oznacuje priemerni absolitnu odchylku rezidui.
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6.1. Extrapolacia pomocou zakladnych analytickych funkcii

Dalsim ukazovatelom kvality prognézy je hodnota MPE, priemerna per-
centudlna odchylka rezidui. V pripade zakladnych analytickych funkcif vidime
nadhodnotenie skuto¢nych hodnét prognézovanymi u priamky a u exponenci-
alnej funkcie, kym parabola mierne podhodnocuje skuto¢né hodnoty zavislej
premenne;.

6.1.2 Bodovy odhad po odstraneni autokorelacie

V predchadzajicej kapitole sme zistili pritomnost autokorelacie ndhodnych
zloziek. Pred samotnou prognoézou preto potrebujeme autokorelaciu zmiernif.
K odstraneniu autokorelacie sme vyuzili Cochrane- Orcutt itera¢ni metodu.

Pre priamku to znamené vysledny vztah
Y; = 360 610 + 152 466 = ¢; (6.1)

Testovacia hodnota Durbin- Watson testu sa rovnad D = 1,52, ktord je vyssia
ako horna hranica Dy = 1,543. Nulovi hypotézu preto akceptujeme a pova-
Zujeme autokoreldciu za odstranen.

Pre parabolu dostavame vztah
Y; = 255 105 4 177 723« t; — 1 297 * t;° (6.2)

Testovacia hodnota Durbin- Watson testu sa rovna D = 1, 545, ktora je vyssia
ako horna hranica Dy = 1,543. Nulovi hypotézu preto akceptujeme a pova-
zujeme autokorelaciu za odstranent.

Pre exponencialnu funkciu mame vztah
Y; = 844 248 * 1.0809" (6.3)

Testovacia hodnota Durbin- Watson testu sa rovnd D = 1,519, ktora je vyssia
ako horna hranica Dy = 1,543. Nulovi hypotézu preto akceptujeme a pova-
zujeme autokoreldciu za odstranend.

Tabulka ¢. ukazuje predpoved vyvoja priamych zahrani¢nych investicii
pomocou zikladnych analytickych funkcii priamky, paraboly a exponencidlnej
funkcie. Pre lepsi prehlad kvality progndzy sme znézornili aj hodnoty predi-
kované ex post v rokoch (n — 3,n), 2010 — 2012. Ex ante predikcia budicich
hodndt a ich intervalové odhady s 95% spolahlivostou st hodnoty od roku
2013 do 2015.
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6.1. Extrapolacia pomocou zakladnych analytickych funkcii

‘ H Skuto¢né hodnoty ‘ Priamka ‘ Parabola ‘ Exponencidlna funkcia ‘
2010 2 409 581 2 409 629 2 407 381 2 425 593
(48) (-2 200) (16 012)
2011 2 404 151 2 532 164(128 013) 2 524 088 2 565 789(161 638)
(128 013) (119 937) (161 638)
2012 2 600 877 2 597 243 2 582 110 2 543 644
(-3 634) (-18 767) (-57 233)
2013 - 12774204 +£ 182 951 | 2 751 002+ 191 917 2 858 992+ 348 946
2014 - | 2938 216+ 209 101 | 2 892 914+ 219 415 3 121 569+ 448 347
2015 - | 3097072+ 216 481 | 3 029 118+ 227 193 3394 517 £+ 511 670

Tabulka 6.3: Extrapolacia PZI pomocou zakladnych analytickych funkeii
po odstraneni autokorelacie

Uz len z hodnoét z tabulky ¢.16.3) ¢i uz bodovych alebo intervalovych odha-
dov je zrejmé, ze odstranenie autokoreldcie vo vysokej miere prispelo k zlepse-
niu prognostickych charakteristik jednotlivych modelov. Grafické zndzornenie
bodovych odhadov zndzornime na grafe ¢. [6.2}

4000000

3500000

3000000

2500000

2000000

1500000

1000000 -

500000 -

0

T T T T T T T T T T
1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

—+—skutocné hodnoty PZI [mill.CZK] -m=linedrny model kvadraticky model ==exponencialny model

Obrazek 6.2: Extrapolacia PZI pomocou zédkladnych analytickych funkeii
po odstraneni autokorelacie
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6.2. Extrapoldcia pomocou specidlnych analytickych funkcii

Kvalita prognozy:

’ H Priamka | Parabola | Exponencidlna funkcia

T [%] 2.99 2.83 1,02
RMSE 73938 | 70 100 99 430
MAE 43898 | 46 967 78 294
MPE [%] 0.364 0.387 0.639

Tabulka 6.4: Miery kvality prognézy pomocou zakladnych analytickych funkici
po odstraneni autokorelacie

V tabulke ¢. st uvedené jednotlivé miery kvality prognéz. S porov-
nanim s klasickou extrapoldciou sme ziskali az o 50% priaznivejsie vysledky.
Vsetky tri modely davaju prijatelné vysledky odhadu budiceho vyvoja, avsak
za najkvalitnejsie povazujeme odhady pouzitim priamky a paraboly. Odhad-
nuté hodnoty mierne nadhodnocuji skuto¢ny stav priamych zahrani¢nych in-
vesticii za posledné tri roky. Rozdiely st vsak naozaj malé a intervaly spolahli-
vosti dostatocne tizke na to, aby dal pozorovatelovi kvalitn predstavu o moz-
nostiach vyvoja budicich hodno6t.

