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1. Uvod

Zahrani¢niobchod a zahrani¢niinvestice jsou pro malou ekonomiku klicovymi
faktory jeji konkurenéni schopnosti. Obdobi privatizace a transformace planova-
nych ekonomik je charakterizovano znacnym pfilivem pfimych zahraniénich in-
vestic (PZl). Je proto pfirozené, Zze odborna literatura a hospodaiska politika se
dosud vénovaly témérf vyhradné jen jedné ze dvou stranek pfimych zahrani¢nich
investic —investicim do nasi zemé prichazejicim. Odliv investic do zahranici z(sta-
val dosud stranou pozornosti, ackoliv je to jen druhd strana téZe mince.

PrestoZe objem pfimych investic do zahrani¢i odchazejicich je stale na relativ-
né nizké urovni, zdsoba ¢eského kapitdlu v zahranici se neustale zvySuje. Zaroven
Ize ocekavat, Ze v nasledujicich letech vyznam téchto investic poroste (viz Kalotay,
2002; Svetlic, Rojec, 2003). Masivni ptimé zahraniéni investice, které prichdzely
do Irska po nékolik dekad, vedly nejen k rychlému ekonomickému ristu, ale také s
uréitym zpozdénim k narlstu primych irskych investic do zahranici, které v r. 1999
dosahly 6 mld. EUR. Odliv investic do zahranici se tak v poslednich letech pfibliZil
objemu investic, jeZ do Irska pfichazeji (viz Barry, Gorg, Mc Dowell, 2001). Rada
teoretickych model(l poukazuje nato, Ze investice do zahrani¢i jsou v soucasnosti
nezbytnou strategii pro zachovani a zlepSeni konkurenceschopnosti domacich fi-
rem (viz Vernon, 1966; Dunning, Narula, 1996). Empirické studie, které by naplio-
valy tyto modely, jsou v8ak vzacné.

Zarodky pfimych investic v zahrani¢i bylo mozZno sledovat jiZz v pfedvalecné
ekonomice samostatného Ceskoslovenska, ktera se vyznacovala modernimi pra-
myslovymi trendy. Asi nejzndméjsim pfikladem tohoto rodiciho se jevu bylo zalo-
Zeni pobocky Zivnostenské banky v Londyné. Polnorovéd zména ekonomického
systému a orientace na Sovétsky svaz se projevilai ve sméfovani hlavnich zahra-
ni¢nich investic. Pfipomenme napf. finanéni Ucast ¢eskoslovenské vlady na vy-
stavbé metalurgického komplexu Krivoj Rog, kterd méla byt hrazena dovozem su-
rovin za zvyhodnéné ceny. V zapadnich zemich vznikaly v dobé centrdlniho Fizeni
ekonomiky pouze afilace podnikl provozujicich zahrani¢ni obchod.

V prvnich letech transformace, tedy na zacatku 90. let, se objevily pokusy né-
kolika velkych ¢eskych firem o p¥imé investice do zahranici (P1Z). Byly v§ak vétsi-
nou neuspeésné. PriCinami nezdaru byly zejména nedostatek kapitalu a zkusenos-
ti, podcenénad pfiprava ¢i nedostatecna znalost podnikatelského prostfedi. Slo
napf. o projekty v oblasti téZzkého strojirenstvi v Cing, Jizni Koreji ¢i Jizni Americe.
Tyto podnikatelské plany se ukazaly pro tehdejsi dobu jako pfilis ambicidzni, pro-

*) Vyzkum byl proveden v ramci projektt GA CR 402/03/1287 ,Efekty statni pomoci v procesu eko-
nomické transformace” a ACE Phare “Outward Internationalization Facilitating Transformation and EU
Accession”.
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toze prislusni investofi nebyli dost silni a PIZ rozhodné nemohly zachranit podka-
pitalizované a nelplné privatizované podniky (viz Bohata, 2001).

Vzhledem k historii Ceskoslovenska by se dalo ptedpokladat, Ze po rozpadnuti
spoleéného statu vr. 1992 se nékteré podniky na Slovensku stanou dédictvim CR.
Geograficky zéklad déleni spolecného majetku vSak tento pfedpoklad vyloudil a
vzniklo jen nékolik vyjimek typu Ceskoslovenské obchodni banky.

