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Abstract

Labour Productivity and Remuneration in a Dual Economy: The Role of Foreign Investment
in the Czech Republic

Foreign investment has been an important source of capital formation in transition countries
but has caused the division of economies into foreign- and domestic-owned sectors. This paper
explores the persistence of dual economy in the Czech Republic as well as the relationship between
labour productivity and components used in the income approach to GDP calculation. Analysing
the dataset of 20,900 firms operating in the Czech Republic in 2015, the paper presents evidence
that higher levels of foreign investment are associated with significant labour productivity and
wage differentials. Lower unit labour costs in foreign enterprises are consistent with higher level
of investment of foreign-owned firms. Our model shows that differences in the degree of capital
intensity are the driving force for the level of unit labour costs (i.e. factors are substitutes concerning
the factor payments).
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Uvod

Vliv zahrani¢nich investic na domaci ekonomiku je pfedmétem diskusi jak na odborné,
tak politické urovni. V souéasné dobé stoji mnoho zemi véetné Ceské republiky na prahu
rozhodnuti, jakym zplisobem — a zda-1i viibec — pfisun zahranic¢nich investic nadale pod-
porovat. Hostitelské zemé& chtéji vétS§inou pomoci zahraniénich investic dosahnout rych-
lejsi konvergence vuci vyspélejsim zemim — at’ uz prostiednictvim vyssi Grovné produk-
tivity, rychlejsiho pfenosu dovednosti (skills) a technologii, zvySené¢ho objemu zdroji
v ekonomice, rozsifeni produkénich kapacit, ¢i zvyseni objemu exportu (Aitken a kol.,
1997; Scott-Kennel, 2007 aj.).

Zahrani¢ni investice vSak s sebou nepfinasi jen pozitiva. V hostitelskych zemich
totiz dochazi ke vzniku dualni ekonomiky, v niz vykazuji subjekty v zahrani¢nim a doma-
cim vlastnictvi odli$né vzorce chovani. Dualita mezi subjekty v zahrani¢nim a domacim
vlastnictvi stoji i v pozadi ¢eské ekonomiky (Zamrazilova, 2007). Ceska republika patiila
béhem transformace v 90. letech 20. stoleti k vyznamnym piijemctim pfimych zahra-
ni¢nich investic, pficemz nasledky tohoto vyvoje se budou s vysokou pravdépodobnosti
projevovat i v souc¢asné dobé. Hlavnim ucelem tohoto ¢lanku proto bude kvantifikovat
rozsah stavajici duality mezi zahrani¢nimi a domacimi subjekty v ceské ekonomice.
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Dualita ovliviiuje vSechny ekonomické veli¢iny, nicméné v tomto ¢lanku bude pozornost
zamétena primarné na dualitu z hlediska produktivity prace (a vybranych faktora, které
uroven produktivity prace ovlivituji). Specialni pozornost bude vénovéna i vztahu pro-
duktivity prace a irovné odménovani.

Cilem ¢lanku bude ovéreni hypotéz, které souvisi s dualitou ¢eské ekonomiky a pro-
jevuji se prostiednictvim odlisné urovné produktivity prace. Konkrétné se jedna o nasle-
dujici predpoklady: Subjekty pod zahrani¢ni kontrolou vykazuji i v souc¢asné dob¢ vyssi
uroven produktivity prace, s ¢imz souvisi i vyssi iroven odménovani ve srovnani se sub-
jekty domacimi. Vys$si uroven produktivity prace je u zahrani¢nich subjekt zpiisobena
vysSimi investicemi do kapitdlu, coz se miize naopak projevovat negativné z hlediska
podilu celkové odmény za praci na pridané hodnoté. V tomto ohledu stanovime hypo-
tézu, ze zahrani¢ni subjekty vykazuji nizsi Groven jednotkovych nakladd prace, protoze
vyrobni faktory v podobé¢ prace a kapitalu funguji z hlediska investic jako substituty.
Hypotézy budou testovany pomoci matematicko-statistickych metod aplikovanych
na mikrodata. Agregatni makroekonomicka data totiz mohou zakryvat rozdily mezi eko-
nomickymi subjekty, coz mize byt nevhodné piedevsim u pridané hodnoty (a potazmo
1 produktivity prace). Pfi rozhodovani o prislusné politice se potom casto zohlediuje
pouze narodni primér a pozornost na mikroekonomické urovni je zaméfena na vysoce
vykonné subjekty. Opomiji se tak tzv. némé svédectvi méné Gspésnych (anebo dokonce
neuspésnych, jiz nefungujicich) subjektt (Taleb, 2010). Vedlejsim cilem ¢lanku je proto
poukazat i na omezeni, ktera jsou spojena s analyzami produktivity prace na makroeko-
nomické urovni.

Hlavnim pfinosem ¢lanku bude predevsim podchyceni faktorG ovliviiujicich pro-
duktivitu prace v dudlni ekonomice pfi zohlednéni variability sledovanych ukazatelt.
Zaroven se bude jednat o vyznamny prispévek do diskuse o roli produktivity prace jako
m¢éfitka ekonomické vyspélosti zemé.

Clanek bude ¢lenén nasledujicim zptisobem. Prvni &ast bude vénovéana vysledkiim
vyzkumu v oblasti dualni ekonomiky a vlivu zahrani¢nich investic na produktivitu prace
a uroven odménovani. Druha cast bude vénovana popisu datovych zdroji a definicim
klicovych ukazatelii. Ve tieti ¢asti budou naznadena omezeni spojena s analyzou pro-
duktivity prace z makroekonomickych dat. Ctvrta ¢ast bude vénovana rozsahu duality
mezi zahrani¢nimi a domacimi subjekty v Ceské republice z hlediska produktivity prace
a urovné odmeénovani. Pata cast bude zaméfena na vazbu produktivity prace a investi¢ni
aktivity subjektl podle vlastnictvi. V Sesté ¢asti potom bude zkoumana substituce mezi
praci a kapitalem z hlediska investicniho rozhodovani subjekti. V zavéru budou shrnuty
hlavni vysledky.