6.2 Extrapolacia pomocou specialnych
analytickych funkcii

V predchadzajicej podkapitole sme zistili, Ze bez odstranenia autokorela-
cie regresné modely pomocou zdkladnych analytickych funkcii neboli vhodné k
prognoézovaniu. Preto v tejto podkapitole sa uz budeme zaoberat len s odhad-
nutnymi funkciami po odstraneni autokorelacie. Krivky Specidlnych funkcii
vyzeraju nasledovne:

Modifikovana exponencialna funkcia ma tvar:
Y; =12 493 077 — 12 217 997 % 0, 986" (6.4)
Testovacia hodnota Durbin- Watson testu je D = 1,545, ktora je vyssia ako

horna hranica Dy = 1,361, preto nulovi hypotézu akceptujeme s predpokla-
dom odstranenej autokorelacie.
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6.2. Extrapoldcia pomocou specidlnych analytickych funkcii

Gompertzova krivka sa vyjadruje vztahom:

2 847 068

27, 8250,795 (6:5)

i
Testovacia hodnota Durbin- Watson testu je D = 1,822, ktora je vyssia ako
horné hranica Dy = 1,361, preto nulovi hypotézu akceptujeme s predpokla-
dom odstranenej autokorelacie.
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Obrazek 6.3: Extrapolacia PZI pomocou Specidlnych funkcii

Bodové a intervalové odhady st zndzornené v nasledujticej tabulke ¢J6.5]a
st usporiadané rovnako ako v predchédzajicej kapitole:

Rok H Skutoc¢né hodnoty ‘ Modifikovana exponencidlna krivka ‘ Gompertzova krivka ‘

2010 2 409 581 2 344 621 2 406 309
(-64 960) (-3 272)
2011 2 404 151 2 488 471 2 490 777
(84 320) (86 626)
2012 2 600 877 2 60 283 2 560 029
(29 406) (-40 848)
2013 - 2770 084 + 180 764 | 2 616 447+ 55 169
2014 - 2007 903+ 193 951 | 2 662 178+ 66 691
2015 - 3043 769+ 103 422 | 2 699 098+ 62 524

Tabulka 6.5: Extrapolacia PZI pomocou specidlnych funkcii
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6.3. Extrapolacia pomocou k- transformacie:

Kvalita prognozy:

’ H Modifikované exponencidlna funkcia ‘ Gompertzova krivka

T [%] 2,58 2,24
RMSE 63 756 55 327
MAE 59 562 43 582
MPE [%] 0,489 0,354

Tabulka 6.6: Miery kvality prognézy Specidlnymi funkciami

Po odstraneni autokorelacie Gompertzova krivka ndm dala prekvapivo
dobré vysledky pri merani kvality progndzy. Ziskali sme kvalitny interval pre-
dikovanych hodndt, nizku hodnotu standartnych odchyliek rezidui a priemer-
nych absolutnych odchyliek rezidui. Tempo rastu predpovedanych hodnét je
vsak velmi nizka. Aj ked hodnoty skuto¢neho ¢asového radu taktiez vykazo-
vali za posledné Styri roky nizsie tempo rastu, su stale na mieste pochybnosti
o vhodnosti modelu prognézovat dlhsi ¢asovy vyvoj priamych zahrani¢nych
investicii.

6.3 Extrapolacia pomocou k- transformacie:

Vyrovnané hodnoty pomocou k- transforméciou st dané nasledujicimi
vztahmi pre rézne k.
Pre k= 1,5:
Y; = (—457 333 000 + 312 071 000 # ¢;)(15) (6.6)

Testovacia hodnota Durbin- Watson testu je D = 1,64, ktora je vyssia ako
horna hranica Dy = 1,361, preto nulovi hypotézu akceptujeme a povazujeme
autokoreldciu za odstraneni
Pre k= 0,5:

Y; = (814 + 354  t;)(05) (6.7)

Testovacia hodnota Durbin- Watson testu je D = 1,53, ktora je vyssia ako
horné hranica Dy = 1,361, preto nulova hypotézu akceptujeme a povazujeme
autokoreldciu za odstranent.

Pre k= -0,5:

¥; = (0.00104 — 0.000029 * t;)( =05 (6.8)

Testovacia hodnota Durbin- Watson testu je D = 1,47, ktora je vyssia ako
horné hranica Dy = 1,361, preto nulova hypotézu akceptujeme a povazujeme
autokoreliciu za odstranent
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6.3. Extrapolacia pomocou k- transformacie:

Pre k= 0,98:
1
Y; = (290 982 + 111 993 x t;) 758 (6.9)
Testovacia hodnota Durbin- Watson testu je D = 1,52, ktora je vyssia ako

horné hranica Dy = 1,361, preto nulovi hypotézu akceptujeme a povazujeme
autokoreldciu za odstraneni
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Obrazek 6.4: Extrapolacia pomocou k-transformacie
[ Rok || Skutoéné hodnoty K=15 | K=0,5 | K=-0,5 | K=0,98 |
2010 2 409 581 2 408 851 2 420 949 2 425 593 2 409 942
(-730) (11 369) (16 638) (362)
2011 2 404 151 2 519 099 2 550 409 2 565 789 2532 945
(114 947) (146 258) (188 934) (128 793)
2012 2 600 877 2 566 083 2 616 921 2 543 644 2 645 223
(-34 794) (16 044) (104 282) (-2 384)
2013 - [ 27328714 & 146 224 | 2 812 195 = 246 306 | 2 858 992 & 424 712 | 2 776 140+ 184 879
2014 - | 21860 0474 167 592 | 3 018 767 = 297 273 | 3 121 569 582 794 | 2 941 957 211 559
2015 -] 2983425 & 172429 | 3 224 574 = 321 115 | 3 394 517 & 713 999 | 3 102 606+ 219 253

Tabulka 6.7: Extrapolacia pomocou k-transformaécie
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6.3. Extrapolacia pomocou k- transformacie:

Kvalita prognozy:

y I 1,5 0,5 -0,5 0,98
T [%) 2,80 [ 3,44 5,05 3,01
RMSE 69 340 | 85202 | 124 963 | 74 372
MAE 50157 | 57 890 | 103 285 | 43 847
MPE [%)] 0,410 | 0,478 | 0,837 | 0,364