Stat ptinasikvantitativnia kvalitativniinformace o pfimych investicich éeskych
firem do zahrani¢i od roku 1993. Analyza je zaloZena na dvou souborech dat, jimiz
jsou udaje shromazddvané Ceskou narodni bankou (CNB) pro sestaveni platebni
bilance ainformace z prizkumu mezi podniky, ktery byl proveden v rdmci vyzkum-
nych grant(. Zatimco Gdaje CNB charakterizuji zahrani¢ni afilace a umoznuji zkou-
mat trendy a strukturu PIZ, na$ prlzkum pfinesl informace umoziujici zkoumat
zpétny vliv téchto investic na restrukturalizaci a konkurenéni schopnost matef-
skych firem a domaci ekonomiku.

Efekty P1Z Ize nahliZet z ¢etnych aspekt(. Mezi nejvyznamnéjsi pat#i vliv na ob-
chodnibilanci, produktivitu azaméstnanost. Dalsimi zkoumanymi efekty jsou uro-
ven technologie, pfijmy do statniho rozpoctu a diverzifikace rizik (viz napf¥. Lall,
1996). V nasem prlizkumu jsme se snazily nejen ziskat informace o téchto efek-
tech, ale také identifikovat dGvody a pfekazky pro pfimé investice domacich pod-
nikd do zahraniéi. Z hlediska robustnosti zavéru je vsak treba zdlraznit, Ze pro sta-
novenitrendd jsou casové Fady jesté pomérné kratké, zkoumany soubor podnikd
je velmi maly a reprezentuje pfedevsim zpracovatelsky pramysl.'

2. Ceské investice v zahraniéi v letech 1993 - 2002

V této &asti stati jsou vyuZita pievazné data Ceské narodni banky, vysledky na-
Seho prﬂzkumu jsou poufZity jen za UCelem vysvétleni nékterych statisticky popsa-
nych jevi. Systematické sledovani prlmych zahraniénich investic Ceskou narodnl
bankou za¢inalo v roce 1993 s vyraznou zménou v metodologii v roce 1998.” Uda-
je o tocich CNB zji$tuje a publikuje &tvrtletné od r. 1993, a to na zékladé hlageni ko-
merénich bank. Od r. 1998 (pocéinaje Gdaji za r. 1997) jsou zjistovany ro¢né stavy u
investord. Od respondentl jsou poZadovana data v ¢lenéni: zakladni jméni, rein-
vestovany zisk a ostatni kapital (pfijaté a poskytnuté Gvéry véetné cennych papird
a dodavatelsk\'/ch ljvérl‘fl) Jako dodateéné informacejsou u éeskych investic v za-
Na zakladé téchto zjistovani jsou toky povaZovany za Udaje pfedbézné a odhady
stavu se upfresnuji.

2.1 Situace, trendy

Graf 1 na nésledujici strané ilustruje, Ze toky zdkladniho kapitalu do zahranici
Ize charakterizovat jako nizké a nerovnomérné. Po extrémné nizkych investicich
do zahranic¢i z roku 1997 se v letech 1998 —-1999 toky zvysSily, v r. 2000 poklesly a
v ndsledujicich letech opét zaznamenaly vzestup. Zdporné reinvestované zisky v

1) Prizkum se uskuteénilvr.2001 azahrnuje idaje zar.2000.Bylo osloveno 200 firem. Odpovédise
véak podafilo ziskat pouze od 26 firem, a to na zdkladé osobnich intervenci. VétS§ina respondenti se an-
gaZuje ve zpracovatelském pramyslu.

2) PouzZivand definice pfimé zahrani¢niinvestice, tj. 10% a vy$si podil zahrani¢niho investora na za-
kladnim jméni spole¢nosti s podminkou trvalého zdjmu na spolec¢nosti a jejim Fizeni, je od r. 1998 v sou-
ladu s praxi OECD (OECD Benchmark Definition) i Mezindrodniho ménového fondu (IMF Balance of Pay-
ments Manual).
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Graf 1 5
Pfimé investice CR do zahraniéi (v mil. K¢)
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Poznéamka: Zaporné znaménko oznacuje ztratu nebo stazeni investovaného kapitalu.
Pramen: CNB, www.cnb.cz/stat_pb_pzi.php.

letech 1998 — 2000 svedci o tom, Ze celkové ztraty firem operujicich v zahranici
prevysovaly dosahované zisky. V r. 2001 byly investice do zahrani¢i negativné
afilaci v zahranic¢i pro usnadnéni obchodu.

Navzdory stahovani ¢ésti investovaného kapitalu se stav investic do zahranici
v letech 1993 - 2002 nepretrzité zvysoval (viz graf 2). Rostl i pocet registrovanych
investorl a pocet firem. Zatimco v r. 1997 investovalo v zahrani¢i 165 spolec¢nosti,
které zalozily celkem 333 afilacia pobocek, vr. 1999 bylo registrovano jiz 361 firem
investujicich v zahranici a ty zaloZily 795 afilaci. Podle expertd CNB uvedené pocty
rostly pfedevsim diky kvalitnéjSimu statistickému zjistovani.

