
1 .  Ú v o d

Za hra nič ní ob chod a za hra nič ní in ves ti ce jsou pro ma lou eko no mi ku klí čo vý mi
fak to ry její kon ku renč ní schop nos ti. Ob do bí pri va ti za ce a trans for ma ce plá no va -
ných eko no mik je cha rak te ri zo vá no znač ným pří li vem pří mých za hra nič ních in -
ves tic (PZI). Je pro to při ro ze né, že od bor ná li te ra tu ra a hos po dář ská po li ti ka se
do sud vě no va ly té měř vý hrad ně jen jed né ze dvou strá nek pří mých za hra nič ních
in ves tic – in ves ti cím do naší země při chá ze jí cím. Od liv in ves tic do za hra ni čí zů sta -
val do sud stra nou po zor nos ti, ač ko liv je to jen dru há stra na téže min ce.

Přes tože ob jem pří mých in ves tic do za hra ni čí od chá ze jí cích je stá le na re la tiv -
ně níz ké úrov ni, zá so ba čes ké ho ka pi tá lu v za hra ni čí se ne ustá le zvy šu je. Zá ro veň
lze oče ká vat, že v ná sle du jí cích le tech vý znam těch to in ves tic po ros te (viz Ka lo tay, 
2002; Svet lic, Ro jec, 2003). Ma siv ní pří mé za hra nič ní in ves ti ce, kte ré při chá ze ly
do Irs ka po ně ko lik de kád, ved ly ne jen k rych lé mu eko no mic ké mu růs tu, ale také s
ur či tým zpož dě ním k ná růs tu pří mých ir ských in ves tic do za hra ni čí, kte ré v r. 1999
do sáh ly 6 mld. EUR. Od liv in ves tic do za hra ni čí se tak v pos led ních le tech při blí žil
ob je mu in ves tic, jež do Irs ka při chá ze jí (viz Bar ry, Gorg, Mc Do well, 2001). Řada
teo re tic kých mo de lů po uka zu je na to, že in ves ti ce do za hra ni čí jsou v sou čas nos ti
ne zbyt nou stra te gií pro za cho vá ní a zlep še ní kon ku ren ces chop nos ti do má cích fi -
rem (viz Ver non, 1966; Dun ning, Na ru la, 1996). Em pi ric ké stu die, kte ré by na pl ňo -
va ly tyto mo de ly, jsou však vzác né. 

Zá rod ky pří mých in ves tic v za hra ni čí bylo mož no sle do vat již v před vá leč né
eko no mi ce sa mos tat né ho Čes ko slo ven ska, kte rá se vy zna čo va la mo der ní mi prů -
mys lo vý mi tren dy. Asi nej zná měj ším pří kla dem to ho to ro dí cí ho se jevu bylo za lo -
že ní po boč ky Živ nos ten ské ban ky v Lon dý ně. Po úno ro vá změ na eko no mic ké ho
sys té mu a orien ta ce na So vět ský svaz se pro je vi la i ve smě řo vá ní hlav ních za hra -
nič ních in ves tic. Při po meň me např. fi nanč ní účast čes ko slo ven ské vlá dy na vý -
stav bě me ta lur gic ké ho kom ple xu Kri voj Rog, kte rá měla být hra ze na do vo zem su -
ro vin za zvý hod ně né ceny. V zá pad ních ze mích vzni ka ly v době cen trál ní ho ří ze ní
eko no mi ky pou ze afi la ce pod ni ků pro vo zu jí cích za hra nič ní ob chod.

V prv ních le tech trans for ma ce, tedy na za čát ku 90. let, se ob je vi ly po ku sy ně -
ko li ka vel kých čes kých fi rem o pří mé in ves ti ce do za hra ni čí (PIZ). Byly však vět ši -
nou ne úspěš né. Pří či na mi ne zda ru byly zej mé na ne do sta tek ka pi tá lu a zku še nos -
tí, pod ce ně ná pří pra va či ne do sta teč ná zna lost pod ni ka tel ské ho pros tře dí. Šlo
např. o pro jek ty v ob las ti těž ké ho stro jí ren ství v Číně, Již ní Ko re ji či Již ní Ame ri ce.
Tyto pod ni ka tel ské plá ny se uká za ly pro teh dej ší dobu jako pří liš am bi ci óz ní, pro -
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Ac ces si on”. 
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to že pří sluš ní in ves to ři ne by li dost sil ní a PIZ roz hod ně ne moh ly za chrá nit pod ka -
pi ta li zo va né a ne úpl ně pri va ti zo va né pod ni ky (viz Bo ha tá, 2001).

Vzhle dem k his to rii Čes ko slo ven ska by se dalo před po klá dat, že po roz pad nu tí
spo leč né ho stá tu v r. 1992 se ně kte ré pod ni ky na Slo ven sku sta nou dě dic tvím ČR.
Geo gra fic ký zá klad dě le ní spo leč né ho ma jet ku však ten to před po klad vy lou čil a
vznik lo jen ně ko lik vý ji mek typu Čes ko slo ven ské ob chod ní ban ky. 

Sta� při ná ší kvan ti ta tiv ní a kva li ta tiv ní in for ma ce o pří mých in ves ti cích čes kých 
fi rem do za hra ni čí od roku 1993. Ana lý za je za lo že na na dvou sou bo rech dat, ji miž
jsou úda je shro maž ïo va né Čes kou ná rod ní ban kou (ČNB) pro se sta ve ní pla teb ní
bi lan ce a in for ma ce z prů zku mu mezi pod ni ky, kte rý byl pro ve den v rám ci vý zkum -
ných gran tů. Za tím co úda je ČNB cha rak te ri zu jí za hra nič ní afi la ce a umož ňu jí zkou -
mat tren dy a struk tu ru PIZ, náš prů zkum při nesl in for ma ce umož ňu jí cí zkou mat
zpět ný vliv těch to in ves tic na re struk tu ra li za ci a kon ku renč ní schop nost ma teř -
ských fi rem a do má cí eko no mi ku. 