Tabulka 6.8: Miery kvality prognézy vyuzitim k- transformécie

Najpriaznivejsie vysledky sme dostali pomocou modelu s transformacnou
konstantou k = 1,5 a k = 0,98. Tempo rastu budicich hodnét je vyhovujice,
intervalovy odhad je taktiez porovnatelny s pripadom, kde sme pre odhad
pouzili parabolu alebo priamku. Povazujeme preto vysledok prognoézy u tychto
kriviek za kvalitny, na rozdiel od modelu s hodnotou transformacnej konstanty
k = —0,5, ktora uz pri pozorovani charakteristik kvality samotného modelu
sa ukazal ako mélo kvalitny model.
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KAPITOLA 7

Ekonometricky model priamych
zahranicnych investicii

Kapitola sa zaoberd s modelovanim priamych zahrani¢nych investicii s
ohladom na faktory vplyvajice na vyvoj priamych zahrani¢nych investici{ v
Ceskej republike. Hlavnym cielom je vytvorit model, kde exogénne premenné
tvoria makroekonomické faktory vplyvajici na tento vyvoj. Model sa nasledne
pouzije na kratkodobd prognézu vyvoja priamych zahrani¢nych investicii v
CR.

7.1 Korelacna analyza potencialnych
makroekonomickych faktorov

Nasledujuca tabulka znazornuje korelaciu medzi vybranymi makroekono-
mickymi ukazovatelmi a vyvojom priamych zahrani¢nych investicii. Je zrejmé,
ze vyvoj priamych zahrani¢nych investicii neovplyviuje len hodnota makro-
ekonomickych ukazovatelov v Case t, ale zavislost sa méze prejavit aj u one-
skorenych hodnot, ¢o znamena, ze je potrebné model dynamizovat. Preto sme
testovali koreladciu az do 5 rokov oneskorenej hodnoty vybranych makroeko-
nomickych ukazovatelov.
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7.1. Korela¢na analyza potencidlnych makroekonomickych faktorov

‘ Korela¢né koeficienty stuvisiace s PZI

HDP/ obyvatela

i i+1 i+2 i+3 i+4 i+5
Korelaény koeficient 0,9787 0,9910 | 0,9918 | 0,9877
Jednotkové néklaldy prace

i i+1 i+2 i+3 i+4 i+5
Korela¢ny koeficient -0,4563 | -0,6720 | -0,7652
Miera inflacie

i i+1 i+2 i+3 i+4 i+5
Korela¢ny koeficient -0,3587 | -0,5054 | -0,5954 | -0,6654 | -0,6871 | -0,8197
Obecnd miera nezamestnanosti

i i+1 i+2 i+3 i+4 i+5
Korela¢ny koeficient -0,5443 | -0,2530 0,0555 | 0,2268 | 0,3429 | 0,5947
Menovy kurz EUR/CZK

i i+1 i+2 i+3 i+4 i+5
Korela¢ny koeficient || -0,97106 | -0,96303 | -0,95192

Tabulka 7.1: Korela¢né analyza zavislosti medzi PZI a vybranymi makroeko-
nomickymi ukazovatelmi

Firit = 4,667 — 7100 = 0, 514.

Pomocou F-testu sme stanovili, ktoré hodnoty korelaéného koeficientu spliiaji
hypotézu, ze dany makroekonomicky ukazovatel naozaj ovplyvinuje vyvoj pri-
amych zahrani¢nych investicii v Statisticky vyznamnej miere. Na zaklade F-
testu teda moézeme povedat, ze vsetky makroekonomické ukazovatele s vyzna-
cenymi korelacnymi koeficientmi a s danym oneskorenim z tabulky ¢. hraja
vyznamni rolu vo vivoji priamych zahrani¢nych investicii v Ceskej republike.

7.1.1 Zavislost PZI od HDP

Hodnotu HDP /obyvatel vyuzijeme na kvantifikdciu velkosti trhu CR. Vel-
kost trhu je doélezitym faktorom pre vyvoj PZI v hostitelskej krajine . HDP
na obyvatela je vhodny ukazovatel na kapitdlovi hojnost krajiny a investicné
klima. Ocakavame preto pozitivnu hodnotu zavislosti, ¢o naznacuje, ze spo-
loéne s rastom HDP /obyvatel rastie aj hodnota priamych zahrani¢nych inves-
ticii.
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7.1. Korela¢na analyza potencidlnych makroekonomickych faktorov

Vyvoj HDP na obyvatela v CR znézoriiuje nasledovny graf é v mld.

CZK.
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Obrazek 7.1: Vyvoj HDP na obyvatela v Ceskej republike vyjadrené v CZK

Graf ¢. znézornuje zavislost PZI na HDP /obyvatel s oneskorenou hod-
notou premennej HDP /obyvatel o 2 roky. Ako uz aj korelaény koeficient na-
znacoval, zavislost tychto dvoch hodnét je velmi izka a ocakiavame preto,
ze premennd HDP /obyvatel bude figurovat ako silny faktor ovplyviujici PZI
v ekonometrickom modeli. Podla ocakdvania hodnota korela¢ného koeficientu

a zaroven aj graf ¢.[7.2] zndzornuju pozitivnu zavislost.
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Obrazek 7.2: Zavislost PZI od HDP /obyvatel za poslednych 15 rokov
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7.1.2 Zavislost PZI od jednotkovych nakladov prace

Hodnota jednotkovych nakladov préce (JNP) vyjadruje naroc¢nost pro-
duktu na mzdy a ostatnych nakladov spojenych s pracovnou silou. Prave preto
sme tuto hodnotu vybrali pre skiimanie zavislosti PZI od nakladovych faktorov
ako ukazovatel ndkladovej konkurencieschopnosti CR. Tym, ze JNP naznacuje
nékladovt konkurencieschopnost, d& sa povedat, ze ¢im vyssia bude hodnota
JNP tym viac ocakavame pokles stavu PZI a opacne. Jednd sa teda o nepriamu
zavislost. Vyvoj JNP znazortuje graf ¢.
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Obrazek 7.3: Vivoj jednotkovych nakladov prace(JNP) v Ceskej republike
vyjadrené percentualnou ro¢nou zmenou

