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Abstrakt

TURCANOVA, Maria: Geografickd a odvetvova Struktira priamych zahranicnych investicii
nadndrodnych spolocnosti v podmienkach globalizacie. — Ekonomicka univerzita v Bratislave.
Fakulta medzinarodnych vztahov; Katedra medzinarodnych ekonomickych vztahov a
hospodarskej diplomacie. — Skolitel: prof. Ing. Vitazoslav Balhar, Csc. — Bratislava: FMV
EU, 2015, 157 stran.

Cielom dizertacnej prace je analyza konkurencieschopnosti Slovenska ako cielovej krajiny
zahrani¢nych investicii na zaklade analyzy ich geografickej a odvetvovej Struktury v obdobi
1970-2013 aidentifikdcia trendov Vv tokoch priamych zahrani¢nych investicii. Priame
zahrani¢né investicie skamame v kontexte globalizacie, pdsobenia transnacionalnych
korporacii a prehlbujtcej sa medzinarodnej del’by prace. Praca je rozdelena do Styroch kapitol.
Obsahuje 15 grafov, 19 tabuliek, 1 schému a 4 prilohy. Prva kapitola je venovana su¢asnému
stavu rieSenej problematiky doma i v zahrani¢i, identifikovaniu novych trendov v oblasti
globalizacie, medzinarodnej delby prace a pdsobenia transnacionalnych korporécii. Dalej
obsahuje zhrnutie teérii a systematizaciu motivov priamych zahraniénych investicii.
V analytickej ¢asti sa zaoberame analyzou globalnych tokov priamych zahrani¢nych investicii,
ich geografickou aodvetvovou Struktirou, vyznamom a investiciami transnacionalnych
korporécii, priamymi zahrani¢énymi investiciami na Slovensku, hodnotime vyhody lokality
Slovenska a jeho konkurencieschopnost’ ako destinacie pre priame zahrani¢né investicie.
Vysledkom rieSenia problematiky je identifikacia spolo¢nych charakteristik najvacésich
prijemcov priamych zahrani¢nych investicii, vyhodnotenie silnych a slabych vyhod lokality
Slovenska, jeho investi¢nej atraktivnosti a konkurencieschopnosti a navrh suboru opatreni na
ich zlepSenie.

KPacové slova: priame zahrani¢né investicie, transnacionalne korporacie, medzinarodna

del'ba prace, vyhody lokality, konkurencieschopnost’.



Abstract

TURCANOVA, Maria: Geographical and sector structure of foreign direct investment of
transnational corporations in the conditions of globalization. — University of Economics
in Bratislava. Faculty of International Relations; Department of International Economic
Relations and Economic Diplomacy. — Mentor: prof. Ing. Vitazoslav Balhar, Csc. —
Bratislava: FIR EU, 2015, 157 pages.

The goal of the thesis is to analyze competitiveness of Slovak republic as an investment
destination, based on the analysis of geographical and sector structure of foreign direct
investment during the period 1970-2013 and identification of recent trends in the flows of
foreign direct investment. We research foreign direct investment in the context of
globalization, activities of transnational corporations and deepening international division of
labor. The thesis is divided into 4 chapters. It contains 15 graphs, 19 tables, 1 scheme and 4
annexes. First chapter is dedicated to the current state of domestic and foreign research in this
area, recent trends of globalization and international division of labor, transnational
corporations, summary of the theories and systematization of motives for foreign direct
investment. In the analytical part we cover analysis of global foreign direct investment flows,
their geographical and sector structure, importance and investments of transnational
corporations, foreign direct investment in the Slovak republic, we asses the location
advantages of Slovakia and its competitiveness as a destination for foreign direct investment.
The result of the analysis is summary of common characteristics of the countries receiving the
biggest flows of FDI, assessment of strengths and weaknesses of Slovak location advantages,
investment attractiveness and competitiveness of the country and set of measures for their
improvement.

Key words: foreign direct investment, transnational corporations, international division of

labor, location advantages, competitiveness.
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Uvod

Hospodarsky rast, jeho zvySovanie alebo aspon udrzanie, je pre kazda krajinu téma
nanajvy$ aktualna. Pre dosiahnutie Zelaného rastu je potrebné investovat a vyznamnym
zdrojom investicii, ktory moze takmer okamzite posunut’ krivku produkénych moznosti je
dovoz kapitalu. Kapitdl méze byt dovezeny vo forme poziCkového kapitalu, ktory je
investiciou pasivnou alebo vo forme podnikatel'ského kapitalu, zdmerom ktorého je ziskat’
kontrolu nad spolo¢nost’ou, do ktorej v zahrani¢i investuje. Podnikatel'sky kapital predstavuja
priame zahrani¢né investicie. Ich vyhodou je, Ze okrem finan¢nych prostriedkov prinasaji na
trh  hostitel'skej krajiny know-how, technoldgie, nové manazérske, marketingové
a organiza¢né metody a schopnosti. SU prejavom dlhodobého z&ujmu o podnik sidliaci
Vv hostitel'skej krajine, podporuju rast zamestnanosti a podnikavosti.

V poslednych desatrofiach sme svedkami nevidaného rozmachu moznosti pohybu
kapitalu, vratane priamych zahrani¢énych investicii. Tento rozmach bol umozZneny
predovsetkym vedecko-technickym pokrokom, prenosom informacii, ktory je coraz rychlejsi
a lacnejsi, rovnako ako liberalizaciou pohybu kapitdlu azavddzanim medzinarodnych
predpisov upravujucich tento pohyb. Vedecko-technicky pokrok, zniZzovanie vzdialenosti,
jednoduchsie prekonavanie hranic narodnych Statov, Standardizacia, to vSetko s
charakteristické znaky globalizacie. Jednotlivé elementy tvoriace globalizaciu vyznamne
ovplyviiujii kazdodenny zivot vo vsSetkych oblastiach, geografickej, kultarnej, politickej,
rovnako ako v ekonomickej. Globalizacia sa v ekonomickej oblasti prejavuje, okrem uz
spomenutého rozSirovania moznosti medzinarodného pohybu kapitalu, rastom moznosti
pohybu tovarov asluZieb, pracovnej sily, rastom objemu medzinarodného obchodu,
zvySovanim vyznamu medzinarodnych institacii, vznikom integra¢nych zoskupeni a zmenami
vV medzinarodnej delbe prace. Do medzinarodnej del'by prace sa zapaja Coraz viac krajin,
menia sa jej formy. Od jednoduchych obchodnych vzt'ahov, cez priame zahrani¢né investicie,
zakladanie pobociek v zahrani¢i az po Stiepenie vyrobného procesu a globalnu integraciu
jednotlivych jeho casti v rdznych krajindch po celom svete. Vyznamnymi organizatormi
medzinarodnej del’by prace su transnaciondlne korporacie. Velké, etablované firmy, ktoré
disponuju znaénymi finan¢nymi prostriedkami, technologickou kapacitou a zaroven aj
manazérskou a organizacnou kapacitou, ktoré im umozfuju organizovat a koordinovat’

rodukény roces naprie¢ viacerymi krajinami a flexibilne reagovat’ na zmen
y y
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v hospodarskom prostredi, dopyte alebo vyrobnych nakladoch. Transnacionalne korporécie
patria medzi vyznamnych investorov podnikatel'ského kapitalu.

Ak chce krajina v neustale rasticej medzinarodnej konkurencii obstat’, a prilakat
investorov, je potrebné poskytnut’ im zaujimavé podmienky pre investovanie. Cim investicie
prildkat’, o ponuknut’ zahraniénym investorom, ¢im ich oslovit? Na zodpovedanie podobnych
otazok si potrebujeme polozit' d’alSie, pochopit, preCo investori presuvaju svoje zdroje
do zahranicia, preco si otvaraju poboc¢ky v cudzich krajinach, preco prestvajua vyrobu a podla
¢oho si vyberaju ciel’ svojich investicii. Na druhej strane je potrebné objektivne zhodnotit
moznosti tej ktorej krajiny, identifikovat’ jej silné a slabé stranky, poznat' globéalne trendy
v oblasti medzinarodnej del'by prace a priamych zahrani¢nych investicii, rozhodnut sa, aky
typ investicii bude do buddcnosti najperspektivnejSi a moze najefektivnejSie podporit
dosiahnutie hospodarskych ciel'ov krajiny.

Hlavnym cielom dizertanej prace je na zaklade analyzy geografickej a odvetvovej
Struktiry priamych zahrani¢nych investicii v poslednych desatrociach identifikovat' trendy
v tokoch PZI aanalyzovat' konkurencieschopnost’ Slovenska ako destinicie pre priame
zahrani¢né investicie. Praca je rozdelena na teoretickU a analyticku Cast’. V teoretickej Casti sa
zameriava na identifikciu najnovSich trendov v oblasti globalizacie, medzinarodnej delby
prace a postavenia transnacionalnych korporécii. Sumarizuje najvyznamnejsie tedrie priamych
zahrani¢nych investicii a Systematizuje motivy zahrani¢nej investiCnej angazovanosti.
V praktickej Casti sa praca zameriava na analyzu S$tatistickych tidajov predovsetkym o prileve
priamych zahrani¢nych investicii, ich analyzu v kontexte globalneho hospodarskeho vyvoja,
analyzu geografickej a odvetvovej Struktdry. V zavere analyzy formuluje trendy, ktoré z nej
vyplyvajl a progndzy budiceho vyvoja. Specificky sa zameriavame na priame zahrani¢né
investicie, ktoré smerovali na Slovensko, ich geograficki a odvetvovd Struktiru. Nosnhou
Castou analytickej kapitoly je zhodnotenie vyhod lokality Slovenska, porovnanie jeho
investi¢nej atraktivnosti a konkurencieschopnosti s vybranymi krajinami.

Vysledkom préace je popri stanoveni najnovsich trendov globalizécie, medzinarodnej
del'by prace atokov priamych zahrani¢nych investicii analyza silnych a slabych vyhod
lokality Slovenska a subor odporucani pre tispe$né zapojenie sa Slovenska do medzinarodne;j
delby prace. Za hlavny prinos prace pre teoriu povazujeme identifikdciu najnovsich trendov

v oblasti medzinarodnej del’'by prace a systematizaciu najnovsich teorii tykajucich sa priamych
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zahrani¢nych investicii. Hlavnym prinosom pre prax je aktualizdcia analyzy globalnych
priamych zahraniénych investicii a vyhod lokality Slovenska. Za prinos povazujeme tiez
porovnanie konkurencieschopnosti Slovenska so SirSou skupinou krajin, ako je skupina
tranzitivnych ekonomik, odrazajuce pokles vyznamu geografickych hranic, zmeny
v konkurenénych vyhodach Slovenska a vyostrujucu sa medzinarodnd konkurenciu aj na
urovni krajin. Zhodnoteniu prinosu, dosiahnutych cielov, potvrdeniu, ¢i vyvrateniu hypotéz
a sformulovaniu odporacani pre d’alsi vyskum apre prax je venovand zavereCna cast

dizertaCnej prace.
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1 Sucasny stav rieSenej problematiky doma i v zahranici

1.1 Nové trendy voblasti globalizicie, medzinarodnej del’by prace

a postavenie transnacionalnych korporacii vo svetovom hospodarstve

Globalizacia neustale naberd na objeme a obratkach. Rastie svetovy obchod, vyvoz
a dovoz, rastie objem priamych zahrani¢nych investicii (PZI). Podl'a Statistik Konferencie
spojenych narodov pre obchod a rozvoj (UNCTAD)! medzinarodny obchod s tovarmi vzrastol
z 3.500 miliard USD? v roku 1990 na takmer 19.000 miliard v roku 2013, so sluzbami z 831
miliard na vySe 4.700 miliard. Objem priamych zahrani¢nych investicii vzrastol v tom istom
obdobi z dvoch tisic na viac ako 25.000 miliard USD.