1. Vztah zahranic¢nich investic, produktivity prace a arovné
odmeénovani

Ekonomicka teorie vénuje otazce produktivity prace velkou pozornost. V poslednich
desetiletich bylo vytvoreno nékolik ekonomickych modeld, které se produktivitou prace
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zabyvajiajsou vice ¢i mén¢ uspé$né v komparaci s realitou. V ramci empirického vyzkumu
sice panuje v soucasné dob¢ konsenzus, ze zahrani¢ni investice ovlivituji domaci (hosti-
telskou) ekonomiku, nicméné shoda neexistuje z hlediska sméru ptisobeni zahrani¢nich
investic. Pozitivni vliv zahrani¢nich investic na rist doméciho produktu (a potazmo tedy
i produktivity prace) potvrdili napt. Liu a kol. (2001) a Barrios a kol. (2004). Naopak
na negativni (anebo pfinejmensim sporny) vliv zahrani¢nich investic na domaci subjekty
poukazuji Aitken a Harrison (1999) nebo de Backer a Sleuwaegen (2003).

Nejednotné zaveéry lze nalézt i ve vysledcich vyzkumu v oblasti vlivu zahranié¢nich
investic na uroveil odménovani. Aitken a kol. (1996) ukazuji, Ze je se zahrani¢nimi inves-
ticemi spojena vyssi mzdova uroven, prestoze v nékterych zemich miize dochazet k riistu
mezd pouze v subjektech pod zahrani¢ni kontrolou. Naproti tomu Kato-Vidal (2013) upo-
zornuje, ze v pfipadé rozvojovych zemi nemusi ve skutecnosti k zadné mzdové konver-
genci dochazet.

Problematice pisobeni zahrani¢nich investic na domaci subjekty je vénovana velka
pozornost v rozvinutych i rozvojovych zemich. V Ceské republice, tranzitivni ekono-
mice s relativné vysokym pfilivem piimych zahrani¢nich investic béhem transformace,
je vsak této oblasti vénovana relativné nizka pozornost. Problematice dualni ekonomiky
nebo vlivu zahrani¢nich investic na domaci subjekty se dosud vénovali napt. Hanousek
a kol. (2011), Duspivova (2011), Gersl (2008), Zamrazilova (2007) ¢i Jarolim (2000).
Zavery jednotlivych studii ukazuji, ze zahrani¢ni investice ovliviuji ¢eskou ekonomiku,
ale — podobn¢ jako na mezinarodni irovni — nelze na stavajici irovni poznani ucinit jed-
noznacny zavér z hlediska sméru plisobeni.

2. Datové zdroje a metodika

Pfi zpracovani analyzy budou vyuzity dva datové zdroje, které umoznuji kvantifikovat
uroven produktivity prace a odménovani u subjektli v domacim i zahrani¢nim vlastnictvi
—narodni ucty a mikrodata. U obou datovych setii budou definovany jednotlivé ukazatele
tak, aby byla zajisténa maximalni mozna srovnatelnost makroekonomické i mikroeko-
nomické urovné. V této kapitole jsou popsany hlavni datové zdroje, definice ukazatel
a regresni modely.

2.1 Datové zdroje

Produktivita prace a troven odménovani budou na narodni Urovni kvantifikovany na
zakladé Gdaji z narodnich uétd, které jsou v gesci Ceského statistického ufadu. Néarodni
ucty jsou vhodné pro konzistentni odhady produktivity prace, nebot’ umoziuji pométovat
hruby domaci produkt (resp. pfidanou hodnotu) s kategoriemi pracovnikd, jejichZz pro-
duktivni ¢innosti bylo dosazeno daného produktu (viz pozadavek Evropského systému
narodnich a regiondlnich uétd ESA 2010, odst. 11.38). Relevantni ukazatele budou sledo-
vany v domacim pojeti.

Diferenciace produktivity prace, Grovné odmeénovani a dal§ich ekonomickych
ukazatelt bude sledovana pomoci udajii obsazenych v databazi finan¢nich zavérek
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Albertina', ktera je v ekonomickém vyzkumu standardné pouzivanym zdrojem mikrodat
ina celoevropské urovni®. Albertina byla dale spojena pomoci jedine¢ného identifikatoru
(ICO) s dal§imi databazemi a byly doplnény polozky nezbytné pro vypocet praimérnych
hodnot sledovanych ukazatelti za jednotlivé subjekty a udaje tykajici se instituciondlniho
sektoru. Pfi Cisténi dat bylo useknuto 10% zaznaml na dolnim a hornim konci rozdé-
leni, aby byl minimalizovan vliv extrémnich hodnot a dalsich moznych chyb obsazenych
v databazi Albertina. Analyza vychazi z vypocetni databaze, ktera obsahuje udaje o 20,9 tis.
ekonomickych subjektech. Analyza mikrodat bude zalozena na ro¢nich tdajich. Vycho-
zim rokem je rok 2015, ktery je nejaktuadlnéjSim obdobim s kvalitnimi dostupnymi
mikrodaty.

2.2 Zahrani¢ni a domaci vlastnictvi

Z hlediska vlastnictvi budou rozliSovany dvé kategorie — vlastnictvi domaci a zahra-
nicni. Vlastnictvi bude definovano v souladu s metodikou narodnich uc¢ta podle kritéria
kontroly podniku (viz ESA 2010, napf. odst. 2.54). Ekonomicky subjekt je povazovan
za podnik v zahrani¢nim vlastnictvi, pokud je kontrolovan nerezidentskou institucionalni
jednotkou. V ¢eském vlastnictvi jsou potom ekonomické subjekty, kde je vice nez polo-
vina vlastnickych prav vykonavana rezidentskou institucionalni jednotkou.