Graf ¢.[7.4] zavislost PZI od JNP splnil nase ocakavania a je vidiet, Ze ¢im
vyssie hodnoty nadobuda JNP, tym nizsia je hodnota PZI. Tento jav oznacuje
aj negativna hodnota korela¢ného koeficientu.
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Obrazek 7.4: Zavislost PZI od JNP za poslednych 15 rokov

7.1.3 Zavislost PZI od miery inflacie

Podla ekonomickej tedérie miera inflacie patri medzi zadkladné makroekono-
mické faktory, ktoré vplyvaji na vyvoj priamych zahrani¢nych investicii. Infla-
cia znamend narast alebo pokles vSeobecnej cenovej hladiny tovaru a sluzieb v
danej ekonomike za urcité ¢asové obdobie. Miera inflacie preto hodnoti zmenu
cenovej hladiny za dany rok a vypocita sa ako pomer cenového indexu na konci
daného obdobia a na zaciatku tohto obdobia. Na zaklade tejto definicie teda
uz predpokladdme, Ze nizka miera inflacie zvysSuje konkurenciuschopnost danej
krajiny, a preto so znizenou hodnotou miery inflacie ocakavame zvyseny vyvoj
priamych zahrani¢nych investicii. Pozrieme sa preto na vyvoj miery inflacie v
Ceskej republike za poslednych 20 rokov.
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Obréazek 7.5: V§voj miery inflicie v Ceskej republike vyjadrené percentuilnou
ro¢nou zmenou

Z grafu ¢. [7.5] vidime, Ze miera inflicie za poslednych 20 rokov v priemere

m3 klesaj
investicii

ucu tendenciu. Predpokladame preto narast priamych zahrani¢nych
za tento Casovy tsek sposobeny prave tymto poklesom. Nasledujici

graf ¢. ukazuje zdvislost priamych zahrani¢nych investicii od vyvoja miery

inflicie .

3000000

2500000

2000000

1500000

1000000

500000

-500000

25

Obrazek 7.6: Zavislost PZI od miere inflacie za poslednych 15 rokov

Na z4a

klade grafu ¢. sa potvrdila nasa hypotéza o nepriamej zavislosti

medzi hodnotami priamych zahrani¢nych investicii a vyvojom miery inflacie
za poslednych 15 rokov. V tejto faze konstrukcie modelu preto povazujeme
mieru inflacie ako potencidlnu nezavisli premennt.
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7.1.4 Zavislost PZI od nezamestnanosti

Obecnd miera nezamestnanosti je poc¢itana ako podiel po¢tu nezamestna-
nych a pocetnosti celkovej pracovnej sily v percentach. Hodnoty obecnej miery
nezamestnanosti sa ziskaju z odhadov z vyberovych skiimani pracovnych sil.
Tento makroekonomicky ukazovatel sme vybrali ako vhodnii nezavisli pre-
mennu reprezentujicu stav dopytu pracovnej sily na trhu prace. Ocakavame
priamy vztah medzi vyvojom obecnej miery nezamestnanosti a priamymi za-
hraniénymi investiciami, nakolko ¢im je menej trh price nasyteny, tym sa
vyskytuje viac moznosti pre potencidlneho investora pri vybere kvalitnej pra-
covnej sily. Graf ¢[7.7 zndzorniuje vyvoj obecnej miery nezamestnanosti za
poslednych 20 rokov.
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Obrazek 7.7: Vyvoj obecnej miery nezamestnanosti v Ceskej republike vyja-
drené percentualnou roc¢nou zmenou

Nizsie uvedeny graf ¢. znazornuje zavislost priamych zahrani¢nych in-
vesticii od celkovej obecnej miery nezamestnanosti a od obecnej miery neza-
mestnanosti podla pohlavia. Ako to naznacil aj koeficient koreldcie zévislost je
skutoc¢ne priama. Ukazovatel obecnej miery nezamestnanosti preto zahrnieme
do ekonometrického modelu ako vysvetlujicu premennt vyvoja priamych za-
hraniénych investicii.
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Obrazek 7.8: Zavislost PZI od obecnej miery nezamestnanosti za poslednych
15 rokov

7.1.5 Zavislost PZI od menovej politiky

Menovy kurz je jeden z hlavnych makroekonomickych menovych faktorov,
ktory ovplyvniuje konkurencieschopnost danej krajiny. Menovy kurz totiz vyja-
druje cenu jednej meny v jednotkach druhej. Od roku 1999 sa takto stal prave
menovy kurz ¢eskej koruny k euru jednym z faktorov ovplyvnujicich vyvoju
priamych zahrani¢nych investicii v Ceskej republike faktorom ovplyviiujicim
rozhodovanie zahrani¢ného investora do hostitelskej krajiny. Vseobecne plati,
ze ¢im je menovy kurz nizsi, tym viac sa zvysuje konkurenciashcopnost danej
krajiny a tym sa ocakava vyssia hodnota priamych zahraniénych investicii.
Priemerné menové kurzy CZK/EUR za jednotlivé roky s znézornené v grafe

¢ L9
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Obrazek 7.9: Vyvoj menového kurzu CZK/EUR

Vztah menového kurzu CZK k EUR voci priamym zahrani¢cnym investi-
cidm je zndzorneny nizsie na grafe ¢. Nase predpoklady o nepriamom
vztahu sa potvrdili, s ¢im suhlasi aj korela¢ny koeficient priamych zahranic-
nych investicii v zavislosti od menového kurzu CZK/EUR.
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Obrazek 7.10: Zavislost PZI od menového kurzu CZK/EUR
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7.2. Konstrukcia modelu I.