Graf 2
Stav ¢eskych investic do zahraniéi (v mil. K¢)
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Pramen: CNB, www.cnb.cz/stat_pb_pzi.php.

Do konce r. 2001 celkovy stav investic do zahrani¢i dosahl 1,4 mld. USD.
Pomineme-li ur¢ité nedostatky statistického vykazovani, je moznych vysvétlent,
pro¢ je tento objem tak nizky, vice. Jeden vyklad nabizi teorie nazyvana ,drahain-
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vesticniho rozvoje” (investment development path), kterd tvrdi, Ze stav Cistych in-
vestic v zahranici souvisi s ekonomickym rozvojem dané zemé. Ceska republika je
stdle jeSté v té fazi svého rozvoje, kdy pfimé investice prichazeji ze zahranici a te-
prve s pokracujicim ekonomickym rlistem budou nabyvat na sile i investice do za-
hraniéi (viz Dunning, Narula, 1996).

Jinym dlivodem miiZe byt maly objem pfimych zahrani€nich investic pfichaze-
jicich do CR v pribéhu prvnich let ekonomické transformace. Na rozdil od jinych
transformujicich se ekonomik byl pristup ¢eské vlady k zahrani¢nim investicim
spiSe diskriminacéni. Lze pfipomenout restrikce tykajici se vlastnictvi pidy a ne-
movitosti, potfebu nékterych specialnich povoleni, omezeni v podnikani cizinc
v urcitych sektorech ¢i vylouéeni z Uasti v privatizaci (viz Zemplinerova, 1998).
Ptilezitosti pro zahrani¢ni investory byly v pribéhu privatizace jen omezené. V
tomto kontextu sehrdl roli i odklad privatizace bank. Mimo to nadnarodni spolec-
nosti, které jiz operuji na naSem trhu, investuji do ostatnich zemi pfimo, nikoliv
pres svoji spolec¢nost v Ceské republice. Pokud investuji napft. na Slovensku, vy-
uZivajik tomu ¢eské experty, kapital ajeho vlastnictvi v§ak bude registrované pod-
le zemé materské spolec¢nosti.

V prvni poloviné 90. let byly domaci podniky podkapitalizované a nemély vy-
pracovany realistické rozvojové strategie. Jejich potencidl pro investovani v za-
hrani¢ibyltedy nutné velmi omezeny. Vétsina prodeje ¢eskych firem byla oriento-
vana na vnitfni trh a trhy nejblizS§ich sousednich zemi. Ryze ceské firmy jen
vyjimeéné vypracovavaly globdlni rozvojové strategie orientované na investice
do zahrani¢i, technologické transfery a ziskdvani podilu na mimoevropskych tr-
zich. Ceskym firmam chybély takové vyhody jako napf. mezindrodné uznavané
znacky, vysoka kvalita, mezinarodni distribu¢ni sité a propagacni programy, jimiz
disponovali jejich globalni konkurenti.

2.2 Geograficka struktura primych zahranic¢nych investic

Podle objemu zakladniho jméni byly dosud hlavnimi oblastmi zajmu ¢eskych
investord zemé stfedni a vychodni Evropy (SVE), které predstavuji vice nez 40 %
celkového objemu investic do zahraniéi. Tento podil se v letech 1997 — 2000 prak-
ticky nezménil. Skuteénost, Ze ¢eské investice do zahranié¢i byly umistovany pfe-
devsim v zemich stfedni a vychodni Evropy lze vysvétlit predchozi zkuSenosti.
Ukazalo se, Ze jak osobni, tak obchodni vztahy vytvorené v dobé centralné plano-
vaného hospodarstvitéchto zemihraly dlleZitou roli. Kromé toho ¢eska ekonomi-
ka — obdobné jako dalsi zemé realizujici vysoké objemy zahrani¢niho obchodu
v ramci RVHP - se zruSenim tohoto seskupeni témér pres noc tyto trhy ztratila.
V pribéhu pfechodu k trzni ekonomice se fada ¢eskych firem snazila na byvalé
pUsobisté znovu vstoupit, a to i prostiednictvim pfimych investic do zahranici a

N&s prizkum mezi ¢eskymi firmami investujicimi v zahranic¢i prokazal, Ze po-
trebné informace o podnikatelském prostiedi v ptislusnych zemich byly ziskava-
ny zejména na zakladé osobnich a obchodnich kontaktd, nikoliv prostfednictvim
Hospodaiské komory, zastupitelskych Gfadt ¢i nejriiznéjsich agentur. V prvni po-
loviné 90. let bylo zjevné, Ze ¢eské firmy postradaly nejen partnery a obchodni
kontakty v zapadnich zemich, ale i informace o investi¢nich ptilezitostech.