Efek ty PIZ lze na hlí žet z čet ných as pek tů. Mezi nej vý znam něj ší pat ří vliv na ob -
chod ní bi lan ci, pro duk ti vi tu a za měst na nost. Dal ší mi zkou ma ný mi efek ty jsou úro -
veň tech no lo gie, příj my do stát ní ho roz poč tu a di ver zi fi ka ce ri zik (viz např. Lall,
1996). V na šem prů zku mu jsme se sna ži ly ne jen zís kat in for ma ce o těch to efek -
tech, ale také iden ti fi ko vat dů vo dy a pře káž ky pro pří mé in ves ti ce do má cích pod -
ni ků do za hra ni čí. Z hle di ska ro bus tnos ti zá vě rů je však tře ba zdů raz nit, že pro sta -
no ve ní tren dů jsou ča so vé řady ješ tě po měr ně krát ké, zkou ma ný sou bor pod ni ků
je vel mi malý a re pre zen tu je pře de vším zpra co va tel ský prů mysl.1)

2 .  Čes  ké  in  ves  t i  ce  v  za  h r a  n i  č í  v  l e  t ec h  1993  –  2002

V této čás ti sta ti jsou vy uži ta pře váž ně data Čes ké ná rod ní ban ky, vý sled ky na -
še ho prů zku mu jsou po uži ty jen za úče lem vy svět le ní ně kte rých sta tis tic ky po psa -
ných jevů. Sys te ma tic ké sle do va ní pří mých za hra nič ních in ves tic Čes kou ná rod ní 
ban kou za čí na lo v roce 1993 s vý raz nou změ nou v me to do lo gii v roce 1998.2) Úda -
je o to cích ČNB zjiš �u je a pub li ku je čtvrt let ně od r. 1993, a to na zá kla dě hlá še ní ko -
merč ních bank. Od r. 1998 (po čí na je úda ji za r. 1997) jsou zjiš �o vá ny roč ně sta vy u
in ves to rů. Od res pon den tů jsou po ža do vá na data v čle ně ní: zá klad ní jmě ní, re in -
ves to va ný zisk a os tat ní ka pi tál (při ja té a pos kyt nu té úvě ry včet ně cen ných pa pí rů
a do da va tel ských úvě rů). Jako do da teč ná in for ma ce jsou u čes kých in ves tic v za -
hra ni čí zjiš �o vá ny poč ty pra cov ní ků a kla si fi ka ce in ves ti ce dle pů vo du a čin nos ti.
Na zá kla dě těch to zjiš �o vá ní jsou toky po va žo vá ny za úda je před běž né a od ha dy
sta vu se upřes ňu jí. 

2. 1 Si tu a ce, tren dy

Graf 1 na ná sle du jí cí stra ně ilus tru je, že toky zá klad ní ho ka pi tá lu do za hra ni čí
lze cha rak te ri zo vat jako níz ké a ne rov no měr né. Po ex trém ně níz kých in ves ti cích
do za hra ni čí z roku 1997 se v le tech 1998 –1999 toky zvý ši ly, v r. 2000 po kles ly a
v ná sle du jí cích le tech opět za zna me na ly vzes tup. Zá por né re in ves to va né zis ky v

1) Prů zkum se usku teč nil v r. 2001 a za hr nu je úda je za r. 2000. Bylo os lo ve no 200 fi rem. Od po vě di se
však po da ři lo zís kat pou ze od 26 fi rem, a to na zá kla dě osob ních in ter ven cí. Vět ši na res pon den tů se an -
ga žu je ve zpra co va tel ském prů mys lu. 

2) Po uží va ná de fi ni ce pří mé za hra nič ní in ves ti ce, tj. 10% a vyš ší po díl za hra nič ní ho in ves to ra na zá -
klad ním jmě ní spo leč nos ti s pod mín kou tr va lé ho záj mu na spo leč nos ti a je jím ří ze ní, je od r. 1998 v sou -
la du s pra xí OECD (OECD Ben chmark De fi ni ti on) i Me zi ná rod ní ho mě no vé ho fon du (IMF Ba lan ce of Pa y -
ments Ma nu al).



le tech 1998 – 2000 svěd čí o tom, že cel ko vé ztrá ty fi rem ope ru jí cích v za hra ni čí
pře vy šo va ly do sa ho va né zis ky. V r. 2001 byly in ves ti ce do za hra ni čí ne ga tiv ně
ovliv ně ny lik vi da cí dří věj ších pod ni ků za hra nič ní ho ob cho du, kte ré za lo ži ly řadu
afi la cí v za hra ni čí pro usnad ně ní ob cho du. 

Na vzdo ry sta ho vá ní čás ti in ves to va né ho ka pi tá lu se stav in ves tic do za hra ni čí
v le tech 1993 – 2002 ne pře tr ži tě zvy šo val (viz graf 2). Rostl i po čet re gis tro va ných
in ves to rů a po čet fi rem. Za tím co v r. 1997 in ves to va lo v za hra ni čí 165 spo leč nos tí,
kte ré za lo ži ly cel kem 333 afi la cí a po bo ček, v r. 1999 bylo re gis tro vá no již 361 fi rem 
in ves tu jí cích v za hra ni čí a ty za lo ži ly 795 afi la cí. Pod le ex per tů ČNB uve de né poč ty
rost ly pře de vším díky kva lit něj ší mu sta tis tic ké mu zjiš �o vá ní. 