2.3 Ukazatele

Dualita bude zkoumana pomoci tii klicovych ukazatelti — produktivity prace, primérné
nahrady zaméstnancim a jednotkovych nakladd prace. Na narodni urovni budou uka-
zatele kvantifikovany vyhradné v souladu s metodikou ESA 2010, na podnikové trovni
budou reflektovat moznosti dané podnikovymi Géetnimi zavérkami. Kazdy z ukazateld
vSak bude kvantifikovan na urovni jednotlivych podnika tak, aby byla zajiSténa co nej-
vys$i srovnatelnost ukazateld na makroekonomické i mikroekonomické urovni.

Produktivita prace

Podle ESA 2010 je produktivita prace na narodni Grovni definovana jako produkt ziskany
produktivni ¢innosti pfipadajici na jednotku vstupu (odst. 11.38). Na zékladé doporuceni
ESA 2010 pouzivame — v souladu s nejlepsi praxi — pro vypocet produktivity prace P;®
v sektoru i v Case ¢ nasledujici vztah:

0
p 9, M
oo

i

Popis uvadi napt. Pospisil a Schwarz (2014).

2 Albertina je zdrojem dat za CR v celoevropské databazi Amadeus, nicméné ve srovnani s databézi
Amadeus obsahuje podrobné&jsi udaje o vykonnosti ekonomickych subjektt a je i rychleji
aktualizovana (viz Prochazka, 2018). Popis a vyuziti zminénych databazi uvadi napt. Pospisil
a Schwarz (2014), Prochazka (2018), Hanousek a Kochanova (2016).
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kde Q; piedstavuje hrubou pfidanou hodnotu® sektorui (i =1, ..., n) v ¢ase ¢ a L, vstup
prace v podob¢ hodin odpracovanych zaméstnanymi osobami v sektoru i v Case ¢. Z hle-
diska produktivity prace je podle ESA 2010 preferovanym ukazatelem pocet hodin odpra-
covanych béhem sledovaného obdobi (ESA 2010, odst. 11.27).

Odhad hrubé pfidané hodnoty na urovni narodniho hospodaistvi vychazi z velké
miry z tzv. ucetni pfidané hodnoty. U jednotlivych podnikli neni mozné kvantifikovat
hrubou pfidanou hodnotu v souladu s definicemi ESA 2010, nebot’ nejsou k dispozici
G&etni polozky v potiebné podrobnosti. Ugetni pfidand hodnota vsak do velké miry
hrubou ptidanou hodnotu podle ESA 2010 reflektuje, a proto bude produktivita prace
v jednotlivych ekonomickych subjektech kvantifikovana prave z ucetni pridané hodnoty.
Produktivita prace v ekonomickém subjektu i (PE(;?) byla kvantifikovana v Case ¢ podle

nasledujiciho vztahu:
(, UuPH,]
8 =, @)

ES

kde UPH 1(;5) predstavuje ucetni ptidanou hodnotu ekonomického subjektui (i=1, ..., m)
v Caseta L(Igi vstup prace v podobé pocétu hodin odpracovanych osobami zaméstnanymi
v ekonomickém subjektu i v Case ¢.

Nahrady zaméstnancim

Nahrady zaméstnanciim jsou definovany podle odst. 4.02 ESA 2010 jako celkova odména
za praci, kterou ma platit zaméstnavatel zameéstnanci za jim odvedenou praci. Kvuli srov-
natelnosti jednotlivych ukazateld je nutné dale vypoéitat primérné nahrady zaméstnan-
cum, které budou definovany jako

PNz =i, (3)

kde D1, pfedstavuje nahrady zaméstnancim a L, vstup prace v podobé odpracovanych
hodin zaméstnanci v sektorui (i =1, ... , n) v Case ¢.

Nahrady zaméstnanctiim budou na podnikové irovni aproximovany pomoci osob-
nich nakladd. Primérné osobni naklady v ekonomickém subjektu i (PON,(;S)’) budou kvan-
tifikovany podle nasledujiciho vzorce:

ONY
PONy} =—. @)
i 59l
ES,
kde ON[(;.S) predstavuje osobni naklady v ekonomickém subjektui (i =1, ..., m) v Case ¢

a L'z, vstup prace v podobé poctu hodin odpracovanych osobami zaméstnanymi v ekono-
mickém subjektu i v Case ¢.

3 Slozkou hrubého domaciho produktu (HDP) jsou i €isté dané z produktd, které nejsou rozvrhovany
do sektori. Citatelem miize byt v tomto typu analyz pouze hruba piidana hodnota.

Politicka ekonomie, 2019, 67(5), 511-529, https://doi.org/10.18267/j.polek.1254




Jednotkové naklady prace

Pti hodnoceni vztahu produktivity prace a irovné odménovani budou sledovany prede-
v§im jednotkové naklady prace (JNP, unit labour costs). Na makroekonomické Grovni
budou jednotkové naklady prace definovany v souladu s OECD (2007) jako

1Y

JNPY) ==, (5)
i Q(,)

kde D1 piedstavuje mzdovou Grovefi aproximovanou nadhradami zaméstnancim a Q%

predstavuje hrubou pfidanou hodnotu sektorui (i =1, ..., n).
Na mikroekonomické trovni budou jednotkové naklady prace definovany jako

ONY

JNBY) = —2 (6)

UPH)
kde ONgS) piedstavuje osobni naklady v ekonomickém subjektui (i=1, ..., m) a UPH (Ets)
ucetni pfidanou hodnotu ekonomického subjektu i v case ¢.