Pouze méné nez Sestina ¢eského zakladniho kapitalu investovaného do zahra-
ni¢i byla umisténa do ¢lenskych zemi EU. Tento podil mél navic klesajici tendenci,
takze v letech 1997 — 2000 se stav ¢eskych investic v EU snizil o 10 procentnich
bodl. Na jednotku kapitalu investovaného v EU vsak pfipada vyssi obrat a nizsi
pocet zaméstnanc( nez v pripadé Ruska a ostatnich zemi stfedni a vychodni Evro-
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py. V rdmci EU ¢eské firmy investovaly nejvice v Némecku a Rakousku, nebottyto
dvé zemé jsou zdroven i nejvétSimi obchodnimi partnery a investory v CR.

Analyza geografické struktury exportu afilaci na zdkladé dat CNB ukazala, Ze asi
dveé tretiny exportu zahrani¢nich afilacijdou do EU a jen ¢tvrtina do zemi stfedni a
vychodni Evropy (viz tabulka 1). Pouze velmi malé procento exportu sméfuje do
zemé materské spolec¢nosti, tedy do Ceské republiky. Podobné i ve zkoumaném
vzorku firem export do EU pfedstavoval asi 63 %. Tyto vysledky do znaéné miry
koresponduji s teritoridlni strukturou vyvozu celé CR.

-(‘E%;;I::ék?i:my v zahraniéi: geografické rozloZeni podle vybranych ukazatell (rok 2000,
v %
Kapital Obrat Podet zaméstnancli Export
EU 16,33 38,81 5,41 62,78
SVE 43,65 51,96 66,07 25,02
Byvaly SSSR 2,24 1,49 20,89 1,84
Ostatni 37,78 1,74 7,63 10,35
Celkem 100,00 100,00 100,00 100,00

Pramen: kapitél, obrat a poéet zaméstnanct — CNB; export — vlastni propoéty z tdajd CNB,
www.cnb.cz/publikace.

Regionadlni struktura je ovlivhovdna existujicim investi¢nim klimatem v jednot-
livych zemich. Nékteré zemeé jako napf. Panenské ostrovy nebo Seychelly nabizeji
vyhody nizkych dani, cel a dafovych prazdnin. Lze se domnivat, Ze touto cestou
dochdzi k tzv. prani $pinavych penéz a dalsim spekulacim s kapitalem. Oficidlni
statistika v§ak vétsinu téchto transakci nepodchyti. Vedle téchto ,danovych raja”
poskytuji dal§i zemé jiné nez fiskalni pobidky, které vedou ke snizovani naklada.
Nékteré firmy investujici v zahrani¢i se snazi vyhybat specifické regulaci. Zatimco
danové raje v posledni dobé ztratily pro €eské investory na atraktivnosti (alespon
podle vykazl statistiky), zemé s nizkymi pracovnimi néklady, jako nap¥. Cina, Indie
nebo Malajsie, kde navic existuji rozsahlé trhy, zdjem vzbuzuiji.

Je pochopitelné, Ze diky historickym udalostem, zemépisné poloze a blizkému
jazyku je nejveétSim prijemcem ceskych investic do zahrani¢i Slovenska republika
(viz tabulka 2), ktera je zaroven i zemi s jejich nejstabilnéjsim podilem. Vzhledem
k celkové nizkému objemu ovliviuji jednotlivé investice nebo jejich stazeni dosti
vyrazneé jak toky, tak strukturu. Nap¥. v r. 1998 se stalo druhym nejvétsim pfijem-
cem Slovinsko, ale po uzavieni pobocky jedné finanéni instituce se podil Slovin-
ska stal v podstaté zanedbatelnym.