7.2 Konstrukcia modelu 1.

Po zvazovani vsetkych ekonomickych aspektov a zavislosti sme skonstruo-
vali nasledujici ekonometricky model:

PZI; = a+biHDPo;_o+byJNP;_o+bsMI;_5+biOMN;_5+bs M K;+¢ (71)

kde

PZI; ...st priamé zahraniéné investicie

HDPo;_5 ...predstavuje pomer HDP /obyvatela, oneskoreny o 2 roky,
JNP;_o ...su jednotkové naklady prace oneskorené o 2roky,

MI;_5 ...je miera inflacie, oneskorend hodnota o 5 rokov,

OMN;_5 ...je obecna miera nezamestnanosti, oneskorena hodnota o 5 rokov,
MK; ...oznacuje menovy kury CZK/EUR.

Po odhadu parametrov metdédou najmensich stvorcov rovnica vyrovnanych
hodnét vyzerd nasledovne:

PZI; =45 226 4 8,5245HDPo;_9 — 24 096J N P;_»

—13 985M1I;_5 — 36 6630OMN;_5 — 13 914MK; + ¢ (7.2)

Po sérii statistickych testov sme vsSak zistili, ze tento model nespiﬁa Sta-

tistické poziadavky na kvalitny model. Zistili sme, ze test multikolinearity

nezavislych premennych oznacuje vysoku zavislost medzi HDPo;_sa MK;.

Prijatelné, vSak stale relativne vysoké st hodnoty zavislosti, ktoré sme zis-

tili medzi HDPo;_sa MI;_5 a hodnotami MK; a MI,_5. Tato skutocnost
znazornuje korela¢na matica:

| [ HDP | JNP | MI | OMN [ MK |
HDP 1
JNP || -0,694796 1
MI ~0,798762 | 0,767415 1
OMN || 0,635348 | -0,446828 | -0,698791 1
MK || 0,959556 | 0,740489 | 0,82358] | -0,59854 | 1

Tabulka 7.2: Korela¢né matica vysvetlujicich premennych
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7.3. Konstrukcia modelu II.

Nepriaznivé vysledky sme dostali aj pri testovani statistickej vyznamnosti
odhadnutych parametrov:

L1 Tiest | Thorie = 2, 2622 |
by || 222 =9 6798
by || =208 = 26864
by || 222 = —0,8758
by || 28508 = 31965
bs || 221 = —1,6048 X

N x| NS

Tabulka 7.3: Kvalita prognézy zakladnych analytickych funkcii bez odstrane-
nia autokorelacie

Test multikolinearity a test Statistickej vyznamnosti odhadnutych para-
metrov naznacuju, ze miera inflacie a redlny efektivny kurz nie su v linearne
nezavislom vztahu s ostatnymi vysvetlujicimi premennymi a nie st preto ani
statisticky vyznamnymi parametrami. Preto sme sa rozhodli tento model za-
vrhntut, a postavit dalsi vynechanim parametrov M K; a MI;_s5.

7.3 KonsStrukcia modelu II.

PZI; =a+biHDPo;_5 + by JNP;_o +bsOMN,_5+ ¢ (7.3)
kde

PZI; ...stu priamé zahrani¢né investicie

HDPo;_5 ...predstavuje pomer HDP /obyvatela, oneskoreny o 2 roky,

JN P;_o ...su jednotkové naklady prace oneskorené o 2roky,

OMN;_5 ...je obecna miera nezamestnanosti, oneskorena hodnota o 5 rokov,

Po odhade parametrov metédou najmensich stvorcov rovnica vyrovnanych
hodnét vyzerd nasledovne:

PZI; = —79 1999 + 9,557THDPo;_»

7.4
—23 555JNP;_9 — 33 0110MN;_5 + ¢ (7.4)
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7.4 Verifikacia modelu

7.4.1 Intenzity zavislosti

Hodnoty intenzity zavislosti st znézornené v tabulke:

Smerodajny rezidudlny rozptyl 29 980
Smerodajna absolttna odchylka || 37 190
Totalny korelaény koeficient 0,998

Koeficient determindcie 0,997

Tabulka 7.4: Miery kvality vyrovnania pomocou viacnasobného modelu

7.4.2 Test Statistickej vyznamnosti modelu

Statistickii v§znamnost testujeme na hladine vyznamnosti 5% pomocou
Fisher-Snedecorovym F-testom.

Hy : R? =0 (koeficient determindcie nieje Statisticky vjznamni).
Oproti tejto nulovej hypotézy stoji alternativna hypotéza:
Hy : R? #0 (koeficient determindcie nieje Statisticky vjznamng).
Testovacie kritérium vyzera nasledovne:
Fo.05(3,11) = 3,587

Testovacia charakteristika jednotlivych parametrov:

0,997
Ftest - %7997 = ]. 256785 (75)
15— (3+1)

Hodnota testu vysla vyssia ako kritickd hodnota, preto mézeme Hy odmietnuf
v prospech H 4, ktord prijimé tvrdenie, ze koeficient determindcie modelu je
statisticky vyznamna.

7.4.3 Test statistickej vyznamnostiregresnych parametrov

Statisticki vyznamnost regresnych parametrov testujeme na hladine vy-
znamnosti 5% s nasledujicou hypotézou:

Hy : b; =0 (regresny koeficient nieje statisticky vijznamny).
Oproti tejto nulovej hypotéze stoji alternativna hypotéza:

Hya : by # 0 (regresny koeficient je Statisticky viyznamni).
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Testovacie kritérium vyzera nasledovne:
to,975(11) = 2,201

Testovacia charakteristika jednotlivych parametrov:

9.557
ty = 220 35418 — [35.418| > fg.97s(11
b /0.0728 | > togrs(11)
—93 555
ty = ——=2 229 9889 — | — 2.889| > tg.g7s(11 7.6
by =263 511 | | > to,975(11) (7.6)

L33
b5 = /25 515 087

Na zaklade vysledkov mézeme tvrdif ze vsetky hodnoty |t | > tgrit. Od-
mietneme preto Hg v prospech alternativnej hypotézy H 4, ktora potvrdzuje
statistickd vyznamnost vsetkych odhadnutych parametrov b; .