2.4 Modely

Model 1: Alternace diichodové metody

Hodnoceni dopadii zahrani¢nich investic na produktivitu prace v domaci ekonomice bude
vychazet z kombinace pfistupti pouzivanych v této oblasti a z teorie narodniho ucetnic-
tvi. Hlavni inspiraci je u prvniho modelu dichodova metoda odhadu HDP. Diichodovou
metodou se HDP odhaduje podle vztahu (7)

Blg=D.1+D2-D3+B2n+B3n+P5lc, ™

kde B.lg ptfedstavuje hruby domaci produkt, D.1 nahrady zaméstnanctim, D.2 dané
z vyroby a z dovozu, D.3 dotace, B.2n Cisty provozni piebytek, B.3n Cisty smiSeny
dichod a P.51c¢ spotfebu fixniho kapitalu v kédovani podle ESA 2010. Mikrodata (Gcetni
zaveérky) neumoznuji naplnit identitu platnou na tirovni narodniho hospodafstvi bez ome-
zeni. V dalsi ¢asti proto budou opominuty polozky tykajici se dani a dotaci, nebot’ nejsou
s ohledem na cile relevantni. Hruby domaci produkt bude na Grovni ekonomickych sub-
jektl aproximovan ucetni piidanou hodnotou, nahrady zaméstnanciim osobnimi naklady,
provozni ptebytek a smiSeny diichod hospodarskym vysledkem a spotteba fixniho kapi-
talu aktivy®. Nejvétsi zjednoduSeni nastane u spotieby fixniho kapitalu, ktera by méla
byt v souladu s metodikou narodnich uctit ESA 2010, odst. 3.141 odhadnuta na zakladé
primérné zivotnosti fixniho kapitalu, a nikoli tedy podle odpisti stanovenych narodni
legislativou. Struktura polozek obsazenych v mikrodatech vSak neumoznuje metodicky
nesoulad zcela eliminovat.

4 Predpokladame, ze produktivita prace je ovlivnéna dlouhodobymi investicemi, a proto jsou v modelu
uvazovana celkova aktiva, ktera spise vypovidaji o dlouhodobém nastaveni subjektu v této oblasti.
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Model bude zaroven vychazet z Balasubramanyama a kol. (1996) a Liu a kol. (2001).
S ohledem na podobu mikrodat bude log-linearni funkéni podoba modelu nésledujici:

p, = B, + B.pon, + B,hv, + Biaktiva, + pvlastnik, + Bvelikost, + &, (®)

provSechnai=1, ..., N(N=20900), kde p; pfedstavuje produktivitu prace definovanou
v kapitole 2.3, pon; primérné osobni naklady definované v kapitole 2.3, /v; hospodarsky
vysledek piepocteny na 1 odpracovanou hodinu, aktiva; aktiva pfepoctend na 1 odpra-
covanou hodinu, viastnik; dummy proménnou charakterizujici domaci nebo zahrani¢ni
vlastnictvi definované v kapitole 2.3 a velikost; logaritmus poctu odpracovanych hodin
v roce 2015 v ekonomickém subjektu i. V§echny sledované proménné vstupuji do modelu
prepoctené na 1 odpracovanou hodinu, coz je v souladu napf. s Liu a kol. (2001).

Pro odhad parametrti modelu bude vyuzita kvantilova regrese, jejiz pouziti je v pfi-
pad¢ dat s vysokou variabilitou vhodnéjsi. Metoda zaroven umoziuje hlubsi pohled
na zkoumanou problematiku (Koenker, 2005).

Model 2: JNP ~ odpisy

Ugelem druhého modelu bude vysvétlit vztah jednotkovych nakladi prace a odpisti v sub-
jektech v domacim a zahrani¢nim vlastnictvi. V souladu s pfedchozim bude funkéni vztah

jnp,, = B, + Podpisy, +¢,,, )

kde jnp,, ptedstavuje jednotkové naklady prace a odpisy,, odpisy pfipadajici na 1 odpra-
covanou hodinu v subjektu 7 ve vlastnictvi v (doméci nebo zahrani¢ni). Na rozdil od prv-
niho modelu jsou v tomto pfipadé pouzity odpisy, nebot’ u¢elem modelu je posoudit
substituéni vztah mezi osobnimi ndklady a odpisy v kratkodobém horizontu. Jednoduse
feCeno, nas zajima na jaky vyrobni faktor jsou v subjektu alokovany finan¢ni prostied-
ky v aktualnim obdobi. Stejné jako u Modelu 1 bude i v tomto pfipadé pouzita kvanti-
lova regrese.

Statistické zpracovani dat bude provedeno v softwaru R. Casti 3-6 budou zpraco-
vany s vyuzitim balickt Hmisc (Harrell a Dupont, 2018), corrplot (Wei a Simko, 2017),
fitdistrplus (Delignette-Muller a Dutang, 2015), logspline (Kooperberg, 2016), quantreg
(Koenker, 2018), reshape2 (Wickham, 2007), ggplot2 (Wickham, 2016), dplyr (Wickham
a kol., 2017) a wakefield (Rinker, 2018).

3. Produktivita prace a uroven odménovani v narodnim hospodaistvi

Rozdily mezi ekonomickymi subjekty v ¢eském a zahrani¢nim vlastnictvi z hlediska pro-
duktivity prace a Grovné odménovani indikuji narodni Gc¢ty. Z obrazku 1 je patrné, ze
ve skupiné nefinan¢nich podnikt vykazovaly v roce 2015 vyssi produktivitu prace i vyssi
uroven odménovani podniky pod zahrani¢ni kontrolou. Na druhou stranu jsou vSak pod-

Tvvr

tj. alokuji niz8i podil hrubé ptidané hodnoty na nahrady zaméstnanctim.
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Obrazek 1 | Produktivita prace, nahrady zaméstnanciim a jednotkové naklady prace
na narodni urovni (CR, 2015)
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Poznamka: Z ddvodu nedostupnosti tidajli o odpracovanych hodinach v jednotlivych subsektorech néarod-
niho hospodafstvi byl pfepocet proveden s vyuzitim poctu osob pfepoctenych na plny pracovni Uvazek
(full-time equivalent, FTE).