Ako ilustrujeme na grafe ¢.1, za poslednych dvadsat’ rokov rastli vSetky tri
spomenuté ukazovatele, s vynimkou kratkych obdobi stagnacie ¢i mierneho poklesu pocas
poslednej finan¢nej a hospodarskej krizy 2008-2009 a,dot-com“ bubliny koncom
devét'desiatych rokov minulého storocia.

Globalizacia sa vSak vyvija aj kvalitativne. Predovsetkym v priebehu posledného
desatrocia sa objavuju nové formy medzinarodnej organizacie produkcie, intenzivnejSie sa
zapaja Coraz viac krajin, vacsi vplyv ziskavaju Statom vlastnené transnacionalne korporécie
(TNK). Pozornost’ globalizacii venuju aj medzinarodné institGicie a organizacie, napriklad
v roku 2004 zo stretnutia rady ministrov Organizacie pre ekonomickd spolupracu a rozvoj
(OECD) wvzisla poziadavka preskimat rozmach offshoringu a outsourcingu vyroby.
Odpoved'ou na tato poziadavku sa stala publikacia a zbierka Stadii venovana globalizécii,

globalnym hodnotovym ret'azcom a konkurencieschopnosti®.

! United Nations Conference on Trade and Development. Statistickd databdza. Dostupné na internete:
<http://unctad.org/en/Pages/Statistics.aspx>.

2V beznych cenach a beznych vymennych kurzoch.

% Kolektiv autorov. 2008. Staying competitive in the global economy: Compedium of studies on global value
chains. Paris : OECD Publications, 2008. 252 s. ISBN 978-92-64-04630-6. Okrem toho OECD spustila v roku
2005 projekt skamajuci globalizaciu a Strukturalne prispdsobenie sa, globalizaciu taktiez skima v ramci staleho

programu ,,Praca a rozpocet*.
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Graf ¢. 1: Vyvoj objemu medzindrodného obchodu a PZI 1990-2013
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Zdroj: UNITED NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT.
Statisticka databaza. [citované 23.2.2015]. Dostupné na internete:

<http://unctad.org/en/Pages/Statistics.aspx>.

NajdolezitejSie zmeny a trendy globalizacie v sucasnosti by sa dali zhrntit’ do piatich
bodov:

- Geograficky sa globalizacia netyka uz len Statov tzv. Triddy (USA, Europa
a Japonsko). Coraz vyznamnej$imi obchodnymi partnermi sa stavaja krajiny BRIC
(Brazilia, Rusko, India a Cina). Z tychto ,,novych* krajin je to predovsetkym Cina,
S0 svojim obrovskym trhom a bezprecedentnym ekonomickym rastom, ktora sa
coraz intenzivnejSie zapaja do medzindrodnej del'by prace.

- Medzinarodna del'ba prace (MDP) je charakterizovand globalizaciou tradi¢ného
hodnotového ret'azca. V typickom hodnotovom retazci firma realizuje mnoZstvo
na seba nadvézujucich apodpornych aktivit. Sucasnd troven technologického

pokroku umoziuje rozdelit vyrobny proces, ajeho casti, ktoré sa kedysi
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realizovali na jednom mieste, presuvat’ na akékol'vek miesto na svete, kde sa daju
uskutoCnit’ najefektivnejsie.

S globalizaciou hodnotovych retazcov tizko suvisi d’alsia kvalitativna zmena a to
spbdsob, akym firmy, predovSetkym TNK, internacionalizuju svoju produkciu.
Popri tradiénych spdsoboch, ktoré predstavuju zahraniény obchod a PZI, sa Coraz
CastejSie stretavame s nemajetkovymi metédami medzinarodnej produkcie. Tieto
metody predstavuji najréznejsie formy zmluvnych odberatel’sko-dodavatel'skych
vzt'ahov, pricom najcastejSou formou je outsourcing.

Medzi TNK sa stile vyznamnej$imi hradmi stavaji $titom vlastnené TNK®.
UNCTAD odhaduje®, e v sti¢asnosti existuje minimalne 650 TNK vlastnenych
Statom a v sulade s prvym bodom viac ako polovica ich pochadza z rozvojovych
a tranzitivnych ekonomik. Tieto TNK posobia jednak v primarnom sektore, hojne
sU vSak zastUpené aj v sektore sluZieb.

Obchod so sluzbami aPZI v sektore sluZieb neustéle rastd, napriek tomu, Ze
priemysel ma stile na medzinarodnom obchode najvac¢si podiel. V doésledku
finanénej a hospodarskej krizy podiel PZI v oblasti sluzieb vSak v roku 2010
Klesal. Pokles nastal predovsetkym v oblasti sluzieb finanénych, mensou mierou
ale vo vSetkych hlavnych odvetviach sluzieb. Vo vSeobecnosti je rast obchodu a
PZI v oblasti sluzieb spésobeny vedecko-technickym pokrokom, vd’aka ktorému
sa stava obchodovatelnymi Coraz viac sluzieb a nové obchodovatel'né sluzby d’alej
vznikaju.

Dolezitym prvkom MDP je vyvoz kapitdlu. Odhaduje sa®, Ze objem tzv.

vnutropodnikového obchodu, ktory sa realizuje v désledku medzinarodného pohybu kapitalu,

konkrétne jednej z jeho foriem, a to PZI, sa podiel'a na svetovej vymene tovaru asi 50%.

* UNCTAD statom vlastnené TNK definuje ako ,,podniky pozostavajice z materskych firiem a ich zahrani¢nych

filidlok, v ktorych ma vlada kontrolny zaujem (Gplne vlastnené, majoritny podiel alebo vyznamny minoritny

podiel), ¢i st alebo nie st listované na burze“. Citované podl'a UNCTAD. 2010. World investment report 2010.
Geneva : United Nations, 2010. s 28. ISBN 978-92-1-112806-2.
> UNCTAD. 2011. World investment report 2011. Geneva : United Nations, 2010. s. 28. ISBN 978-92-1-112828-

® LIPKOVA, L. 2006. Medzinarodné hospodarske vztahy. Bratislava : Sprint, 2006. s. 13. ISBN 80-89085-55-5.
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Graf ¢. 2 porovnava rast hrubého domaceho produktu, medzindrodného obchodu
apriamych zahrani¢nych investicii. Zo skuto¢nosti, Ze medzinarodny obchod a priame
zahrani¢n¢ investicie rastu vo vSeobecnosti rychlejSie ako HDP, mézeme vyvodit’ zaver, ze sa
prehlbuje medzinarodnd delba prace ajednotlivé ekonomiky st navzajom cCoraz viac

prepojené.

Graf ¢. 2: Tempo rastu HDP, medzinarodného obchodu a priamych zahrani¢nych

investicii
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Zdroj: UNITED NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT.
Statisticka databaza. [citované 23.2.2015]. Dostupné na internete:

<http://unctad.org/en/Pages/Statistics.aspx>.

Procesy rozvoja medzindrodnej delby prace st dnes do velkej miery riadené
transnacionalnymi korporaciami. Tie maji tendenciu presuvat’ stredobod svojho zdujmu do

vyskumu a vyvoja, marketingu a predaja a ostatné ¢innosti outsourcovat’”.

" Veda a vyskum dokazu TNK priniest nadpriemerné zisky na mnoho rokov dopredu vd’aka monopolu ktory
TNK moze ziskat’ cez patenty a ochranu autorskych prav. Mimoriadna sila ktord TNK maji v oblasti marketingu

a predaja prostrednictvom obrovskej predajnej siete, masmédii asile znacky, ktora poskytuje zakaznikom
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TNK svoje vyrobné procesy presuvaju predovsetkym do rozvojovych krajin, medzi
ktorymi nasledne zavladne tvrda konkurencia o ziskanie ¢i predizenie kontraktov s TNK.
Medzi vyhody plyndce krajindm z Géasti na medzinarodnej del’be prace patri pristup na vicsie,
medzinarodné trhy, moznost’ preniknit’ k technolégiam obchodnych partnerov, aj ked tato
byva casto neutralizovand licenénymi zmluvami obmedzujicimi moznosti transferu
technologii alebo vyrobnych metod. Efektivnost’ zapojenia do medzinarodnej del’by prace
zvysuje vyvoz sluzieb, nakol’ko Setri prirodné a materialové zdroje.

Medzinarodna delba prace sa dnes prehlbuje existenciou tzv. globalnych
hodnotovych retazcov. V klasickom hodnotovom retazci firma vykondva mnoZzstvo na seba
nadvézujucich a podpornych aktivit. Patria medzi ne obstaravanie zdrojov, vyrobné operacie,
distribcia a predaj, popredajna starostlivost’, vyskum a vyvoj, IT.

Plne integrovand firma si vSetky tieto aktivity vykondva sama. Dnes, vdaka
technologickému  pokroku predovietkym v oblasti informa¢nych a komunika¢nych
technologii, je mozné hodnotovy retazec asamotny vyrobny proces rozdelit na Ccasti.
Jednotlivé aktivity, ktoré boli kedysi realizované na jednom mieste, mozno v jednej budove,
moézu byt presunuté do akejkol'vek lokality, ktor firma povazuje za najvyhodnejSiu.
Hodnotovy retazec sa takto stava globalnym.

Hlavnou motivaciou globalizacie hodnotovych retazcov je zvySovanie efektivity.
Jednym zo sposobov zvySovania efektivity je nakup zdrojov od efektivnejSich producentov, ¢i
na domacom alebo zahrani¢nom trhu, v ramci firmy alebo od externych dodavatelov.
V pripade, Ze sa firma rozhodne presunut’ niektoru zo svojich aktivit do zahranicia, a nechce
stratit’ kontrolu nad medzinarodnymi tokmi tovarov, sluzieb, ¢i informécii, spravi tak
prostrednictvom PZI.

Hlavna dlohu v rdmci globalnych hodnotovych retazcov zohravaji TNK. Vdaka
svojmu Sirokému rozsahu dokazu koordinovat’ vyrobu a distriblciu naraz v mnohych Statoch
a presuvat’ aktivity medzi jednotlivymi Stdtmi v sulade s meniacim sa dopytom a nakladovymi
podmienkami. Hlavnou tilohou TNK je uloha koordinatora globalneho hodnotového retazca

atato ich schopnost sa stala jednou zklucovych kompetencii, ktorymi disponuju.

presytenym informéciami istotu, im zase umoziuje pritiahnut mnozstvo d’al§ich kapyschopnych zakaznikov.
Pozri MASUDA, M. 2009. International division of labor under global capitalism. In The XVIith IADL Congress.

Hanoi : International association of democratic lawyers, 2009.
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Medzindrodny obchod medzi materskymi firmami a filialkami, vnuatropodnikovy obchod,
predstavuje velky podiel na medzinarodnom obchode s tovarom. Globaliz&cia hodnotového
retazca sa prejavuje aj v raste obchodu s medziproduktmi. Domaca produkcia sa ¢oraz viac
spolicha na vstupy zo zahrani¢ia. V roku 2003 54% svetového vyrobného dovozu bolo
kvalifikovaného ako medziprodukty (suroviny, suéiastky a komponenty a polotovary)®.