Graf 2
Stav čes kých in ves tic do za hra ni čí (v mil. Kč)

Pra men: ČNB, www.cnb.cz/stat_pb_pzi.php.

Do kon ce r. 2001 cel ko vý stav in ves tic do za hra ni čí dosáhl 1,4 mld. USD.
Pomineme-li ur či té ne do stat ky sta tis tic ké ho vy ka zo vá ní, je mož ných vy svět le ní,
proč je ten to ob jem tak níz ký, více. Je den vý klad na bí zí teo rie na zý va ná „drá ha in -
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ves tič ní ho roz vo je“ (in ves tment de ve lop ment path), kte rá tvr dí, že stav čis tých in -
ves tic v za hra ni čí sou vi sí s eko no mic kým roz vo jem dané země. Čes ká re pub li ka je
stá le ješ tě v té fázi své ho roz vo je, kdy pří mé in ves ti ce při chá ze jí ze za hra ni čí a te -
pr ve s pok ra ču jí cím eko no mic kým růs tem bu dou na bý vat na síle i in ves ti ce do za -
hra ni čí (viz Dun ning, Na ru la, 1996). 

Ji ným dů vo dem může být malý ob jem pří mých za hra nič ních in ves tic při chá ze -
jí cích do ČR v prů bě hu prv ních let eko no mic ké trans for ma ce. Na roz díl od ji ných
trans for mu jí cích se eko no mik byl pří stup čes ké vlá dy k za hra nič ním in ves ti cím
spí še dis kri mi nač ní. Lze při po me nout re strik ce tý ka jí cí se vlast nic tví půdy a ne -
mo vi tos tí, pot ře bu ně kte rých spe ciál ních po vo le ní, ome ze ní v pod ni ká ní ci zin ců
v ur či tých sek to rech či vy lou če ní z účas ti v pri va ti za ci (viz Ze mpli ne ro vá, 1998).
Pří le ži tos ti pro za hra nič ní in ves to ry byly v prů bě hu pri va ti za ce jen ome ze né. V
tom to kon tex tu se hrál roli i od klad pri va ti za ce bank. Mimo to nad ná rod ní spo leč -
nos ti, kte ré již ope ru jí na na šem trhu, in ves tu jí do os tat ních zemí pří mo, ni ko liv
přes svo ji spo leč nost v Čes ké re pub li ce. Po kud in ves tu jí např. na Slo ven sku, vy -
uží va jí k tomu čes ké ex per ty, ka pi tál a jeho vlast nic tví však bude re gis tro va né pod -
le země ma teř ské spo leč nos ti.

V prv ní po lo vi ně 90. let byly do má cí pod ni ky pod ka pi ta li zo va né a ne mě ly vy -
pra co vá ny rea lis tic ké roz vo jo vé stra te gie. Je jich po ten ciál pro in ves to vá ní v za -
hra ni čí byl tedy nut ně vel mi ome ze ný. Vět ši na pro de je čes kých fi rem byla orien to -
vá na na vnitř ní trh a trhy nej bliž ších sou sed ních zemí. Ryze čes ké fir my jen
vý ji meč ně vy pra co vá va ly glo bál ní roz vo jo vé stra te gie orien to va né na in ves ti ce
do za hra ni čí, tech no lo gic ké trans fe ry a zís ká vá ní po dí lu na mi mo evrop ských tr -
zích. Čes kým fir mám chy bě ly ta ko vé vý ho dy jako např. me zi ná rod ně uzná va né
znač ky, vy so ká kva li ta, me zi ná rod ní dis tri buč ní sítě a pro pa gač ní prog ra my, ji miž
dis po no va li je jich glo bál ní kon ku ren ti. 

2. 2 Geo gra fic ká struk tu ra pří mých za hra nič ných in ves tic

Pod le ob je mu zá klad ní ho jmě ní byly do sud hlav ní mi ob las tmi záj mu čes kých
in ves to rů země střed ní a vý chod ní Ev ro py (SVE), kte ré před sta vu jí více než 40 %
cel ko vé ho ob je mu in ves tic do za hra ni čí. Ten to po díl se v le tech 1997 – 2000 prak -
tic ky ne změ nil. Sku teč nost, že čes ké in ves ti ce do za hra ni čí byly umis �o vá ny pře -
de vším v ze mích střed ní a vý chod ní Ev ro py lze vy svět lit před cho zí zku še nos tí.
Uká za lo se, že jak osob ní, tak ob chod ní vzta hy vy tvo ře né v době cen trál ně plá no -
va né ho hos po dář ství těch to zemí hrá ly dů le ži tou roli. Kro mě toho čes ká eko no mi -
ka – ob dob ně jako dal ší země rea li zu jí cí vy so ké ob je my za hra nič ní ho ob cho du
v rám ci RVHP – se zru še ním to ho to se sku pe ní té měř přes noc tyto trhy ztra ti la.
V prů bě hu pře cho du k trž ní eko no mi ce se řada čes kých fi rem sna ži la na bý va lé
pů so biš tě zno vu vstou pit, a to i pros třed nic tvím pří mých in ves tic do za hra ni čí a
vý ro bou na mís tě zá so bo vat dří věj ší trhy. 