Zdroj: CSU (narodni ucty, data platné k 28. 8. 2018), vlastni vypoéty

Narodni ¢ty poskytuji pfedev§im primérné ukazatele za narodni hospodaistvi
(resp. jednotlivé sektory), jejichz vypovidaci hodnota je omezena piedevsim v piipadé
neznalosti statistickych vlastnosti jednotlivych veli¢in. Z tohoto dtivodu bude nésledu-
jici ¢ast zaméfena na specifika sledovanych ukazateld, ktera budou analyzovana pomoci
mikrodat.

4, Diferenciace produktivity prace a odménovani v dualni ekonomice

Analyza mikrodat potvrzuje hypotézu, ze ekonomické subjekty vykazuji v Ceské repub-
lice vysoké rozdily jak z hlediska pfidané hodnoty, tak z hlediska osobnich nakladt (viz
tabulka 1). U celkového objemu pfidané hodnoty za rok 2015 dosahl variacni koeficient
hodnoty 3,3, u celkového objemu osobnich nakladi hodnoty 3,2. Ekonomické subjekty
jsou v tomto ohledu vysoce variabilni a je nezbytné informace o pramérnych hodnotach
na narodni urovni doplnit odpovidajicimi statistickymi charakteristikami. U ukazatelt
prepoctenych na odpracovanou hodinu nevykazuje dany soubor zcela logicky tak vyso-
kou variabilitu a varia¢ni koeficient je nizsi nez 1.
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Kromé vysoké variability je nutné u mikrodat pamatovat i na dals§i problematické
aspekty, které jsou sice v systému narodnich uc¢tt implicitné obsazeny, ale diky agregaci
udaji zistavaji ¢asto skryty. Jednim z téchto aspektl je existence zdporné piidané hod-
noty, kterou v o€isténé databazi bez useknutych konct vykazovala 4% ekonomickych
subjektt. Tyto subjekty pak logicky vykazuji zapornou produktivitu prace a vznikaji tak
otazniky ohledné vypovidaci schopnosti produktivity prace a jeji vazby na Groven odme-
novani. Podobny problém se objevuje i u dalSich proménnych, které budou zkoumany
v dalsi kapitole. Zaporny hospodaisky vysledek vykazalo v roce 2015 vice nez 15%
subjektt v souboru. Zaporné hodnoty se objevuji i u dalsich, na prvni pohled ne¢ekanych
polozek. Piikladem mohou byt odpisy, které byly v roce 2015 zaporné u 3 % subjektt.
Zaporné hodnoty u vybranych ukazatell jesté vice umociiuji potfebu analyzy mikrodat.

Tabulka 1 | Statistické charakteristiky vybranych proménnych v souboru ekonomickych
subjektti v roce 2015

Statisticka charakteristika
Proménna

X Xo,95 Sx Xo,9—Xo1 | Xo,75—Xo,25

X2

Xo,05

Pridand hodnota [tis. K¢] 3207 12833 | 41285 |[153925 | 135833 | 76271 234

Osobni ndklady [tis. K¢l 2750 8992 | 28155 |[105445 | 90763 | 53093 16 315

Pocet odpracovanych 9,7 10,6 10,9 12,9 11 2,5 13
hodin (log)

Produktivita prdce

[K&/hod] 137 299 356 635 150 388 199
Osobni ndklady [K¢/hod] 128 218 243 351 66 178 93
Jec{notkove ndklady 0,4 07 0,7 13 03 06 03
prdce

Poznamka: x5 pfedstavuje 5. percentil, x median, x primér, x,.s 95. percentil, s, smérodatnou odchylku.
Decilové rozpéti (x,s—Xo,) je definovano jako rozdil mezi 9. a 1. decilem, kvartilové rozpéti (x5 —Xo.s) jako
rozdil mezi hornim a dolnim kvartilem.

Zdroj: vlastni zpracovani

Podle tvodni hypotézy by mély podniky v zahrani¢nim vlastnictvi vykazovat vyssi
uroven produktivity prace i odménovani. Tuto hypotézu potvrzuje obrazek 2, ktery zna-
zornuje rozdéleni produktivity prace, osobnich nakladi i jednotkovych naklada prace.
Subjekty pod zahrani¢ni kontrolou vykazovaly v roce 2015 vys$si uroven produktivity
prace i osobnich nakladu, ale za subjekty v ¢eském vlastnictvi zaostavaly z hlediska jed-
notkovych naklada prace. Prestoze tedy podniky v zahranicnim vlastnictvi vyproduko-
valy za 1 odpracovanou hodinu vyssi pfidanou hodnotu a zaroven za 1 hodinu prace
vyplacely vyssi odménu, v konecném dusledku alokovaly na odménu za praci relativné
méné nez subjekty v domacim vlastnictvi.
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Obrazek 2 | Diferenciace produktivity prace, osobnich nakladi a jednotkovych naklad
prace v ekonomickych subjektech podle vlastnictvi v roce 2015
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Poznamka: Produktivita prace i osobni ndklady jsou pfepoctené na 1 odpracovanou hodinu. Spodni hrani-
ce u krabice odpovida dolnimu kvartilu, horni hranice hornimu kvartilu. Horni vous (whisker) je definovén
jako min(max(x), Q; + 1,5 = QR) a dolni vous jako max(min(x), Q, - 1,5 » QR), kde QR oznacuje kvartilové
rozpéti. Linie uprostied odpovidd medidnu, pficemz 95% intervaly spolehlivosti odhadu medidnu byly
kvantifikovany v souladu s Chambersem a kol. (1983) a nabyvaji nasledujicich hodnot:

Vlastnictvi Produktivita prace Osobni naklady Jednotkové naklady prace
domaci (287,8;292,3) (211,4,213,6) (0,75;0,76)
zahranicni (352,9;365,5) (250,1;255,5) (0,71;0,73)

Zdroj: vlastni zpracovani

Intervaly spolehlivosti znazornéné v obrazku 2 se u zadného sledovaného ukazatele
nepiekryvaji, coz indikuje statisticky vyznamné rozdily v medianu produktivity prace,
osobnich nakladii i jednotkovych néklad prace mezi subjekty v domacim a zahranic-
nim vlastnictvi. Rozdily v trovni medianu byly mezi subjekty v domacim a zahrani¢nim
vlastnictvi potvrzeny na 5% hladiné spolehlivosti u vSech sledovanych ukazateld (viz
obrazek 2).