Charakteristickym znakom sucasnej formy globalizacie je jej geografické
rozSirovanie sa a zvysSovanie zapojenia novych centier ekonomického rastu. Tento trend je
zrejmy aj pri globalizacii hodnotového ret'azca. Napriek dominancii ¢lenskych statov OECD,
vyroba v niektorych rozvojovych krajinach prudko rastie arast sa v nich ocakava aj
do budtcnosti. Je to uz spomenutd Cina, ktora sa stala vyznamnym obchodnym partnerom
vaésiny krajin OECD a aj jej podiel na importe do tychto krajin sa zvySuje. Integracia novych
hracov do globalnej ekonomiky predstavuje vyzvu pre existujice komparativne vyhody
a konkurencieschopnost’ $tdtov. Tieto musia hl'adat’ nové aktivity, v ktorych dokazu vyniknat
a postavit’ sa konkurencii. Hlavnou motiviciou pre Staty je posuvat’ sa Coraz vysSie po
hodnotovom ret’azci, viac sa Specializovat’ na aktivity s vysokou pridanou hodnotou, narocné
na znalosti. Investicie do znalosti st dodlezit¢ pre dosiahnutie udrzatelného ekonomického
rastu, tvorbu pracovnych prilezitosti a zvySovanie Zivotnej Urovne. Posun po hodnotovom
retazci vyzaduje neustale zmeny, inovacie a rast produktivity.

Rozvoj globalnych hodnotovych retazcov predstavuje nové prilezitosti aj pre malé
a stredné podniky. Kazda z aktivit globalneho hodnotového retazca totiz moéze byt presunuta
na ina firmu. Pri externalizacii sa daju aktivity hodnotového retazca priamo kupit’ (obchod),
vtedy vSak firma takmer uplne straca kontrolu nad dodavatelom. V zaujme I'ahSej koordinécie
¢innosti vV rdmci globalneho hodnotového ret'azca, v snahe udrzat’ si urcity stupeil kontroly nad
dodavatel'om, bez potreby majetkového vstupu sa rozvijaji nemajetkové metody
medzinarodnej produkcie.

Globalne hodnotové retazce zvysuju ekonomicku interdependenciu, ¢o sa odréZa aj

v raste obchodu s medziproduktmi®. Tento aspekt medzinarodnej del'by prace prispel k ireniu

® Kolektiv autorov. 2008. Staying competitive in the global economy: Compedium of studies on global value
chains. Paris : OECD Publications, 2008. s 9. ISBN 978-92-64-04630-6.

% OECD. 2010. Measuring Globalization: OECD Economic Globalization Indicators 2010. Paris : OECD
Publications, 2010. s 8. ISBN 978-92-64-08435-3.
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domino efektu a poslednej ekonomickej krizy, nakolko velka Cast’ vyvozu krajin OECD je
zavisla od dovozu polotovarov a pokles vo vyvoze sa prejavi poklesom dovozu a takto sa
prenesie na d’alSie krajiny. Rast dolezitosti globalnych hodnotovych retazcov dokumentuje
OECD v publikacii Ekonomické indikatory globalizdcie na poklese ukazovatela "hibka
produkcie" ktory je vyjadreny ako pomer pridanej hodnoty na celkovej produkcii a odraza
skutoc¢nost, ze do vyrobného procesu vstupuje viacej polotovarov (¢o mdze byt ddsledkom
doméceho aj medzinarodného outsourcingu). Vyvoz a dovoz vo vyrobnej sfére rastie ovel'a
rychlejsie ako sama vyroba'®. Velmi vysoky rast dovozu a v§vozu v obdobi 1980-2008 bol
zaznamenany predovSetkym v malych krajinach OECD, v ktorych posobi velké mnozstvo
TNK. Dalgou zaujimavou skutoénostou, ktora je dosledkom Stiepenia vyroby v globalnych
hodnotovych retazcoch je rast objemu obchodu s vyrobkami v rdmci jedného odvetvia,
dokonca v ramci jednej firmy.

Kol’ko TNK pésobi vo svetovom hospodarstve sa tazko uréuje. UNCTAD™ odhaduje
ich pocet na zaCiatku 90. rokov minulého storo¢ia na 37.000, so 170.000 zahrani¢nymi
poboc¢kami. Do roku 2011 pocet TNK stupol takmer trojnasobne na 100.000, s takmer 900.000
poboc¢kami v zahranici.

Rast role TNK vo svetovom hospodarstve tiez mozeme podlozit’ udajmi z tabulky
¢.1, kde vidime, ze napriek spomaleniu v dosledku finanénej a hospodarskej krizy v roku
2008, uz vroku 2010 ukazovatele ako objem PZI, aktiva, trzby, vyvoz, ¢i zamestnanost
Vv zahrani¢nych pobockach rastli. Jeden ukazovatel' rastol nepretrzite bez ohladu na vplyv
krizy, ato zamestnanost’ v zahrani¢nych pobockach. Mézeme sa domnievat, ze kriza k rastu
dokonca prispela, ked” sa TNK expanziou do zahraniia, presunom aktivit do nakladovo
priaznivejSich lokalit, snaZia o zvySenie efektivnosti.

V roku 2013 UNCTAD odhadoval, Ze TNK vyprodukovali pridant hodnotu vo vyske
takmer 7,5 biliéna USD*2. Pridana hodnota vyprodukovana zahrani¢nymi pobockami TNK

predstavuje zhruba 40 celkovej vyprodukovanej pridanej hodnoty. Medzi 100 najvacSimi

10 OECD. 2010. Measuring Globalization: OECD Economic Globalization Indicators 2010. Paris : OECD
Publications, 2010. s 9. ISBN 978-92-64-08435-3.

1 UNCTAD. 2005. World investment report 2005. Geneva : United Nations, 2005. s. 15. ISBN 92-1-112667-3.
12 UNCTAD. 2014. World investment report 2014. Geneva : United Nations, 2010. s. 30. ISBN 978-92-1-
112873-4.
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ekonomikami sveta sa vtom roku nachadzalo 42 TNK®2. Vyssie prijmy ako bolo HDP
Slovenska mali medzi inymi aj Volkswagen a Samsung Electronics. 150 najva¢sich TNK

zamestnavalo v roku 2013 takmer 17 miliénov zamestnancov*.

Tabul'ka ¢.1: Vybrané ukazovatele internacionalizacie produkcie

Hodnoty v miliardach USD (v beznych cenach)

Objem prijatych PZI 2078 14790 15295\ 19141 21117| 23304| 25464
Cezhraniéné fiizie a akvizicie 111 780 707 339|  556| 332 349
Trsby zahraniénych pobodick 4723 21469| 33300 32960 28516 31532 34508
Pridana hodnota zahraniénych pobogiek 881 4878 6216| 6636 6262 7089 7492
Celkové aktiva zahraniéngch pobogiek 3893 42179| 64423 56998 83754| 89568 96625
Zamestnanost v zahranicn§ch pobockach (v tisicoch) | 20 625 53306 64484| 68218| 63416 67155 70726
HDP 22327 51288 61147 62909| 71314 72807| 74284
Platby za licencie 29 161 191 191|  250|  253| 259
Export tovarov a sluzieb 4107 15034| 19794| 18713| 22386 22593] 23160

Zdroj: UNITED NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT.
Statisticka databaza. [citované 23.2.2015]. Dostupné na internete:
<http://unctad.org/en/Pages/Statistics.aspx>.

Domaca krajina 100 najviacSich nefinanénych TNK podla UNCTAD sa v 9l
pripadoch nachéadzala v Eurépe, USA alebo Japonsku. Podobna situacia bola aj pri 50
najvacsich finanénych TNK, kde ich z krajin Triady pochadzalo 43. Zatial' ¢o medzi najvicsie
nefinanéné TNK sa dostavajit TNK z rozvojovych krajin ako Cina, Mexiko, medzi finanénymi
boli len TNK z hospodarsky vyspelych krajin.

Vd'aka svojej velkosti, ekonomickej sile, mnozstvu zamestnancov maju TNK velky
vplyv na ekonomické dianie v domacich ako aj hostovskych krajinach. V ramci dizerta¢nej

prace nas zaujimaju PZI TNK a teda predovsetkym ich zahrani¢né aktivity. Z tohto pohladu je

3 Do rebricka sme zaradili narodné ekonomiky podla vysky HDP (zdroj Statisticka databaza UNCTAD) a TNK
podl'a vysky trzieb (zdroj FORTUNE 500).

“ UNITED NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT. World investment report 2014:
Annex  tables. Tabulka  ¢&. 29. [citované 23.2.2015] Dostupné na internete: <
http://unctad.org/en/Pages/DIAE/World%20Investment%20Report/Annex-Tables.aspx>.
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zaujimavy index transnacionality’®, ktory hovori otom, nakolko je TNK etablovana
v materskej krajine av zahrani¢i. Cim je index vysdi, tym vysSia je aktivita TNK na
zahrani¢nych trhoch. Od roku 1993 do roku 2013 index pre 100 najvacsich nefinancnych

v v

ako 80% ma 19 TNK. Takmer ako 80% TNK mé index transancionality vy3si ako 50%.

1.2 Priame zahrani¢né investicie

1.2.1 Vymedzenie pojmu, motivy a formy zahranicnej angaZovanosti

Tradi¢nou formou zapojenia sa firiem do svetového hospodarskeho Zivota je
medzinarodny obchod. Hlavné motivy firmy k zapojeniu sa do medzinarodného obchodu®’:

1. rozSirenie obratu firmy,

2. ziskavanie zdrojov,

3. diverzifikacia predaja (s cielom minimalizovat’ straty sposobené hospodarskymi

vykyvmi).

Vyvoz tovaru generuje zisk jednorazovo. TNK, ako kazdy moderny podnik, su

pohanané snahou maximalizovat’ zisk. Vyvoz kapitalu do zahrani¢ia v porovnani s exportom

umoziuje generovat zisk opakovane. Aj pri kapitale su motivy jeho pohybu rozne'®:

> UNCTAD ho ro¢ne publikuje vréamci World investment report. ZaloZeny je na troch pomernych
ukazovateloch: zahraniéné aktiva k celkovym aktivam, zahraniéné trzby k celkovym trzbdm a zahrani¢na
zamestnanost’ k celkovej zamestnanosti. Neberie do tuvahy velkost' materskej krajiny TNK, ani pocet
zahrani¢nych trhov na ktorych TNK posobi. UNCTAD zacal zverejiiovat’ indext transnacionality v roku 1993.
Existuju aj d’al$ie indexy transnacionality, medzi ktoré patri napriklad Ietto-Gillies — transnational spread index —
vypocitany ako priemer ukazovatel'ov vstupujucich do indexu transnacionality, vynasobeny poctom krajin, v
ktorych firma pdsobi (v pomere k celkovému poc¢tu krajin, v ktorych sa vyskytli PZI minus 1 — materska krajina).
Sullivan (1994) navrhol ukazovatel miera internacionalizacie, zalozeny na pomere zahrani¢nych trzieb k
celkovym trzbam, zahrani¢nych aktiv k celkovym aktivam, zahrani¢nych pobociek k celkovému poctu pobociek,
medzinarodnej skusenosti top manazmentu a rozptyle ¢innosti uskutociovanych v zahranici.

