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Abstrakt: Tato prace se vénuje efektivité podpory exportu v Ceské republice a ve svété.
Jsou zkoumana tii zékladni instituciondlni usporadani exportnich agentur. Kazdé insti-
tucionalni usporddani je zastoupeno jednou zemi, konkrétné Ceskou republikou (banka
a pojistovna), Spojenym kralovstvim Veské Briténie a Severniho Irska (pouze pojistovna)
a Spojenymi staty americkymi (eximbanka). Vyzkum je provadén na datech z let 2005-2015.
K analyze je pouzit gravitacni model mezindarodniho obchodu. Empirickou analyzou bylo
zjisténo, ze v oblasti exportni podpory je nejefektivnéjsi dualni model podpory exportu
uplatiiovany v Ceské republice. Dale bylo zjisténo, ze HDP mé pozitivni vliv na export.
Vzdalenost, s vyjimkou jednoho odhadu, ovliviiuje export negativné. Oboji bylo v gra-
vitacnim modelu oc¢ekavano.

Kli¢ova slova:  exportni uvérové agentury, financovani exportu, efektivita statni
podpory exportu, gravitacni model

Author: Kristyna Czakojovéa

Abstract:  This thesis deals with efficiency of export financing in the Czech Republic
and in the world. Three basic institutional forms of export credit agencies are analyzed in
the thesis. Each of the countries represents one particular institutional form, specifically
the Czech Republic (bank and insurance company), the United Kingdom of Great Britain
and Northern Ireland (only insurance company) and the United States of America (exim-
bank). The research is done in the data over the years 2005-2015. We use the gravity model
of international trade in the study. It was found by employing empirical analysis that the
most effective export credit agency is the dual system of export promotion in the Czech
Republic. In addition, a positive effect of GDP on export was detected. Moreover, distance
has a negative influence on export except for one estimate. Both of these findings were
expected to be identified within the gravity model.
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Popis tématu a cil prace:

Ceské republika je maly otevieny stét, jehoz ekonomickd situace do znaéné miry zévisi
na exportu. Stejné jako v mnoha dalsich zemi OECD existuje v CR systém stétni pod-
pory exportu, ktery momentélné zajistuji dvé instituce - Ceskd exportni banka, a.s. (CEB)
a Exportni garan¢ni a pojistovaci spolecnost, a.s. (EGAP) - zalozené v 90. letech. Systém,
ktery byl pred dvaceti lety nastaven a zustal po celou dobu existence prakticky nezménén,
se muze nyni zdat jako zastaraly a akcionarskd ministerstva uvazuji o jeho revizi, kterd by
méla podporu exportu v CR zefektivnit.

Cilem prace je zmapovat kvalitativné a kvantitativné efektivitu exportniho financovani
v riznych zemi svéta v letech 2006-2014. Bude se jednat o nésledujici zemé: Ceské re-
publika, Slovenska republika, Némecko, Velkd Britanie, Kanada a Francie. Tyto zemé byly
vybrany vzhledem k rozdilnosti instituciondlniho nastaveni statni podpory exportu, kde
v nékterych existuje pouze exportni pojistovna, jinde maji jednu instituci kombinujici
pojistovaci a bankovni ¢innost a ve zbytku existuje dudlni systém s pojistovnou a ban-
kou jako tomu je v CR. Préce bude ptedevsim porovnavat rozdilné usporadani instituci
zameérujicich se na exportni financovani a zvyklosti v danych zemich. Na zakladé vyrocnich
zprav a pomoci zakladnich finanénich ukazateli bude srovnéna ziskovost, rizikovost a efek-
tivita jednotlivych exportnich tivérovych a pojistovacich agentur (ECAs). Déle pak bude
popséna aktudlni otdzka tykajici se zlepseni exportniho financovani v Ceské republice,
zejména otazka usporadani instituci a v zavéru pak bude nastinéno optimalni feseni to-
hoto problému.
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Hypotézy:

1. Efektivita podpory exportu v CR je nizsf nez v Slovenské republice, Némecku, Ka-
nadé, Velké Britanii a Francii.

2. Exportni uvérové a pojistovaci agentury zafungovaly jako jeden z protikrizovych
nastroju v roce 2008 a proto se nyni potykaji se ztratami.

3. IMU je pro vétsinu zemi z historického hlediska ziskovych diky razantnimu poklesu
urokovych sazeb po roce 2008, piipadné zavedeni tohoto systému za soucasnych
podminek by ovéem mohlo znaéné negativné ovlivnit statni rozpocet CR

4. Systém podpory exportu zahrnujici pouze exportni pojistovnu se jevi za soucasnych
podminek na trhu jako nejefektivné;jsi.

Metodologie:

Bakalarska prace bude obsahovat kvalitativni a kvantitativni analyzu podpory exportu
v Ceské Republice, Slovenské Republice, Némecku, Kanadé, Velké Briténii a Francii za
obdobi 2006-2014. Data budou ziskavana predevsim z vyrocnich zprav jednotlivych ECAs,
dale z databazi Furostatu a The World Bank. Kvalitativni analyza se zaméii predevsim
na institucionalni a legislativni nastaveni podpory exportu v jednotlivych zemich. Kvanti-
tativni analyza bude obsahovat deskriptivni analyzu a zakladni statistiky shrnujici zisko-
vost a rizikovost jednotlivych instituci. Budou srovnavany zakladni ukazatele jako ROAE,
ROAA a kapitalova primérenost. Efektivita podpory exportu v danych zemich bude hod-
nocena na zakladé relativni ¢asti podporeného exportu k celkovému exportu v dané zemi;
budeme zkoumat vliv jednotlivych ECAs na tvorbu pracovnich mist a na statni rozpocet
v dané zemi. Vzhledem k tomu, ze nékteré ECAs zafungovaly po roce 2008 jako jeden
z protikrizovych nastroji, coz mohlo znacné ovlivnit jejich hospodateni, bude tato analyza
provedena zv14st pro obdobi pied krizi (2006-2008), béhem krize (2009-2011) a po krizi
(2012-2014).
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Uvod

Prvni instituce na podporu exportu vznikly jiz po prvni svétové valce (Stephens, 1999).
Jsou to instituce pod zastitou statu, které maji napomoci exportérum dané zemé. Ex-
portéii se potykaji s ruznymi prekazkami znemoznujici prodej jejich zbozi a sluzeb v za-
hrani¢i. Jeden z problému, kterym vyvozci ¢eli, je riziko nezaplaceni zbozi ¢i sluzeb v
dusledku vysokého teritoridlntho rizika zemé, do které své zbozi dovazeji (Harmon, 2005).
Staty byvalého sovétského svazu mély po jeho rozpadu znacné problémy na zahraniénich
trzich. Konkurenti ze zapadnich zemi se na zahranicnich trzich pohybovali jiz néjakou
dobu, a tak méli jistou konkurencni vyhodu nad exportéry z postkomunistickych zemi.
Aby staty pomohly svym exportérum tyto ruznorodé problémy fesit, zacaly zakladat ex-
portni uvérové agentury (ECAs). ECAs se ve svété vyskytuji ve tfech zakladnich mo-
delech: exportni pojistovna, exportni banka a pojistovna a tzv. ,eximbanka”. Kazdy z
téchto modelu ma své vyhody a nevyhody. Nékteré agentury jsou celé vlastnéné statem,
ktery ruci za jejich zavazky. Vyskytuji se také exportni avérova agentury, které jsou pouze
oddélenim v komeré¢ni instituci, které je pod zastitou statu (OECD, 2001). ECAs poskytuji
svym exportérum rozmanité mnozstvi produktu. Pati{ mezi né napiiklad exportni tvéry,
pojisténi ¢ poradenstvi. Casem se zacaly objevovat problémy, které byly zptisobeny nere-
gulovanymi exportnimi agenturami. Na zahrani¢nich trzich uspéli exportéri podle kvality
jejich exportni agentury a ne podle kvality jejich zbozi ¢i sluzeb. Tomuto jevu mély zame-
zit nasledné schvalené zakony na regulaci exportnich agentur. V dnesni dobé se exportni
agentury tidi tzv. ,,Konsensem OECD”, ktery upravuje chovani téchto agentur. Konsen-
sus OECD je pravné zdvazné ujedndni pro ECAs v zemich Evropské unie (EU), nebot
toto ujednani bylo zavedeno do legislativy EU. Exportni agentury ostatnich statu tuto po-
vinnost nemaji, idi se jim pouze dobrovolné. Kvili dosazeni lepsiho efektu svych sluzeb,
zacaly ECAs zakladat uskupeni, které poméahalo k predavani zkusenosti mezi agenturami
(Moravesik, 1989). Jednim z téchto uskupeni je Bernska Unie.

V Ceské republice (CR) se Tesi otazka, jaké je nejlepsi institucionalni usporadani exportnich
agentur. V soucasné dobé je v CR exportni banka (Ceské exportni banka, a.s. - CEB)
a exportni pojistovna (Exportni garanéni a pojistovaci spolecnost, a.s. - EGAP). EGAP
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se nékolik let potyka s velkymi ztratami. Vysledek hospodareni EGAP v roce 2016 skoncil
ztratou 1 247 miliontt korun (Vyroéni zprava 2016, EGAP). CEB vykazuje ztratu jen
vyjimecné, jako napiiklad v roce 2015, kdy vysledek hospodareni dosahl ztraty 141 milionu
korun. Vysledek hospodaieni CEB v roce 2016 byl viak zisk 418 miliont korun (Vyrocni
zprava 2016, CEB). Vysledek hospodafeni nezndzoriiuje dostatecné problémy CEB, nebot
CEB cerpé kazdy rok dotace od stétu, kterymi pokryva svoje ztraty, coz znaéné zatézuje
statni rozpocet. Dle vyroéni zpravy CEB v roce 2015 piijala dotaci od statu v hodnoté
3 824 miliont korun. Z toho plyne, 7ze bez statni dotace by byla ztrata CEB v roce 2015
podstatné vyssi. Nicméné v roce 2016 CEB necerpala zddnou stétni dotaci, coz se tak
stalo poprvé za 12 let (Vyrocni zpréva 2016, CEB). V soucasné dobé se diskutuje o zméné
instituciondlniho uspofadani ECAs v CR. Tato préce porovnava jednotlivé institucionalni
usporadani ve svété a snazi se odpovédét na otazku, které forma uspotradani je nejlepsi pro
CR.

K meéreni efektivity podpory exportu se obecné pouziva gravitacni model mezinarodniho
obchodu, ktery ma zdklad v Newtonové gravitacnim zakonu. Tento model m& vice podob
podle zkoumané otazky. V ptipadé zkoumani efektivity podpory exportu je do zédkladniho
modelu pridana navic proménna podpora exportu. V gravita¢nim modelu jsou vyuzivana
panelova data méiici hodnotu exportu smétujiciho ze zkoumané zemé do jednotlivych zemi
v urcitych letech. Touto otazkou se zabyvali napiiklad Janda, Michalikova & Psendkova
(2013), ktefi se zamérili na institucionalni usporadani exportnich agentur v zemich Vi-
segradské ctyrky.

Tato prace porovnava institucionalni usporadani ECAs ve svété. Oproti dosavadnim vyzku-
mum se zameétruje na jiné ¢asové obdobi a jiné zemé. Odlisuje se také zpusobem, kterym
je méfena exportni podpora v CR. Tato prace obsahuje data, jejichz hodnoty v sobé maji
podporu poskytovanou CEB i EGAP v jedné proménné. V soucasné literatufe se objevuji
dva typy vyzkumu exportni podpory v CR. Prvnim je vyzkum za pouzit{ dat obsahujici
pouze podporu poskytovanou CEB. Druhym je vyzkum zaméfujici se na podporu CEB
i EGAP, ale v tomto ptipadé podpora kazdé instituce je samostatnou proménnou modelu.
V prvni ¢asti se tato prace zabyva teoretickym zakladem exportniho financovani. Prvni
kapitola je vénovana historickému vyvoji exportnich agentur a pri¢in jejich vzniku. Déle je
krétce nastinéna soucasnd situace exportniho financovéni v Ceské republice a v ostatnich
zkoumanych zemich. Dalsi kapitola je vénovana legislativnimu ramci podpory exportu. Jsou
zde také podrobné vysvétleny rozdily mezi jednotlivymi institucionalnimi usporadéanimi
agentur. Na zaveér této Casti je nastinén problém zavedeni dorovnavani drokovych rozdilu
v CR. Druhd ¢dst této prace je vénovéna empirické analyze exportniho financovéni. Je
zde pouzit gravitacni model zahrani¢niho obchodu s panelovymi daty za roky 2005-2015.
V zévéru préce je diskuze Fesici téma efektivniho uspoiddéni exportnich agentur v CR.

18



Kapitola 1

Teoreticky zaklad

Cilem této kapitoly je poskytnout informace o podpore exportu a exportnich agenturach
ve svété a v Ceské republice. Prvni ¢dst je vénovéna historii vzniku exportnich agentur.
Jsou zde vysvétleny duvody, které vedly k zakladani téchto agentur a popsany jednotlivé
etapy jejich vzniku. Jedna z podkapitol je vénovéna vyvoji exportnich agentur v CR.
Nésledné je nastinéna soucasnd situace exportnich agentur v Ceské republice a problémy,
s kterymi se tyto instituce potykaji. V dalsi ¢ésti je chronologicky popsan vyvoj legislativy
tykajici se exportniho financovani, ktera je nejprve predstavena na své mezinarodni irovni
a nasledné na turovni ¢eskych zakonu. Nékolik kapitol je vénovano jednotlivym statum
a jejich exportnim agenturam, kterymi se tato prace zabyva. V nasledujici kapitole jsou
popsany jednotliva institucionalni uspotradani podpory exportu ve svété véetné jejich pro
a proti. V posledni ¢dsti je nastinéna problematika dorovnavéani tirokovych sazeb (Interest
Make-Up Scheme - IMU) v Ceské republice a jeho fungovani ve svéte.

1.1 Vymezeni pojmu

Exportni dvérové agentury (Export Credit Agencies - ECAs) — financni insti-
tuce ruznych forem, které pod zastitou vlad nabizeji exportérium zvyhodnéné tvéry
a/nebo pojisténi uvéru pro ucely podpory exportu, kterd napomahd ke zvyseni ex-
portu domaci zemé. ECAs poskytuji velké mnozstvi ruznych produktt od pred-
exportnich uvéru a refinancovani az po ptimé uvéry a pojisténi téchto uveéru. Ijvéry
jsou poskytovany jak vyvozci, tak kupujicimu, kdy exportni instituce v zemi ex-
portéra poskytuje tivéer bud pifmo dovozci nebo jeho bance (OECD, 2008).
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Exportni ivér — velmi siroky pojem, ktery v sobé zahrnuje ruzné podoby exportniho
financovani. Napiiklad exportni dodavatelsky uvér ¢i exportni odbératelsky uvér,
obdobi. Vyvozni uvéry jsou rozdéleny na kratkodobé (do 2 let), strednédobé (2-5 let)
a dlouhodobé (vice nez 5 let) (OECD, 2008).

Vazana pomoc — ,,zahrnuje dveéry, dary nebo smisené financovani s urovni tlev vyssi
nez 0%. Jednd se o pomoc, kterd je ve svém tcinku (prdvné nebo fakticky) vazana
na porizeni zbozi nebo sluzeb od darcovské zemé nebo omezeného poctu zemi” (Roz-

hodnuti Rady EU, 2000).