5. Vykonnost a investicni aktivita subjektti

V dalsi ¢asti bude pozornost zaméfena na identifikaci faktort, které ovliviwji Groven
produktivity prace (viz kapitola 2.4). Rozdily mezi ekonomickymi subjekty v domacim
a zahrani¢nim vlastnictvi z hlediska hospodatského vysledku, celkovych aktiv a odpist
ukazuje obrazek 3. Subjekty pod zahrani¢ni kontrolou jsou aktivnéjSimi investory ve srov-
nani se subjekty v domacim vlastnictvi. Vyssi objem prostiedkti alokovanych do aktiv
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u zahrani¢nich subjektii odpovida i vy$$im odpisim. Na 5% hladiné spolehlivosti byl pro-
kazan i statisticky vyznamny rozdil u medianu hospodaiského vysledku ve prospéch sub-
jektl pod zahrani¢ni kontrolou®.

Obrazek 3 | Diferenciace hospodaiského vysledku, aktiv a odpist (na 1 odpracovanou
hodinu) v ekonomickych subjektech podle vlastnictvi v roce 2015
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Pozndmka: Popis viz u obrazku 2 v poznamce. 95% intervaly spolehlivosti odhadu medidnu jsou nésledujici:

Vlastnictvi Hospodarsky vysledek Aktiva Odpisy
domaci (32,6;34,8) (663,3;685,6) (25,0;26,0)
zahrani¢ni (44,2;50,9) (854,6;,914,7) (30,2;33,0)

Zdroj: vlastni zpracovani

Zavislost produktivity prace na proménnych, které vstupuji do odhadu piidané hod-
noty (a potazmo tedy i do odhadu produktivity prace) v ramci dichodové metody, ukazuje
obrazek 4. Na zaklad¢ vysledkt kvantilové regrese 1ze u€init nékolik zaveéra:

e Subjekty s vy$§imi primérnymi osobnimi naklady dosahuji i vyssi produktivity
prace. ZvySovani mezd se vak projevuje s nejvyssi intenzitou u subjektl, které jsou
méné produktivni. V horni poloviné rozdéleni podle produktivity prace je efekt rstu
mezd stabilni. Vyjimku tvoii subjekty s nejvyssi produktivitou prace — u 20 % sub-
jektl s nejvyssi produktivitou totiz dochazi k vycerpani efektu riistu mezd a dochazi
k poklesu ptirtistku. U osobnich nakladd hraje velkou roli i kvalifika¢ni struktura

5 Rozdily mezi subjekty v domécim a zahrani¢nim vlastnictvi mohou byt ovlivnény i akvizicemi (viz
Jurajda a Stancik, 2012).
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pracovnikl — subjekty s vyss§i trovni primérnych osobnich nakladt budou s nejvyssi
pravdépodobnosti charakteristické i vyssi kvalifikaéni Grovni pracovnikd. Mzdovy
efekt tak v sobé muze implicitné zahrnovat i efekt kvalifikacni struktury, ktery vSak
nelze z databaze Albertina potvrdit.

Subjekty s vys$im primérnym hospodaiskym vysledkem dosahuji vyssi produkti-
U subjekti s vyssim hospodarskym vysledkem Ize predpokladat, Ze je jejich hospo-
darska ¢innost rozvrzena optimaln¢ i z hlediska produktové struktury (jinymi slovy
je zacilena na produkei zbozi a sluzeb, které jsou vice poptavany). V tomto ohledu
reprezentuje hospodaisky vysledek rovnéz dalsi, skryté efekty, které ovSem nelze
na zakladé Albertiny kvantifikovat.

Subjekty s vyssi investiéni aktivitou dosahuji vyssi produktivity prace. S rostoucimi
aktivy roste produktivita prace, pfi¢emz tento efekt akceleruje s rostouci intenzitou
investicni aktivity.

Vlastnictvi je vyznamnym faktorem, ktery ovliviiuje produktivitu prace. Subjekty
pod zahrani¢ni kontrolou dosahuji vyssi produktivity prace, pficemz tento pomyslny
bonus je nejmarkantnéjsi u subjektti s vyssi produktivitou prace.

Z hlediska velikosti nejsou vysledky u vétSiny sledovanych kvantild statisticky
vyznamné (viz tabulka 2). Pfesto vysledky naznacuji, ze do 6. decilu jsou patrné ros-
touci uspory z rozsahu. Od 8. decilu rozdéleni produktivity prace vsak dochazi s ros-
touci velikosti subjektu (tj. s rostoucim objemem odpracovanych hodin) k poklesu
produktivity prace. Vysledky tak naznacuji, ze velké subjekty jiz nejsou schopny
tézit vyhody spojené s velikosti a za¢inaji u nich pfevazovat nevyhody.
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Obrazek 4 | Vysledky kvantilové regrese (Model 1) se zavisle proménnou v podobé
produktivity prace
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Poznamka: Vysvétlovana (produktivita prace) i vysvétlujici proménné (osobni naklady, hospodarsky vysle-
dek, aktiva) byly pfepocteny na odpracovanou hodinu.