18 Data pre rok 1993 podl'a World investment report 1993, 2013 podl'a World investment report 2014.

" BALAZ, P. 1997. Medzinarodné podnikanie. Bratislava : Vydavatel'stvo SPRINT, 1997. s. 143. ISBN 80-
88848-08-3.

8 BALAZ, P. 1997. Medzinarodné podnikanie. Bratislava : Vydavatel'stvo SPRINT, 1997. s. 190. ISBN 80-
88848-08-3.
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1. dlhodoba Urokova miera, miera zisku je v zahrani¢i vyssia ako v materskej krajine,

2. kapital vo forme exportného tveru dopiia vyvoz tovaru,

3. zakladanie spolocnych podnikov s medzindrodnou ucastou (predovsetkym
Vv odvetviach naro¢nych na poznatky, odvetviach s vysokym podnikatel'skym
rizikom),

4. pristup k technologiam,

5. Spekulacné dovody,

6. zmena politickej situécie.

Podla ciela, ktory firma pri vyvoze kapitdlu sleduje hovorime o vyvoze
podnikatel'ského alebo pozi¢kového kapitalu. Pozickovy kapital, tiez portfoliové investicie, je
povazovany za pasivnu investiciu. Investor vyjadruje déveru v existujucu organizaciu
a manazment spolocnosti, do ktorej investuje s cielom dosiahnut’ zisk, zhodnotenie kapitalu.
Ide o taky balik Gi¢astin, ktory neumoziuje investorovi firmu, do ktorej investoval, kontrolovat’
a ani to nie je v jeho umysle. Podnikatel'sky kapital predstavuju PZI. Zamerom investora je
Vv tomto pripade ziskat’ nad firmou, do ktorej investuje, kontrolu. Cielom je popri ochrane
alebo zvyseni investorovho zisku aj udrzanie alebo zvySenie konkurencieschopnosti. Investor
prinaSa nielen finan¢ny kapitdl, ale aj nové zdroje, manazérske schopnosti a organizacné
formy alebo nové aktiva. VVSeobecne akceptovana vyska kontrolného balika, ktora odliSuje
tieto dva typy investicii, je 10 percent™.

Moézeme zhrnit, ze PZI sa liSia od medzinarodného obchodu aod portféliovych
investicii v dvoch délezitych aspektoch:

1. Na rozdiel od obchodu s aktivami alebo medziproduktmi, pri PZI nenastdva zmena
vlastnictva. Kontrola nad rozhodnutiami o vyuziti transferovanych zdrojov tak
zostava Vv rukach investujucej spolocnosti a investovany kapital prindSa zisk
dlhodobo.

2. Portfoliové investicie sa tykaju len prevodu finan¢ného kapitalu. Prostrednictvom
PZI TNK transferuju aj rozne ¢innosti a znalosti. Okrem finan¢ného kapitalu to su
manazment, organizac¢né schopnosti, technologie, podnikavost’, hodnoty a kultirne

normy alebo pristup k zahrani¢nym trhom na ktorych TNK uz posobi.

19°10% ako hranicu oddel’ujiicu PZI od portféliovej investicie uvadza OECD aj MMF. UNCTAD vychadza skor

zo Statistik narodnych ekonomik, ktoré stanovuji hranicu kontrolného balika ti¢astin na 10-50%.
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Definicie PZl medzinarodnych organizécii vychadzaju z rozsahu kontroly, vplyvu,

ktory ziskava investor nad manazmentom podniku, do ktorého investuje. Dve najpouzivanejSie

definicie pochadzaju z OECD a Medzinarodného menového fondu (MMF):

Podla OECD? PZI odréaZa trvaly zaujem podniku sidliaceho v jednej krajine
0 podnik so sidlom v krajine inej. Trvaly zaujem predpoklada existenciu
dlhodobého vztahu medzi tymito podnikmi a podstatny stupeii vplyvu na
manazment podniku, do ktorého sa investuje. D6kazom o takomto vztahu je
vlastnictvo 10 alebo viac percent hlasovacich prav.

MMF?  berie definiciu OECD do UGvahy v Manuéli platobnej bilancie
a medzinarodnej investicnej pozicie. Priama investicia je kategdriou
medzinarodnych investicii, pri ktorych rezident jednej krajiny kontroluje alebo vo
vyznamnom rozsahu ovplyviiuje manazment podniku sidliaceho v inej krajine.
Kontrola alebo vplyv mézu byt realizované priamo alebo nepriamo. Priamo
Vv pripade, Ze investor vlastni Gi€astiny, ktoré ho opraviiuju na 10 alebo viac percent
hlasovacich prav. Kontrolny balik predstavuje viac ako 50%, vyznamny vplyv 10-
50%. Nepriamo Vv pripade, Ze investor ma priamu investiciu v podniku, ktory

vlastni vyznamny balik hlasovacich prév v inom podniku.

Otazka kontroly a vplyvu je vSak v sucasnosti komplexnejSia. Popri tradi¢nej forme

investovania TNK, ktor( predstavuju PZI, sa v poslednom obdobi zvySuje objem, vyznam a

mnozstvo foriem nemajetkovych prienikov na zahranicné trhy. Vo vSeobecnosti ide o zmluvné

vzt'ahy, prostrednictvom ktorych TNK dokazu koordinovat’ ¢innost’ vo firméch v hostitel'skej

krajine bez toho, aby v nich ziskali vlastnicky podiel. Tieto metddy sa objavuju a rozvijaju

s rastom vyroby vo forme globalneho hodnotového ret'azca a patria medzi ne predovsetkym:

zmluvna vyroba,
outsourcing sluZieb,
zmluvné farmarstvo,

franchising,

%0 OECD. 2008. OECD Benchmark definition of foreign direct investment. Paris : OECD Publications, 2008. s.
48. ISBN 978-92-64-04573-6.

1 IMF. 2009. Balance of payments and international investment position manual. Washington : International
monetary fund, 2009. s. 102. ISBN 978-1-58906-812-4.
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- licencovanie,

- manazérske zmluvy.

Definicia v sucasnosti najvyznamnejSich nemajetkovych metod produkcie je uvedena

V tabul’ke ¢. 2.

Rozhodnutie medzi PZl anemajetkovou metddou vstupu na zahrani¢ny trh je

strategické rozhodnutie firmy, zaloZené na relativnych nékladoch avynosoch, rizikéch

a realizovatelnosti kazdej z alternativ. V podstate ide o rozhodnutie medzi internalizaciou

a externalizaciou.

Tabulka ¢. 2: Typy nemajetkovych metdd medzinarodnej produkcie

Typ

Definicia niektorych typov nemajetkovych metéd medzinarodnej produkcie

Definicia

Zmluvna vyroba
Outsourcing sluzieb

Zmluvné farmarstvo

Licencovanie

Franchising

Manazérske zmluvy

Koncesie

Strategické aliancie
Zmluvné joint ventures

Zmluvny vztah, v ramci ktorého medzinarodna firma kontrahuje na firmu v hostitel'skej krajine produkciu,
sluzbu alebo urcity proces zo svojho globalneho hodnotového retazca (vratane vyvoja produktu).
VSeobecne ide o outsourcing. Outsourcing sluzieb obvykle zahffia externalizaciu podpornych funkcii ako
IT, obchodné a znalostné funkcie.

Zmluvny vztah medzi medzinarodnym nakupcom a farmarmi hostitel'skej krajiny (ich asociaciou, vratane
sprostredkovatelov), ktory stanovuje podmienky pre pestovanie a marketing polnohospodarskych
produktov.

Zmluvny vztah, v ktorom medzinarodna firma (licensor) zarucuje firme v hostitel'skej krajine (licensee) pravo
pouzivat intelektualne vlastnictvo (ako copyrights, trade marks, patenty, prava priemyselného dizajnu,
obchodné tajomstva) vymenou za platbu (napr. vo forme royalty). Méze sa vyskytnut v réznych formach ako
licencovanie znac¢ky, produktu alebo procesu.

Zmluvny vztah, v ktorom medzinarodna firma (franchisor) povoli firme v hostitelskej krajine (franchisee)
prevadzkovat biznis vybudovany na systémoch vyvinutych franchisorom vymenou za prirdazku na tovaroch a
sluzbach poskytovanych franchisorom. Existuje vo forme vSeobecného franchisingu, s jedinym majitelom
vSetkych prevadzok na danom trhu a individualnych franchisingom, s viacerymi majitelmi jednej alebo
viacerych prevadzok.

Zmluvny vztah, na zaklade ktorého je operativnou kontrolou nad aktivom v hostitelskej krajine poverena
medzinarodna firma, ktora riadi aktivum za odplatu.

Zmluvny vztah, na zaklade ktorého je operativnou kontrolou nad aktivom v hostitelskej krajine poverena
medzinarodna firma. Tato aktivum riadi za odplatu, ktorl predstavuje narok na (€ast) vystupu
vyprodukovaného tymto aktivom. Koncesie st obvykle komplexné zmluvy (ako vybuduj-vlastni-transferuj),
ktoré mézu nacas obsahovat aj investiciu alebo viastnictvo TNK. Pravne mézu mat rézne formy, napriklad
aj verejno-stkromného partnerstva (PPP).

Zmluvny vztah medzi dvoma alebo viacerymi firmami o sledovani spolo¢ného obchodného ciela. Partneri
mdzu aliancii poskytnat produkty, distribuéné kanaly, vyrobné kapacity, kapitél, znalosti alebo intelektualine
vlastnictvo. Strategické aliancie zahffiaju transfer intelektualneho vlastnictva, Specializaciu, zdielanie
nakladov a rizik. Zmluva stanovuje podmienky, povinnosti a zodpovednost stran, ale nevytvara novu firmu.

Zdroj: UNCTAD. 2011. World investment report 2011. Geneva : United Nations,
2011. s. 128. ISBN 978-92-1-112828-4.

PZI, ako podnikatel'sky kapital, ktory firme pomaha =zvySovat zisk

a konkurencieschopnost’, predstavuji  velmi zaujimava alternativu pouzitia kapitdlu

predovSetkym pre TNK. Ked'Ze zahrani¢nd vyroba je koncentrovana v rukach niekolkych
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TNK, casto sa akademici zameriavaju na TNK urcitej velkosti alebo urcitého geografického

rozSirenia.

Motivy zahrani¢nych investorov su, rovnako ako pri medzindrodnom obchode,

roznorodé. Expanzia do zahrani¢ia moze byt agresivna alebo defenzivna. Agresivna je ked’

TNK takouto investiciou aktivne sleduje svoje strategické ciele. K defenzivnej expanzii

dochadza, ked’ je investicia odpoved’ou na kroky konkurencie na zahrani¢nych trhoch a TNK

si potrebuje ochranit’ vlastnu trhovl poziciu.

Medzi hlavné motivy vyvozu kapitalu vo forme PZI patri®:

1.

6.

vytvorenie novych trhov,

. prekonanie bariér chraniacich zahrani¢né trhy,
. predaj vac¢siecho mnozstva produkcie,

2
3
4.
5

ziskanie povesti miestnej firmy,

. shaha vyhnut' sa restrikciam preferujicim domacich dodavatel'ov (napriklad pri

verejnom obstaravani),

eliminovat’ vyhody miestnej konkurencie.

Motivy PZI je mozné Clenit’ aj z pohl'adu investora (alebo materskej krajiny) a

hostitel'skej krajiny. Z pohl'adu investora investicie mézu byt

1.