Komeréni drokova referenéni sazba (Commercial Interest Reference Rates —
CIRR) — miniméln{ pevné trokové sazba, za kterou lze poskytnout vyvozni uveér.
Jednotlivé CIRR jsou stanovovany Organizaci pro hospodaiskou spolupraci a roz-
voj (Organization for Economic Cooperation and Development — OECD) pravidelné
kazdy meésic, a to vzdy k 15. dni daného mésice. Vyse CIRR se stanovi na zakladeé:
1) vynosu z tiiletych statnich dluhopisu se splatnosti do 5-ti let véetné, vynosu
z pétiletych statnich dluhopisu se splatnosti nad 5 let a do 8,5 let véetné a vynosu
sedmiletych statnich dluhopisu se splatnosti nad 8,5 let nebo 2) vynosu z pétiletych
vladnich dluhopisu pro vSechny doby splatnosti (OECD, 2016(a)).

EURIBOR (Euro Interbank Offered Rate) — referencni tirokova sazba, vypocitana
jako prumérna sazba na kterou si banky pujc¢uji penize v eurech na evropském mezi-
bankovnim trhu (www.nextfinance.cz). Tato sazba se pruméruje ptes skupinu bank,

e/

LIBOR (London Interbank Offered Rate) — mezindrodné uznavand referencni uro-
kova sazba, vypocitana jako prumeérnad sazba na kterou si banky pujcuji penize
v GPB, EUR ¢i USD na londynském, evropském ¢i americkém mezibankovnim trhu
(www.nextfinance.cz). Tato sazba se pruméruje pres skupinu bank, kde se vypousti

cv v/

IMU (Interest Make-Up Scheme) — systém, ve kterém dochézi k obousmérnému do-
rovnavani rozdilu mezi fixnimi trokovymi sazbami u exportnich uveéru, které jsou
sjednané v den podpisu smlouvy, a pohyblivymi trokovymi sazbami, které se v CR
stanovuji na zakladé Sestimésicni trokové sazby EURIBOR, pokud se jedna o uvér
v eurech, pripadné sazby LIBOR, pokud se jedna o tuvér poskytnuty v americkych
dolarech (Vyhlaska MF ¢. 278/1998 Sb.).
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1.2 Historicky vyvoj podpory exportu v CR a ve svété

V této ¢asti je nejprve nastinén postupny vyvoj ECAs ve svété, ktery lze rozdélit na ctyti
obdobi vzniku. V nasledujici ¢asti je popsan vznik a vyvoj instituci na podporu exportu
v Ceské republice.

Zakladani exportnich agentur ma hned nékolik duvodu. Tato ruznorodost je zpusobena
odlisnou kulturou, specifickou potiebou jednotlivych zemi ¢i dobou, ve které konkrétni
ECA vzniklo. Mezi hlavni duvody patii potieba podpory a povzbuzeni exportu a vnéjsich
investic. Dalsim neméné dulezitym duvodem je posileni tuzemskych spolecnosti, které své
produkty a sluzby vyvéazeji do zahranici, a s tim spojené tsili o vytvoreni novych pra-
covnich mist v odvétvich orientovanych na vyvoz (OECD, 2011). ECAs maji dopliiovat
soukromy sektor vyplnénim mezer na trhu, a to konkrétné krytim transakci, které jsou pro
soukromé finanéni instituce pfilis riskantni. Dalsim jejich tikolem je tesit trzni nedostatky;,
jakymi jsou napiiklad informaéni asymetrie ¢i nizkd motivace splaceni (Harmon, 2005).
Vyznamnou piednosti exportnich agentur je kryti politickych a nékdy téz komerénich ri-
zik. Za politicka rizika povazujeme takové rizika neplaceni, které jsou zpusobena v dusledku
politickych nepokoju v zemi importéra ¢i nepredvidatelné kroky vlady importéra. Nezapla-
ceni v dusledku promeskéni ¢i platebni neschopnosti je komeréni riziko (Harmon, 2005).

1.2.1 Historicky vyvoj ECAs ve svété

Historie exportnich uvérovych agentur sahd az do let tésné po prvni svétové vilce, a to
konkrétné do roku 1919, kdy byla zalozena prvni agentura svého druhu (Stephens, 1999).
Vznikla ve Spojené kralovstvi Velké Britanie a Severniho Irska (Spojené krélovstvi/UK)
a dostala ndzev Export Credits Guarantee Department (ECGD). Duvodem vzniku bylo
znovuoziveni vyvozu do Ruska, které se zhroutily béhem prvni svétové vélky, a které
by nebylo mozné uskute¢nit bez statni podpory (Stephens, 1999). V nésledujicich letech
zakladaly své ECAs dalsi vyspélé zemé, jako napiiklad Belgie v roce 1921, jejiz exportni
agenturou je Ducloire ¢i Némecko v roce 1929 (Hermes Kreditversicherungsbank AG)
(Kmonicek, 2001).

Druhé vlna zakladani ECAs se datuje do 30. let 20. stoleti, kdy svét suzovala Velka hos-
podaiska krize (Kmonicek, 2001). V tomto obdobi vznikla japonska Ministry of Inter-
national Trade and Industry ¢ Export-Import Bank of the United States (EXIM Bank)
ve Spojenych statech americkych (USA). Vétsina zemi zakladala své ECAs za tucelem
pomoci exportérum pii kryti zvyseného rizika z duvodu Velké hospodaiské krize, kdezto
EXIM Bank méla podobny cil jako britska ECGD. Jeji hlavni néaplni nebyla vSeobecna pod-
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pora exportu, ale predevsim podpora vyvozu na Kubu a do Sovétského svazu (Kmonicek,
2001).

Dalsi vyrazny narust ECAs byl v obdobi po druhé svétové valce, kdy své exportni agentury
zalozily zemé jako jsou Kanada (Export Development Canada) nebo Francie (Compagnie
Francaise d’Assurance pour le Commerce Extérieur). V téchto letech se motivy vzniku
agentur lisily. Evropské staty meély jeden spoleény cil, obnoveni valkou znicené Evropy
pomoci vzajemné obchodni vymény mezi zemémi (Kmonicek, 2001).

Zavérecna vina byla v 80. a 90. letech minulého stoleti ve vychodoevropskych statech
a v rozvojovych zemich s nejvétsimi ekonomikami (Harmon, 2005). Impulzem k zalozeni
exportnich uvérovych agentur ve statech sttedni a vychodni Evropy byl rozpad byvalého ko-
munistického bloku (Kmonicek, 2001). Ekonomiky téchto statu pomalu prechazely z central-
né-planovanych na trzi. S tim byla spojena potfeba umoznit tuzemskym vyvozcum expor-
tovat své zbozi do zahrani¢i se srovnatelnymi podminkami, jaké méla jejich konkurence.
Zalozeny byly napiiklad dvé ¢eské exportni agentury, EGAP a CEB v roce 1992 a 1995.
Déle pak byla v roce 1997 zalozena i slovenska exportni agentura: Exportno-importna
banka Slovenskej republiky (EXIMBANKA SR).

V dnesni dobé ECAs najdeme po celém svété. Existuji ve vice nez 60 zemich zahrnujici
prakticky vsechny zemé OECD (OECD, 2011). Od roku 1990 své ECAs zacalo zakladat
stale vice zemi, které nejsou cleny OECD. V tabulce A.1 v ptiloze A je postupny vznik
exportnich agentur v jednotlivych zemich.

1.2.2 Historicky vyvoj ECAs v Ceské republice

Historie ¢eskych exportnich agentur se zacala psat az v 90. letech minulého stoleti. Do té
doby byl v tehdejsim Ceskoslovensku komunismus, ktery prosazoval centrglné-planovanou
ekonomiku, v niz nebylo zapottebi exportnich agentur. Na zacatku 90. let zacala narustat
mezinarodni konkurence. Bez pomoci statu by se ¢esti exportéti prosadili na zahrani¢nich
trzich jen s obtizemi. Duvodem bylo, Ze vyvozci ze zapadnich zemi se na zahranicnich trzich
pohybovali jiz delsi dobu.

V roce 1992 vznikla prvni instituce na podporu exportu, Exportni garanéni a pojistovaci
spolecnost, a.s. (www.egap.cz/o-spolecnosti/profil /historie-egap). Zaméfila se na pojistova-
ni uveéra s trzné nezajistitelnymi riziky (www.egap.cz/o-spolecnosti/profil). Spoleénost je
plné vlastnéna statem, ktery své akcionaiska prava vykonava podle zakona ¢. 58/1995 Sb.,
o pojistovani a financovani vyvozu se statni podporou a o doplnén{ zdkona ¢. 166/1993 Sh.,
o Nejvyssim kontrolnim tradu, ve znéni pozdéjsich predpisu (zakon ¢. 58 /1995 Sb.) prostied-

22



nictvim ministerstev, konkrétné Ministerstva financi (MF), Ministerstva prumyslu a ob-
chodu, Ministerstva zahrani¢nich véci a Ministerstva zemédélstvi (www.egap.cz/o-spolecno-
sti/profil /historie-egap). Presny podil akeif jednotlivych ministerstev je zobrazen v tabulce
1.1.

V roce 1995 byla zalozena druhd Gesks instituce na podporu vyvozu, Cesks exportni ban-
ka, a.s (www.ceb.cz/kdo-jsme/historie). Ta systém podpory exportu v Ceské republice
transformovala do dudlni podoby, jak ho zndme dnes. CEB vznikla jako dcefind spole¢nost
EGAP, ktera je majitelem ¢asti jejich akcii (www.egap.cz/o-spolecnosti/profil /historie-
egap). Vlastnikem zbylych akeif je stat. Stat vykonava sva akcionarské prava prostrednict-
vim stejnych ministerstev jako tomu je u prvni instituce. Rozlozeni akcionarské struktury
Ize vidét v tabulce 1.1. CEB nabizi sirokou skalu produkti od bankovnich dvért a zéruk
az po poradenstvi pro vyvozce.

Tabulka 1.1: Akciongiskd struktura CEB a EGAP

CEB EGAP
Ministerstvo financ{ 43,68% 40%
Ministerstvo primyslu a obchodu | 25,20% 36%
Ministerstvo zahraniénich véci 10,08% 12%
Ministerstvo zemédélstvi 5,04% 12%
EGAP 16,00%

Zdroj: Vyroéni zprava 2016, EGAP, Vyrocni zprava 2016, CEB

Dalsim vlddnim krokem sméfujicim na podporu ¢eskych exportéru bylo zalozeni Czech-
Trade v roce 1997, nebo-li Ceské agentury na podporu obchodu. CzechTrade se zaméiuje
na poradenstvi a informovani exportéru o moznostech podpory exportu (Janda, 2008).
V dubnu dalstho roku se EGAP stala ¢lenem Bernské unie.! EGAP byla vibec prvni insti-
tuci ze stredni a vychodni Evropy, ktera se stala ¢lenem této vyznamné organizace. EGAP
se déle snazila, aby se jako zdstupce Ceské republiky stala ¢lenem skupiny Participanti,
¢ehoz dosdhla v roce 2001. Clenové skupiny Participanti rozhoduji o zménéch a aktuali-
zacich Konsensu OECD. Toto clenstvi pfineslo spoustu novych cennych znalosti ziskanych
od partnerskych zahrani¢nich instituci ¢i piistup k informacim v rozsahlych databazich.
Po vstupu Ceské republiky do EU musela EGAP zalozit dcefinou spoleénost, na kte-
rou pievedla komeréni pojisténi kratkodobych pohleddvek. Podle pravidel EU pojistovny
na podporu exportu nesmeéji poskytovat komeréni produkty. Dcetind spole¢nost dostala
nézev Komeréni iverové pojistovna EGAP, a.s. (KUP) a zah4jila ¢innost v #jnu roku 2005.
Vétsina akeif KUP byla v roce 2007 prodéna belgické a italské ivérové pojistovné. O dva
roky pozdéji byl vétsinovy podil KUP preveden na belgickou pojistovnu, ndzev se zménil

Vice o Bernské Unii v kapitole 1.6.
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v roce 2010 na KUPEG tvérova pojistovna, a.s. Ndsledné v listopadu roku 2016 EGAP pro-
dala i zbytek svych akcii majoritnimu akcionafi (www.egap.cz/o-spolecnosti/profil /historie-

egap).

1.3 Souéasny stav podpory exportu v Ceské republice

CEB se v soucasné dobé potyks s velkymi problémy i presto, ze dle vyroén{ zpravy z roku
2016 jeji hospodaieni za rok 2016 skoncilo ziskem 418 milionu korun. Vyvoj zisku od roku
2010 je zaznamenam v grafu 1.1. Hospodaisky vysledek v pifpadé CEB neni dobrym uka-
zatelem jejtho hospodafeni. CEB dostéva od stéatu dotace, kterymi pokryvé svoji ztratu.
Napiiklad v roce 2015 skonéilo hospodaieni CEB ztratou 141 milionti korun a navic ¢erpala
dotaci v hodnoté 3 824 milionu korun (Vyroéni zprava 2015, CEB). To znamena, ze jeji
ztrata by byla v roce 2015 mnohem vétsi, kdyby necerpala statni dotace. Nicméné v roce
2016 CEB necerpala zadnou stétni dotaci, coz je poprvé za 12 let (Vyrocni zprava 2016,
CEB). Hodnota statnich dotaci od roku 2010 je vidét v grafu 1.2. Poptévka po exportni
podpoie CEB kazdy rok klesa (Vyrocni zprava 2015, CEB). Diivodem problémit je ob-
rovské mnozstvi ztratovych dvéru v hodnoté 20 miliard korun, dédle pak vice nez polovina
(nad 43 miliard korun) z celkového mnozstvi pohleddavek CEB (86 miliard) je problema-
tickd, coz ukazuje povinné zvefejiovand ¢tvrtletni informace CEB k datu 31.12.2015. Mezi
ztratové uveéry v soucasné dobé patii napriklad elektrarna Poljarnaja v Rusku ¢i elektrarna
Yunus Emre v Turecku ¢i ocelarny Slovakia Steel Mills na Slovensku. Na elektrarnu Poljar-
naja méla CEB pujcit v prepoctu 9 miliard korun. Cerpdno vsak bylo pouze 5,9 miliard
korun (Lukac¢ & Miler, 2016). Tento uvér byl pojistén u EGAP, kterd odmitla propla-
tit celé pojisténé mnozstvi, nebot podle ni doslo k poruseni pojistné smlouvy. Vyplati
pouze 20 % z pojisténé éastky (Vlkova, 2016(b)). U druhé elektrarny byl uveér sjednan
na 11 miliard korun, s otevienim elektrarny jsou problémy, a tak neni jisté, zda bude
uver splacen (Vlkovd, 2016(a)). Jednim problémem je nekompatibilita kotle v elektrdrné
s uhlim, které se v ni ma spalovat. Druhym problémem je insolvence, v které je hlavni do-
davatel elektrarny Vitkovice Power Engineering (Vlkovd, 2017). V piipadé zkrachovalych
oceldren s hodnotou pohleddvky 4,6 miliard korun se CEB v soucasné dobé snazi pro-
dat majetek téchto oceldren, aby ziskala alespon ¢ast penéz (Lukac, 2016). Kvuli témto
problémum je v soucasné dobé velmi diskutovanym tématem budoucnost Ceské exportni
banky. Dle vyroc¢ni zpravy z roku 2015 banka na zac¢dtku roku 2016 schvalila navyseni
kapitalu o 1 miliardu korun a pozadala stat o dalsi 3,8 miliardy korun, které maji po-
moc k pokryt{ jejich ztrét. Stat mél v roce 2016 vyhrazeno pro CEB pouze 1,3 miliardy
korun (CTK, 2016). Naslednd dotace znaéné narusi statni rozpocet. Otdzkou ziistava,
co s touto instituci dél. Jedna z moznych variant je jeji transformace na banku, ktera

24



by nebyla pod regulaci CNB, dalsim z velmi diskutovanych moznosti je tplné zruseni
této banky a nasledné poskytovani exportniho financovani pouze za pomoci komerénich
financnich instituci a pojisténim poskytnutym EGAP (Zizka, 2015). Dalsi moznosti, jak
nalozit se ztratovou CEB je jeji slouceni s EGAP ¢ s Ceskomoravskou zéruéni a rozvojovou
bankou (Kubétova, 2014).