Náš prů zkum mezi čes ký mi fir ma mi in ves tu jí cí mi v za hra ni čí pro ká zal, že po -
třeb né in for ma ce o pod ni ka tel ském pros tře dí v pří sluš ných ze mích byly zís ká vá -
ny zej mé na na zá kla dě osob ních a ob chod ních kon tak tů, ni ko liv pros třed nic tvím
Hos po dář ské ko mo ry, za stu pi tel ských úřa dů či nej růz něj ších agen tur. V prv ní po -
lo vi ně 90. let bylo zjev né, že čes ké fir my po strá da ly ne jen part ne ry a ob chod ní
kon tak ty v zá pad ních ze mích, ale i in for ma ce o in ves tič ních pří le ži tos tech. 

Pou ze méně než šes ti na čes ké ho zá klad ní ho ka pi tá lu in ves to va né ho do za hra -
ni čí byla umís tě na do člen ských zemí EU. Ten to po díl měl na víc kle sa jí cí ten den ci,
tak že v le tech 1997 – 2000 se stav čes kých in ves tic v EU sní žil o 10 pro cent ních
bodů. Na jed not ku ka pi tá lu in ves to va né ho v EU však při pa dá vyš ší ob rat a niž ší
po čet za měst nan ců než v pří pa dě Rus ka a os tat ních zemí střed ní a vý chod ní Ev ro -



py. V rám ci EU čes ké fir my in ves to va ly nej ví ce v Ně mec ku a Ra kous ku, ne bo� tyto
dvě země jsou zá ro veň i nej vět ší mi ob chod ní mi part ne ry a in ves to ry v ČR. 

Ana lý za geo gra fic ké struk tu ry ex por tu afi la cí na zá kla dě dat ČNB uká za la, že asi 
dvě tře ti ny ex por tu za hra nič ních afi la cí jdou do EU a jen čtvr ti na do zemí střed ní a
vý chod ní Ev ro py (viz ta bul ka 1). Pouze vel mi malé pro cen to ex por tu smě řu je do
země ma teř ské spo leč nos ti, tedy do Čes ké re pub li ky. Po do bně i ve zkou ma ném
vzor ku fi rem ex port do EU před sta vo val asi 63 %. Tyto vý sled ky do znač né míry
ko res pon du jí s te ri to ri ál ní struk tu rou vý vo zu celé ČR. 

Ta bul ka 1
Čes ké fir my v za hra ni čí: geografické roz lo že ní pod le vy bra ných uka za te lů (rok 2000,
v %)

Ka pi tál Ob rat Po čet za měst nan ců Ex port

EU 16,33 38,81 5,41 62,78

SVE 43,65 51,96 66,07 25,02

Bý va lý SSSR 2,24 1,49 20,89 1,84

Os tat ní 37,78 7,74 7,63 10,35

Cel kem 100,00 100,00 100,00 100,00

Pra men: ka pi tál, ob rat a po čet za měst nan ců – ČNB; ex port – vlast ní pro poč ty z úda jů ČNB,
www.cnb.cz/pub li ka ce.

Re gi o nál ní struk tu ra je ovliv ňo vá na exis tu jí cím in ves tič ním kli ma tem v jed not -
li vých ze mích. Ně kte ré země jako např. Pa nen ské os tro vy nebo Se y chel ly na bí ze jí
vý ho dy níz kých daní, cel a da ňo vých prázd nin. Lze se do mní vat, že tou to ces tou
do chá zí k tzv. pra ní špi na vých pe něz a dal ším spe ku la cím s ka pi tá lem. Ofi ciál ní
sta tis ti ka však vět ši nu těch to trans ak cí ne pod chy tí. Ved le těch to „da ňo vých rájů“
pos ky tu jí dal ší země jiné než fis kál ní po bíd ky, kte ré ve dou ke sni žo vá ní ná kla dů.
Ně kte ré fir my in ves tu jí cí v za hra ni čí se sna ží vy hý bat spe ci fic ké re gu la ci. Za tím co
da ňo vé ráje v pos led ní době ztra ti ly pro čes ké in ves to ry na at rak tiv nos ti (ales poň
pod le vý ka zů sta tis ti ky), země s níz ký mi pra cov ní mi ná kla dy, jako např. Čína, In die 
nebo Ma laj sie, kde na víc exis tu jí roz sáh lé trhy, zá jem vzbu zu jí.

Je po cho pi tel né, že díky his to ric kým udá los tem, ze mě pis né po lo ze a blíz ké mu
ja zy ku je nej vět ším pří jem cem čes kých in ves tic do za hra ni čí Slo ven ská re pub li ka
(viz ta bul ka 2), kte rá je zá ro veň i zemí s je jich nej sta bil něj ším po dí lem. Vzhle dem
k cel ko vě níz ké mu ob je mu ovliv ňu jí jed not li vé in ves ti ce nebo je jich sta že ní do sti
vý raz ně jak toky, tak struk tu ru. Např. v r. 1998 se sta lo dru hým nej vět ším pří jem -
cem Slo vin sko, ale po uzav ře ní po boč ky jed né fi nanč ní in sti tu ce se po díl Slo vin -
ska stal v pod sta tě za ne dba tel ným.