Vzhledem k minulym vazbdm a k velikosti trhu ¢eské firmy jen velmi malo in-
vestovaly do Ruska. Tamni ¢eské pobocky se musely vyrovnavat s problémy zp-
sobenymi financ¢ni krizi a nestabilitou mény. Situaci dale ztéZovala i politicka ne-
stabilita, korupce a kriminalita. Cetné nadnarodni spole¢nosti zaloZily zpoc¢atku
jen malou kanceldf monitorujici situaci a byly pfipraveny ve vhodném okamziku
do zemé vstoupit. Interview s ¢eskymi investory ukazal, Zze na rusky trh mohly do-
sud Uspésneé vstoupit jen firmy s dobrou znalosti prostredi, které zaméstnavaji ve
vedoucich funkcich ¢eské manaZery a neptipous$téji, aby se mistni partnefi spolu-
podileli na rozhodovani.
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Tabulka 2
Ceské pfimé investice v zahranici podle jednotlivych zemi (zakladni kapital, v %)

Zemé 1997 1998 1999 2000 2001
Slovensko 30,50 20,97 30,40 30,06 23,71
Lichtenstejnsko 0,00 3,41 3,40 17,80 20,24
Britské ostrovy 5,78 4,24 6,80 6,15 9,07
Polsko 4,06 3,79 4,80 5,92 5,31
Madirsko 0,48 0,75 8,30 5,06 4,38
Némecko 12,05 9,33 8,00 4,99 2,69
Kypr 4,03 2,40 2,10 4,18 0,72
Velka Britanie 5,44 1,44 2,40 3,37 1,49
Itélie 0,10 0,17 2,80 2,46 1,01
Rakousko 2,31 2,10 2,10 2,35 0,4
§vaarsko 2,38 2,87 3,00 2,15 0,32
Irsko 0,30 1,18 1,80 1,74 0,38
Slovinsko 3,77 18,88 4,70 0,92 0,24
Bulharsko 0,20 1,03 1,20 0,47 0,25
Nizozemsko 3,85 3,15 3,40 0,02 3,30
Rumunsko 0,54 0,59 2,40 -0,02 0,07
Seychelly 8,00 5,60 -

Ostatni 16,24 18,10 12,40 12,38 26,35
Celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

Pramen: CNB, www.cnb.cz/stat_pb_pzi.php.

2.3 Odvétvova struktura

Méfeno objemem zdkladniho kapitdlu, 80 % ceskych investic do zahranici
sméfuje do sektoru sluzeb. Na tomto vyvoji se podileji zejména sluzby finan¢niho
zprostfedkovania obchod a opravy. Dominantnirole sluzeb se projevuje i ve vzta-
hu k EU: na koncir. 1999 se sluzby podilely 60 % na celkovych investicich ¢eskych
firem do EU a v r. 2000 tvofily jiz 74 %.

Liberalizace, kterd umoznila riist obchodu ve zpracovatelském primyslu, ini-
ciovala rlst internacionalizace sluZzeb spojenych s pfislusnymi produkty zpraco-
vatelského pradmyslu. Firmy pdsobici ve zpracovatelském primyslu a dodavajici
natrh findlni vyrobky jsou ve snaze o udrZeni konkurenéni schopnosti ¢asto nuce-
ny investovat do souvisejicich sluzeb. V obdobi transformace se sluzby v mnoha
segmentech (turismus, software) rozvinuly velmi rychle. V nékterych oblastech
zlstavaji trhy i nadale regulované, protoze maji oligopolni, event. monopolni
strukturu (napf. telekomunikace, verejna doprava a dalS$i vefejné prospésné pod-
niky).

Pouze 13 % celkového objemu zakladniho kapitadlu sméfovalo v r. 2000 do zpra-
covatelského priimyslu. Jak ukazuje tabulka 3, i pres nizky podil zakladniho kapita-
lu pracuje ve zpracovatelském pramyslu vétsina pracovnikd a je zde i nejvétsi ob-
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rat a export. Vysoké jsou i podily dovozu z CR na vstupech piislugnych firem
operujicich v zahranici.

Tabulka 3

Ceské firmy v zahranici: vybrané ukazatele dle ekonomické aktivity (rok 2000)

Ekonomicka aktivita Stav PIZ Obrat Zaméstnanost Export Import
Zpracovatelsky pramysl 13,3 76,6 57,9 54,3 81,4
Stavebnictvi 0,9 0,6 0,1 1.3 0,4
Obchod a opravy 30,1 1.1 16,4 11,9 11,0
Hotely a restaurace 0,0 0,1 2,2 0,0 0,0
Doprava, komunikace 2,0 0,2 0,6 0,4 0,0
Finanéni zprostfedkovani 41,0 3.9 9,3 0,0 2,6
Nemovitosti 6,9 1.5 12,5 31,8 4,6
Jiné sluzby 57 0,0 0,0 0.0 0.0
Celkem 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Pramen: CNB, www.cnb.cz/publikace.

Nejvice internacionalizovanym odvétvim zpracovatelského pramyslu je pra-
mysl automobilovy, v némZ silné expanduje vnitroodvétvovy obchod mezi vyrob-
nimi jednotkami specializovanymi na urcité produkty. Tento sektor vykazuje nej-
vys$si investiéni aktivitu v zahraniéi.