Zisk CEB (mil. K¢&)

2014 - 2016

2010 2011 2012

Obrézek 1.1: Zisk CEB v letech 2010-2016 (Vyrocni zpravy CEB, 2010-2016)

Egap kazdorocné vykazuje velké ztraty. Hospodérsky vysledek z roku 2016 skon¢il ztratou,
ktera doséhla vyse 1 247 milionu korun (Vyroéni zpréava 2016, EGAP). Ztréta v roce 2015
byla dokonce 5 447 milionu korun (Vyroéni zprava 2015, EGAP). Vyvoj hospodaiského
vysledku EGAP je znazornén v grafu 1.3. Duvodem ztraty je predevsim tvorba rezerv
a vyplata pojistného plnéni na piipady v Rusku a Ukrajiné. Vyse celkového vyplaceného
pojistného plnéni za rok 2016 dosdhla vyse 5,5 miliard korun, coz je o 1,4 miliardy vice,
nez tomu bylo o rok diive (Vyroéni zprava 2016, EGAP). Kazdoro¢ni narust vyplaceného
pojistného od roku 2010 lze vidét v grafu 1.4. Ve stejném roce EGAP uzaviela nové ob-
chodni pripady ve vysi 31,9 miliardy korun (Vyroéni zprava 2016, EGAP). Dle notaiského
zapisu z roku 2015 valnd hromada na konci roku odsouhlasila navyseni zékladniho kapitalu
0 2 775 milionu korun na souc¢asnou hodnotu 4 075 milionu korun. V zari roku 2015 se no-
velizoval zdkon ¢. 58/1995 Sb., ktery vymezuje odlisné postaveni EGAP, prevazné pak jeho
vztah k Solvency II (zdkon ¢. 220/2015 Sb). Dale pak novela zdkona o pojistovnictvi, kterd
nabyla své ucinnosti dne 23. zari 2016, zanesla evropskou smérnici Solvency II do ¢eského
préava (zdkon ¢. 277/2009 Sb.).
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Statni dotace pro CEB (mil K¢&)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Obrazek 1.2: Statni dotace pro CEB v letech 2010-2016 (Vyroéni zpravy CEB, 2010-2016)

Zisk EGAP (mld. K&)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

i —
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Obrazek 1.3: Zisk EGAP v letech 2010-2016 (Vyrocni zpravy EGAP, 2010-2016)
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Vyplacena pojistna plnéni EGAP (mld. K¢)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Obrézek 1.4: Vyplacena pojistna plnéni v letech 2010-2016 (Vyrocni zpravy EGAP, 2010-
2016)

1.4 Exportni podpora ve Spojeném kralovstvi Velké
Britanie a Severniho Irska

V roce 1919 zalozilo Spojené kralovstvi prvni exportni ivérovou agenturu na svété. Jeji
nazev je Export Credits Guarantee Department. Zalozeni této agentury meélo jeden hlavni
cil, pomoct vyvozcum v zemi realizovat jejich obchody po prvni svétové vélce (House of
Commons, 2000). Ridf se podle zékona z roku 1991 (Export and Investment Guarantees Act
1991). UK Export Finance (UKEF) je provozni nézev této spolecnosti. Vlastnikem je Spo-
jené kralovstvi, které je zastoupeno parlamentem. ECGD poskytovala do roku 2014 pouze
ruzné druhy pojistnych produkti. Nicméné od roku 2014 poskytuje nové také ptimé avéry
zahrani¢nim kupujicim, kteti nakupuji zbozi a sluzby od exportéru Spojeného kralovstvi
se sazbou ve vysi CIRR. Tyto tuvéry jsou vsak pouze malym procentem v celkové podpore
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exportu nabizené ECGD.? Hospodaieni ECGD k datu 31.bfezna 2016 skoncilo ziskem
106 milionu liber (Vyroéni zprava 2015-2016, ECGD).

1.5 Exportni podpora ve Spojenych statech americkych

Spojené staty americké svou exportni agenturu zalozily v roce 1934. Byla to exportni a im-
portni banka, kterou organizoval Franklin D. Roosevelt a dostala jméno Export-Import
Bank of Washington. Prvni jeji transakci byla v roce 1935 pujcka 3,8 miliontu dolaru
sméfujici na Kubu. V roce 1945 se tato agentura stala nezavislou a v roce 1968 byl zménén
jeji ndzev na Export-Import Bank of the United States (www.exim.gov/about/history).
EXIM Bank je nezavisla a sobéstacna federalni agentura (Vyrocni zprava 2015, EXIM Bank).
Dle vyroéni zpravy z roku 2016 hospodateni EXIM Bank skonéilo ziskem 849 milionu do-
laru (icetni rok zacind 1. fijna 2015 a konéi 30. zari 2016).

1.6 Legislativni ramec exportniho financovani na trovni
OECD a v CR

Exportni tvérové agentury ze Spojeného kralovstvi, Francie, Itdlie a Spanélska zalozily
v roce 1934 Unii pojistitelt pro kontrolu mezindrodnich ivért (Union of Insurers for the
Control of International Credits), ktera je znama pod nazvem Bernskéd Unie. Hlavnim cilem
vzniku bylo zefektivnéni podpory exportu snizenim obchodniho rizika prostfednictvim
vzajemné vymeény informaci o zahraniénich odbératelich (Moravesik, 1989). V soucasnosti
je ¢lenem Bernska Unie 84 exportnich pojistoven ze 74 zemi svéta, véetné ceské exportni
pojistovny EGAP. I v dnesni dobé je cilem Bernské Unie aktivné usnadnit preshranicni
obchod podpofenim mezinarodniho prijeti platnych zdsad pro exportni ivéry a zahraniéni
investice a poskytnout férum pro odbornou vymeénu znalosti a poznatku mezi ¢leny Bernské
Unie (www.berneunion.org).

Systém exportnich agentur se po druhé svétové vélce dale rozvijel. Agentury si zacaly
navzajem konkurovat v poskytovani dlouhodobych uvéru tretim zemim. Pro evropské
staty jako napiiklad Francii a Spojené krélovstvi byla nejvétsim konkurentem americka

2Vzhledem k tomu, ze ECGD zacala poskytovat financovani az v roce 2014 a k tomu v zanedbatelném
objemu oproti pojisténi, uvazujeme tento model jako zastupce modelu poskytujici pouze exportni pojisténi.
Napriklad v roce 2014 celkova podpora exportu dosahovala vyse 2 137 milionu liber a hodnota poskytnutych
piimych tvéru byla pouze 45 milionu liber (Vyroéni zprava 2014-2015, ECGD).
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EXIM Bank. Ta nabizela nizce iro¢ené dlouhodobé ivéry kolonidlnim trhtiim Francie a Spo-
jeného kralovstvi. Z tohoto duvody si musely tyto stdaty branit své trhy rozsahlymi pro-
gramy financovani obchodu (Moravcesik, 1989). Vysledkem bylo, ze zacaly klast pozadavky
na Bernskou Unii. Chtély, aby rozsitila svou pusobnost od vymény informaci o uvérech
na zalozeni a udrzovéni discipliny v oblasti uvéra pro mezindrodni obchod (Moravesik,

1989).

Dalsim vyznamnym krokem v rozvoji pravidel pro exportni financovani bylo v roce 1963
zalozeni skupiny pro vyvozni ivéry a tvérové garance, znamé pod nazvem Exportni avérova
skupina (Group on Export Credits and Credit Guarantees - ECG) (OECD, 2011). V roce
1999 byla pfejmenovéna na pracovni skupinu pro vyvozni uvéry a uvérové garance (Wor-
king Party on Export Credits and Credit Guarantees - ECG). ECG je oteviena vsem
¢lenskym statum OECD a pozvanym neclenum OECD, ktefi disponuji agenturami pro fi-
nancovani nebo pojisténi exportnich uvéru (OECD, 2012). Toto je rozdil mezi ECG a Bern-
skou Unif, nebot ¢leny Bernské Unie mohou byt pouze exportni pojistovny, nikoliv banky
¢i jiné instituce nabizejici exportni financovani. V souc¢asné dobé méa ECG 32 ¢lenu, ktefi se
setkavaji dvakrat do roka, aby vyftesili otdzky tykajici se exportniho financovani (OECD,
2012). ECG hodnoti exportni ivérové politiky, fesi problémy multilaterarnimi diskuzemi
¢i vypracovava spolecné zasady, aby zlepsSila spolupraci mezi ¢lenskymi zemémi v oblasti
exportniho financovani (OECD, 2011).

Vyse zminovand snaha o ¢astec¢nou regulaci podpory exportniho financovani se stale nékte-
rym vldddm vyspélych zemi nezdéla dostatecnd. Zadaly proto o zavedeni gentlemanskych
dohod. Ty mély sladit irokovou sazbu na poskytovani podpory exportu, a tim jesté vice
omezit konkurenci mezi jednotlivymi ECAs. Jiz v roce 1976 na summitu G7 v Ram-
bouillet byla prednesena podoba gentlemanské dohody. Oficidlné dohoda vstoupila v plat-
nost v dubnu roku 1978 pod nazvem ,,Ujednani o pravidlech pro statem podporované
vyvozni uvéry”, znama také jako , Konsensus OECD” (Arrangement on Guidelines for
Officially Supported Export Credits) (OECD, 2011).

Uéelem Konsensu OECD je poskytnout rdmec pro fadné pouzivani statem podporovanych
vyvoznich uvéru. Ustanoveni obsazena v Konsensu OECD jsou vztahovana na veskeré
statem podporované vyvozni uvery, véetné financéniho leasingu, které maji Ihutu splatnosti
dvou nebo vice let. V Konsensu OECD je presné definovédno, co se rozumi statni pod-
porou exportu. Ta muze byt ve formé vyvoznich uvérovych zaruk nebo pojisténi, pifimé
uvery, piimé financovani, refinancovani ¢i podpora trokovych sazeb. Hlavnim cilem Kon-
sensu OECD je podporit hospodéarskou soutéz mezi vyvozci na zakladé kvality a ceny
vyvezeného zbozi a sluzeb spiSe, nez na zdkladé nejpriznivéjsich statem podporovanych
finan¢nich podminek (OECD, 2016). To znamend, ze Konsensus OECD m4 zajistit regu-
laci podpory v exportnim financovani a vytvotit rovné podminky mezi vyvozci z ruznych
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zemi. Konsensus OECD obsahuje velkou skalu riznych omezeni od stanoveni minimalnich
urokovych a pojistnych sazeb, pres maximalni lhuty splatnosti az po ustanoveni tykajici
se vazané pomoci.? Ujedndni nemd podobu zdkona. JelikoZ se jednd pouze o gentlemanskou
dohodu mezi ucastnickymi zemémi, v dobach kratce po jejim vzniku se pravidla striktneé
nedodrzovala (Nakladal, 2013). V soucasné dobé je dohoda respektovana a pravidla jsou
dodrzovana vSemi tucastnickymi zemémi, mezi které patti Australie, Kanada, Evropska
Unie, Japonsko, Korea, Novy Zéland, Norsko, Svycarsko a Spojené staty (OECD, 2016).
V roce 2000 vydala Rada EU rozhodnuti, které ptevzalo Konsensus OECD do své le-
gislativy, a tim se z ného stalo pravné zavazné ujednani pro ¢leny EU a jeho dodrzovani
je vymahéno organy vykonné a soudni moci EU.

OECD pravidelné tadi zemé do 8 kategorii podle jejich rizika. Jsou znaceny ¢islicemi 0-7,
pricemz 1 je zemé s minimalni urovni teritoridlniho rizika a zemé v kategorii 7 mé nejvyssi
uroven teritorialniho rizika. Do kategorie 0 spadaji zemé, které nemaji teritoridlni riziko,
a proto by pojistné sazby ECAs mély byt totozné se sazbami komerénich instituci (OECD,
2016). Podle téchto kategorii se pak pomoci predpisu v Konsensu OECD stanovuji mi-
nimalni pojistné sazby, trokové miry a dalsi podminky, které dand ECAs muze exportérovi
nabidnout. Viechny zemé, kterym se tato préace vénuje: Ceska republika, Spojené kralovstvi
a Spojené stdty, jsou razeny v kategorii 0 (OECD, 2017). Tyto zemé jsou vyspélé zemé,
kde by nemélo hrozit zadné teritorialni riziko. Kdyz se vSsak podivame do minulosti, tak
napifklad Ceskd Republika byla jesté na zacatku roku 2006 fazena do kategorie 2. Do ka-
tegorie 0 byla zafazena od zacatku roku 2008 (www.oecd.org). Jako priklad pro zemi v ka-
tegorii 7 ndm muze poslouzit Ukrajina, kde je velmi vysoka politickd nestabilita (OECD,
2017). Podrobny vycet statu s jejich zafazenim do prislusné kategorii je v Piiloze B v ta-
bulce B.

Jak jiz bylo zminéno vyse, pro Ceskou republiku jako ¢lena EU jsou ustanoveni Konsensu
OECD préavné zavazna. Avsak tato pravni legislativa neni jedind, kterou se ceské exportni
instituce musejf ¥idit. CEB i EGAP se museji #{dit specidlnim zdkonem ¢. 58 /1995 Sb. Dile
pak vyhlaskou Ministerstva financi ¢. 278/1998 Sb., o provedeni tohoto zdkona (vyhlaska
MF ¢. 278/1998 Sh.). Tato vyhlaska stanovuje, jakym zptusobem jsou poskytovany dotace
CEB a navysovany pojistné fondy EGAP a déle upravuje fungovani systému dorovnavani
urokovych rozdilu. Zaroven se musi obé instituce fidit stejnymi zakony jako komeréni fi-
nanéni instituce. Cesks exportni banka se i{df zdkonem ¢. 21 /1992 Sb., o bankéach, ve znéni
pozdéjsich predpisu (zdkon ¢. 21/1992 Sb.) a dalsimi predpisy o bankovnictvi (vyhlaska
MF ¢. 278/1998 Sb.). EGAP se tidi zdkonem ¢. 277/2009 Sb. o pojistovnictvi (zdkon
¢. 277/2009 Sb.). Témito zdkony se vSak neiidi v plném rozsahu, nebot to nejsou bézné
soukromé instituce. Cinnost CEB je regulovéna opatfenimi, kterd se souhrnné nazyvaji

3V4zans pomoc je definovana v kapitole 1.1.
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BASEL III. BASEL III stanovuje naptiklad kapitalovou primérenost bank. Regulaci EGAP
zajistuje evropskd smérnice regulace pojistovnictvi (Smérnice evropského parlamentu a
rady 2009/138/ES) nazyvana Solvency II a nafizeni komise, kterym se tato smérnice
doplnuje (Nafizeni komise v prenesené pravomoci (EU) 2015/35), které do ¢eského préava
implementoval zdkon ¢. 277/2009 Sb. Solvency II upravuje finanéni pozadavky kladené na
pojistovny, kvalitativni pozadavky na fizen{ rizik ¢i pozadavky na zvefejiiovani informaci
a reporting.