Vzhle dem k mi nu lým vaz bám a k ve li kos ti trhu čes ké fir my jen vel mi málo in -
ves to va ly do Rus ka. Tam ní čes ké po boč ky se mu se ly vy rov ná vat s prob lé my způ -
so be ný mi fi nanč ní kri zí a ne sta bi li tou měny. Si tu a ci dále ztě žo va la i po li tic ká ne -
sta bi li ta, ko rup ce a kri mi na li ta. Čet né nad ná rod ní spo leč nos tí za lo ži ly zpo čát ku
jen ma lou kan ce lář mo ni to ru jí cí si tu a ci a byly při pra ve ny ve vhod ném oka mži ku
do země vstou pit. In ter view s čes ký mi in ves to ry uká zal, že na rus ký trh moh ly do -
sud úspěš ně vstou pit jen fir my s dob rou zna los tí pros tře dí, kte ré za měst ná va jí ve
ve dou cích funk cích čes ké ma na že ry a ne při pouš tě jí, aby se míst ní part ne ři spo lu -
po dí le li na roz ho do vá ní.
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2. 3 Od vět vo vá struk tu ra

Mě ře no ob je mem zá klad ní ho ka pi tá lu, 80 % čes kých in ves tic do za hra ni čí
smě řu je do sek to ru slu žeb. Na tom to vý vo ji se po dí le jí zej mé na služ by fi nanč ní ho
zpros třed ko vá ní a ob chod a opra vy. Do mi nant ní role slu žeb se pro je vu je i ve vzta -
hu k EU: na kon ci r. 1999 se služ by po dí le ly 60 % na cel ko vých in ves ti cích čes kých
fi rem do EU a v r. 2000 tvo ři ly již 74 %. 

Li be ra li za ce, kte rá umož ni la růst ob cho du ve zpra co va tel ském prů mys lu, ini -
cio va la růst in ter na cio na li za ce slu žeb spo je ných s pří sluš ný mi pro duk ty zpra co -
va tel ské ho prů mys lu. Fir my pů so bí cí ve zpra co va tel ském prů mys lu a do dá va jí cí
na trh fi nál ní vý rob ky jsou ve sna ze o udr že ní kon ku renč ní schop nos ti čas to nu ce -
ny in ves to vat do sou vi se jí cích slu žeb. V ob do bí trans for ma ce se služ by v mno ha
seg men tech (tu ris mus, soft wa re) roz vi nu ly vel mi rych le. V ně kte rých ob las tech
zů sta va jí trhy i na dá le re gu lo va né, pro to že mají oli go pol ní, event. mo no pol ní
struk tu ru (např. te le ko mu ni ka ce, ve řej ná do pra va a dal ší ve řej ně pros pěš né pod -
ni ky).

Pou ze 13 % cel ko vé ho ob je mu zá klad ní ho ka pi tá lu smě řo va lo v r. 2000 do zpra -
co va tel ské ho prů mys lu. Jak uka zu je ta bul ka 3, i přes níz ký po díl zá klad ní ho ka pi tá -
lu pra cu je ve zpra co va tel ském prů mys lu vět ši na pra cov ní ků a je zde i nej vět ší ob -

Ta bul ka 2 
Čes ké pří mé in ves ti ce v za hra ni čí pod le jed not li vých zemí (zá klad ní ka pi tál, v %)

Země 1997 1998 1999 2000 2001

Slo ven sko 30,50 20,97 30,40 30,06 23,77

Lich ten štejn sko 0,00 3,41 3,40 17,80 20,24

Brit ské os tro vy 5,78 4,24 6,80 6,15 9,07

Pol sko 4,06 3,79 4,80 5,92 5,31

Ma ïar sko 0,48 0,75 8,30 5,06 4,38

Ně mec ko 12,05 9,33 8,00 4,99 2,69

Kypr 4,03 2,40 2,10 4,18 0,72

Vel ká Bri tá nie 5,44 1,44 2,40 3,37 1,49

Itá lie 0,10 0,17 2,80 2,46 1,01

Ra kous ko 2,31 2,10 2,10 2,35 0,4

Švý car sko 2,38 2,87 3,00 2,15 0,32

Irs ko 0,30 1,18 1,80 1,74 0,38

Slo vin sko 3,77 18,88 4,70 0,92 0,24

Bul har sko 0,20 1,03 1,20 0,47 0,25

Ni zo zem sko 3,85 3,15 3,40 0,02 3,30

Ru mun sko 0,54 0,59 2,40 -0,02 0,07

Se y chel ly 8,00 5,60 - - -

Os tat ní 16,24 18,10 12,40 12,38 26,35

Cel kem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

Pra men: ČNB, www.cnb.cz/stat_pb_pzi.php.



rat a ex port. Vy so ké jsou i po dí ly do vo zu z ČR na vstu pech pří sluš ných fi rem
ope ru jí cích v za hra ni čí.

Ta bul ka 3
Čes ké fir my v za hra ni čí: vy bra né uka za te le dle eko no mic ké ak ti vi ty (rok 2000)

Eko no mic ká ak ti vi ta Stav PIZ Ob rat Za měst na nost Ex port Im port

Zpra co va tel ský prů mysl 13,3 76,6 57,9 54,3 81,4

Sta veb nic tví 0,9 0,6 0,1 1,3 0,4

Ob chod a opra vy 30,1 11,1 16,4 11,9 11,0

Ho te ly a res tau ra ce 0,0 0,1 2,2 0,0 0,0

Do pra va, ko mu ni ka ce 2,0 0,2 0,6 0,4 0,0

Fi nanč ní zpros třed ko vá ní 41,0 3,9 9,3 0,0 2,6

Ne mo vi tos ti 6,9 7,5 12,5 31,8 4,6

Jiné služ by 5,7 0,0 0,0 0,0 0,0

Cel kem 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Pra men: ČNB, www.cnb.cz/pub li ka ce.

Nej ví ce in ter na cio na li zo va ným od vět vím zpra co va tel ské ho prů mys lu je prů -
mysl au to mo bi lo vý, v němž sil ně ex pan du je vnit ro od vět vo vý ob chod mezi vý rob -
ní mi jed not ka mi spe cia li zo va ný mi na ur či té pro duk ty. Ten to sek tor vy ka zu je nej -
vyš ší in ves tič ní ak ti vi tu v za hra ni čí. 