= —6.535 — | — 6.535] > to975(11)

7.4.4 Intervalové odhady regresnych parametrov

Hodnoty 95% intervalového odhadu regresnych parametrov zndzornuje ta-
bulka ¢[7.5t

’ H 95% intervalové odhady

by 9,5577 + 0,5939
bo 23 555 + 17 944
bs 33011 £ 11 118

Tabulka 7.5: Intervalovy odhad regresnych parametrov

7.4.5 Test multikolinearity

Multikolinearitu nezavislych vysvetlujicich premennych testujeme pomo-
cou korelacnej matice ktorej jednotlivé polozky 7;; oznacuju korelaéné koefi-
cienty medzi vysvetlujicimi premennymi.

| | HDP |  OMN | JNP |
HDP 1
OMN || 0,6353485 1
JNP || -0,694796 | -0,44683 1

Tabulka 7.6: Korela¢nd matica vysvetlujucich premennych

Korelacna matica je prijatlnd, jej polozky totiz nedosahuju vysku total-
neho korela¢ného koeficientu modelu. Prijimame preto hypotézu, na zaklade
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ktorej tvrdime, ze nezavislé vysvetlujice premenné st navzajom nekorelované,
linedrne nezavislé.

7.4.6 Test homoskedasticity

K testovaniu nepritomnosti heteroskedasticity sme vyuzili Golfeld —Quand-
tov test homoskedasticity. Vychadzame z nasledujicej hypotézy:

Hy: 0y =0u>=...=0y,> (ndhodnd zlozka je homoskedastickd)
Oproti tejto nulovej hypotéze stoji alternativna hypotéza:
Hy:0u % # 00,2 # ... # 04,2 (ndhodnd zlozka je heteroskedastickd).
Testovacie kritérium vyzera nasledovne:
Fyos(1,1) = 161,45
Testovacia charakteristika jednotlivych parametrov:

349 582 255
Frest = 157457 211 008 — 70 (7.7)

Hodnota testu je nizsia ako kritickda hodnota, preto nulovii hypotézu Hy priji-
mame na hladine vyznamnosti 5%. Nulova hypotéza predpokladala homoske-
dasticitu ekonometrického modelu, mézeme preto heteroskedasticitu vylacit.

7.4.7 Test ndhodnej zlozky (autokorelicia)
Test ndhodnej zlozky prevedieme pomocou Durbin-Watson testu autoko-
relacie prvého radu.
Hy : r1 =0 (hodnoty ndhodnych zloZiek si nezdvislé)
Oproti tejto nulovej hypotéze stoji alternativna hypotéza:
Hy :r1 #0 (hodnoty ndhodnych zloZiek si zdvislé. Pritomnost autokoreldcie AR(1))

Interval kriickych hodnét pre k = 3:

Dp = 0,814
Dy = 1,750
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Testovacia charakteristika:

S (er — e —1)°
ZetQ

Testovana hodnota je vicsia ako horna hranica kritického intervalu, Dy < D.
Prijimame preto nulova hypotézu Hy, ndhodné zlozky modelu si skutocne
ndhodné. Neexistuje ziadna sériova zavislost medzi hodnotami v r6znych ob-
dobiach casového radu.

D=

=2.06 (7.8)

7.5 Aplikacia modelu

Pod aplikaciou ekonometrického modelu rozumieme skiimanie prognoz-
tickych charakteristik modelu. Prvé hodnoty 2010-2012 sti naprognézované
hodnoty ex post. Ex ante hodnoty 2013-2014 v pripade viacnasobného mo-
delu sa v praxy tazko prognoézuji, nakolko k tomu aby sme odhadli vyvoj
budtcich hodnét ¢asovej rady priamych zahrani¢nych investicii, potrebujeme
odhadnut vyvoj vSetkych vysvetlujicich premennych. V nasom pripade vsak
pracujeme s oneskorenymi hodnotami ¢asovej rady a preto sme schopni zistit
vyvoj priamych zahrani¢nych investicii ex ante az o 2 roky. Tieto hodnoty a
ich intervalové odhady znazornuje tabulka ¢.

’ H Skutoc¢né hodnoty ‘ Vyrovnané hodnoty ‘ 95% interval ‘ 99% interval ‘

2010 2 409 531 2483 178 | =+ 116 787 | =+ 167 772
(73 598)

2011 2 404 151 2379 053 | <+ 123068 | =+ 176 796
(-25 099)

2012 2 600 877 2576 357 | <+ 129875 | = 186 574
(-24 521)

2013 - 2594 207 | £ 137129 | =+ 196 995

2014 - 2 481 346 | + 144764 | =+ 207 963

Tabulka 7.7: Extrapolacia PZI vyuzitim ekonometrického viacndsobného mo-
delu
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Obrazek 7.11: Vyvoj ndhodnej zlozky zédkladnych analytickych funkciach

Kvalita prognézy

| T [%] | RMSE | MAE | MPE [%] |
| 1,898 [ 47074 | 41072 | 0,336 |

Tabulka 7.8: Vyrovnané hodnoty skrateného casového radu vratane bodového
a intervalovych odhadov

Vysledky prognoézy priamych zahrani¢nych investicii pomocou viacnasob-
ného modelu dopadli velmi priaznivo. Prognéza na zaklade nami vytvoreného
modelu dopadla najkvalitnejsie zo vsetkych testovanych modelov. Vyrovnané
hodnoty dobre popisuji vyvoj priamych zahrani¢nych investicii, ¢o znamend
zaroven aj to, ze nami vytvoreny model je signifikantny.
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Zaver