1.7 Porovnani institucionalniho nastaveni podpory ex-

portu

Podoba exportnich agentur se napri¢ staty znacné lisi. Ve svété se objevuji tii zékladni
formy ECAs: exportni{ banka, exportni pojistovna a ,,eximbanka” (export-import bank),
ktera kombinuje prvky exportni banky a pojistovny v jedné instituci. Kazda forma ma
vyhody i nevyhody, na které se zamérime v charakteristice jednotlivych forem. Déle muzeme
rozliSovat, zda se jednd o oddéleni ministerstva, agenturu, akciovou spole¢nost ¢i tieba
pouze o oddéleni v komercnich institucich, které se zabyva exportni podporou a je pod
z&stitou statu (OECD, 2001). V tabulce 1.2 je instituciondlni nastaveni podpory exportu
ve tfech zemich, kterym se tato prace vénuje.

Tabulka 1.2: Institucionédlni nastaveni podpory exportu ve vybranych zemich

Stat Pojistovna | Banka Eximbanka
Ceské republika EGAP CEB X
Spojené kralovstvi ECGD* X X
Spojené staty X X EXIM Bank

Pozndmka: * — ECGD je ECAs a zdroven vladni oddéleni, které
poskytuje prevazné pojistné produkty. Nicméné od roku 2014
poskytuje i pfimé pujcky kupujicimu

Zdroj: autor

Nyni jsou podrobné predstaveny tii zakladni modely exportnich agentur, které se ve svéte
vyskytuji.

31



1.7.1 Samostatna exportni pojisfovna

Prvni model je samostatnd exportni pojistovna. Pojisténi je v exportni podpoie zéklad,
nikdy se nevyskytuje exportni financovani, aniz by bylo pfitomno exportni pojisténi. Ex-
portni pojistovna je instituce vlastnénd statem ¢i popifpadé za ni ruéf stat v oblasti
exportni podpory. Tato agentura pojistuje exportni tvéry, které nesou velkou miru te-
ritoridlnfho rizika. Takovéto tivéry nejsou pojistitelné u soukromych pojistovacich insti-
tuci. V tomto modelu exportni podpory jsou uvéry na financovani vyvozu poskytovany
komerénimi bankami a jinymi komerénimi institucemi (Barci, 2004). Nésledné jsou tyto
tvéry pojistény u exportni pojistovny. Exportni pojistovny by mély byt z dlouhodobého
hlediska samofinancovatelné. Jednou z nevyhod tohoto modelu je, ze stat nemuze plné
ovliviiovat cilové teritoria, do kterych bude podpora poskytnuta (Janda, Michalikova &
Psendkova, 2013). Duvodem je vyse zminéné poskytovani exportnich tvéru soukromymi
institucemi. Na druhou stranu stdt muze ovlivnit, které tivéry (brany podle cilové zemé)
exportni pojistovna pojisti. Nesmi se vSak opomenout poptdvka bank a exportéri. Jako
priklad zemé, kde poskytuji predevsim pojistné produkty, je Spojené kralovstvi. Taméjsi
exportni agentura ECGD je vladni oddéleni, které poskytuje od roku 2014 také piimé
uvery (Vyroéni zpréava 2015-2016, ECGD).

1.7.2 Exportni banka

Dalsi model, ktery lze ve svété potkat, je exportni banka. Tato instituce je vzdy do-
provdzena exportni pojistovnou (Psendkovd, 2014). Jednd se o systém dvou samostatnych
instituci, exportni pojisfovny a exportni banky. Exportni tivéry poskytované exportni ban-
kou jsou v mnoha piipadech pojistény u exportni pojistovny. Tyto tivéry ¢asto nesou trzné
nezajistitelnd rizika, z téchto diivodi je soukromé pojisfovny nepojisti. V tomto modelu lze
najit vedle exportni banky i komerc¢ni instituce poskytujici exportni financovani. V téchto
pripadech exportni banka pouze dopliuje nabidku komerénich bank. Pro exportni banku
je typické, ze jejim vlastnikem ¢i spoluvlastnikem je stat. Stat tedy muze stanovit prio-
ritni oblasti pro podporu exportu na rozdil od ptredchoziho modelu (Janda, Michalikova
& Psenakova, 2013). Tento model je rozsiteny v EU (Psendkovd, 2014). Exportni banku
vedle exportni pojistovny méame napiiklad v Ceské republice.
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1.7.3 Exportni pojisfovna a exportni banka jako jedna instituce

Poslednim zminénym modelem je exportni banka a exportni pojistovna v jedné instituci,
znama predevsim pod nazvem eximbanka. Je to instituce, ktera exportérum nabizi exportni
financovani a pojisténi. Jelikoz je tato instituce dost specifickd, nepodléha bankovni ani
pojistovaci legislativé, ale f{d{ se specidlnimi zdkony ustanovenymi pifmo pro ni. To je vsak
typické i pro ostatn{ uspofdddni ve svété. Jednou z vyjimek je CR, kde se exportni instituce
iidi zdkony pro bézné banky a pojistovny. Eximbanka nepojistuje tveéry, které sama po-
skytla. V tomto modelu jsou tedy dulezité i soukromé banky, které poskytuji exportni ivéry
nasledné pojisténé eximbankou. Jednou z vyhod modelu, kterou oceni hlavné vyvozci, je
Sirsi sortiment nabizeny jednou instituci (Janda, Michalikova & Psendkova, 2013). Statem
s timto uspordadanim jsou napiiklad Spojené staty americké se svoji EXIM Bank.

1.8 Interest Make-Up Scheme - fungovani ve svété a
piipadova studie na zavedeni IMU v CR

Interest Make-Up Scheme nebo-li dorovngvani trokovy rozdili je v CR systém, ktery
obousmeérné dorovnava rozdily mezi fixnimi irokovymi sazbami u exportnich uvéru, které
jsou sjednané v den podpisu smlouvy, a pohyblivymi irokovymi sazbami, které se stanovuji
na zakladeé Sestimésicni irokové sazby IBOR (§ 8 odst. 2 vyhldsky MF ¢. 278/1998 Sb.,
Ruzickova & Blazek, 2015). To znamend trokové sazby EURIBOR, pokud se jedné o tvér
v eurech, urokové sazby LIBOR, pokud se jedna o tvér poskytnuty v ostatnich ménach,
pro které je LIBOR stanovovan a piipadné narodni trokové sazby IBOR v ostatnich
piipadech (§8 odst. 3 pis. a,b,c vyhlasky MF ¢. 278 /1998 Sb.). Tato pohybliva tirokova
sazba je navySena o systémovou marzi banky vyvozce ve vysi 0,5 % (§ 8a odst. 1 vyhlasky

MF ¢. 278/1998 Sb.).

Vyhlaska Ministerstva financi § 8 odst. 1 vyhlasky ¢. 278/1998 Sbh. stanovila vypocet tiroko-
vych rozdilua takto:

B JU*Rfim* Ds  JUx (Rt + Mb) Ds

UR 100 360 100 * 360

kde

UR - trokovy rozdil

JU - jistina uvéru

Rfix - pevna trokova sazba
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Ds - pocet dni troceného salda jistiny uvéru v zuctovacim obdobi
Rt - pohybliva urokova sazba
Mb - odména banky vyvozce.

Dle § 7b odst. 2 zdkona ¢. 58 /1995 Sh. | ministerstvo financi kazdorocné poskytuje exportni
bance (CEB) na tihradu dorovnavéni tirokovych rozdilii finanéni prostiedky ve formé zalohy
ve vysi 250 000 000 K¢. Exportni banka prevadi Ministerstvu financi castku prevysujici
250 000 000 K¢ z titulu prebytku tirokovych rozdili do 20 dnii od dne, kdy ziistatek zalohy
presahne castku 500 000 000 K¢. Prevadéna castka Ministerstvu financi z titulu prebytku
urokovych rozdilu je prijmem statniho rozpoctu”.

Systém dorovnavéni trokovych rozdili byl v Ceské republice zaveden v roce 2009. Minis-
terstvo financi vydalo novelu vyhlasky ¢. 278/1998 Sb., ktera je platnd od 15. srpna 2016
a stanovuje marze ve vysi 0,5 %. Tato marze je pro banky nevyhodnd, proto o IMU nejevi
v soucasnosti zdjem. Fixni urokova mira se stanovuje pii podpisu smlouvy. Po zatrazeni
uveéru do systému IMU uvér nelze, pokud nedojde k poruseni podminek pro zarazeni, vy-
jmout ze systému (zakon ¢. 58/1995 Sb.). Tento fakt spolu s ocekdvanim rustu drokovych
sazeb by mohl mit za nasledek doplaceni urokovych rozdilu ze statni pokladny. Nelze vsak
s jistotou tict, jaky dopad by IMU mohlo mit na statni rozpocet v dlouhodobém horizontu
(Ruzickova & Blazek, 2015).

V dobé zavedeni tohoto systém do ¢eskych zakonu se svét potykal s hospodaiskou krizi.
Ceskd republika je stét orientovany na export, tudiz bylo zavedeni systému v té dobé
zadouci. Hlavnim cilem bylo zlepsit konkurenceschopnost ¢eskych exportéru v obdobi krize
a usnadnit jim piistup k exportni podpore. Jednou z vyhod systému by byla jednodussi
cesta komer¢nich bank na trhy s exportnim financovanim s fixnimi sazbami (Ruzickova
& Blazek, 2015). Podminkou zafazeni dvéru do IMU je jeho pojisténi u EGAP (zdkon
¢. 58/1995 Sb.). Komer¢ni banky by tedy celily nizsimu riziku a stat by jiz pfimo nerucil
za pohledavky téchto bank, jako ruéf za pohledavky CEB (Ruzickova & Blazek, 2015).

Ruzickova a Blazek (2015) délali vyzkum o fungovanim IMU v ruznych stétech svéta. Zjis-
tili, ze staty, které IMU zavedly jiz pred hospodaiskou krizi, vykazuji momentalné vysoké
zisky. Je tomu tak z duvodu nizkych drokovych sazeb. Tyto staty se obdvaji budoucich
ztrat, az se urokové sazby dostanou na predkrizovou uroven. Dale zjistili, ze zisky z IMU
v Polsku prevysily o 45 % vydaje. Mezi ziskové staty patii napiiklad Finsko ¢i Belgie.
Nicméné kazdy stat nema pozitivni zkusenosti se systém IMU. Spojené kralovstvi tento
systém muselo v roce 2011 zrusit kvuli velkym ztratam (Ruzickova a Blazek, 2015).
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Kapitola 2
Empiricka analyza

Tato céast prace je vénovana zkoumani efektivnosti exportni podpory v jednotlivych statech.
Nejprve je predstavena literatura, kterd se touto problematikou zabyva. Dalsi ¢ast ze vénuje
gravitacnimu modelu mezinarodniho obchodu. Nésledné jsou popsana data a metodolo-
gie vyzkumu. V dalsi ¢asti je pak samotny vyzkum. Jedna celd podkapitola je vénovana
Ceské republice, konkrétné diskuzi o optimélnim nastaveni podpory exportu, kterd by
mohla vyTesit soucasné problémy s exportnimi institucemi. Zaveér této casti obsahuje shr-
nuti vysledku a nastinéni dalsich moznosti vyzkumu.

2.1 Prehled existujici literatury

Jedna z moznosti, jak lze mérit efektivitu exportni podpory je za pomoci gravitacniho
modelu mezinarodniho obchodu. Prvni kdo tento model pouzil ve svém vyzkumu byl
Tinbergen (1962). Egger & Url (2006) aplikovali tento model na rakouskou exportni agen-
turu (Oesterreichische Kontrollbank - OeKB). Zjistovali, jaky maji vliv garance poskyto-
vané OeKB na vysi exportu, pficemz byly pouzity data mezi roky 1996-2002. Vysledkem
vyzkumu bylo, Ze jsou znac¢né rozdily mezi kratkodobym a dlouhodobym efektem podpory
exportu, kvuli zpozdéni mezi dnem poskytnuti pojisténi a dnem, kdy je zbozi skuteéné
exportovano. Také Moser, Nestmann & Wedow (2008) pouzili gravitatni model ve svém
vyzkumu. Zabyvali se efektem poskytnutého pojisténi exportni agenturou Euler Hermes
na némecky export. Pouzitd data se vztahovala na nové uzaviené smlouvy mezi lety
1991-2003. Jejich gravitacni model byl rozsiten o novou proménnou, politické riziko zemé
dovozce. Nejprve zadny vyznamny efekt podpory exportu nezaznamenali. Po zméné regu-
lace pomoci Knaepenova balicku zjistili, ze garance Fuler Hermes vedou k vice nez pro-
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porcionalnimu narustu némeckého exportu. Efekt némecké podpory pomoci gravitaéniho
modelu zkoumali v roce 2011 i Felbermayr & Yalcin. Jejich prace se od vyzkumu Moser,
Nestmann & Wedow (2008) lisila zkoumanym obdobim (2000-2009) a pouzitou ekonome-
trickou metodou. Stejné jako Moser, Nestmann & Wedow (2008) zjistili, ze podpora po-
skytovand Euler Hermes mé pozitivni vliv na export, v jejich ptipadé vsak vliv na export
byl mnohem mensi, nez u predchozich praci zabyvajici se touto problematikou. V Ceské
republice gravitaéni model pouzili Janda, Michalikova & Skuhrovec (2012). Na rozdil
od ptedchozich zminénych vyzkumt, které sledovali efekt pojistovacich exportnich insti-
tuci, Janda, Michalikova, & Skuhrovec (2012) zkoumali efekt exportni podpory poskyto-
vany CEB na ¢esky vyvoz. Jejich vizkum ukdzal, ze podpora poskytnutd CEB mé pozitivni
a vyznamny vliv na ¢esky export. Také Potacelova (2009) se ve své praci vénuje efektiv-
nosti podpory exportu nabizené CEB. Vyuziva gravitaéni model mezindrodnfho obchodu.
Podle jejiho vyzkumu mé podpora vivozu pozitivn{ vliv na export Ceské republiky.

Tato préace je ovSem vénovana efektivnosti jednotlivych forem instituci na podporu exportu.
Touto otdzkou se zabyvali Janda, Michalikova & Psendkova (2013), kdyz zkoumali, jaké
institucionalni usporadani je nejefektivnéjsi v zemich Visegradské ¢tyrky. Pouzit byl opét
gravitacni model mezindrodniho obchodu. Dosli k zavéru, ze nejefektivnéjsim uspordadanim
je samostatnd pojistovna. Jako duvod uvadéji, ze proménnd této formy podpory méla
jedind statisticky i ekonomicky vyznamny efekt na export dané zemé.

2.2 Gravitaécni model mezinarodniho obchodu

Gravitacni model obchodu vychazi z Newtonova gravitacniho zakonu. Tento zakon tika,
ze gravitacni pritazlivost mezi dvéma télesy zavisi na hmotnosti kazdého z téchto téles
a na vzdélenosti mezi nimi (Baldwin, 1994). Zdkladni gravitaéni model obchodu s uzitim
tohoto zakonu tika, ze mnozstvi obchodu mezi dvéma zemémi je pozitivné zavislé na hmot-
nosti a negativné zavislé na odporu. Hmotnost v ptipadé gravitacniho modelu je velikost
ekonomik obou zemi, ktera je méfena prostiednictvim jejich HDP. Odpor je pak méfen
jako vzdélenost hlavnich mést zkoumanych zemi (Janda, Michalikovd & Psendkovd, 2013).
Gravitacni model obchodu je vetsinou vyuzivan v jeho logaritmické formé.