Jakojiz bylo uvedeno, casové rady jsou zatim kratké a je tedy obtizné hodnotit
trendy. Vyvoj ¢eskych zahranicnich investic je relativné nestabilni a zpracovatel-
sky pramysl dosahl nejvyraznéjsiho podiluvr. 1999. Zmény v odvétvové struktufe
jsou patrné z grafu 3.

Graf 3
Ceské pFimé investice v zahranici (zakladni kapital) dle ekonomické aktivity (v %)
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Pramen: CNB, vlastni propoéty.

POLITICKA EKONOMIE, 1, 2004 @ 41



2.4 Vlastnicka struktura, vazby mezi zahrani¢nim obchodem a zahrani¢nimi
investicemi

Tti ¢tvrtiny celkového pocétu firem investujicich v zahrani¢i jsou malé nebo
stfedni velikosti a jsou doméciho pdvodu. Na pocéatku operuji na domacim trhu a
poté, co se rozrostou, zacinaji se internacionalizovat. Internacionalizacni procesy
jsou motivovany hleddnim trh( a ristem efektivnosti. Cesky trh je pro expandujici
firmy pfili§ maly a nezanedbatelnou roli hraje i diverzifice rizika.

Podle platebni bilance bylo mezi 360 firmami, které v r. 1999 investovaly v za-
hrani¢i, 70 ,nepfimych investord”, tj. nadnarodnich spole¢nosti, jeZ jsou zahra-
ni¢nimiinvestory v CR. Tito nepfimi investofi patii vétSinou do nejvétsi velikostni
skupiny.

Pfimé zahrani¢ni investice jsou obvykle zkoumény v souvislosti se zahranic-
nim obchodem. Je zndmou skuteénostfi, Ze podil CR na celosvétovém obchodu se
od r. 1993 zdvojndasobil a teritoridlni struktura zahrani¢niho obchodu prodélala
dramatické zmény. V soucasnosti ma v zahrani¢nim obchodé dominantni posta-
veni EU a dal$i evropské staty. Otevienost ceské ekonomiky dnes pfekracuje tro-
ven malych, vysoce vykonnych evropskych ekonomik, jako je napf. Nizozemsko.
llustraci internacionalizaénich proces(i podava tabulka 4, kterd obsahuje idaje o
zahrani¢nim obchodé a primych zahrani¢nich investicich do CR v relaci k HDP.

Tabulka 4

Podil zahraniéniho obchodu a zahraniénich investic na HDP (v K¢)
Rok 1994 1996 1998 2000 2001 2002"
Vyvoz 38,8 38,4 45,3 56,5 58,8 55,6
Dovoz 42,1 48,2 49,7 62,6 64,2 58,0
PIZ 0,3 0,3 0,2 0.1 0,2 0,3
Pz 4,9 2,5 6,5 9,7 8,7 14,1

1) Leden az zafri.
Pramen: vlastni vypoéty z idaja CSU a CNB.

Z hlediska objemu pfichazejicich pfimych zahrani¢nich investic na obyvatele
je CR od r. 2000 na $picce stfedoevropskych zemi: na konci r. 2001 pfipadalo na
obyvatele v CR 2 590 USD, v Madrsku 2 345, v Polsku 1 050 a na Slovensku 830
USD. Dle studii UNCTAD (viz www.unctad.org/en/subsites/dite) stav pfimych za-
hrani¢nich investic do CR predstavoval v r. 2000 40 % HDP (stejné jako v Mad'r-
sku), cozZ je dvojnasobek celosvétového praméru.

Investice ze zahrani¢irostou rychleji nez ¢eské investice do zahranici (mira po-
méfujici stav investic do zahrani¢i vci stavu investic ze zahrani¢i ¢inila v r. 2000
podle UNCTAD 0,6 (blizkych hodnot dosahlo Polsko 0,5 ¢i Slovinsko 0,7). Jedinou
zemi ze stfedo- avychodoevropského regionu, kde je dynamika stavu investic od-
chazejicich vy$§si nez prichdzejicich, je Madrsko (3,1).