Cielom tejto diplomovej prace bolo statisticky charakterizovat vyvoj pria-
mych zahrani¢nych investicii do Ceskej republiky pomocou linedrnych regres-
nych modelov a tieto modely pouzit pre kratkodobé progndzovanie budtceho
vyvoja priamych zahraniénych investicii. K tejto charakteristike sme vyuzili
parovu regresiu pre vyrovnavanie ¢asového radu pomocou niekolkych analy-
tickych funkcii. Analytické funkcie sme sice povazovali za vhodné pre mode-
lovanie charakteristik vyvoja priamych zahrani¢nych investicii, no tie okrem
casového faktoru neskiimaji iné mozné faktory vplyvajice na vyvoj priamych
zahrani¢nych investicii. Cielom teda bolo postavit ekonometricky model, ktory
zahfna hlavné faktory vplyvajice na vyvoj PZI, a tym presnejsie charakteri-
zovat tento vyvoj. V zaverecnej kapitole zhrnieme vysledné myslienky o zis-
kanych rieSeniach, vysledkoch.

Prva zédsadna otéazka, ktort sme potrebovali vyjasnit pri rieseni problema-
tiky diplomovej prace sa tykala vyberu vhodného ¢asového radu. Existuju totiz
dva potencidlne ukazovatele, ktoré reprezentuji priame zahrani¢né investicie.
Prvy ukazovatel je prilev priamych zahrani¢nych investicii za dané obdobie (v
praxi toto obdobie je 1 rok) a druhy je stav priamych zahrani¢nych investicii v
Ceskej republike ku koncu kalendérneho roka. Po hlbSom skiéimani oboch &aso-
vych radov sme k praci vybrali stav priamych zahrani¢nych investicii z dvoch
zasadnych doévodov. Prvy dovod je ten, ze hodnoty vyvoja stavu zahinaja
nielen prilev priamych zahrani¢nych investicii za dany rok, ale predstavujui aj
akumulovani hodnotu zasoby priamych zahrani¢nych investicii v Ceskej Re-
publike, a preto to povazujeme za ukazovatel so zaujimavejSou vypovednou
hodnotou a va¢sim vplyvom na ekonomiku. Akumulovany vypocet stavu ta-
kisto prispieva k vic¢sej odolnosti tohto ukazovatela voci vonkajsim vplyvom
a preto ho povazujeme za lepsie modelovateInii hodnotu, kym toto tvrdenie
neplati na prilev priamych zahrani¢nych investicii. Tymto sme sa dostali k
druhému dévodu, ze skimanie vyvoja a modelovanie prilevu priamych zahra-
ni¢nych investicii povazujeme za tému presahujicu rozsah diplomovej prace,
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ale urcite by bola velmi zaujimava téma pre hlbsi rozbor, ktory by sa mohol
napojit na tato pracu.

Po zvoleni vhodného ¢asového radu sa dostaneme k prvej aplikacnej casti,
ktora sa zaoberala charakteristikou vyvoja stavu priamych zahrani¢nych in-
vestici{ v Ceskej republike pomocou linedrne regresnych modelov. Vyuzili sme
zakladné analytické funkcie akymi st priamka, parabola, exponencidlna funk-
cia, nasledne sme vyuzili k — transformaciu a Specidlne analytické funkcie s
hladinou nasytenia. V zékladnej faze modelovania sme porovnali charakte-
ristiky kvality vyrovnania, pomocou ktorych sme posudili, ze najlepsie vy-
rovnavacie schopnosti vyvoja priamych zahrani¢nych investicii sme dosiahli
pomocou modifikovanej exponencialnej rovnice s odhadom hladiny nasytenia
Tintnerovou metdédou a pomocou logistickej funkcie s odhadom hladiny nasy-
tenia pomocou metddy c¢iasto¢nych suctov. Pozoruhodné je, ze velmi podobné
vysledky k odhadnutym funkciam, ktoré si popisané vyssie, sme dosiahli aj
vyuzitim kvadratického trendu. Po rieseni pomocou k- transformaécie sme zis-
tili, Ze tento sposob riesenia problematiky nam pravdepodobne nepomdze a
neprispeje k lepsim vysledkom, nakolko najpriaznivejsie charakteristiky kva-
lity sme ziskali pri pouziti transformac¢ného koeficientu s hodnotou 0,98. Tato
hodnota je vsak nesmierne blizka k transformacnej konstante v hodnote 1,
ktora plne odpovedd vyrovnanym hodnotam priamky.

Po modelovani vyvoja priamych zahrani¢nych investicii pomocou analy-
tickych funkcii nasledovalo vyuzitie tychto modelov ku kratkodobej prognéze
budiceho vyvoja. Pri teste autokorelacie sme zistili u vSetkych skimanych
analytickych funkcidch spor u testu znamienkového a testu Durbin-Watsona.
Oproti znamienkovému testu totiz Durbin- Watsonov test autokorelacie od-
halil, Ze ndhodné zlozky jednotlivych modelov nie st v skuto¢nosti ndhodné,
ale existuje medzi nimi autokoreldcia. Zaujal nas nestlad tychto dvoch testov
a rozhodli sme sa pre zaujimavost overit do akej miery ovplyvni autokore-
lacia prognostické vlastnosti jednotlivych modelov. Vyskusali sme preto na
zékladnych analytickych funkcidch prognézu bez odstranenia autokoreldcie a
porovnali sme ju s kvalitou prognézy po odstraneni autokorelacie. Hodnoty
naozaj vysli diametralne odlisné a odstranenie autokorelacie sa potvrdilo byt
spravnym a nevyhnutnym krokom pred prognézovanim.