Prvni, kdo tento model aplikoval v ekonomii byl Tinbergen (1962). O rok pozdéji ho
nezavisle na ném pouzil ve své praci také Péyhonen (1963). Na jeho pocatku nebyl mo-
del postaven na témeér zadném teoretickém zakladu, ale pouze na empirickych pozorovani
(Potacelova, 2009). To vedlo ke kritizovani tohoto modelu. V prubéhu casu se vyvinul
jeho teoreticky koncept a gravita¢ni model se stal velmi oblibenym néstrojem zkoumani
efektivnosti mezinarodniho obchodu.
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Kazdy gravitaéni model obsahuje dalsi specifické proménné. Divodem je rozmanity pocet
zkoumanych otazek k jejichz zodpovézeni slouzi gravitaéni model. Specifickymi proménnymi
jsou naprtiklad podpora exportu, riziko dané zemé, informacni néklady, velikost populace,
bariéry obchodu, stejny jazyk, stejnd ména a dalsi, kterymi lze zkoumat faktory ovliviujici
export, efektivnost podpory exportu, vliv stejné mény na zahraniéni obchod, vliv bezcelni
zony na zahrani¢ni obchod, atd. Za pomoci gravitacniho modelu lze zkoumat i jiné véci nez
pouze mezinarodni obchod. Napiiklad lze zkoumat cestovni ruch, migraci, lodni dopravu
se zbozim ¢ dojizdeéni (Janda, Michalikova & Psendkovd, 2013).

2.3 Data a metodologie

Datové soubory jsou ve formé nevybalancovanych panelovych dat. Modely budou odhad-
nuty pro kazdou zkoumanou zemi zvlast. Pro Ceskou republiku jsou data na 171 zemi
mezi lety 2005 a 2015. Data Spojeného kralovstvi obsahuji 172 zemi v letech 2005-2015.
Datovy soubor Spojenych stati obsahuje 185 zemi v letech 2005-2015. Zemé pouzité v mo-
delech jsou v priloze C v tabulce C. Data obsahuji pomérné kratky casovy tsek a velky
pocet zemi. Panelovd data jsou vhodnd pro empirickou analyzu, nebot prufezova data
neumoznuji zkoumat odlisné zmeény v case. Jelikoz exporty z minulych let mtuzou ovlivnit
soucasné exporty, casovy aspekt v datech je zde dulezity (Janda, Michalikova, & Skuhrovec,
2012). Velké mnozstvi zemi obsazenych v datech vede k vetsi ruznorodosti dat (Potacelova,
2009). Data byla sbirana z jednotlivych ECAs, databaze Svétové banky, OECD, statis-
tickych uradu jednotlivych zkoumanych zemi a z www.timeanddate.com.

Tato prace se opird o gravitacni model mezindrodniho obchodu pouzity Jandou, Mi-
chalikovou & Psendkovou (2013) v jejich praci The Performance of Export Credit Agencies
in Post-Communist Central European Countries. Pomoci tohoto modelu zkoumali efektiv-
nost ECAs v Ceské republice, na Slovensku a v Polsku. Model méa podobu:

In (exporty) = Bo+ p1ln(podporay) + BoIn (HDPy) + B3 1n (vzdalenost;) +
+  Biln (populacey) + PsIn (rizikoy) + p; + e + €

kde t znaci jednotlivé roky, ¢ zna¢i zemi importéra, p; je specificky chybovy ¢len pro zemi
1, iy je specificky chybovy clen pro rok t a €; je chybovy ¢len, ktery mé nulovou stiedni
hodnotu a konstantni rozptyl.
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2.4 Popis proménnych

V modelu je jedna endogenni proménna In (export;;) a pét exogennich proménnych. Jed-
notlivé proménné gravitacniho modelu jsou v logaritmické forme.

In (export;;) ukazuje mnozstvi exportu vyvezené z pozorované zemé do zemé i v roce
t v méné USD. Data jsou brana se statistickych uradu jednotlivych zemi. Do realnych
hodnot jsou pirepoctena pomoci indexu spotiebitelskych cen zkoumanych zemi se zak-
ladnim rokem 2010, ktery je bréan z databaze Svétové banky. K prepoctu dané mény
na USD jsou pouzity prumérné ro¢ni ménové kurzy.

In (podpora;;) ukazuje mnozstvi podpofeného exportu z pozorované zemé do zemé i v roce
t v méné USD. Mnozstvi je méfeno jako objem nové uzavienych smluv v daném
bot je zkouména efektivita podpory exportu. Proménné obsahuje vSechny druhy
exportni podpory, tj. pojisténi, ivéry a jiné podle institucionalniho nastaveni pod-
pory v dané zemi. Podle koeficientu u této proménné a statistické a ekonomické
vyznamnosti koeficientu Ize odvodit, zda je exportni podpora v dané zemi efektivni.
Tato data byla ziskdna z jednotlivych exportnich tvérovych agentur (EGAP, CEB,
ECGD, EXIM Bank) a jejich vyroénich praci. Jelikoz v CR jsou dvé ECAs, bylo
mnozstvi podpory brano z obou instituci. Je predpoklddano, ze CEB vétsinu poskyt-
nutych uvérua pojistuje u EGAP. To znamend, ze u kazdé zemé, kde byla podpora
poskytnuta CEB i EGAP, byla bréana vétsi hodnota z téchto dvou podpor.* Podpora
nebyla s¢itana z duvodu zminéného vyse. Do realnych hodnot je prepoctena pomoci
indexu spotiebitelskych cen zkoumanych zemi se zdkladnim rokem 2010, ktery je bran
z databaze Svétové banky. K prepoctu dané mény na USD jsou pouzity prumérné
ro¢ni ménové kurzy.

In (HDP;) ukazuje velikost HDP zemé i v roce t, do které je zbozi dovazeno. Hodnoty
jsou vyjadrené v méné USD. Tato proménna je jedna z proménnych v zakladnim
gravitatnim modelu. Jak bylo zminéno vyse, zastupuje hmotnost podle Newtonova
gravitacniho zakonu. V ekonomické teorii 1ze hmotnost zemé chapat jako jeji eko-
nomickou velikost, kterou lze métit pomoci jejtho HDP. Koeficient této proménné
je otekdvan pozitivni, nebot lze predpoklddat, Ze zemé s vétsi ekonomikou bude
vice oteviena mezindrodnimu obchodu. Data byla sbirana z databaze Svétové banky.
Je pouzita realna hodnota HDP se zakladnim rokem 2010.

4Pocet hodnot branych z CEB: 80, pocet hodnot branych z EGAP: 474.
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In (vzdalenost;) znéazorinuje geografickou vzdélenost mezi hlavnim méstem zkoumané zemé
a hlavnim méstem zemé ¢. Vzdédlenost je méfena v kilometrech. Tato proménnd
je dalsi z proménnych v zdkladnim gravitacnim modelu. Zastupuje v modelu od-
por dle gravitacniho zédkonu. Odpor lze chapat v ekonomii jako néklady. Proménna
vzdalenost nahrazuje informaéni naklady exportéra a naklady na prevoz zbozi do ze-
mé i (Moser, Nestmann & Wedow, 2008). Cim jsou vyssi naklady, tim bude mensi
nabidka exportu do urcité zemé. Je ocekavano, ze koeficient této proménné bude
negativni. Data byla ziskdna z www.timeanddate.com.

In (populacey) je proménnd, jejiz hodnoty jsou pocty obyvatel v zemi i v roce t. Vliv
velikosti populace v zemi importéra na celkovy export zkoumané zemé muze byt
kladny i zdporny. Argumentem pro kladny vliv je, zZe zemé s vétsim poctem obyvatel
budou spotiebovavat vice zbozi a sluzeb. Z tohoto duvodu budou exportéri dovazet
vice do zemi s vétsim poctem obyvatel. Na druhou stranu, nékteré zemé s vysokym
poctem obyvatel jsou chudé. Tudiz exportéfi méné dovazeji zbozi do zemi s nizSim
prijmem na obyvatele (Moser, Nestmann & Wedow, 2008). Znaménko koeficientu této
proménné tedy neni jednoznacéné ocekavano. Data byla ziskdana z databaze Svétové
banky.

In (risk;) oznacuje ¢islem kategorii teritorialniho rizika dané zemeé i v roce t. Kategorii jsou
¢islovany od 0 do 7, ale v této analyze jsou pouzity cisla od 1 do 8, kvuli zamezeni
ztraty nékterych pozorovani, zpusobené pouzitim logaritmické formy této proménné.
OECD radi zemeé do kategorii pravidelné vicekrat za rok, je pouzita nejcastéjsi hod-
nota rizika vyskytujici se v roce t. Je ocekdvano negativni znaménko koeficientu,
jelikoz veétsi riziko zemé nese vyssi naklady pro exportéra s tim spojené. Data jsou
¢erpana z OECD a hodnoty platné k 27.1.2017 jsou v tabulce B v piiloze B.

2.5 Deskriptivni analyza

V tabulkéach 2.1, 2.2 a 2.3 jsou popisné statistiky kazdé ze zkoumanych zemi.
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Tabulka 2.1: Popisné statistiky - Ceska republika

Promeénna Poz.  Prumér Smér. odch. Min Max
export (tis. USD) 1881 803 609,3 3805199 0 6,00%107
podpora (tis. USD) | 1 881 16 633,76 88 529,91 0 1591 797
HDP (tis. USD) 1871 3,85%108 1,41*10° 490 117,2  1,66%10'°
vzdélenost (km) 1881 5537807 3 636,847 253 18 208
populace 1881 3,98%107 1,42%108 70 473 1,37*10°
riziko 1829 5,307272 2,631375 1 8

Zkratky: Poz. — pozorovani, Smér. odch. — Smérodatnd odchylka
Zdroj: autor

Tabulka 2.2: Popisné statistiky - Spojené krélovstvi

Proménna Poz.  Prumér  Smeér. odch. Min Max
export (tis. USD) 1892 4273 157 1,35%107 0 1,71%108
podpora (tis. USD) | 1 892 21 940,56 124 9483 0 3 421 503
HDP (tis. USD) 1875 3,71*%10% 1,40*10° 151 684,2 1,66*10'°
vzdalenost (km) 1892 5 879,913 3 573,78 322 18 805
populace 1892 3,92*%107 1,42*%10% 49139  1,37*10°
riziko 1777 5,240855 2,628126 1 8

Zkratky: Poz. — pozorovani, Smér. odch. — Smérodatnéd odchylka
Zdroj: autor

Tabulka 2.3: Popisné statistiky - Spojené staty americké

Promeénna Poz. Prumér  Smér. odch. Min Max
export (tis. USD) 2035 7059 253 2,64*107 0 3,39*%108
podpora (tis. USD) | 2035 72 923,41 316 164,6 0 5 822 643
HDP (tis. USD) 2021 2,74*108 7,90%108 29 185,73  8,91*10°
vzdalenost (km) 2035 8 841,141 3 609,42 732 16 355
populace 2035 3,50%107 1,36*108 9 694 1,37*10°
riziko 1846 5,328819 2,620475 1 8

Zkratky: Poz. — pozorovani, Smér. odch. — Smérodatnéd odchylka
Zdroj: autor

Z tabulek 2.1, 2.2 a 2.3 lze vidét, ze proménné export a podpora obsahuji nulové hodnoty.
Jelikoz jsou pouzivany tyto proménné v jejich logaritmické formeé, doslo by ke ztraté téchto
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pozorovani. U proménné export je pocet ztracenych pozorovani velmi maly, a proto je
zanedbatelny.® KdeZto u proménné podpora je pocet pozorovani, které obsahuji nulu, velmi
vysoky®, takze by ztrata téchto pozorovani méla velky dopad na vysledky regrese. Nenulové
hodnoty podpory jsou vysoké, coz ndm dovoluje nahradit nuly v datech zanedbatelné malou
kladnou hodnotou. Nadéale budeme pouzivat proménnou podpora, kde jsou nulové hodnoty
nahrazeny jednickou jako Janda, Michalikova & Psendkova (2013) ve své praci.

V grafu 2.1 je znazornén podil podpory exportu nabizené jednotlivymi ECAs na celkovém
exportu dané zemé v letech 2005-2015. Je vidét, ze podil podpory na exportu stoupal
v letech hospodaiské krize. Nejlépe je to vidét u CR, kde se podil vyrazné zvedl a po krizi
znovu klesl na predkrizovou uroven a nadale klesa. V piipadé UK vzestup podilu béhem
krize neni tak markantni, jako tomu je u CR. To muze byt zpusobeno tim, ze ECGD
nenabizela exportni financovani v obdobi krize. Komerc¢ni banky, kterymi je bézné v UK
nabizeno exportni financovani, mohly omezit poskytovani tohoto financovani v obdobi
krize. ECGD tudiz nemohla znatelné zvysit exportni podporu, jako to udélala napriklad
CEB a EGAP v CR. Podil podpory v USA klesal az do zacétku hospodaiské krize, nésledné
zacal stoupat az do roku 2013. Tento trend je zpusoben tim, ze v obdobi krize bylo zapotiebi
veétsi podpory exportu, aby byli exportéri schopni vyvazet své zbozi a sluzby i v letech krize.

Podil podpory na exportu (%)

et 0,
. .,
. selng .* .
R R T T LT T PP R o0t BRALET 1o . fttsceibecsas
.

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

*CR ----- UK e=@e= JSA

Obrazek 2.1: Podil exportni podpory na celkovém exportu (v %) (Zdroj: Vyrocni zpravy
ECAs, statistické urady

5Pocet nulovych hodnot: 3 — Ceské republika, 10 — Spojené kréalovstvi, 2 — Spojené stéty.
6Pocet nulovych hodnot: 1330 — Ceské republika, 1511 — Spojené krélovstvi, 1202 — Spojené stéty.
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V priloze D jsou korela¢ni matice pouzitych proménnych v analyze pro jednotlivé zemé
(D.1, D.2 a D.3). HDP je celkem vysoce positivné korelované s populaci. To je zpusobeno
tim, ze vétsinou zemé s vysokym poctem obyvatel maji vyssi HDP, nez zemé s nizkym
poctem obyvatel. HDP je také vysoce negativné korelované s rizikem. Vice rizikové zemé
maji mensi HDP. Rizikovost zemé se stanovuje na zakladé jeji politické stability, eko-
nomické stability, pfirodnich katastrof ¢i valek v ni probihajicich. VSechny tyto aspekty
muzou vést k poklesu HDP dané zemé. Tyto dvé vysoké korelace vysvétlujicich proménnych
muzou zpusobit vychyleni vysledku analyzy.

2.6 Empirické vysledky

V nésledujici ¢asti jsou popsany jednotlivé pouzité modely. Nasledné jsou interpretovany
vysledky jednotlivych modelu. Pouzité modely jsou inspirovany praci Jandy, Michalikové
& Psendkové (2013) a diplomovou praci Psendkové (2014).

2.6.1 Staticky model: GLS — fixni a ndhodné efekty

Nejprve je odhadnut model metodou zobecnénych nejmensich ¢tvercu (GLS — Generalized
Least Squares) za pouziti fixnich a ndhodnych efektu. Nésledné je odhadnut Hausmanuv
test, aby se rozhodlo, ktery z efektu je vhodnéjsi pro pouzita data. Nulova hypotéza
Hausmanova testu znaci, ze oba modely jsou efektivni. Alternativni hypotéza zamita mo-
del ndhodnych efekti. Zemé obsazené v datovém souboru jsou témeér vSechny zemé svéta
a nejsou tedy vybrany ndhodné. Vytazeny z analyzy jsou prevazné malé nerozvinuté zeme,
o nichz nejsou dostupna data. Z tohoto duvodu lze predpokladat, ze model fixnich efektu
je vice konzistentni s pouzitymi daty (Janda, Michalikova & Psendkova, 2013). Z davodu
pritomnosti heteroskedasticity jsou pouzity modely s robustnimi odhady smérodatné od-
chylky. Vysledky GLS regrese s pouzitim obou efektu jsou v tabulce 2.5 a Hausmanuv
test je v tabulce 2.4. Z tabulky 2.4 je vidét, ze pro vSechny zemé byla nulova hypotéza
zamitnuta. To znamend, Ze je néasledné pouzivana pouze metoda fixnich efektu, protoze
metoda nahodnych efektu neni efektivni.