Zahraniéni investofi vyznamné ovliviuji vykonnost ¢eské ekonomiky a jeji
vnitini restrukturalizaéni procesy. Jak ukazuji dosavadni analyzy, sektor pod za-
hrani¢ni kontrolou dosahuje mnohem lepsich vysledk( neZ sektor domacich fi-
rem (viz Zemplinerova, Benacek, 1997). Investi¢ni aktivita firem pod zahrani¢nf
kontrolou je podstatné vy$si a postupné sili vazba mezi investicemi pfichazejicimi
do CR a investicemi pfislusnych nadnarodnich spole¢nosti do zahranici. VétSina
nadndrodnich spole€nosti povaZuje celou stiedni a vychodni Evropu za jeden trh
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a Casto si vybirajijednu zemijako vychozibod pro svou expanzi opirajici se o dfive
vytvorené sité. Jak jiz bylo fe¢eno vyse, vzhledem k tomu, Ze rozhodnuti se pfiji-
maiji v Ustfedich a financovani probiha téz z Ustredi, ¢ast takovychto investic nenf
registrovana jako ¢eské investice v zahranic¢i. Nicméné znalosti ¢eskych odborni-
kl hraji v téchto projektech vyznamnou roli, a to pfedevsim v jejich ptipravnych
fazich.

V tabulce 5 je porovnana struktura investic pfichazejicich a odchazejicich. Vy-
raznéjsi odlisSnosti Ize nalézt pouze u obchodu a oprav a elektfiny, plynu a vody,
co? je logické.

Tabulka 5
Pfimé zahraniéni investice podle ¢innosti (1999, v %)
Obrat Zaméstnanost

Ekonomicka ¢innost Ze zahranici Do zahranicf Ze zahranici Do zahranici
Zemédeélstvi, lov, rybolov 0,1 0,0 0,1 0,0
Tézba a dprava 0,2 0,0 0,5 0,0
Zpracovatelsky primysl 37,1 241 51,4 44,6
Elektfina, plyn a voda 24,4 0,0 517 0,0
Stavebnictvi 1,7 0,7 2,5 2,5
Obchod a opravy 24,1 64,3 14,6 28,5
Hotely a restaurace 0,5 0,0 2,3 0,6
Doprava a komunikace 5,6 0,2 7.0 1,6
Financni zprostiedkovani 2,4 5,0 10,9 8,1
Nemovitosti 3.8 4,5 4,4 8,2
Ostatni sluzby 0,3 1,2 0,6 5,9
Celkem 100,0 100,0 100,0 100,0

Pramen: CNB, vlastni propoéty.

3. Vliv investic do zahrani¢i na domaci ekonomiku

Z literatury je patrné, Ze investice firem v zahraniéi pfispivaji k dlouhodobému
rastu firem operujicich na svétovych trzich (viz Lall, 1996). V kratkodobém pohle-
du vSak mohou byt investice v zahrani¢i vnimany jako negativni jev vedouci ke
strukturdlni nebo regionalni nezaméstnanosti a omezujici domaci kapital, ¢imz se
sniZuje potencial pro vytvareni novych pracovnich mist a rist. Pfedmétem kritiky
byvaiptemistovanivyroby do zahraniéias nim spojeny narist nezaméstnanostia
socialni napéti.

Zahranicni afilace v nasem prlizkumu zvysily podil investujicich firem na trhu
(81 % pftipadl). Zahraniéni investice pfispivaji k lepsi znalosti trhu a umoznuji
pfesnéji odhadovat dal$i rozvoj firem. Zleps$uji téZ zpétnou vazbu od zdkaznik(
(96 % pFipadd). Matefské spoleénosti usetti tim, Ze pobocky pfebiraji odpovéd-
nost za ndklady na marketing a public relations v zahranici.

Podle prizkumu vétsina afilaci zvysila vyrobu matefskych spoleénosti (65,4 %
pfipadl). Soucasné s tim 70 % firem nehldsilo ani zmény zaméstnanosti v matef-
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skych spole¢nostech ani v jejich dovozech. Rostla tedy produktivita prace a byly
vyuZzivany rezervni kapacity.

Z hlediska dopadu investic v zahrani¢i na platebni bilanci je tfeba zminit na jed-
né strané negativni vliv na kapitalovy ucet, na druhé strané rlist vyvozU (potfebna
technologie v 81 % pfipad() vede ke zlepSovani béZzného uctu.

Graf 4
Efekty pfimych investic na matefskou spole¢nost (v %)
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Z prizkumu vyplynulo, Ze téméf v 70 % pripadl vedla investice v zahranici ke
zlep$eni finanénich ukazateld matefské firmy. Piekvapivé se v$ak vétsinou
(61,5 % pfipadd) nezlepsil pfistup k levnéjsim vstupdm ani se nezvysil pocet vyra-
bénych vyrobka (81 % pripadd).