3.

horizontalne — rozsirenie vyroby do zahraniia s cielom vyrabat tam rovnaky
alebo podobny produkt ako na domacom trhu.

vertikalne — firma investuje bud’ za ucelom ziskat' vstupy (suroviny) alebo aby
bola bliZSie ku zakaznikom (investicie do distribucie).

konglomeréatne — kombinécia horizontalnych a vertikalnych.

Z pohl'adu hostitel'skej krajiny to mézu byt PZI:

1.

nahradzajuce dovoz — vyroba produktov, ktoré boli pred investiciou dovazané.
Rozhodujuce pre tuto investiciu budu faktory ako velkost’ trhu hostitel'skej
krajiny, bariéry vstupu na jej trh alebo dopravné néklady.

zvySujuace vyvoz - investicie sU motivované hladanim surovin alebo

medziproduktov, ktorymi disponuje hostitel'skd krajina.

22 BALAZ, P. 1997. Medzinarodné podnikanie. Bratislava : Vydavatel'stvo SPRINT, 1997. s. 205. ISBN 80-

88848-08-3.
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3. iniciované vlddou - ked vlady ponukaju vyhody pre investorov (napriklad
s cielom znizit’ deficit platobnej bilancie).

Hlavné motivy preo sa TNK pustaju do PZI Dunning®® deli do Styroch hlavnych
skupin. Toto ¢lenenie pouziva aj UNCTAD vo svojich Svetovych investi¢énych spravach.

1. hl'adanie prirodnych zdrojov,

2. hladanie trhov,

3. hl'adanie efektivnosti,

4, hladanie strategickych aktiv alebo schopnosti.

Mnoho TNK sleduje viacnasobné ciele a motivy ich zapojenia sa do PZI su
kombinaciou dvoch alebo aj viac vySSie uvedenych aktivit. Motivy TNK sa mo6Zzu menit
V Case, aj v zavislosti od vyvojového Stadia firmy. Vacsina firiem sa zapaja do zahrani¢nych
aktivit najprv kvoli prirodnym zdrojom alebo trhu, ¢asom sa za¢ne zapajat’ do aktivit ktoré jej
pomdzu zvySovat konkurencieschopnost’ zvySovanim efektivity alebo ziskavanim novych
schopnosti. Obvykle prvotna investicia byva zamerana na ziskavanie zdrojov alebo expanziu
na nové trhy. AZ nasledujlce investicie zvyknu sledovat’ zvySenie efektivnosti podnikania
alebo ziskavanie strategickych aktiv posilitujucich konkurencieschopnost’ podniku. Statistické
Udaje o investiciach hl'adajicich efektivnost’ neexistuju, nakolko ich je tazko odlisit od

prvych dvoch motivov PZI.

HPadanie prirodnych zdrojov

Tito investori v zahrani¢i hl'adaji Specifické zdroje vysSej kvality a za niZSiu cenu
nez by ich boli schopni ziskat’ na trhu domacom. Motivom PZI zameranej na prirodné zdroje
je zvySenie zisku a konkurencieschopnosti investora na trhu, na ktorom uz posobi alebo na
ktory planuje vstupit. Produkty zahrani¢nych pobociek st obvykle vyvezené do priemyselne
rozvinutych Kkrajin.

Podl’a toho aky zdroj hl'ada investor v zahrani¢i rozoznavame tri hlavné typy hl'adaca
zdrojov:

1. Hrada fyzické zdroje. Medzi tymito investormi obvykle najdeme vyrobcov

primarneho sektora a vyrobné podniky, z rozvinutych aj z rozvojovych Kkrajin.

22 DUNNING, J. H., LUNDAN, S. M. 2008. Multinational enterprises and the global economy. Edward Elgar
Publishing Ltd, 2008. s. 63-78. ISBN 9781843765257.
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Obvykle hl'adaju mineralne paliva (ropa, uhlie, plyn), priemyselné nerasty, kovy
(med’, cin, zinok), diamanty a pol'nohospodarske produkty (kaucuk, tabak, cukor,
banany, kava). PovSimnutiahodny je v poslednych rokoch narast tohto druhu PZI
zo strany investorov z Ciny a Indie v Afrike. Aj investicie v oblasti sluzieb mozu
byt motivované hl'adanim surovin, napriklad v oblasti turizmu alebo tazby ropy.
Investicie st obvykle naro¢né na vstupny kapital a viazané ku konkrétnej lokalite.
Hr'adanie prirodnych zdrojov je jednym z najstarSich motivov pre expanziu do
zahrani¢ia. V 19. stor. bola vic§ina PZI tzv. Statov Triady (USA, Eurdpa,
Japonsko) motivovana potrebou zabezpeCit si cenovo vyhodné a spolahlivé
surovinové zdroje. Pred 2. sv. vojnou boli aZz 3/5 investicii tohto druhu, avSak do
roku 1990 sa primarny sektor na prijatych investiciach podielal iba jednou
desatinou?. Dunning dalej uvadza dve priiny poklesu podielu investicii
zameranych na hladanie surovin. Jednou je rast ostatnych typov investicii
adruhou je rast aktivity domacich firiem v primarnom sektore, ktoré TNK
postupne vytlacaju.

2. Hlada bohaté zdroje lacnej a motivovanej pracovnej sily, nizko- alebo stredne
kvalifikovanej. Tento typ PZI si va¢§inou vyberaji TNK vyrobné a poskytujuce
sluzby, z krajin s vysokymi realnymi nakladmi na pracovnu silu. Pobocky si
zakladaju v krajinach s niz8imi redlnymi nakladmi na pracovnd silu. Vyrabaju
medziprodukty alebo findlne produkty narocné na pracovnu silu, uréené na export.
Vicsina tychto investicii sa vyskytuje vo viac rozvinutych rozvojovych krajinach
(Mexiko, Tajvan, Malajzia, taktieZz krajiny juznej, strednej a vychodnej Eurdpy,
s rastom nakladov na pracovnu silu sa tieto investicie d’alej prestivaju do krajin
ako Cina, Vietnam, Turecko alebo Maroko). Krajiny, aby prilakali tento typ
investora, Casto vytvaraji zony vol'ného obchodu alebo spracovania pre export.
Jednym  z prikladov, umoZnenym pokrokom v oblasti telekomunikac¢nych
technoldgii, je zakladanie call centier v Indii. Vo vSeobecnosti rola nizko

kvalifikovanej pracovnej sily vo vyrobnom procese klesd. Rastie vSak tendencia

# DUNNING, J. H., LUNDAN, S. M. 2008. Multinational enterprises and the global economy. Edward Elgar
Publishing Ltd, 2008. s. 69. ISBN 9781843765257.
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TNK, pbésobiacich vo vyrobe ale aj v sektore sluZieb, decentralizovat' rutinné
sluzby do lokalit s nizkou cenou préce.

3. Treti typ investicii je vyvolany potrebou firiem ziskavat’ technologické kapacity,
manazérske alebo marketingové skusenosti, ¢i organizacné schopnosti. Vyznam
tohto typu PZI, zameranych na pristup k technolégiam, informacidm
a Specializovanym manazérskym schopnostiam, rastie. Rastie zo strany TNK
z rozvojovych aj zrozvinutych ekonomik. Tie prvé investuju vo vyspelych
krajindch s cielom ziskat' pristup ku znalostiam a technoldgiam, tie druhe

diverzifikuja svoj vyskum a vyvoj.

HPadanie trhov
Investori, ktori hI'adajt trhy investuju v ur€itej krajine, aby dodavali tovar a sluzby na
jej trh alebo trhy v regidne. Obvykle na nich predtym boli investori pritomni prostrednictvom
exportu. Ten prestal byt idealnym prostriedkom kvéli tarifnym alebo inym bariéram
zvySujucim naklady, alebo velkosti trhu, ktord uz vyzaduje produkciu v danej krajine. Cielom
investicie moéze byt udrzat’ alebo ochranit’ existujice trhy, alebo preniknut na trhy nové.
Okrem velkosti trhu a vyhliadok na jeho rast existuju 4 dovody, preCo sa firmy angazuju
v tomto type investicii®:
1. firma nasleduje svojich dodavatelov alebo zakaznikov, ktori si zalozili pobocky
V zahranici,
2. vyrobok je potrebné prispdsobit’ miestnemu vkusu a chutiam, kultirnym
zvyklostiam,
3. vyrobné a prepravné naklady su nizsie ako ked’ je produkt na dany trh vyvazany,
4. nasledovanie konkurencie, TNK potrebuje byt pritomnd na najddlezitejSich
trhoch, na ktorych sa nachadza aj jej konkurencia.
Jednoznacne najvyznamnejSim faktorom ovplyviiujicim investicie hl'adajuce trh je
podpora vlad hostitel'skych krajin (tarifné bariéry a iné kontrolné mechanizmy ovplyviujice
dovoz). VicsSina prvotnych investicii méd zaciel vyhnut sa prave takymto prekazkam.

Investicie, ktoré hl'adaju trh je tiez mozné motivovat’ zo strany narodnych vlad ponukanim

2 DUNNING, J. H., LUNDAN, S. M. 2008. Multinational enterprises and the global economy. Edward Elgar
Publishing Ltd, 2008. s. 70. ISBN 9781843765257.
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vyhod pre investorov (danové ulavy, dotacie nakladov na pracovnu silu, priaznivé dovozné
kvoty). Organizacne byvaju zahranicné pobocky TNK, ktoré hladaju nové trhy, skor

samostatné vyrobné jednotky, nez Casti integrovanej medzinarodnej vyrobnej siete.

HPadanie efektivnosti

Investor sa Vv pripade investicie motivovanej rastom efektivnosti snazi racionalizovat’
Struktaru svojich existujucich investicii, ktoré pravdepodobne boli motivované hl'adanim trhu
alebo zdrojov. TNK modze zvysit efektivnost prostrednictvom spolo¢ného riadenia
geograficky rozptylenych aktivit. Vysledkom moézu byt uspory z velkovyroby alebo
diverzifikéacia rizika. ZvySovanie efektivnosti vychadza z produktovej alebo procesnej
Specializécie, skusenosti z vyroby v réznych kultarach, aj z moznosti nékladovej a cenovej
arbitraze. Motivaciou je vyuzit' rozdiely v dostupnosti a relativnych nékladoch vyrobnych
faktorov v roznych krajinach. Prikladom moéze byt delba prace v ramci TNK s vyrobou v
rozvojovych aj priemyselne rozvinutych krajindch: kapitélovo, technologicky a informacne
naro¢né aktivity maju koncentrované v rozvinutych a aktivity naro¢né na pracu alebo prirodné
zdroje v rozvojovych krajinach. Dalej investicia moZe byt motivovana snahou ziskat’ vyhody
z odliSnosti kultdr, institucionalnych podmienok, Struktury dopytu, hospodarskych politik
a trhovych Struktdr, v koncentracii vyroby v obmedzenom pocte lokalit, z ktorych potom
vyvaza na pocetné d’alsie trhy. V krajindch s podobnou ekonomickou Struktirou a uroviiou
prijmov, bude takato investicia zamerana na ziskanie vyhod z rozsahu vyroby a rozdielov
v preferenciach zakaznikov. Typickym investorom hl'adajucim zvy3enie efektivnosti bude
sktisena, vel’ka a diverzifikovana TNK, produkujuca do uréitej miery Standardizované vyrobky

s medzinarodne akceptovanymi vyrobnymi procesmi.