Tabulka 2.4: Hausmanuv test
CR UK USA

Hausman: p-hodnota | 0,0000* 0,0000* 0,0000*
Pozndmka: * — nulova hypotéza byla zamitnuta
Zdroj: autor
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Tabulka 2.5: Statickd GLS regrese: fixni a ndhodné efekty

CR UK USA
NE FE NE FE NE FE

podpora 0,0034 0,0045 0,0100%**  0,0079***  0,0131***  0,0121***

(0,0052)  (0,0049)  (0,0023)  (0,0022)  (0,0035)  (0,0030)
HDP 1,37026F%  27823FH% 1 Q73R | 7ORTRRX ] 9GTRFFE ] GT]1HFH

(0,0873)  (0,2832)  (0,0700)  (0,1732)  (0,0714)  (0,1923)
vzdalenost | -1,2880%** -0,2455%** -1,1104%**

(0,0922) (0,0815) (0,1907)
populace -0,2253** 0,2396 -0,3608%** -0,3410 -0,1739** 0,4882

(0,0881)  (0,5763)  (0,0663)  (0,2758)  (0,0781)  (0,3337)
riziko -0,0185 -0,2667*F%  -0,1625%*F*  _(0,1542%* -0,0320 -0,1239*

(0,1417)  (0,1149)  (0,0548)  (0,0606)  (0,0737)  (0,0733)
konstanta 0,1673 -42 A4667F** -0,1761 -11,8023*** 3 8780**  -23,5938***

(12737)  (7.0615)  (1,1373)  (3,1305)  (1,8642)  (3,3306)
n 1817 1817 1758 1758 1834 1834
R2 0,8396 0,3075 0,8103 0,3252 0,7931 0,3812

Zkratky: NE — ndhodné efekty, FE — fixni efekty, n — pozorovani

Pozndmka: *, **, *** znamend 10%, 5%, 1% hladina vyznamnosti, vSechny proménné jsou

v logaritmické formeé

Zdroj: autor

Hausmanuv test zamitl metodu ndhodnych efektii u vsech zkoumanych zemi, coz bylo

ocekavano (viz. tabulka 2.4). Jsou zde tedy interpretovény pouze vysledky metody fixnich
efektii. Koeficient determinace (R?) je v modelech 0,3075 (CR), 0,3252 (UK) a 0,3812 (USA).
To znamend, ze modely vysvétluji 30,75 % (respektive 32,52 %, 38,12 %) variability ex-

portu zkoumané zemé. R? metody ndhodnych efektii jsou podstatné vyssi. Toto muze

byt zpusobeno tim, ze metoda fixnich efekti vynechala proménnou vzdalenost kvuli koli-

nearité, kterd je pravdépodobné velmi dulezitou proménnou modelu. Vzdélenost je jednou

ze zakladnich proménnych gravitacniho modelu, to znamena, ze v této analyze odhadovany

model jiz neni gravitacnim modelem.

Nejprve je popsana proménna podpora, kterda méri efektivitu exportniho financovani. Pro

Ceskou republiku, tedy pro institucionalni uspofadani banka a pojisfovna, je hodnota

rovna 0,0045. Znaménko této proménné je kladné, jak bylo o¢ekavano. P-hodnota je rovna

0,357, coz je velmi vysoka hodnota, kterd nespada pod zadnou bézné pouzivanou hladinu

vyznamnosti. To znamend, ze proménné podpora je statisticky nevyznamna. Pro Spojené
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kralovstvi, tedy pro instituciondlni uspofadani pouze pojisfovna’, je hodnota rovna 0,0079.
Zmaménko je opét pozitivni. Hodnoty obou zemi jsou vcelku podobné. Nicméné v pripadé
Spojeného kralovstvi je tato proménnd statisticky velmi vyznamnd, nebot leZ{ na 1% hla-
diné vyznamnosti. Posledni zkoumanou zemi jsou Spojené staty americké, tedy institu-
cionalni usporadani eximbanka. Hodnota koeficientu proménné podpora je v tomto pripadé
rovna 0,0121 s pozitivnim znaménkem. V pripadé Spojenych statu lezi hodnota na 1% hla-
diné vyznamnosti a je opét statisticky vyznamnd, jako tomu je u Spojeného kralovstvi.
Jelikoz je pouzivan log-log model, lze jednoduse interpretovat koeficienty jako elasticity ex-
portu. Tudiz 1% narust podpory exportu znamend 0,0079% nérust exportu v UK a 0,0121%
narast exportu v USA. CR nebyla interpretovana kvili statistické nevyznamnosti koefici-
entu proménné podpora. Porovnanim téchto vysledky mezi sebou, bylo zjisténo, ze nejefek-
tivnéjsi podpora je v USA, nebot mé nejvyssi hodnotu a je statisticky vyznamnd. Z toho
vyplyva, ze nejefektivnéjsi institucionalni usporadani dle statického modelu fixnich efektu
je ,,eximbanka”.

Vétsina ostatnich proménnych je statisticky vyznamna a ma ocekavané znaménko. HDP
je statisticky vyznamné na 1% hladiné vyznamnosti pro vSechny zkoumané staty. Jeho
vliv je pozitivni, coz znamend, ze exportéri vyvazeji své zbozi vice do zemi s vysSim
HDP. Vzdalenost byla z analyzy metodou fixnich efekti vyjmuta. Hodnoty za pouziti me-
tody ndhodnych efektu jsou negativni a statisticky vyznamné. Negativni vliv je zpusobem
tim, ze z vétsi vzdalenosti plynou vétsi naklady na ptrepravu zbozi. Populace je ve vSech
pripadech statisticky nevyznamna a dokonce nemé u vsech zemi stejné znaménko. Po-
sledni proménnou je riziko, které je statisticky vyznamné, ale ne vzdy na stejné hladiné
vyznamnosti. Znaménko je ve vSech ptripadech negativni, jak bylo ocekavano. Exportéri
vyvazeji své zbozi predevsim do zemi s mensim rizikem.

2.6.2 Dynamicky model: GLS — fixni a nahodné efekty

Déle je pouzit dynamicky model pomoci metody ndhodnych a fixnich efektu, jelikoz je
ocekavano, ze vyse exportu je perzistentni v ¢ase. Rozdil od predchozi analyzy je, Zze do mo-
delu je priddna zpozdénd proménnd exportu (export,_1) v logaritmické formé. Pokud pa-
nelova data jsou dynamickd, odhady statickych modeli budou generovat nekonzistentni
vysledky (Bun & Klaassen, 2002). Pfi¢inou dynamického typu dat je ocekavéni, ze ex-
port muze byt ovliviovan svymi hodnotami z minulych let. Tento efekt je ocekavan po-

"Neni to bézna pojistovna, kterou pod timto slovem lze chépat. Je to exportni tvérova agentura
a zaroven vlddni oddéleni ve Spojeném kralovstvi, které nabizi pfedeviim pojistné produkty. Z tohoto
dtavodu byla brdna v analyze jako exportni pojistovna. Je nutné zminit, Ze tato instituce nabizi od roku
2014 také piimé uvéry zahrani¢nim kupcum.
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zitivni (Janda, Michalikovd & Potécelovd, 2010). Tuto skute¢nost pripisuji Bun a Klaas-
sen (2002) dlouhodobym vztahtm mezi obchodnimi partnery (napt. dlouhodobé smlouvy)
¢ vynalozenym nakladum na vybudovani distribucnich cest.

V tabulce 2.7 jsou vysledky odhadu dynamického modelu pro vsechny zkoumané zemé
pomoci fixnich a ndhodnych efektu. Stejné jako v predchozim piipadé, Hausmanuv test
zamitl nulovou hypotézu. Vysledky Hausmanova testu jsou v tabulce 2.6. Kvuli prezenci
heteroskedasticity v datech jsou pouzity modely s robustnimi odhady smérodatné odchylky.

Tabulka 2.6: Hausmanuv test
CR UK
0,0000* 0,0000*

USA
0,0000*

Hausman: p-hodnota

Pozndmka: * — nulovd hypotéza byla zamitnuta

Zdroj: autor

Tabulka 2.7: Dynamicka GLS regrese: fixni a ndhodné efekty

CR UK USA
NE FE NE FE NE FE

export;_y | 0,7718***  (2816%**  (0,9053***  (0,4414***  0,9304*** 0,3785%**

(0,0250) (0,0491) (0,0110) (0,0469) (0,0097) (0,0364)
podpora 0,0219*** 0,0079* 0,0066***  0,0046***  0,0106*** 0,0101***

(0,0037) (0,0046) (0,0016) (0,0016) (0,0022) (0,0025)
HDP 0,2425%F% 1 8711*%**  0,0786***  0,8903*** 0,0671*** 0,9022%**

(0,0351) (0,3372) (0,0126) (0,1434) (0,0148) (0,1298)
vzdalenost | -0,2690%** -0,0351%** -0,0544%**

(0,0420) (0,0091) (0,0206)
populace -0,0407* 0,2236 -0,0159%*  -0,5444** -0,0095 -0,0973

(0,0223) (0,5196) (0,0079) (0,2487) (0,0089) (0,2468)
riziko -0,0200 -0,0703 -0,0378** -0,0201 0,0273 -0,0108

(0,0385) (0,0726) (0,0183) (0,0403) (0,0181) (0,0580)
konstanta | 0,9795%**  -29 2168%**  (,4967*** 0,3567 0,3823** -5,9490**

(0,2536) (5,9914) (0,1335) (3,0989) (0,1827) (2,7421)
n 1 650 1 650 1595 1 595 1 664 1 664
R? 0,9479 0,3309 0,9708 0,3970 0,9752 0,4091
Zkratky: NE — nahodné efekty, FE — fixni efekty, n — pozorovani
Pozndmka: * ** *** znamend 10%, 5%, 1% hladina vyznamnosti, vSsechny proménné jsou

v logaritmické forme
Zdroj: autor
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Opét Hausmanuv test zamitl metodu ndhodnych efektu u vSech zkoumanych zemi (viz.
tabulka 2.6). Jsou zde tedy nasledné interpretovany pouze vysledky modelu fixnich efektu.
Pouziti dynamického modelu namisto statického zvysilo R? u vsech zemi. V pifpadé CR
je nyni R? rovno 0,3309, pro UK je to 0,397 a pro USA je R? rovno 0,4091. To zna-
mend, ze model CR vysvétluje 33,09 % variability exportu, coz je o 2,34 % vice nez u sta-
tistického modelu. Model UK vysvétluje 39,7 % variability exportu a model USA do-
konce 40,91 %. Modely fixnich efektu vynechaly proménnou wvzddlenost kvuli kolinearité
i v piipadé dynamického modelu. R? je v modelech ndhodnych efekti podstatné vyssi, lze
tedy predpokladat, ze vzddlenost je dulezitou proménnou modelu. To 1ze odvodit i z toho,
ze je to hlavni proménna zakladniho gravitacniho modelu. U vSech zkoumanych zemi je
v analyze pouzit mensi pocet pozorovani, nez v pripadé predchozi analyzy, coz je zpusobeno
chybéjici hodnotou zpozdéné proménné exportu v roce 2005 u kazdé importni zemé.

V dynamické regresi je nova proménnd export;,_y, coz je zpozdénd proménna exportu.
U vSech zemf{ je kladnd a statisticky vyznamna na 1% hladiné vyznamnosti. Nejvyssi hod-
noty dosahuje tato proménnd v modelu UK (0,4414). Z toho plyne, Ze minulé exporty
ovliviiuji exporty soucasné. Mozné duvody jsou uvedeny vyse.

Pomoci proménné podpora 1ze mérit efektivitu exportniho financovani. V dynamickém mo-
delu m4 jeji koeficient hodnotu 0,0079 pro CR, 0,0046 pro UK a 0,0101 pro USA. V pifpadé
UK a USA je koeficient této proménné statisticky vyznamny na 1% hladiné vyznamnosti,
kdezto v pifpadé CR lezf pouze na 10% hladiné vyznamnosti. Hodnota je vyssi a statis-
ticky vyznamnéjsi oproti statické regresi pouze v modelu CR. Koeficient proménné podpora
lze interpretovat tak, ze 1% ndrust podpory poskytované ECAs zvysi export dané zemé
0 0,0079% v CR, o 0,0046% v UK a o 0,0101% v USA. Stejné jako v analyze pomoci
statického modelu bylo zjisténo, ze dle dynamického modelu fixnich efektu je EXIM Bank
(USA) nejefektivnéjsi instituci ze zkoumanych ECAs. Duvod tohoto zévéru je, ze proménna
podpora v modelu USA maé nejvétsi vliv na export v porovnani s ostatnimi zkoumanymi
zemémi a je statisticky vyznamnd na 1% hladiné vyznamnosti.

Proménnd HDP je kladnd a statisticky vyznamna na 1% hladiné vyznamnosti pro vechny
pozorované zemé. Jeji vliv na export je ovSem nizsi nez v pripadé statického modelu.
Proménnda vzddlenost byla v modelu fixnich efektu opét vynechana. V modelu nahodnych
efektu je jeji koeficient zaporny a statisticky vyznamny, jak bylo o¢ekdavano. Populace je
statisticky vyznamnd na 5% hladiné vyznamnosti pouze v modelu UK. Znaménko neni
u vSech zkoumanych zemi stejné. Riziko na rozdil od predchozi analyzy neni statisticky
vyznamné na zadné z pouzivanych hladin vyznamnosti. VIiv na export je negativni u vsech
zemi.
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2.6.3 Staticky model: LSDV

Nyni je model odhadnut metodou nejmensich ¢tverct se zahrnutim binarnich proménnych
(LSDV - Least Squared Dummy Variable). Metoda LSDV je specidlni druh metody fixnich
efektt, ktera byla pouzita v predchozi ¢ésti. Jelikoz byla metoda fixnich efektu shledana
jako efektivnéjsi, nez metoda nahodnych efektu, je nyni pouzita metoda LSDV. Nejprve
je testovano zda koeficienty vsech roku jsou vzdjemné rovny nule. Nulova hypotéza byla
odmitnuta na 1% hladiné, proto do modelu LSDV jsou zahrnuty bindrni proménné casu
a zemé. Vyhoda tohoto modelu je, Ze regrese nevyradi proménnou vzdalenost z analyzy
(Janda, Michalikova & Psendkovd, 2013). Tento model je bran jako hlavni model analyzy,
nebot na rozdil od modelu fixnich efektti zahrnuje proménnou vzddlenost, coz je jedna ze
zékladnich proménnych gravitaé¢niho modelu. Nicméné jsou ziskany nekonzistentni vysledky,
nebot tento model je odhadovdn metodou pro statické data a neobsahuje zpozdénou
proménnou exportu.

Metoda LSDV obsahuje binarni proménné pro kazdy rok a kazdou zemi. Bindrni proménna
pro zemi je oznacend jako Z;, kterd pro zemi ¢ bude rovna 1, pokud ¢ = j a O, pokud 7 # j.
Obdobné pro binarni proménnou ¢asu. Je oznacend Cy a bude rovna 1 v case t, pokud
t = s v opatném piipadé bude rovna O. Metodu nejmensich ¢tvercu (OLS — Ordinary
Least Squares) k odhadnuti modelu ma tvar:

n T
In (export;) = X + Z Vi 45+ Z 05Cs + €t
j=1 s=1

kde X je vektor vSech vysvétlujicich proménnych zakladniho modelu popsaného v kapitole
2.3 (Potécelova, 2009).