Jako již bylo uve de no, ča so vé řady jsou za tím krát ké a je tedy ob tíž né hod no tit
tren dy. Vý voj čes kých za hra nič ních in ves tic je re la tiv ně ne sta bil ní a zpra co va tel -
ský prů mysl do sáhl nej vý raz něj ší ho po dí lu v r. 1999. Změ ny v od vět vo vé struk tu ře 
jsou pa tr né z gra fu 3. 

Graf 3
Čes ké pří mé in ves ti ce v za hra ni čí (zá klad ní ka pi tál) dle eko no mic ké ak ti vi ty (v %)

Pra men: ČNB, vlast ní pro poč ty.
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2. 4 Vlast nic ká struk tu ra, vaz by mezi za hra nič ním ob cho dem a za hra nič ní mi
in ves ti ce mi

Tři čtvr ti ny cel ko vé ho poč tu fi rem in ves tu jí cích v za hra ni čí jsou malé nebo
střed ní ve li kos ti a jsou do má cí ho pů vo du. Na po čát ku ope ru jí na do má cím trhu a
poté, co se roz ros tou, za čí na jí se in ter na cio na li zo vat. In ter na cio na li zač ní pro ce sy
jsou mo ti vo vá ny hle dá ním trhů a růs tem efek tiv nos ti. Čes ký trh je pro ex pan du jí cí
fir my pří liš malý a ne za ne dba tel nou roli hra je i di ver zi fi ce ri zi ka.

Pod le pla teb ní bi lan ce bylo mezi 360 fir ma mi, kte ré v r. 1999 in ves to va ly v za -
hra ni čí, 70 „ne pří mých in ves to rů“, tj. nad ná rod ních spo leč nos tí, jež jsou za hra -
nič ní mi in ves to ry v ČR. Tito ne pří mí in ves to ři pat ří vět ši nou do nej vět ší ve li kost ní
sku pi ny.

Pří mé za hra nič ní in ves ti ce jsou ob vyk le zkou má ny v sou vis los ti se za hra nič -
ním ob cho dem. Je zná mou sku teč nos tí, že po díl ČR na ce lo svě to vém ob cho du se
od r. 1993 zdvoj ná so bil a te ri to ri ál ní struk tu ra za hra nič ní ho ob cho du pro dě la la
dra ma tic ké změ ny. V sou čas nos ti má v za hra nič ním ob cho dě do mi nant ní pos ta -
ve ní EU a dal ší ev rop ské stá ty. Otev ře nost čes ké eko no mi ky dnes pře kra ču je úro -
veň ma lých, vy so ce vý kon ných ev rop ských eko no mik, jako je např. Ni zo zem sko.
Ilus tra ci in ter na cio na li zač ních pro ce sů po dá vá ta bul ka 4, kte rá ob sa hu je úda je o
za hra nič ním ob cho dě a pří mých za hra nič ních in ves ti cích do ČR v re la ci k HDP. 

Ta bul ka 4
Po díl za hra nič ní ho ob cho du a za hra nič ních in ves tic na HDP (v Kč)

Rok 1994 1996 1998 2000 2001 20021)

Vý voz 38,8 38,4 45,3 56,5 58,8 55,6

Do voz 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

PZI 4,9 2,5 6,5 9,7 8,7 14,1

1) Le den až září.
Pra men: vlast ní vý poč ty z úda jů ČSÚ a ČNB.

Z hle di ska ob je mu při chá ze jí cích pří mých za hra nič ních in ves tic na oby va te le
je ČR od r. 2000 na špič ce stře do ev rop ských zemí: na kon ci r. 2001 při pa da lo na
oby va te le v ČR 2 590 USD, v Ma ïar sku 2 345, v Pol sku 1 050 a na Slo ven sku 830
USD. Dle stu dií UN CTAD (viz www.un ctad.org/en/sub si tes/dite) stav pří mých za -
hra nič ních in ves tic do ČR před sta vo val v r. 2000 40 % HDP (stej ně jako v Ma ïar -
sku), což je dvoj ná so bek ce lo svě to vé ho prů mě ru. 

In ves ti ce ze za hra ni čí ros tou rych le ji než čes ké in ves ti ce do za hra ni čí (míra po -
mě řu jí cí stav in ves tic do za hra ni čí vůči sta vu in ves tic ze za hra ni čí či ni la v r. 2000
pod le UN CTAD 0,6 (blíz kých hod not do sáh lo Pol sko 0,5 či Slo vin sko 0,7). Je di nou
zemí ze středo- a vý cho do ev rop ské ho re gi o nu, kde je dy na mi ka sta vu in ves tic od -
chá ze jí cích vyš ší než při chá ze jí cích, je Ma ïar sko (3,1).