Po odstraneni autokorelacie sme dospeli k vysledkom, ktoré popiseme niz-
sie. K lepsiemu pochopeniu charakteristiky kvalit jednotlivych modelov sme
vyuzili skratené ¢asové rady na ktoré sme aplikovali vyssie uvedené analytické
funkcie. Ukéazalo sa, ze najlepsie kvality prognézy ndm déva Gompertzova
krivka s odhadom hladiny nasytenia Tintnerovou metédou. Napriek dobrym
vysledkom charakteristik kvality model nepovazujeme nutne za vhodny k pro-
gnézovaniu z dévodu, ze tempo rastu predpovedanych hodnét sa za predpove-
dané obdobie rapidne znizuje. Na druhej strane priamka a modifikovana expo-

97



nencialna funkcia s odhadom hladiny nasytenia pomocou Tintnerovej metody
vykazuju velmi dobré charakteristiky kvality a povazujeme preto tieto modely
za vhodné pre predikciu budiceho vyvoja priamych zahrani¢nych investicii.

Tymto sme sa dostali k poslednej casti diplomovej préace, ktori osobne
povazujem za najkomplexnejsiu, najzaujimavejsiu problematiku prezentovani
v tejto praci. Tato cast sa zaoberd ekonometrickym modelovanim vyvoja pri-
amych zahrani¢nych investicii vyuzitim viacndsobnych regresnych modelov.
Oproti predchadzajicim kapitolam, kde sme sa zaoberali chronologickym vy-
vojom priamych zahrani¢nych investicii zavislych ciste na plynuti casu, tato
kapitola skiama faktory vplyvajice na skimany vyvoj. Komplexnost problema-
tiky presahuje rozsah diplomovej prace v pripade spracovania vsetkych fakto-
rov, od politickych az k infrastrukturalnych faktorov. Rozhodli sme sa preto,
skamat zavislost zizene len od hlavnych makroekonomickych ukazovatelov.
Vychodiskom pri vybere nezavislych premennych bolo makroekonomicka teé-
ria, na zaklade ktorej sme vybrali potencidlne ukazovatele. Po prevedeni ko-
relacnej analyzy medzi jednotlivymi ukazovatelmi a vyvojom priamych zahra-
niénych investicii sme sa dostali k prvému ekonometrickému modelu, ktory
vSak pri teste multikolinearity a pri teste vyznamnosti parametrov zlyhal. Po
upravach sme dosli k hlavému modelu, ktory sa skladd z nezavislych premen-
nych HDP na obyvatela oneskorenych o dva roky, jednotkovych pracovnych
nakladov oneskorenych o dva roky a obecnej miery nezamestnanosti onesko-
renej o 5 rokov. Niet pochybnosti o tom, ze tieto makroekonomické ukazo-
vatele vo vysokej miere ovplyviiuju vyvoj priamych zahrani¢nych investicii,
ale z ekonomického hladiska vnimame rézne doby oneskorenia trochu tazsie
vysvetlovatelnymi. Dévodov moéze byt mnoho. Vysvetlenim moéze byt kom-
plexnost problematiky a uvedomenie si faktu, ze priamé zahrani¢né investicie
maju rozne podoby a tym aj rézne doby trvania, kym sa zmeny vo vplyvajicich
faktoroch objavia v hodnotach vyvoja priamych zahrani¢nych investicii.

Pri aplikacii vytvoreného ekonometrického modelu ndm vysledky skutoc¢ne
ukazuji vhodnost vyuzitia viacndsobného regresného modelu k modelovaniu
vyvoja priamych zahrani¢nych investicii a k prognézovani budiceho vyvoja.
Vyrovnané hodnoty ¢asového radu totiz s vysokou presnostou modeluji sku-
to¢né hodnoty ¢asového radu. Pri prognézovani budiceho vyvoja PZI vyuzitim
viacnasobného modelu sme ziskali kvalitnejsie vysledky ako vyuzitim parovych
regresnych modelov z kapitoly ¢.5. Mdzeme vsak ocakavat na zdklade nami
vytvoreného viacndsobného modelu mierny pokles vo vyvoju PZI v nasleduj-
ucich dvoch rokoch z dévodu vysokému narastu jednotkovych nékladov prace
za posledné dva roky, ktory sa premietne do PZI prave za nami prognézované
obdobie.
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PRILOHA A

Zoznam pouzitych zkratek

AR(1) Autoregresia prvého radu
CZK Ceské koruna

CR Ceska republika

EUR Euro

HDP Hruby domaci produkt
JNP Jednotkové pracovné naklady
LRM Linearne regresné modely
MAE Mean absolute error

MCS Metéda ¢astkovych stétov
MI Miera inflacie

MK Menovy kurz

MNS Metéda najmensich $tvorcov
MPE Mean percentage error
MSE Mean squared error

OMN Obecna miera nezamestnanosti
PZI Priame zahrani¢né investicie

RMSE Square root of mean squared error
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PRILOHA B

Obsah prilozeného CD

data....cooiiiiii e zékladny sibor dat vyuzité k vypoctom

o1 -1V O ro¢né spravy o stavu PZI v CR
tPZI_B. 1.Zem& T x.x1s........... rocné spravy PZI podla krajiny
PZI_3.2.0dvétvi_T_x.x1ls....... roéné spravy PZI podla odvetvi
hlmakro......covouunnnn casové rady makroekonomickych ukazovatelov

| VU PO e ettt e e vypocty v MS Excel a Gretl
VIV . XL1S v chronologicky vyvoj PZI v MS Excel

VIVO . .gdt. et chronologicky vyvoj PZI v Gretl
model . X1SX «vvvvrernnnnnnnnnnnnnn. ekonometricky model v MS Excel

I =D v text prace
DP_Szlizs_Csilla_2014.pdf ............ text prace vo formatu PDF
ZAAANIE . JPE e e e v e e et e zadanie prace

DP .ttt zdrojova forma prace vo formatu INTEX
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