HPadanie strategickych aktiv

Poslednu skupinu tvoria PZI, ktoré podporuju dlhodobé strategické ciele TNK,
predovSetkym v oblasti udrzania alebo vylepSenia ich globalnej konkurencieschopnosti a to
ziskanim aktiv zahrani¢nych spolo¢nosti. Medzi investormi sa nachadzaju zabehnut¢ TNK,
sledujiice integrovanu globalnu stratégiu rovnako ako novacikovia, snaziaci sa ziskat
konkuren¢nt silu na neznamom trhu. Motivom tejto investicie je menej vyuzitie Specifickych

nakladovych alebo marketingovych vyhod aviac zvy3enie globalneho portfélia aktiv,
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o0 ktorych si TNK myslia, Ze posilnia alebo pomé6zu udrzat’ ich $pecifické vyhody vyplyvajuce
z vlastnictva, alebo oslabia tie, ktoré ma ich konkurencia. Casto investicie zamerané na
ziskavanie strategickych aktiv azvySovanie efektivnosti prebiehaju paralelne, s cielom
reStrukturalizovat’ aktiva firmy v sulade sjej strategickymi cielmi. Investor od takejto
investicie o¢akava otvorenie pristupov na nové trhy, vytvorenie synergie vo vyskume a vyvoji,
uspor vo vyrobe, zniZenie transakénych nakladov, ziskanie novych organiza¢nych schopnosti,
rozloZenie administrativnych nakladov, rozSirovanie strategickej flexibility azniZzovanie

rizika.

1.2.2 Teorie priamych zahranicnych investicii

V ekonomickej tedrii sa TNK a PZI ako objekt skiimania zacali objavovat’ relativne
nedavno. Do 60. rokov minulého storoéia teorii dominovali tradi¢né klasické a neoklasické
tedrie obchodu, ktoré sa zaoberali predovSetkym otazkou kam firmy umiestiiuju svoju
zahrani¢nu vyrobu. VSeobecne akceptovana tedria do tohto obdobia neexistuje. V obdobi
zhruba ohrani¢enom rokmi 1960-1970 sa objavuju dve vyznamné teorie vysvetl'ujice cinnost’
TNK a PZI na zéklade existencie Specifickych vyhod firmy (Hymer) a Stadia Zivotného cyklu
produktu (Vernon). Teorie sa zameriavaju predovsetkym na objasnenie prvotného rozhodnutia
TNK realizovat’ PZI. V nasledujicom obdobi sa objavuje niekol’ko kvalitativne novych teorii,
ktoré sa venuju Sirokému spektru otazok. Okrem motivov prvotného investi¢ného rozhodnutia
objasiiuju motivy dodato¢nych investicii TNK, majetkové a nemajetkové vzt'ahy, do ktorych
TNK vstupuja, vznik siete ¢innosti TNK, analyzuju subjekty zapojené do tychto sieti a ich
riadenie. Medzi najvplyvnejSie nové tedrie patria tedria internalizacie TNK,
makroekonomické teorie (Kojima) aeklekticka paradigma (Dunning), ktora sa snaZi
o integraciu vsetkych hlavnych teoretickych smerov v tejto oblasti. Teérie ¢innosti TNK stoja
na prieniku makroekonomickych teérii medzinarodného obchodu a mikroekonomickych teérii
firmy. Vo vSeobecnosti sa teodrie PZI daji rozdelit do troch skupin: makroekonomické,

mikroekonomické a evolu¢né (ktoré spajaji zapojenie sa do PZI so stupiiom vyvoja krajiny,
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firmy alebo produktu).

V d’alSom texte

popiSeme

zosumarizované v schéme &.1, rozdelené do Styroch skupin®:

1.

Schéma ¢.1: Zhrnutie tedrii priamych zahrani¢nych investicii

kapitalové toky.

najznamejsie

teorie, grafi

. Rozvojové tedrie, skimajice vztahy PZI a hospodarskeho rozvoja Statov.

cky

Teorie koncentrujuce sa predovSetkym na troven Statov, skimajuce PZI ako

. PZI na urovni firiem, ktoré skiimaju predovSetkym motivy firiem investovat

V zahranici.

60. roky 20. storoia

)

Elasicke a neoklasickeé tedne obchodu

[

Eklekticka tedria PZI.

Teorie na irovni statov

» Tedria kapitilového trhu
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+ Tedrie priemyselne] orgamizacie
(Hymer)

+ Tedrie vihod viasmictva
(Hymer) a znalostmé tedrie
firmy (Melson, Winter)

+ Tedrie transakémjch nikladov a
internalizacie (Williamson,
MeManus, Buckley a Casson,
Hennart)

Teodrie na drovni firiem

/

-
Eklekticka paradigma
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L

Zdroj: Vlastné spracovanie autorky

Tedrie PZI na Urovni Statov

Rozvojové tedrie PZI

* Teoria vyTobného cykiu
(Vernon)

* Makroekonomicka tedria
Eyoshi Eojimu (dale)
rozpracoval Temmtomeo Ozawa)

* Driha rozvoja investicil
(Dunning)

N

/

Na jednej strane spektra stoja makroekonomické tedrie, ktoré skiimaja preco sa Staty

zap4jaju do PZI. Obvykle vychadzaju z neoklasickych modelov obchodu, ktoré d’alej rozsiruju

0 vysvetlenie rozsahu, charakteru a dovodov pre zahrani¢nii vyrobu. Zameriavaji sa na

?® Do samostatnej skupiny sme zaradili eklekticka paradigmu J. Dunninga, vid’ DUDAS, T. 2006. Priame

zahrani¢né investicie vo svetovom hospodarstve. Bratislava : Vydavel'stvo EKONOM, 2006. s. 11-33. ISBN 80-
225-2139-6.

33



premenné Specifické pre lokalitu a dovody prec¢o firmy zurcitych Stdtov maji tendenciu
zapajat’ sa do roznych druhov obchodu a zahrani¢nej vyroby. Politické ekondomie marxisticke;j
tradicie nazeraju na internacionalizaciu firiem ako na nevyhnutny désledok kapitalistického
systému a ako na prostriedok zvySovania monopolistickej sily investujucich firiem, alebo
Statov.

Tebrie makro-financné

Jednou z najstarSich teodrii PZI je teoria kapitalového trhu. Za pric¢inu PZI, jedného
typu kapitalového exportu TNK, povazuje rozdielne realne Urokové sadzby v jednotlivych
Statoch.

Toto vysvetlenie viak naraZa na dve vyznamné obmedzenia®’: jednym je skuto¢nost’,
Ze neexistuje priame spojenie medzi priamymi zahrani¢nymi investiciami a rastom TNK,
druhym potom Ze ani rozdiely v redlnych Urokovych sadzbach nie st dostatoénym dévodom
existencie TNK. Ak ma firma zaujem otvorit’ si vyrobnu pobocku, ¢i kancelariu v zahranici,
moze si potrebné finanéné prostriedky zabezpedit' na domacom trhu, bez PZI. A ak su PZI
motivované rozdielmi v urokovych sadzbach, preco ich potom realizuju firmy ziskavanim
kontroly nad zahrani¢nymi aktivami? LogickejSie by bolo, ak by za tymto ucelom vyuzivali
banky. Steven Hymer si taktiez v tejto suvislosti v§imol pritomnost simultannych tokov
(prilev aj odlev) PZI medzi dvoma rovnakymi $tatmi®.

Tedria bola postupne vylepSena o portfoliovy pohl'ad na kapitalové toky, podla
ktorého investori vkladaju prostriedky aj do menej vynosnych aktiv, ktoré vSak nizsi vynos
kompenzuji znizovanim rizika celé¢ho portfélia. Aj tento pohl'ad vSak nardza na otdzku, preco
by takato portfoliova investicia nebola realizovana cez finan¢ného sprostredkovatel’a, ale by ju
uskutoc¢novali priamo vyrobcovia. TNK v zahrani¢i taktiez ¢asto investuju do produktov, ktoré
vyrabaju aj na domacom trhu, ¢o tiez nie je najefektivnejsi sposob diverzifikacie.

Do tejto skupiny zarad’'ujeme aj te0riu vymennych kurzov. Analyzuje vztah medzi
tokmi PZl azmenami vymennych kurzov, vysvetl'uje, preco by TNK mali financovat

zahrani¢né aktiva svojou domacou menou.

?” RUGMAN, A., BREWER T. 2003. The Oxford Handbook of International Business. Oxford : Oxford
university press, 2003. s. 129. ISBN 9780199258413.
%8 Vo svojej dizertatnej praci ,,Medzindrodné operacie narodnych firiem* z roku 1960 na Massachusetskom

technickom institGte.
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Behavioralna tedria

2% zadefinovali

Predstavitelia Skoly Uppsala (Johanson, Nordstrom, Vahlne
»psychicku vzdialenost™, faktory, ktoré brania firmédm chapat’ zahranicné prostredie. TNK
potom budi mat’ tendenciu investovat do krajin, ktorych ,,psychicka vzdialenost* od ich
Svédska ainych krajin a geografickym rozmiestnenim vyrobnych a predajnych pobo&iek
Svedskych TNK.

Teoria vyhod lokality

Vyhody lokality rozhoduju otom, kde sa TNK rozhodne uskuto¢nit’ priamu
zahrani¢nu investiciu a pre¢o uprednostni investovanie pred vyvozom. Z tych najzrejmejSich
ide o obchadzanie tarifnych a netarifnych prekazok obchodu. VIadna podpora, resp. restrikcie
zahrani¢nych investorov sU d’alsim faktorom ovplyviujucim rozhodovaniec TNK o expanzii,
atraktivitu Stat moze ovplyvnit’ dobra infrastruktdra, vzdelana pracovna sila ¢i vymozitel'nost’
prava. Ekonomické Ccinitele ako rozdiely v mzdach, clenstvo v integratnom zoskupeni,
velkost’ trhu, prirodné cinitele ako velkost, prirodné zdroje taktiez patria medzi vyhody
lokality, atraktivne alebo nezaujimavé pre TNK. Skuto¢nost’, Ze priame zahrani¢né investicie
pradia predovSetkym medzi hospodarsky vyspelymi krajinami navzajom, vyvolala potrebu
prehodnotit’ vplyv vyhod vlastnictva alokality na rozhodnutia firiem o medzindrodnej
expanzii. Cantwell*® tvrdi, Ze takéto investicie su pritahované technologickymi schopnostami
hostitel'skej krajiny. Z tohto pohl'adu sa zda, ze skor ako vyuzivanie vlastnych vyhod je to
zéujem ziskat’ nieco z vyhod hostitel'skej krajiny.

Dudé$® do tejto skupiny teorii d’alej zarad’uje model zalozeny na hospodarskej
geografii (skimajaci koncentraciu hospodarskych aktivit v priestore a jej pric¢iny), dynamickt
makroekonomickd analyzu (PZI ako funkcia dlhodobych strategickych planov firiem),

makroekonometricku analyzu PZI (skimajucu predovsetkym smerovanie PZI, ich odvetvovu

% DUNNING, J. H., LUNDAN, S. M. 2008. Multinational enterprises and the global economy. Edward Elgar
Publishing Ltd, 2008. s. 91. ISBN 9781843765257.

% CANTWELL, J. 1989. Technological innovation and multinational corporations. Oxford : Basil Blackwell,
1989. 239 s. ISBN 9780631138471.