Za hra nič ní in ves to ři vý znam ně ovliv ňu jí vý kon nost čes ké eko no mi ky a její
vnitř ní re struk tu ra li zač ní pro ce sy. Jak uka zu jí do sa vad ní ana lý zy, sek tor pod za -
hra nič ní kon tro lou do sa hu je mno hem lep ších vý sled ků než sek tor do má cích fi -
rem (viz Ze mpli ne ro vá, Be ná ček, 1997). In ves tič ní ak ti vi ta fi rem pod za hra nič ní
kon tro lou je pod stat ně vyš ší a po stup ně sílí vaz ba mezi in ves ti ce mi při chá ze jí cí mi
do ČR a in ves ti ce mi pří sluš ných nad ná rod ních spo leč nos tí do za hra ni čí. Vět ši na
nad ná rod ních spo leč nos tí po va žu je ce lou střed ní a vý chod ní Ev ro pu za je den trh



a čas to si vy bí ra jí jed nu zemi jako vý cho zí bod pro svou ex pan zi opí ra jí cí se o dří ve 
vy tvo ře né sítě. Jak již bylo ře če no výše, vzhle dem k tomu, že roz hod nu tí se při jí -
ma jí v ústře dích a fi nan co vá ní pro bí há též z ústře dí, část ta ko vých to in ves tic není
re gis tro vá na jako čes ké in ves ti ce v za hra ni čí. Nic mé ně zna los ti čes kých od bor ní -
ků hra jí v těch to pro jek tech vý znam nou roli, a to pře de vším v je jich pří prav ných
fá zích. 

V ta bul ce 5 je po rov ná na struk tu ra in ves tic při chá ze jí cích a od chá ze jí cích. Vý -
raz něj ší od liš nos ti lze na lézt pou ze u ob cho du a oprav a elek tři ny, ply nu a vody,
což je lo gic ké.

Ta bul ka 5
Pří mé za hra nič ní in ves ti ce pod le čin nos tí (1999, v %)

Ob rat Za měst na nost

Eko no mic ká čin nost Ze za hra ni čí Do za hra ni čí Ze za hra ni čí Do za hra ni čí 

Ze mě děl ství, lov, ry bo lov 0,1 0,0 0,1 0,0 

Těž ba a úpra va 0,2 0,0 0,5 0,0 

Zpra co va tel ský prů mysl 37,1 24,1 51,4 44,6 

Elek tři na, plyn a voda 24,4 0,0 5,7 0,0 

Sta veb nic tví 1,7 0,7 2,5 2,5 

Ob chod a opra vy 24,1 64,3 14,6 28,5 

Ho te ly a res tau ra ce 0,5 0,0 2,3 0,6 

Do pra va a ko mu ni ka ce 5,6 0,2 7,0 1,6 

Fi nanč ní zpros třed ko vá ní 2,4 5,0 10,9 8,1 

Ne mo vi tos ti 3,8 4,5 4,4 8,2 

Os tat ní služ by 0,3 1,2 0,6 5,9 

Cel kem 100,0 100,0 100,0 100,0

Pra men: ČNB, vlast ní pro poč ty.

3 .  V l i v  i n  v e s  t i c  d o  z a  h r a  n i  č í  n a  d o  m á  c í  e ko  n o  mi  k u  

Z li te ra tu ry je pa tr né, že in ves ti ce fi rem v za hra ni čí při spí va jí k dlou ho do bé mu
růs tu fi rem ope ru jí cích na svě to vých tr zích (viz Lall, 1996). V krát ko do bém po hle -
du však mo hou být in ves ti ce v za hra ni čí vní má ny jako ne ga tiv ní jev ve dou cí ke
struk tu rál ní nebo re gi o nál ní ne za měst na nos ti a ome zu jí cí do má cí ka pi tál, čímž se
sni žu je po ten ciál pro vy tvá ře ní no vých pra cov ních míst a růst. Před mě tem kri ti ky
bývá i pře mís �o vá ní vý ro by do za hra ni čí a s ním spo je ný ná růst ne za měst na nos ti a 
so ciál ní na pě tí.

Za hra nič ní afi la ce v na šem prů zku mu zvý ši ly po díl in ves tu jí cích fi rem na trhu
(81 % pří pa dů). Za hra nič ní in ves ti ce při spí va jí k lep ší zna los ti trhu a umož ňu jí
přes ně ji od ha do vat dal ší roz voj fi rem. Zlep šu jí též zpět nou vaz bu od zá kaz ní ků
(96 % pří pa dů). Ma teř ské spo leč nos ti ušet ří tím, že po boč ky pře bí ra jí od po věd -
nost za ná kla dy na mar ke ting a pub lic re la ti ons v za hra ni čí.

Pod le prů zku mu vět ši na afi la cí zvý ši la vý ro bu ma teř ských spo leč nos tí (65,4 %
pří pa dů). Sou čas ně s tím 70 % fi rem ne hlá si lo ani změ ny za měst na nos ti v ma teř -
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ských spo leč nos tech ani v je jich do vo zech. Rost la tedy pro duk ti vi ta prá ce a byly
vy uží vá ny re zerv ní ka pa ci ty.

Z hle di ska do pa du in ves tic v za hra ni čí na pla teb ní bi lan ci je tře ba zmí nit na jed -
né stra ně ne ga tiv ní vliv na ka pi tá lo vý účet, na dru hé stra ně růst vý vo zů (pot ře bná
tech no lo gie v 81 % pří pa dů) vede ke zlep šo vá ní běž né ho účtu.

Graf 4
Efek ty pří mých in ves tic na ma teř skou spo leč nost (v %)

Z prů zku mu vy ply nu lo, že té měř v 70 % pří pa dů ved la in ves ti ce v za hra ni čí ke
zlep še ní fi nanč ních uka za te lů ma teř ské fir my. Pře kva pi vě se však vět ši nou
(61,5 % pří pa dů) ne zlep šil pří stup k lev něj ším vstu pům ani se ne zvý šil po čet vy rá -
bě ných vý rob ků (81 % pří pa dů).