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tabulka 2 | Vysledky kvantilové regrese (Model 1) se zavisle proménnou v podobé
produktivity prace

Osobni Hospodaisky . Vlastnik Odprac.
L Konstanta naklady vysledek LUk (zahranicni) hodiny
GLM 4,878%** 0,004%*** 1,41E-04%** 2,93E-06*** | 4,03E—02*** 0,007***
(0,025) (0,000) (3,59E-06) (2,89E-07) (6,36E-03) (0,002)
Q(0.1) -8,478 1,005%** 0,485%** —0,00750%** 9,965%** 0,070
) (9,426) (0,016) (0,022) (0,00184) (2,022) (0,862)
Q(0.2) 1,707 1,065%** 0,772%** —-0,00272* 5,531%** -0,636
’ (4,020) (0,007) (0,014) (0,00112) (0,962) (0,361)
Q(0.3) 0,236 1,074%** 0,905*** 0,00047 5,609%** -0,170
) (2,574) (0,004) (0,006) (0,00035) (0,747) (0,230)
Q(0.4) -7,156* 1,090%** 0,946%** 0,00168 6,123%** 0,774*
’ (3,530) (0,006) (0,005) (0,00122) (1,052) (0,326)
(0.5) —-8,062* 1,093%** 0,9571%*** 0,00547* 8,135%** 1,323%**
’ (3,712) (0,007) (0,006) (0,00212) (1,113) (0,340)
Q(0.6) -3,716 1,094*** 0,944%*** 0,01148%** 10,400%** 1,396***
) (4,130) (0,007) (0,003) (0,00113) (1,337) (0,367)
Q(0.7) 12,771%* 1,090%** 0,9371%** 0,01847%** 11,908%** 0,627
’ (4,314) (0,008) (0,007) (0,00271) (1,243) (0,383)
Q(0.8) 37,460%** 1,080%** 0,892%** 0,02851*** 16,303*** —-0,446
) (6,050) (0,010) (0,008) (0,00318) (1,561) (0,552)
107,586%** 1,025%** 0,804*** 0,04022%** 25,731%** —2,974%*
0.9
Q(-9) (12,869) (0,017) (0,015) (0,00242) (3,703) (1,124)

Poznamka: Pro srovnani jsou uvedeny i vysledky zobecnéného linedrniho modelu (GLM) s log-normalni
linkovaci funkci. Hladina vyznamnosti je oznacena hvézdickami: * p < 0,05, ** p < 0,01, a *** p <0,001.V za-
vorkach jsou uvedeny standardni chyby odhadd. Vysvétlovana (produktivita prace) i vysvétlujici promén-
né (osobni naklady, hospodarsky vysledek, aktiva) byly pfepocteny na odpracovanou hodinu.

Zdroj: vlastni zpracovani

6 Vazba urovné odménovani a odpisi

Vyse uvedené vysledky ukazuji, ze subjekty v zahraniénim vlastnictvi alokuji vétsi podil
prostiedkd do aktiv. Z tohoto divodu mtze byt podil odmény za praci na pridané hod-
not€ nizsi nez u subjektti v domacim vlastnictvi, nebot’ odména za praci a odpisy mohou
v tomto ohledu ptisobit jako substituty. Tuto skute¢nost potvrzuji i vysledky kvantilové
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regrese (Model 2). Z obrazku 5 a tabulky 3 je patrné, ze jednotkové naklady prace klesaji
s rostoucimi odpisy bez ohledu na vlastnictvi nebo uroven jednotkovych nakladu prace.
U subjektti v domacim vlastnictvi je vSak efekt odpisii intenzivnéjsi v dolni poloving roz-
déleni (tj. do urovné medianu), zatimco u subjektil v zahrani¢nim vlastnictvi spise v horni
poloving rozd¢leni.

Obrazek 5 | Vazba mezi jednotkovymi naklady prace a odpisy v ekonomickych
subjektech podle vlastnictvi v roce 2015 (Model 2)
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Poznamka: Vsechny ukazatele znazornéné v grafu jsou prepocteny na 1 odpracovanou hodinu v roce 2015.

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tabulka 3 | Vysledky kvantilové regrese se zavisle proménnou v podobé jednotkovych
nakladia prace (Model 2)

Zahrani¢ni vlastnictvi Domaci vlastnictvi
Model
Konstanta Odpisy Konstanta Odpisy
GLM —0,189*** —0,00206*** —0,192%** —0,00161***
(0,009) (0,00016) (0,004) (0,00007)
Q(0.1) 0,529%** —0,00103*** 0,542%** —0,00139%**
) (0,005) (0,00002) (0,004) (0,00002)
Q(0.2) 0,622%** —0,00135%** 0,647%*** —0,00169%***
’ (0,006) (0,00002) (0,003) (0,00002)
Q(0.3) 0,691%** —0,00151%*** 0,717%** —0,00182***
) (0,006) (0,00005) (0,003) (0,00003)
Q(0.4) 0,753%** —0,00167*** 0,770%** —0,00179%**
’ (0,005) (0,00004) (0,002) (0,00004)
Q(0.5) 0,8071%*** —0,00167*** 0,817%*** —0,00172%**
’ (0,005) (0,00008) (0,002) (0,00004)
Q(0.6) 0,8471%** —0,00162*** 0,859%** —0,00157%***
’ (0,005) (0,00006) (0,003) (0,00006)
(0.7) 0,890*** —0,00157%** 0,900%** —0,00128%***
) (0,006) (0,00011) (0,003) (0,00007)
Q(0.8) 0,944%** -0,00129%** 0,947%** —0,00072%**
’ (0,008) (0,00016) (0,004) (0,00012)
Q(0.9) 1,045%** —0,00073** 1,040%** 0,00035
) (0,016) (0,00020) (0,008) (0,00020)

Poznamka: Pro srovnani jsou uvedeny i vysledky zobecnéného linedarniho modelu (GLM) s log-normalni
linkovaci funkci. Hladina vyznamnosti je oznacena hvézdickami: * p < 0,05, ** p < 0,01, a *** p <0,001.V za-
vorkéch jsou uvedeny standardni chyby odhadd.