' DUDAS, T. 2006. Priame zahranicné investicie vo svetovom hospoddrstve. Bratislava : Vydavelstvo

EKONOM, 2006. 160 s. ISBN 80-225-2139-6.
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Struktdru a vyvoj v ¢ase) a institucionalnu analyzu (vplyv politického, socialneho a pravneho
prostredia na toky PZI).

Rozvojové teorie PZI

Teoria vyrobného cyklu

Vernon pouzil mikroekonomicky koncept vyrobného cyklu aby vysvetlil
makroekonomicky fenomén, konkrétne zahrani¢né aktivity americkych firiem v povojnovom
obdobi. Popri nemobilnych prirodnych al'udskych zdrojoch je sklon Statov zapajat’ sa do
obchodu zavisly aj od schopnosti ich firiem zvySovat’ vykon tychto vyrobnych zdrojov alebo
vytvarat’ nové, a to predovSetkym od technologickej kapacity firiem. TieZ vyslovil hypotézu,
Ze efektivita firiem v organizovani vyrobnych zdrojov je v podstate Specifickd pre Stat,
z ktorého firma pochadza. Na expanziu vyroby TNK do zahranicia sa pozrel v stvislosti so
Zivotnym cyklom produktu. Najprv firma vyrdba pre doméacu spotrebu vo svojej vlastnej
krajine. V neskorSej faze vyrobného cyklu, vdaka priaznivej kombinacii inovac¢nych
a vyrobnych vyhod v USA, exportuje tovar do d’alsich Statov, najpodobnejSich jej materskej
Krajine z pohl'adu dopytu a ponuky. Postupne ako sa produkt stdva StandardizovanejSim
a dospieva, konkurencné vyhody firiem sa prestivaji k jedinecnosti ich produktu, schopnosti
minimalizovat’ naklady alebo k marketingovym znalostiam. Tlak na efektivnost' ndkladov
zacina, ked’ na trh vstupuja imitatori. Atraktivnost’ umiestnenia produkcie do zahranicia stipa
stym, ako sa dopyt stdva cenovo elastickejSi, praca sa stava najvyznamnejSou nakladovou
polozkou a zahrani¢ny trh rastie. Toto mdze byt eSte viac urychlené tym, aké bariéry trhu
existuju a aké su ocakavania spojené s expanziou konkurencie. Za priaznivych podmienok
Vv hostitel'skej krajine tak filialka moze nahradit’ exporty z materskej krajiny, pripadne do nej
zacat vyvazat'. Teoria vysvetl'ovala zahrani¢nti produkciu motivovant hl'adanim trhu.

Makroekonomicka tedéria Kyoshi Kojimu

PZI chape ako efektivny spdsob realizicie obchodu s medziproduktmi, nacasovanie
asmer tychto investicii by mali byt urCované trhovymi silami. TNK by mali investovat
V zahrani¢i formou PZI vtedy, ak vyrdbaji medziprodukty pre ktorych vyrobu su potrebné
zdroje, v ktorych méa ich materskd krajina komparativnu vyhodu, ale ktoré vstupuju do
findlnych vyrobkov vyZadujucich zdroje aschopnosti, v ktorych mé& materska krajina

komparativnu nevyhodu. Naopak PZI prudiace do hostitel'skej krajiny by mali dovazat
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medziprodukty, ktoré vyZaduju zdroje, v ktorych ma hostitel'ska krajina komparativnu
nevyhodu a vstupuju do findlnych vyrobkov vyZadujdcich zdroje, v ktorych ma krajina
komparativnu vyhodu. Podobne ako neoklasické tedrie obchodu, nerata so zlyhaniami trhu.
Teoria nedokaze vysvetlit' tie obchodné toky (vratane obchodu s medziproduktmi), ktoré nie
s zaloZzené v prvom rade na vybavenosti vyrobnymi faktormi, ale na vyuZiti vyhod
z velkovyroby, produktovej diferenciacie a inych prejavov zlyhani trhu. TNK podl'a Kojimu
vytvaraju alebo udrZiavaju trhové nedokonalosti, ich vplyv na alokaciu zdrojov je menej
priaznivy ako ten, ktory by mala dokonala konkurencia. V realite v podmienkach, ked trh
zlyhédva, TNK mozu tuto alokaciu skor zlepsit’ ako zhorsit’. Prostriedky, ktorymi to dosahuju
zahfnaju geograficka diverzifikaciu alebo vyuZzivanie ekonomickych vyhod spolo¢nych
¢innosti (dodavania, obstaravania). Japonské rozvojové tedrie dalej rozpracoval Terutomo
Ozawa. Identifikoval tri stupne rozvoja PZI: na prvom stupni prichadzajice PZI hladaju
predovsetkym lacné vyrobné faktory, odchadzajuce PZI si nepodstatné. Na druhom stupni
maju prichédzajlce investicie zaujem o rastice domace trhy, odchadzajuce investicie hl'adaju
najmd lacni pracovnu silu. Na trefom stupni si odchadzajiuce aj prichddzajuce investicie
motivované trhovymi a technologickymi faktormi.

Dréha rozvoja investicii

Dunning uvadza pat’ stadii investi¢ného rozvoja, vztahov medzi PZI a hospodarskym
rozvojom Statu.

V prvom §tadiu  konkurenéné vyhody Stdtu spocivaju  predovSetkym  vo
vlastnictve prirodnych zdrojov. PZI budt pravdepodobne smerovat’ do primarneho vyrobného
sektora, vyrobnych sektorov naro¢nych na pracovnu silu, produkujucich relativne jednoduché
spotrebné tovary uréené na predaj. Staty na tomto stupni sa zapajaju predovietkym do dovozu
a vyvozu vyrobkov zaloZenych na prirodnych surovinach. Akumulacia aktiv je obmedzena.
Existuje nebezpecenstvo, ze investicie vyustia do tvorby enklav ekonomickych aktivit
a duélnej ekonomiky.

Na druhom stupni rastie vyznam investiéného kapitdlu smerujuceho do aktivit
s vysSou pridanou hodnotou. V zavislosti od schopnosti akumulovat’ a rozSirovat’ aktiva Stat
moze vytvarat zhluky ekonomickej aktivity. Vyznamne rastie pozornost venovana
sekundarnemu vzdel&vaniu, verejnému zdraviu, doprave a komunikacidm. VylepSovanim

schopnosti a produktivity domacich zdrojov, a stimulovanim konkurencie, m6zu PZI zohravat’
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dolezita ,,vychovavatel'ski rolu, kormidlovat’ transformaciu $tatu, predovsetkym ak ta sleduje
rozvojovu stratégiu tahanti exportom. Na druhej strane $tdt moze preferovat’ vybudovanie
vlastnych aktiv a obmedzovat’ prijaté investicie (pripad Japonska a Juznej Korei po roku 1952
a niektorych krajin Latinskej Ameriky v rokoch 1960-1970). Pocas $tadia rozvoja t'ahané¢ho
investiciami sa Struktara komparativnych vyhod $tatu pravdepodobne presunie do kapitalovo
intenzivnejSich sektorov, stredného az velkého rozsahu, ako z&kladné chemikalie, Zelezo
aocel, stavba lodi, niektoré Specializované aktivity mechanického inzinierstva mensSieho
rozsahu avyroby spotrebnych tovarov stile naroénych na pracovnu silu, so strednou
naro¢nostou na kvalifikdciu (elektronika, obleCenie, koZeny tovar, spracované potraviny,
cigarety). Dolezitd je uloha vlady, od ktorej zavisi, ¢i investicie vytvoria zaCarovany ¢i
carovny kruh lokalnej akumulacie aktiv a priemyselnej reStrukturalizacie. Konkrétne od
schopnosti vlady budovat’ podporné institacie, dodavat’ kapacity, navrhnit’ a implementovat
prislusné organizacné a makroekonomické politiky, poskytnit’ potrebny stimul vlastnym
firmdm aby zvySovali kvalitu svojho vystupu na troven zodpovedajiicu medzinarodnym
Standardom. V tomto Stadiu Staty zacinaju byt atraktivne pre investicie, ale investi¢na aktivita
ich podnikov v zahraniéi je stale obmedzena.

V trefom S$tadiu sa Stat priblizuje ekonomickej zrelosti ajeho troven prijmov
a Struktira priemyslu sa zacina podobat’ na vyspelé ekonomiky. Vécsina Statov sa bude
priblizovat’ industrializovanej alebo zmieSanej ekonomike (v zavislosti od ich velkosti,
Struktary zdrojov aschopnosti, institucionalnych kompetencii). Rast sa prestva z rastu
tahaného investiciami na rast t'ahany inovaciami, prejavuje sa v rychlom raste urbanizécie
avydavkov na inovacie. Spotrebitelia zacinaju uprednostiovat’ kvalitné a diferencované
produkty, rastu vladne vydavky do terciarneho vzdelavania a komunika¢nych prostriedkov.
Konkurencieschopnost’ firiem prestava spocivat’ v disponovani prirodnymi zdrojmi, a prestva
sa k manazérskym a organizacnym schopnostiam. PZI sa stale vitané, ak prinasaju Specifické
vyhody vlastnictva, v ktorych mé krajina konkuren¢nti nevyhodu a pre asistenciu pri budovani
vlastnych schopnosti. Pom6Zu Statu presuntt’ sa zo sektorov naroénych na prirodné zdroje
a pracovnu silu do sektorov intenzivnych na inovacie alebo produkujucich vysokokvalitné
vyrobky. Domace firmy zaclinaju generovat’® vlastné Specifické vyhody vlastnictva
a uplatiovat’ ich na zahrani¢nych trhoch, najprv prostrednictvom vyvozu. Zacinaju realizovat

PZI hl'adajuce efektivitu a strategické aktiva (technoldgie, znacky, manazérske zru€nosti).
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Na Stvrtom rozvojom stupni sa vyhody lokality Statu to¢ia okolo rozsahu a kvality
vytvorenych aktiv, vyhody vlastnictva miestnych firiem sa zacinaji podobat firmam
z vyspelych krajin. Ekonomiky v $tadiu Styri budu medzi najva¢$imi investormi do vyskumu
avyvoja, smerovaného do inovacii produktov asp6sobov vyroby. ZvySuje sa percento
vyrobkov, ktoré su sluzbami alebo obsahujti vel’ké percento sluzieb. Tieto ekonomiky m6zeme
nazvat’ ,,post-industridlne® alebo znalostné. Rola vlad je menej zamerana na minimalizaciu
Strukturalnych zlyhani trhu a viac na endemické zlyhania. Tieto vznikaju s rastucou volatilitou
a interdependenciou trhov, technologickou komplexnostou obchodovanych tovarov a sluZieb.
Toto vedie k neistote ohPadom vystupu z uzatvorenej transakcie a viacerym externalitam.

Finalne, piate Stddium rozvoja, je v sucasnosti predstavované USA, Japonskom
a Svédskom. St vel'mi podobné najpokrogilej§im Statom zo §tadia 4, ich TNK &erpajt Goraz
menej vyhod vlastnictva z doméacich zdrojov a ¢oraz viac sa zapajaju do PZI hl'adajucich
efektivitu a strategické aktiva. Charakteristicky bude rozdiel prijatych a vyslanych PZI blizky

nule.