Graf 5
Pří no sy in ves tic v za hra ni čí pro in ves tu jí cí fir my (v %)

Ana lý za uka zu je, že in ves ti ce do za hra ni čí jsou spo je ny s re struk tu ra li za cí in -
ves tu jí cích fi rem. Na jed né stra ně je nom re struk tu ra li zo va né a ros tou cí fir my in -
ves tu jí v za hra ni čí, na dru hé stra ně in ves to vá ní do za hra ni čí umož ňu je dal ší re -
struk tu ra li za ci in ves tor ské fir my. Za hra nič ní ope ra ce jsou klí čo vé pro konku-
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renceschop nost fi rem v malé eko no mi ce, ja kou je Čes ká re pub li ka. Li be ra li za ce
ob cho du může být na jed né stra ně dů vo dem pro sní že ní in ten zi ty pří mých za hra -
nič ních in ves tic, je li kož je mož né vstou pit na trh bez ob chod ních ba riér lev ně ji, na
dru hé stra ně však kon ku ren ce může im por tem nu tit do má cí fir my k hle dá ní no -
vých, vzdá le něj ších trhů, kam se vy pla tí vstou pit for mou za hra nič ní in ves ti ce. 

Ob vyk lou mo ti va cí pro pří mé za hra nič ní in ves ti ce je roz šířš ní trhu a pří stup
k lev něj ším zdro jům (viz Dun ning, 1993). Za tím co do da teč ný po díl na trhu zna me -
ná zvý še ní pro duk ce a vyš ší efek ti vi tu, lev něj ší pra cov ní síla vede ke změ ně v alo -
ka ci vý ro by. Fak to ry pod po ru jí cí mi in ves ti ce v za hra ni čí jsou po ten ciál ní po ptáv ka 
nebo mož nost vy tvo řit po ptáv ku v dané zemi za před po kla du dos ta teč né kup ní
síly je jich oby va tel.

Z gra fu 6 vy plý vá, že v pra xi čes kých in ves to rů bylo dů le ži tým mo ti vem pře ko -
ná vá ní ob chod ních ba riér, kte ré exis tu jí ve vzta hu k bý va lým čle nům RVHP (li be ra -
li za ce ob dob ná Ev rop ské do ho dě zde ne pro běh la). Pří kla dem může být pří stup na 
vy so ce chrá ně ný pol ský au to mo bi lo vý trh, kdy vy bu do vá ní mon tov ny SKO DA
AUTO Pol ska S.A. bylo eko no mic ky vý hod něj ší než vý voz au to mo bi lů z ČR.

Graf 6
Dů le ži tost mo ti vů pro in ves to vá ní v za hra ni čí (hod no ce no vzes tup ně 1-5)

Za hlav ní ba riéry ozna čo va li res pon den ti ne do sta tek míst ních od bor ní ků, ne -
do sta tek in for ma cí a spe ci fic ké fak to ry, jako např. nej as nou vlast nic kou struk tu ru,
le gis la tiv ní pře káž ky v dané zemi či by ro kra cii. Prů zkum od ha lil, že té měř 70 % afi -
la cí jsou in ves ti ce na ze le né lou ce.

Ta bul ka 7
Ob tí že při in ves to vá ní v za hra ni čí

Prů měr ná znám ka (%)

Ne do sta tek fi nanč ních zdro jů 3,38 18,3

Ne do sta tek per so ná lu 3,88 21,0

Ne do sta tek in for ma cí 3,81 20,6

Spe ci fic ké fak to ry hos ti tel ské země 3,46 18,8

Spe ci fic ké fak to ry in ves tor ské země 3,00 16,3

Jiné 0,92 5,0

Cel kem 100,0
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*
Zá vě rem je mož no kon sta to vat, že z  hle di ska ob je mu jsou in ves ti ce čes kých fi -

rem v za hra ni čí sice ješ tě vel mi níz ké, ale ča sem lze oče ká vat po do bný vý voj jako
v Irs ku či Ma ïar sku, kde s ně ko li ka le tým zpož dě ním po ma siv ním při li vu za hra nič -
ních in ves tic do země mají nyní pří mé in ves ti ce do za hra ni čí vyš ší dy na mi ku. Sou -
čás tí na še ho prů zku mu byla též otáz ka bu dou cích in ves tič ních zá mě rů v za hra ni čí. 
Vý sled ky šet ře ní im pli ku jí, že v blíz ké bu douc nos ti lze oče ká vat růst čes kých in -
ves tic v za hra ni čí, vý voj však bude ovliv něn fak to ry jak na stra ně do má cí eko no -
mi ky, tak hos ti tel ských zemí. Z to ho to dů vo du je ja ká ko liv pre dik ce ob tíž ná.
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Ab stract:
This stu dy pro vi des in for ma ti on on trends and role of the Czech out ward fo re ign di rect
in ves tment (OFDI) and eva lu a tes the ef fects of the OFDI on pa rent com pa ni es. The
ana ly sis of trends is ba sed on Czech Na ti o nal Bank data; the ef fects are eva lu a ted
through a uni que set of data gat he red through a sam ple sur vey. The stock of OFDI has
grown slow ly but ste a di ly bet we en 1993 and 2002. To date, about 80 per cent of OFDI is
lo ca ted in ser vi ces and about 40 per cent in Cen tral and East Eu ro pe an coun tri es
(CE ECs). The na tu re of OFDI in the EU is tra de fa ci li ta ting whi le the na tu re of OFDI in
CE ECs is til ted to ward ma nu fac tu ring. Much OFDI aims at avo i ding a spe ci fic re gu la ti on
in the home coun try or takes ad van ta ge of fi nan ci al in cen ti ves in host coun tri es. Our
re sults in di ca te that OFDI is of ten re la ted to pa rent com pa ny re struc tu ring and is a
pre con di ti on for ma in te nan ce and im pro ve ment of com pe ti ti ve ness.
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