Zdroj: vlastni zpracovani

Zavér

Otevienost ¢eské ekonomiky a s tim spojeny pfiliv zahrani¢nich investic urychlily vznik
dualni ekonomiky. Dualita se v Ceské republice projevuje oddélenim subjektdi pod
zahrani¢ni kontrolou od subjektli v domécim vlastnictvi. Ani po 20 letech od pocatku
transformace ¢eské ekonomiky nedoslo k plné konvergenci mezi subjekty v domécim
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a zahrani¢nim vlastnictvi, a Ceska republika se tak stale nachazi ve fazi, kdy subjekty
pod zahrani¢ni kontrolou vykazuji statisticky vyznamnou vys$si urovein sledovanych
ukazateld.

Regresni model inspirovany diichodovou metodou vypoctu hrubého doméaciho pro-
duktu ukazal, e v Ceské republice dosahuji subjekty s vy3si investi¢ni aktivitou vyssi
produktivity prace. V ramci rozdéleni subjektd podle produktivity prace je navic patrna
silna akcelerace tohoto jevu — s rostoucimi aktivy se zvysuje produktivita prace stale rych-
leji. Uroven produktivity ovliviiuje pozitivné i hospodaisky vysledek. Subjekty s vyssi
urovni hospodaiského vysledku dosahuji i vy$si produktivity prace. V tomto ptipadé lze
predpokladat, ze proménna v podobé hospodaiského vysledku reprezentuje do jisté miry
i uspésnost ekonomického subjektu na trhu produktd. Vysledky kvantilové regrese rovnéz
potvrdily, ze vlastnictvi je statisticky vyznamnym faktorem, ktery ovlivituje uroven pro-
duktivity prace. Nejvétsiho bonusu za zahrani¢ni vlastnictvi dosahuji v Ceské republice
subjekty s nejvyssi produktivitou prace.

Specialni pozornost byla vénovana i trovni odménovani. Prvni model ukazal, Ze
subjekty s vyssimi primérnymi osobnimi naklady dosahuji i vyssi produktivity prace.
Nejvétsi tempo rustu produktivity prace spojené s rustem Grovné odménovani nastava
u mén¢ produktivnich subjektd. V horni poloviné rozdéleni subjektti podle produkti-
vity prace je efekt ristu mezd stabilni, anebo dochazi k poklesu pfirGstku. V souvislosti
s odménovanim byla vysvétlena i zdanlivé paradoxni situace, kdy zaméstnanci subjektl
v zahrani¢nim vlastnictvi dostavaji vys$si odménu za praci, ale podil odmény za praci
na pfidané hodnoté ¢ini nizsi podil nez v pfipad¢ subjektti v ¢eském vlastnictvi. Pomoci
druhého regresniho modelu bylo potvrzeno, ze naklady na vyrobni faktory v podobé
prace a kapitalu (aproximované osobnimi naklady a odpisy) funguji na mikroekonomické
urovni jako substituty. Z hlediska samotné vazby jednotkovych nakladi prace a odpist
nehraje vlastnictvi zdsadni roli — jednotkové naklady prace totiz klesaji s rostoucimi
odpisy bez ohledu na vlastnictvi.

Analyza mikroekonomickych souvislosti jasn¢ ukazuje, ze ekonomické subjekty
v Ceské republice nejsou homogenni. Vysoce variabilni podstata subjektii se projevuje
navenek vysledky jejich ¢innosti, které méfime pomoci ukazatelti v podob¢ pfidané hod-
noty, hospodatského vysledku, aktiv, osobnich nakladd apod. Rozdily mezi subjekty se
potom promitaji i do vysoké variability hodnot sledovanych ukazatelt, kterou nelze pod-
chytit tradi¢nimi metodami zalozenymi na primérnych hodnotach. Hodnoceni ekono-
mické trovné dané zemé pouze pomoci prumérné produktivity prace je v tomto ohledu
nevhodné, nebot’ vyznamny podil subjektii se nenachazi kolem primérnych hodnot, ale
dosahuje extrémnich hodnot na obou koncich rozdéleni. Nezaujaté zhodnoceni sledované
problematiky by mélo byt v zajmu kazdé hostitelské ekonomiky, nebot’ subjekty v hor§im
ekonomickém postaveni jsou pravé ty domaci.
se v soucasné dob¢ jevi kvantifikace vyvoje mezery mezi subjekty v domacim a zahra-
ni¢nim vlastnictvi v ¢ase a rozSifeni analyz efektu prelévani (napt. dle Gersla, 2008,
Jurajdy a Stancika, 2012, Zamrazilové, 2007) na komplexnéjsi sadu ukazateld. Pfedchozi
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vyzkum (Duspivova, 2011) totiz naznaduje, Ze ob¢ skupiny subjektli reaguji béhem eko-
nomického cyklu odlisSnym zptisobem a riiznou intenzitou. Soucasti této analyzy by mél
byt i detailni pohled na vliv zmény vlastnictvi subjekt v souladu s Jurajdou a Stanci-
kem (2012). Navazujici prace by mély rovnéz vénovat vétsi pozornost odvétvoveé struk-
tufe zahrani¢nich investic a jejimu vlivu na chovani ekonomickych subjekti v doma-
cim 1 zahraniénim vlastnictvi béhem ekonomického cyklu, nebot’ vliv odvétvi je v tomto
ohledu spise sporny (napt. Jarolim, 2000).
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