V tabulce 2.8 jsou vysledky LSDV regrese pro vSechny zkoumané staty. Opét jsou zde
robustni odhady smérodatné odchylky.
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Tabulka 2.8: Statickd LSDV OLS regrese

CR UK USA
podpora 0,0128%** 0,0008 0,0093%**
(0,0041)  (0,0023) (0,0028)
HDP 1,8998*** 1, 3509%*** 1,1584***
(0,2337)  (0,1215) (0,1388)
vzdéalenost | -0,9156*  0,6265*** -0,0233
(0,5388)  (0,2104) (0,2443)
populace | -0,6722*%* -0,6559%** 0,0900
(0,3035)  (0,1751) (0,1836)
riziko -0,0875 -0,0791°** -0,0287
(0,0644)  (0,0391) (0,0399)
konstanta | -7,216%**  -3,6492 -7,0768%*
(1,3136)  (3,5930) (3,5610)
n 1817 1 758 1834
R? 0,9599 0,9758 0,9819

Zkratky: n — pozorovani

Poznédmka: *, ** *** znamend 10%, 5%, 1% hladina
vyznamnosti, vSechny proménné jsou v logaritmické
formeé

Zdroj: autor

R? je zde ve vsech piipadech mnohem vyssi nez v piipadé statického a dynamického modelu
fixnich efektu z predchozi analyzy. To muze byt zpusobeno tim, Ze v této analyze je jiz
zahrnuta proménnd vzddlenost a dalsich témétr 200 binarnich proménnych roku a zemé.
Tyto bindrni proménné nejsou zapsany v tabulce 2.8, ale vétsina z nich byla statisticky
vyznamné. R? dosahuje hodnoty 0,9599 pro CR (respektive 0,9758 pro UK, 0,9819 pro
USA). Model vysvétluje 95,99% (respektive 97,58%, 98,19%) variability exportu. Tato
hodnota je velmi vysoka. Znamena to tedy, ze model je dobtfe definovany.

Opét je nejprve popsana proménnd podpora. V pifpadé Ceské republiky nabyva koeficient
podpory hodnoty 0,0128 s pozitivnim znaménkem a tato proménna je statisticky vyznamna
na 1% hladiné vyznamnosti. Stejné jako v predchozi analyze m4 exportni podpora pozi-
tivni vliv na export. V tomto piipadé dokonce vétsi vliv. U Spojeného kréalovstvi je hodnota
opét kladna, ale relativné nizka a statisticky nevyznamna (0,0008). To muze byt zpusobeno
Spatnymi daty. Data tykajici se vyse podpory jsou brana dle uc¢etniho obdobi, které konci
u ECGD na konci brezna dalsiho roku, kdezto data na ostatni proménné jsou brana podle
bézného roku. U posledni zkoumané zemé, Spojenych statui americkych, je hodnota ko-
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eficientu rovna 0,0093. Hodnota je kladnd a statisticky vyznamnd. Tentokrat 1% nérust
podpory exportu zpusobi rist exportu o 0,0128% v CR a rist exportu o 0,0093% v USA.
Neni zde interpretovana UK kvuli statistické nevyznamnosti koeficientu proménné pod-
pora. Podle odhadu modelu pomoci LSDV je nejefektivnéjsi podpora v CR, nebof mé
nejvyssi hodnotu a je statisticky vyznamna. Z toho plyne, ze nejefektivnéjsi institucionalni
usporadani dle LSDV je banka a pojistovna.

Proménna HDP je v tomto odhadu znovu statisticky vyznamna a kladné ve vSech zemich,
podle ocekavani. Vzddlenost je statisticky vyznamnd na ruznych hladindch vyznamnosti
pouze v CR a UK. V USA je tato proménn4 statisticky nevyznamng. Znaménko oviem nenf
pro viechny zemé stejné. Bylo oéekdvano negativni znaménko koeficientu, coz spliuje CR
a USA. V modelu UK ma vzdalenost pozitivni vliv na export. UK je clenem Spolec¢enstvi
ndrodu (Commonwealth), kde vétsina clenskych statu je hodné vzdalend od UK. Diky
tomuto spolecenstvi, muze mit UK lepsi vazby s témito staty a tudiz vice dovazet zbozi
a sluzby do clenskych stati Spolec¢enstvi narodu. To by mohlo vysvétlit pozitivni a sta-
tisticky vyznamny vliv vzdélenosti na export. Proménné populace je statisticky vyznamna
a negativni pro CR a UK. To muze byt vysvétleno tim, Ze zemé s velkou populaci mohou
byt chudsi. Tedy exportéii méné dovazeji zbozi do zemi s nizSim piijmem na obyvatele
(Moser, Nestmann & Wedow, 2008). To se muze promitat i do rizika dané zemé. Zemé
s vysokou hladinou chudoby mivaji vyssi miru rizika. V. modelu USA je proménna populace
statisticky nevyznamna a kladna. Proménnd riziko je opét negativni u vSech zkoumanych
zemi. U Ceské republiky a Spojenych sttt je statisticky nevyznamnd, kdezto u Spojeného
krélovstvi je statisticky vyznamnda na 5% hladiné vyznamnosti.

Janda, Michalikova & Psendkové (2013) zkoumali efektivnost ECAs pomoci gravitaéniho
modelu. Zaméfili se na zemé Visegradské ¢tyiky. Pouzivali staticky GLS model fixnich
a nahodnych efekti a LSDV model. Jejich analyzou dosli k zavéru, ze nejefektivnéjsim
instituciondlnim uspotraddanim ze zkoumanych zemi je exportni pojistovna. Jako jedind
méla kladnou a zaroven statisticky vyznamnou proménnou podpora. Model eximbanky
mél statisticky nevyznamny a zaporny koeficient podpory. To vysvétlili tim, ze pticinou
muze byt kratky casovy tsek (2010-2011) ¢i vynechdni néjaké vyznamné proménné modelu.
Uzivali takto kratky casovy usek z duvodu nedostupnosti dat podpory nabizené EXIM-
BANKOU SR. Ve svém vyzkumu se zamérili i na CR. Na rozdil od analyzy v této praci,
pouzili v modelu pouze podporu nabizenou CEB. Koeficient proménné podpora v modelu
pro CR méli kladny, ale statisticky nevyznamny .
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2.7 Diskuze optimalniho nastaveni podpory exportu
v CR a moznosti dalsiho vyzkumu

Tato prace se zamértila na porovnavani institucionalniho nastaveni exportnich agentur. Me-
toda LSDV je brana jako metoda, ktera nejlépe ze vSech pouzitych metod vysvétluje vliv
exportni podpory na export dané zemeé. Z regrese LSDV vyplyva, ze nejefektivnéjsi institu-
ciondlni uspoiradani vzhledem k dopadu na export je uspoidddni banka a pojistovna. Tento
zéver byl uéinén, jelikoz proménnd podpora pro CR byla statisticky vyznamnd na 1% hla-
diné vyznamnosti a méla nejvétsi pozitivni vliv na export. Eximbanka byla také statisticky
vyznamna, ale méla nizsi pozitivni vliv na export, nez uspoiddani banka a pojistovna.®
Pouze pojistovna je dle analyzy nejméné efektivni institucionalni uspoiraddni ECAs. UK
meélo proménnou podpora statisticky nevyznamnou (p-hodnota: 0,723), a jeji vliv na export
byl velmi nizky (0,0008).

V Ceské republice je uspofadani banka a pojisfovna. V soucasnosti se vedou diskuze
na téma nejefektivnéjsiho instituciondlni uspofadani exportnich instituci v CR. Dle empi-
rické analyzy byl uéinén zéver, ze nejefektivnéjsi usporadani je v CR, tedy banka a pojisto-
vna. Nicméné usporadani eximbanka, v analyze zastoupené USA, bylo shledano také efek-
tivni. Je vsak dulezité vzit v tivahu rozdilnosti jednotlivych zemi. Co je efektivni pro jednu
zemi, nemusi byt efektivni pro druhou. Kazdd zemé muze byt v jiném stupni orientace
na vyvoz a jeji ekonomika muze byt v jiné mife oteviena. Bylo by proto vhodné rozsirit
tento vyzkum na vétsi mnozstvi zemi, které by zastupovaly urcité usporadani ECAs. Tim
je mysleno, ze kazdé institucionalni usporadani by zastupovaly napiiklad 3 zemé. Vysledky
analyz modelu by bylo mozné porovnavat i z hlediska jednoho instituciondlniho usporadani.
To znamena, ze by se napiiklad porovnavaly vysledky trech modelt zemi s usporadanim
eximbanka. Zjistovalo by se, zda maji podobny vliv na export a zda jsou proménné pod-
pory statisticky vyznamné u vSech modelt, ¢i se jejich vysledky navzajem znacéné lisi. Jako
dalsim rozsifenim této analyzy by bylo zavedeni dalsi metody odhadu. Jako vhodna by
mohla byt dynamickd GMM metoda, kterou naptiiklad pouzila Psendkova (2009) ve své
praci.

8P-value: Eximbanka — 0,001, Banka a pojistovna — 0,002, Koeficient podpory: Eximbanka — 0,0093,
Banka a pojistovna — 0,0128.
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Zaver

Cesk4 republika je maly otevieny stét orientovany na mezinérodni obchod. Exportni pod-
pora nabizend EGAP a CEB mé za cil pomoc Geskym exportérim s piekdzkami spo-
jenymi s vyvozem. EGAP a CEB v poslednich letech vykazuji vysoké ztraty souvisejici
s pripady uzavienymi v obdobi finanéni krize. Tyto ztraty jsou kryty statnimi dotacemi,
coz predstavuje znacnou zatéz pro statni rozpocet. Vyvstava tedy otdzka budoucnosti
téchto exportnich agentur.

Ve svété existuji ruzné formy institucionalniho uspordadani ECAs. Zakladnimi formami
jsou banka a pojistovna, pouze pojistovna a eximbanka. Tato prace se zaméfila na jejich
porovnani ve svété a v CR. Kazdou formu uspofadani zastupovala jedna zemé. Mezi zkou-
manymi zemémi kromé Ceské republiky byly také Spojené staty a Spojené kralovstvi. CR
zastupovalo uspoiddani banka a pojistovna, USA eximbanku a UK zastupovalo uspoiadan{
pouze pojistovna, kterd ovsem od roku 2014 nabizi i piimé tvéry zahrani¢nim kupcum.
K porovnani vlivu a vyznamu podpory poskytované jednotlivymi ECAs na export byl
pouzit gravitaéni model obchodu ve své logaritmické podobé. Modely byly odhadnuty po-
moci statické a dynamické GLS regrese fixnich a ndhodnych efektu a LSDV regrese.

Hlavnim ptinosem této préace je porovnani instituciondlniho usporadani ECAs v zemich
a v obdobi, které se od dosavadnich vyzkumu lisi. Jednim z dulezitych rozdilu oproti
soucasnym vyzkumum je metoda méfeni exportni podpory v CR. Proménné podpora v mo-
delu CR zahrnovala exportni podporu poskytovanou CEB i EGAP. Bylo predpoklddano,
ze CEB vétsinu poskytnutych avéra pojistuje u EGAP. To znamend, ze u kazdé zemé, kde
byla podpora poskytnuta CEB i EGAP, byla brana vétsi hodnota z téchto dvou podpor.
V dosavadn{ literatufe data na podporu exportu v CR obsahujici pouze podporu posky-
tovanou CEB. Nicméné existuji i vyzkumy zaméfujici se na podporu obou ¢eskych ECAs,
pouzivaji viak dvé proménné v modelu, jedna méfici podporu poskytovanou CEB a druhg
métici podporu poskytovanou EGAP.

Data byla v podobé nevybalancovanych panelovych dat a byla sbirana pro obdobi 2005-2015.
Model pro kazdou zemi byl odhadovany zvlast. V modelu CR bylo 171 zemi, v modelu
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UK 172 zemi a v modelu USA 185 zemi. Vysvétlovand proménna modelu byla export
v case t do zemé i. Mezi vysvétlujici proménné pattila podpora poskytovana jednotlivymi
ECAs, HDP zemé importéra, vzdéalenost z hlavniho meésta zkoumané zemé do hlavniho
meésta importni zemé, populace importni zemé a riziko importni zemé. Do dynamického
modelu byla pfidana zpozdéna proménné exportu. Data byla brana ze statistickych dradu
jednotlivych zemi, databaze Svétové banky, od jednotlivych ECAs, z vyrocnich zprav ECAs
a z www.timeanddate.com.

Z analyzy vyplyva, Ze nejefektivnéjsim uspoiaddnim je banka a pojistovna, kterou za-
stupovala CR. Zavér je odvozen z analyzy pomoci metody LSDV, kterd byla shledéna
nejvhodnéjsi z pouzivanych metod. Proménna podpora méla nejvyssi pozitivni vliv na ex-
port a jeji koeficient byl statisticky vyznamny na 1% hladiné vyznamnosti. Jelikoz byl
pouzit log-log model, lze interpretovat koeficient podpory tak, ze 1% ndarust podpory
vede k 0,0128% narustu exportu Ceské republiky. Efektivnim usporadanim je také exim-
banka (USA). Jeji vliv na export byl také kladny a statisticky vyznamny. Dle analyzy
1% narust podpory vede k 0,0093% narustu exportu Spojenych statu. Jako nejméné efek-
tivn{ byla shleddna ECAs v UK, jelikoz jeji vliv na export byl nizky (0,0008) a statisticky
nevyznamny (p-hodnota: 0,723). Dalsi vyznamnou proménnou modelu bylo HDP. U vsech
zkoumanych statu byl koeficient této proménné kladny a statisticky vyznamny na 1% hla-
diné vyznamnosti, jak bylo ocekavano. Znamena to tedy, ze vyvozci své zbozi vyvazeji
vice do zemi s vétsim HDP. Druhou vyznamnou proménnou byla vzddlenost. Znaménko
a statistickd vyznamnost nebyla stejnd u vSech zkoumanych zemi. Nejcastéji vsak bylo
znaménko koeficientu zaporné podle ocekavani. Znamena to tedy, ze do vzdalenéjsich zemi
se vyvazi méné. Coz muze byt vysvétleno vétsimi naklady spojenymi s prepravou zbozi
do vzdélenéjsich zemi.

Dalsi moznosti vyzkumu je pouziti vice zemi v analyze, aby se co nejvice eliminovalo riziko
vybéru velmi odlisnych zemi, které se porovnavaji. To znamend, ze kazdou formu institu-
cionélntho usporadani by predstavovalo vice zemi. Dalsim zlepsenim by bylo zavést mezi
odhadované regrese také dynamickou GMM regresi, kterou pouzila ve své praci napriklad
Potécelova (2009). Piicinou dynamického typu dat je ocekavéani, ze export muze byt
ovliviiovdn svymi hodnotami z minulych let, tento vliv je ocekdvéan pozitivni (Janda, Mi-
chalikova & Potdacelova, 2010). Tento predpoklad byl pouzit v dynamickém GLS modelu
fixnich a ndhodnych efektiu. Nicméné z tohoto modelu byla vyfrazena jedna ze zdkladnich
proménnych gravitacniho modelu, (vzddlenost). Dalsi moznosti by bylo zavést Mundlakuv
odhad ndhodnych efektu, ktery pouzili Moser, Nestmann & Wedow (2008) k analyze efektu
pojisténi poskytované Euler Hermes na némecky export.
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Priloha A

Vznik ECAs v jednotlivych zemich

V nasledujici tabulce jsou zafazeny zemé podle obdobi vzniku jejich exportnich agentur®.