Graf 5
Piinosy investic v zahranic¢i pro investujici firmy (v %)
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Analyza ukazuje, Ze investice do zahrani¢i jsou spojeny s restrukturalizaci in-
vestujicich firem. Na jedné strané jenom restrukturalizované a rostouci firmy in-
vestuji v zahranic¢i, na druhé strané investovani do zahrani¢i umoznuje dalsi re-
strukturalizaci investorské firmy. Zahrani¢ni operace jsou klicové pro konku-
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renceschopnost firem v malé ekonomice, jakou je Ceské republika. Liberalizace
obchodu mizZe byt na jedné strané divodem pro sniZeni intenzity pfimych zahra-
ni¢nich investic, jelikoZ je moZné vstoupit na trh bez obchodnich bariér levnéji, na
druhé strané vsak konkurence muaze importem nutit domaci firmy k hledani no-
vych, vzdalenéjsich trh(, kam se vyplati vstoupit formou zahrani¢ni investice.

Obvyklou motivaci pro pfimé zahrani¢ni investice je rozsit$ni trhu a pFistup
k levnéjsim zdrojdm (viz Dunning, 1993). Zatimco dodatec¢ny podil na trhu zname-
na zvyseni produkce a vyssi efektivitu, levnéjsi pracovni sila vede ke zméné v alo-
kaci vyroby. Faktory podporujicimiinvestice v zahraniéi jsou potencialni poptavka
nebo mozZnost vytvofit poptavku v dané zemi za predpokladu dostate¢né kupni
sily jejich obyvatel.

Z grafu 6 vyplyva, Ze v praxi ¢eskych investortd bylo ddleZzitym motivem pteko-
navani obchodnich bariér, které existujive vztahu k byvalym ¢lenm RVHP (libera-
lizace obdobna Evropské dohodé zde neprobéhla). Pfikladem muze byt pfistup na
vysoce chranény polsky automobilovy trh, kdy vybudovani montovny SKODA
AUTO Polska S.A. bylo ekonomicky vyhodnéjsi nez vyvoz automobil z CR.

Graf 6
Dilezitost motivi pro investovani v zahraniéi (hodnoceno vzestupné 1-5)
strategicky statek 1,92
ostatni naklady 3,35
pracovni néklady 2,96
podil na trhu 4,65
T T T T 1
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Primérna hodnota

Za hlavni bariéry oznacCovali respondenti nedostatek mistnich odbornikd, ne-
dostatek informaci a specifické faktory, jako napf. nejasnou vilastnickou strukturu,
legislativni pfekazky v dané zemi ¢i byrokracii. Priizkum odhalil, Ze témér 70 % afi-
laci jsou investice na zelené louce.

Tabulka 7
Obtize pfFi investovani v zahraniéi
Primérnd zndmka (%)
Nedostatek finanénich zdrojt 3,38 18,3
Nedostatek persondlu 3,88 21,0
Nedostatek informaci 3,81 20,6
Specifické faktory hostitelské zemé 3,46 18,8
Specifické faktory investorské zemé 3,00 16,3
Jiné 0,92 5,0
Celkem 100,0
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*

Zavérem je mozno konstatovat, Ze z hlediska objemu jsou investice ¢eskych fi-
rem v zahranici sice jesté velmi nizké, ale Casem Ize o¢ekavat podobny vyvojjako
v Irsku ¢i Madrsku, kde s nékolikaletym zpoZzdénim po masivnim pfilivu zahrani¢-
nich investic do zemeé maji nyni pfimé investice do zahrani¢i vyssi dynamiku. Sou-
¢astinaseho prizkumu bylatéz otdzka budoucich investi¢nich zamérd v zahranici.
Vysledky Setfeni implikuji, Ze v blizké budoucnosti Ize o¢ekavat rlst ¢eskych in-
vestic v zahranici, vyvoj vSak bude ovlivnén faktory jak na strané domaci ekono-
miky, tak hostitelskych zemi. Z tohoto ddvodu je jakakoliv predikce obtizna.
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Abstract:

This study provides information on trends and role of the Czech outward foreign direct
investment (OFDI) and evaluates the effects of the OFDI on parent companies. The
analysis of trends is based on Czech National Bank data; the effects are evaluated
through a unique set of data gathered through a sample survey. The stock of OFDI has
grown slowly but steadily between 1993 and 2002. To date, about 80 per cent of OFDl is
located in services and about 40 per cent in Central and East European countries
(CEECs). The nature of OFDI in the EU is trade facilitating while the nature of OFDI in
CEECs is tilted toward manufacturing. Much OFDIl aims at avoiding a specific regulation
in the home country or takes advantage of financial incentives in host countries. Our
results indicate that OFDI is often related to parent company restructuring and is a
precondition for maintenance and improvement of competitiveness.
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