9Tato tabulka neobsahuje viechny zemé, které maji své ECAs
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Tabulka A.1: Vznik ECAs v

jednotlivych zemich

1910-1920 1920-1930 | 1930-1940 1940-1950 1950-1960
Spojené kralovstvi | Nizozemsko USA Kanada Japonsko
Norsko Mexiko Rakousko Finsko
Némecko | Svycarsko Francie Belgie
Svédsko Italie Indie
Izrael
Jizni Afrika
1960-1970 1970-1980 | 1980-1990 1990-2000 2000-2016
Hong Kong Australie Egypt Nigérie Novy Zéland
Déansko Jamajka Kolumbie Pakistan
Korea Turecko Rumunsko Afrika
Tchaj-wan Cia Thajsko Estonsko
Portugalsko | Indonésie Filipiny Zimbabwe
Spanélsko Malajsie Ukrajina
Sri Lanka Mad arsko Bélorusko
[rén Bosna Rusko
Slovinsko
Slovenska republika
Bulharsko
Ceské republika
Polsko
Singapur
Brazilie
Chorvatsko
Jordansko
Makedonie
Omén
Uzbekistan
Bangladés

Zdroj: Smallridge & Stephens, 2002 + vlastni doplnéni
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Priloha B

Kategorie zemi podle rizika
stanovené OECD

Nésledujici tabulka tfadi zemé do jedné z 8 kategorii dle jejich miry rizika. Zemé s vy-
sokymi piijmy a nékteré ostrovni staty nejsou zarazeny do zddné kategorie. Ptesné duvody
nezarazeni jednotlivych statu do zadné kategorie jsou objasnény pod tabulkou ve formé

poznamky.

Tabulka B.1: Kategorie zemi podle rizika stanovené podle

OECD platné k 27.1.2017
Zemé Kategorie | Zemé Kategorie
Andorra - (*E) Australie - (*C)
Barbados - (*B) Belgie - (*C)
Ceské republika - (*C) Dénsko - (*C)
Dominické spolecenstvi - (*B) Estonsko - (*C,D)
Federativni staty - (*B) Finsko - (*C,D)
Mikronésie
Francie - (*C,D) | Grenada - (*B)
Chile - (*C) Irsko - (*C,D)
Island - (*C) Italie - (*C,D)

*A — Kypr - pouze jizni ¢ast ostrova

*B — v soucasné dobé nejsou kontrolovany nebo klasifikovany

*C — zemé OECD s vysokym piijmem - nejsou kontrolovany nebo klasifikovany

*D — zemé eurozény s vysokym piijmem - nejsou kontrolovany nebo klasifikovany
*E — evropské mikro-staty pouzivajici euro - nejsou kontrolovany nebo klasifikovany
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Zemé Kategorie | Zemé Kategorie
Izrael - (*C) Japonsko - (*C)
Kanada - (*C) Knizectvi - (*B)
Lichtenstejnsko
Komorské ostrovy - (*B) Korejska republika - (*C)
Kralovstvi Tonga - (*B) Kypr - (*A,D)
Litva - (*D) Lotyssko - (*C,D)
Lucembursko - (*C,D) | Madarsko - (*C)
Malta - (*D) Monacké knizectvi - (*E)
Neémecko - (*C,D) | Nizozemsko - (*C,D)
Norsko - (*C) Novy Zéland - (*C)
Palauské republika - (*B) Polsko - (*C)
Portugalsko - (*C,D) | Rakousko - (*C)
Republika Kiribati - (*B) Republika Marshallovy - (*B)
ostrovy
Republika San Marino - (*E) Recko - (*C,D)
Samoa - (*B) Singapur 0
Slovenské republika - (*C,D) | Slovinsko - (*C,D)
Spojené kralovstvi - (*C) Spojené staty - (*C)
Sv. Lucie - (*B) Sv. Krystof a Nevis - (*B)
Sv. Martin - (*B) Sv. Tomas a Princav - (*B)
ostrov
Sv. Vincenc a Grenadiny - (*B) Salamounovy ostrovy - (*B)
Spanélsko - (*C,D) | Svédsko - (*C)
Svycarsko - (*C) Tuvalu - (*B)
Vanuatska republika - (*B) Cinska Tchaj-pej 1
Hongkong 1 Botswana 2
Cina 2 Kuvajt 2
Macao 2 Malajsie 2
Saudska Arabie 2 Spojené arabské emiraty 2
Bahamy 3 Bulharsko 3
Filipiny 3 Indie 3
Indonésie 3 Katar 3

*A — Kypr - pouze jizni ¢ast ostrova

*B — v soucasné dobé nejsou kontrolovany nebo klasifikovany

*C — zemé OECD s vysokym pifjmem - nejsou kontrolovany nebo klasifikovany
*D — zemé eurozény s vysokym piijmem - nejsou kontrolovany nebo klasifikovany
*E — evropské mikro-staty pouzivajici euro - nejsou kontrolovany nebo klasifikovany
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Zemé Kategorie | Zemé Kategorie
Kostarika 3 Maroko 3
Mauricius 3 Mexiko 3
Omaén 3 Panama 3
Peru 3 Rumunsko 3
Thajsko 3 Trinidad a Tobago 3
Uruguay 3 Alzirsko 4
Aruba 4 Bahrajn 4
Guatemala 4 Jihoafricka republika 4
Kolumbie 4 Namibijska republika 4
Rusko 4 Turecko 4
Azerbdjdzan 5 Bangladés 5
Bolivie 5 Brazilie 5)
Curagao ) Dominikanska republika )
Gabon 5 Honduras )
Chorvatsko 5 Jordansko 5
Lesotho 5 Makedonské republika 5
Paraguay 5 Salvador 5
Srbsko 5 Tunisko 5
Vietnam 5 Albanie 6
Angola 6 Argentinska republika 6
Arménie 6 Benin 6
Bhutan 6 Egypt 6
Ekvador 6 Fidzi 6
Ghana 6 Gruzie 6
Guyana 6 Irén 6
Kambodza 6 Kamerun 6
Kapverdy 6 Kazachstan 6
Kena 6 Konzska republika 6
Maledivy 6 Mongolsko 6
Nepal 6 Nigérie 6
Papua Nova Guinea 6 Pobrezi slonoviny 6
Republika Togo 6 Rwanda 6

*A — Kypr - pouze jizni ¢ast ostrova

*B — v soucasné dobé nejsou kontrolovany nebo klasifikovany

*C — zemé OECD s vysokym pifjmem - nejsou kontrolovdny nebo klasifikovany
*D — zemé eurozény s vysokym piijmem - nejsou kontrolovany nebo klasifikovany
*E — evropské mikro-staty pouzivajici euro - nejsou kontrolovany nebo klasifikovany
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Zemé Kategorie | Zemé Kategorie
Senegal 6 Seychelska republika 6
Sri Lanka 6 Surinam 6
Svazijsko 6 Tanzanie 6
Turkmenistan 6 Uganda 6
Uzbekistan 6 Vychodni Timor 6
Zambijska republika 6 Afghénistan 7
Antigua a Barbuda 7 Belize 7
Bélorusko 7 Bosna a Hercegovina 7
Burkina Faso 7 Burundi 7
Cad 7 Cerns Hora 7
Demokraticka republika 7 Dzibuti 7
Kongo

Eritrea 7 Etiopie 7
Gambie 7 Guinea 7
Guinea-Bissau 7 Haiti 7
Irék 7 Jamajka 7
Jemen 7 Jizni Sudan 7
Kosovo 7 Kuba 7
Kyrgyzstan 7 Laos 7
Libanon 7 Libérie 7
Libye 7 Madagaskar 7
Malawi 7 Mali 7
Mauritanie 7 Moldavsko 7
Mosambik 7 Myanmar 7
Niger 7 Nikaragua 7
Péakistan 7 Rovnikova Guinea 7
Sierra Leone 7 Severni Korea 7
Somalsko 7 Stredoafricka republika 7
Sudan 7 Syrie 7
Tadzikistan 7 Ukrajina 7
Venezuela 7 Zapadni bieh Jordédnu / 7

Gaza

*A — Kypr - pouze jizni ¢ast ostrova

*B — v soucasné dobé nejsou kontrolovany nebo klasifikovany

*C — zemé OECD s vysokym pifjmem - nejsou kontrolovdny nebo klasifikovany
*D — zemé eurozény s vysokym piijmem - nejsou kontrolovany nebo klasifikovany
*E — evropské mikro-staty pouzivajici euro - nejsou kontrolovany nebo klasifikovany
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Zemé

Kategorie

Zemé

Kategorie

Zimbabwe

7

Zdroj: OECD (2017)
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Priloha C

Seznam zemi

V nésledujici tabulce jsou jednotlivé zemé pouzité v modelech pro CR, UK a USA.

Tabulka C.1: Seznam zemi pouzitych v modelech

Zemé CR | UK | USA | Zemé CR | UK | USA
Afghéanistan v v v Albanie v v v
Alzirsko v v v Americké panenské | X v X
ostrovy

Andorra v v v Angola v v v
Antigua a Barbuda | v/ v v Argentina v v v
Arménie v v v Australie v v v
Azerb&jdzan v v v Bahamy v v v
Bahrajn v v v Bangladés v v v
Barbados v v v Belgie v v v
Belize v v v Bélorusko v v v
Benin v v v Bermudy X v v
Bhitén X X v Bolivie v v v
Bosna a Hercego- | v v v Botswana v v v
vina

Brazilie v v v Brunej Darussalam | v/ v v
Bulharsko v v v Burkina Faso v v v
Burundi v X v Cad v v v
Cernd Hora v v v Ceské republika X v v
Cina v v v Dénsko v v v




Zemé CR | UK | USA | Zemé CR | UK | USA
Demokraticka v v v Dominika X v v
republika Kongo
Dominikénska v v v Dzibutsko v X v
republika
Egypt v v v Ekvador v v v
Eritrea X v X Estonsko v v v
Etiopie v v v Federativni  staty | X X v
Mikronésie
Fidzi v v v Filipiny v v v
Finsko v v v Francie v v v
Gabon v v v Gambie v v v
Ghana v v v Grenada v v v
Gruzie v v v Guatemala v v v
Guinea v v v Guinea-Bissau X X v
Guyana v v v Haiti v X v
Honduras v v v Hongkong v v v
Chile v v v Chorvatsko v v v
Indie v v v Indonésie v v v
Irék v v v Iran v v v
Irsko v v v Island v v v
Italie v v v Izrael v v v
Jamajka v v v Japonsko v v v
Jemen v v v Jihoafricka repub- | v/ v v
lika,
Jordansko v v v Kambodza v v v
Kamerun v v v Kanada v v v
Kapverdy v X v | Katar v v v
Kazachstan v v v Kena v v v
Kiribati X v v Kolumbie v v v
Komory v X v Kongo v v v
Korea v v v Kosovo v X X
Kostarika v v v Kuba v v v
Kuvajt v v v Kypr v v v
Kyrgyzstan v v v’ | Laos v v v
Lesotho v v v Libanon v v v
Libérie v v v Libye v v v
Litva v v v Lotyssko v v v
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Zemé CR | UK | USA | Zemé CR | UK | USA
Lucembursko v v v Macao v v v
Madagaskar v v v’ | Madarsko v v v
Makedonie v v v Malajsie v v v
Malawi v v v Maledivy v v v
Mali v v v Malta v v v
Maroko v v v Marshallovy  ost- | X v v
rovy
Mauretanie v v v Mauricius v v v
Mexiko v v v Moldavsko v v v
Mongolsko v v v Mosambik v v v
Myanmar v v v Namibie v v v
Nauru X X v Némecko v v v
Nepal v v v Niger v v v
Nigérie v v v Nikaragua v v v
Nizozemsko v v v Norsko v v v
Novy Zéland v v v Oman v v v
Péakistan v v v Palauska republika | X X v
Panama v v v Papua Nova Gui- | v v v
nea
Paraguay v v v Peru v v v
Pobrezi slonoviny v v v Polsko v v v
Portugalsko v v v Rakousko v v v
Rovnikova Guinea v v v Rumunsko v v v
Rusko v v v Rwanda v v v
Recko v v v Salvador v v v
Samoa X X v Saudska Arabie v v v
Senegal v v v Seychely v v v
Sierra Leone v v v Singapur v v v
Slovensko v v v Slovinsko v v v
Spojené  arabské | v v v Spojené kralovstvi v X v
emiraty
Spojené staty v v X Srbsko v v v
Sri Lanka v v v Stiredoafricka v X v
republika
Sudan v v X Surinam v v v
Svata Lucie v v v | Svaty Krystof a Ne- | X v v

V1S
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Zemeé CR | UK | USA | Zemeé CR | UK | USA
Svaty Tomas a | X X v Svaty Vincenc a | v v v
Princuv ostrov Grenadiny
Svazijsko v v v Salamounovy ost- | X X v
rovy
Spanélsko v | v v | Svédsko v |V v
Svycarsko v |V v | Tadzikistan v |V v
Tanzanie v v v Thajsko v v v
Togo v v v | Tonga X X v
Trinidad a Tobago v v v Tunisko v v v
Turecko v v v Turkmenistan v v v
Uganda v v v Ukrajina v v v
Uruguay v v v Uzbekistan v v v
Vanuatskd repub- | X X v Venezuela v v v
lika
Vietnam v v v Zambie v v v
Zimbabwe v v v

Zdroj: autor
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Priloha D

Korelaéni matice

V nésledujicich tabulkdch jsou korelace mezi jednotlivymi proménnymi modelia pro CR,
UK a USA.

Tabulka D.1: Korelaéni matice - Ceska republika
export podpora HDP  vzdéalenost populace  riziko

export 1.0000
podpora 0.5358  1.0000
HDP 0.8016  0.4423  1.0000

vzdalenost | -0.6194 -0.3841 -0.2264 1.0000

populace 0.4232  0.3406  0.6867 0.0597 1.0000

riziko -0.6286  -0.1888  -0.6092 0.4104 -0.0245 1.0000
Poznamka: nulové hodnoty v podpofte jsou nahrazeny hodnotou 1, vSechny
proménné jsou v logaritmické formeé

Zdroj: autor
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Tabulka D.2: Korelaéni matice - Spojené kralovstvi

export podpora HDP  vzdélenost populace  riziko

export 1.0000

podpora 0.4468  1.0000

HDP 0.8576  0.4460  1.0000

vzdalenost | -0.4145  -0.0063  -0.2394 1.0000

populace 0.4229  0.3164  0.6830 0.0754 1.0000

riziko -0.7159  -0.2270 -0.5904 0.4820 0.0028 1.0000

Poznamka: nulové hodnoty v podpofte jsou nahrazeny hodnotou 1, vSechny
promeénné jsou v logaritmické formé
Zdroj: autor

Tabulka D.3: Korelaéni matice - Spojené staty americké
export podpora HDP  vzdéalenost populace  riziko
export 1.0000

podpora 0.6324  1.0000

HDP 0.8503  0.5491  1.0000

vzdalenost | -0.2835 -0.1827 -0.0306 1.0000

populace 0.5162  0.3808  0.6927 0.1511 1.0000

riziko -0.5470  -0.3302 -0.6008 0.1076 -0.0258 1.0000

Poznamka: nulové hodnoty v podpofte jsou nahrazeny hodnotou 1, vSechny
proménné jsou v logaritmické formeé
Zdroj: autor
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