Tedrie PZI na arovni firiem

Do tejto skupiny patria tedrie organizacii a podnikania, ktoré sa snazia identifikovat’
hlavné faktory podmieiiujuce firemny proces rozhodovania o PZI. Daji sa medzi ne zaradit’
teorie, ktoré vysvetluju existenciu a rast TNK popisom individualnych podnikov, postavené
na tedriach firmy. TNK vidia predovsetkym ako organizéciu, ktora internalizuje medzinarodné
trhy s medziproduktmi. Do tejto skupiny patria autori Buckley, Casson, Hennart, Rugman.
Podobny pohlad volia autori Hymer, Dunning, Caves. Skiimaju, prec¢o firmy z niektorych
Statov su schopné penetrovat’ uréity trh lepSie ako domace firmy, a preco vlastne chcu
vstupovat’ na zahrani¢né trhy. Spolo¢né maju aj tvrdenie, ze zahrani¢na vyroba by sa nemohla
objavit’ bez toho, aby investujica firma nedisponovala urcitou monopolistickou vyhodou nad
domécou konkurenciou.

Teorie priemyselnej organizacie

Tedrie sU zalozené na predpoklade, ze ked’ sa v prostredi segmentovanych narodnych
trhov vd’aka klesajucim prepravnym nadkladom a obchodnym bariéram stretnd dva narodné
monopoly a za¢nu si konkurovat, stratia svoju monopolistickii vyhodu. RieSenim, ktoré by

podla Hymera tiez mohlo vysvetlit vznik TNK je splynutie tychto dvoch firiem alebo
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akvizicia jednej firmy druhou. Taktiez zahrani¢né investicie na zelenej like moézu vznikat
Vv snahe oslabit’ zahrani¢nu konkurenciu. Ani takato tedria vSak dostatocne nevysvetl'uje vznik
TNK. Jednak by na jej zdklade tieto nevznikali vo vysoko konkuren¢nych odvetviach ako
textilnd vyroba, prendjom automobilov ¢i rychle stravovanie. Zaroven na zachovanie
monopolistickej vyhody aur¢iti eliminaciu konkurencie v prirodzene monopolnych
odvetviach existuju iné nastroje ako zakladanie TNK, napriklad kartelové dohody. Dalsie
tedrie sa venuju vztahu PZI a oligopolistickych trhov. Jednak firmy vyuzivaju PZI ako nastroj
konkurenéného boja proti svojim superom na domacom trhu, jednak realizuj PZI v ramci
sledovania lidra. Iné firmy sa modzu snazit zabrdnit' rozvoju svojich potencidlnych
konkurentov na zahrani¢nom trhu alebo vytlait' zo zahrani¢ného trhu iné TNK, ktoré nan
vyvazaju.

Teorie vyhod vlastnictva

S0 postavené na predpoklade, Ze na domacom trhu maju doméace firmy vyhodu
plyndcu zo znalosti trhu, pravneho prostredia, miestneho jazyka a kultdry. Zahrani¢na firma
preto, ak im ma uspesne konkurovat a vstapit na cudzi trh, potrebuje disponovat’ inymi
vyhodami.

Za priekopnika tedrie vyhod vlastnictva je povaZzovany Stephen Hymer. Aby sa firmy
rozhodli kontrolovat’ produkciu v zahrani¢i, musia disponovat’ Specifickymi vyhodami
(inovativnost'ou, nakladové, financné alebo marketingové vyhody). Tieto vyhody pritom
musia byt dostatotne vyznamné na to, aby vyvazili nevyhody, ktorym zahrani¢né podniky
Celia pocas sutaze s domacimi firmami, pdsobiacimi na vlastnych trhoch. Vyhody, o ktorych
predpokladédme, Ze st jedinecné pre firmu, ktora ich vlastni (odtial’ vyraz vyhody vlastnictva)
predpokladaju existenciu Strukturalnych zlyhani trhu. Vyhody vlastnictva umoznia firme
alokovat’ zdroje alebo organizovat transakcie efektivnejSie ako trh.

Firme moézu plynat vyhody nad konkurenciou z mnozstva rdznych zdrojov.
Vlastnictvo alebo jednoduchsi pristup k surovinam, jedine¢na technologia ¢i know-how,
pristup k informéciam a znalostiam, kapitalu. Firma taktiez mo6Ze disponovat’ lepSim
manazérskym systémom, lepSie vyskolenym manaZzmentom, alebo byt lepSie organizovana
ako konkurencia na zahrani¢nych trhoch. HIbsi pohl'ad do tejto oblasti poskytuju znalostné
tedrie firmy (napr. Nelson a Winter). Vyhody vlastnictva TNK plyna uZz aj ztoho Ze je

transnacionalna a dokaze spajat’ a organizovat’ aktivity na réznych trhoch a z velkosti, kedy
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moéze vyuzivat napriklad vyhody plynuice z velkovyroby. Vyhody vlastnictva st vSak opét’ len
Ciastkovym vysvetlenim a sami 0 sebe by asi firmu nemotivovali stat’ sa transnacionalnou
a investovat’ v zahrani¢i, nakol'’ko by z nich dokazala tazit’ aj prostrednictvom exportu. Vtedy
vstupuju do hry vysSie uvedené vyhody lokality.

Tedrie transakénych nakladov a internalizacie

V sucasnosti dominantné tedrie v medzinarodnom obchode, vysvetl'uju ¢innost’ TNK
ako snahu internalizovat’ niektoré trhové nedokonalosti, na rozdiel od predchadzajicej tedrie
priemyselnej organizacie vSak nie za ucelom udrzania monopolistickej vyhody a na uUkor
spotrebitel’a, ale sposobom, ktory je vyhodny ako pre firmu, tak ipre spotrebitela. Ide
o internalizaciu externalit vyplyvajucich z nedokonalosti trhov, na ktorych sa tucastnici
nespravaju vzdy nevyhnutne racionalne, nemaju dostato¢né informacie o cenach, nie vzdy su
schopni zmerat’ vystup transakcie, a niektori sa dokonca nechovaju ¢estne. Ked’ su tieto trhové
nedokonalosti vysoké, expanzia firmy za narodné hranice méze byt efektivnym sposobom
Ktory tieto externality internalizuje aj v prospech koncového spotrebitel’a.

Teérie transakénych ndkladov su relativne nové (80. roky 20. storocia)
a nepredstavuju jednu koherentnu teoriu, skor teoreticky pristup, pohl'ad na svet a rézni autori
ich aplikuji réznym spdésobom. Teoriu transakénych ndkladov rozpracovali viaceri autori:
Williamson, na TNK ju dalej aplikovali McManus, Buckley a Casson, Hennart. Profesor
Williamson za analyzu firemného riadenia a ohraniceni firmy ziskal v roku 2009 Nobelovu
cenu av oktobri 2011 prednaSal na tému transakénych ndkladov na pode Ekonomickej
univerzity v Bratislave. Z&kladom tedrie transakénych nakladov je tvrdenie, Ze firma bude
expandovat’ do zahraniCia a teda sa stane TNK vtedy, ked’ dokdZe organizovat’ vztahy medzi
subjektmi lokalizovanymi v roznych krajinach efektivnejSie ako trhy. A to bude prave vtedy,
ked*:

1. subjekty, medzi ktorymi ekonomické vztahy vznikaju st lokalizované v rdznych

Statoch (inak by vznikla domaca firma),
2. vznik TNK musi byt’ ten najefektivnejsi spdsob organizovania takychto vztahov

(inak by ich organizoval trh),

2 RUGMAN, A., BREWER T. 2003. The Oxford Handbook of International Business. Oxford : Oxford
university press, 2003. s. 136. ISBN 9780199258413.
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3. andklady vzniknut¢ TNK organizovanim tychto vzt'ahov musia byt nizSie ako
vyhody, ktoré z nich TNK vyplynt (v opa¢nom pripade niektoré ekonomické
vztahy nebudu organizované vobec, ani TNK, ani trhom).

Tieto podmienky obvykle spiiiaji obchodné vztahy, do ktorych st zapojené know-

how, suroviny, marketing a distribucia a v niektorych pripadoch finan¢ny kapital.

Know-how vyvinuté v jednej krajine ma obvykle velky potencial uplatnit’ sa aj
v krajine inej, naraza vSak na prekdzku asymetrie informéacii. Predavajuci aj kupujuci by
teoreticky mali poznat’ objekt obchodu, avSak v pripade know-how by toto bolo vyzradené
a k ziadnemu obchodu by nemohlo dojst. Jednym zo spdsobov ako tento problém obist’ je
funkény patentovy systém, a ndsledné vyuzivanie licenénych zmlav. Efektivnejsi moze byt
v pripade nedokonalého systému patentovania transfer v ramci spolo¢nosti. Podobne reputacia
moze byt zakladom spdjajucim viacero subjektov na roznych trhoch. Vtedy sa
interdependencia organizuje na zéklade franchisingovych zmldv, v pripade Ze je jednoduché
zazmluvnit' pozadovanu kvalitativnu troven a otvorenie vlastnej pobocky TNK by bolo prilis
(finan¢ne) narocné. V opacnom pripade bude TNK na zahrani¢nom trhu zvazovat’ otvorenie
dcérskej spolo¢nosti.

Suroviny sa stavaju pri¢inou vzniku TNK v pripadoch, ked’ je efektivne vykonavat’
jednotlivé etapy vyrobného procesu roznymi subjektmi v roznych Statoch. Vznik TNK spoji
predavajucu a kupujacu stranu do jednej organizacie a tym padom podporuje skor spolupracu
ako snahu vyuzit' obchodného partnera. Obvykle p6jde o situaciu kedy je na trhu maly pocet
predajcov a nakupcov, ¢i uz kvoli usporam z velkovyroby, vysokym prepravnym nakladom
alebo vladnym prekazkam.

Podobné podmienky budt viest’ k vzniku TNK v oblasti distribucie, ked’ je vel'mi
kvalitna distribu¢na siet’” potrebna kvoli zachovaniu kvality produktu, pri¢om v niektorych
pripadoch je tiez mozné organizovat interdependenciu prostrednictvom franchisingu.

Finanény kapital m6Ze byt motivom vzniku TNK v pripade, Ze firma disponuje
volnym kapitalom, ktory ma zaujem investovat’ vyhodnejSie za hranicami vlastného Statu.
TNK internalizuje kapitalovy trh v pripade, Ze si chce udrzat’ vyssiu kontrolu nad spésobom,
akym bude prijemca s jej kapitalom nakladat’. Zaroven sa moze rozsirit’ okruh financovanych
projektov, ked’ze sa takto k prostriedkom mozu dostat’ aj firmy, ktoré nemaji ¢im rucit' za

aver.
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Eklektické paradigma (te6ria O-L-I)

Teorie internalizacie, vyhod lokality a vyhod vlastnictva dokazu vysvetlit' niektoré
druhy PZI. Niekedy pre vyvaZzajluci Stat staci, aby mal vyhody lokality nad Statom
dovazajucim, a nie je potrebné, aby firmy z tohto Statu disponovali aj vyhodami vlastnictva.
Takéhoto charakteru je vicSina vzajomného obchodu medzi rozvojovymi krajinami.
Predovsetkym na vyhodéch vlastnictva je potom zaloZeny napriklad vnatrofiremny obchod, vo
velkej miere aj vzajomny obchod medzi hospodarsky vyspelymi krajinami.

Vybavenost vyrobnymi faktormi sama nedokaze uplne vysvetlit medzinarodna
vyrobu, pretoze predpokladd existenciu dokonalych trhov pre finalne produkty aj
medziprodukty. Pritomnost’ §trukturalnych zlyhani trhu spdsobuje, Ze firmy sleduju r6zne
stratégie ako vyuzit’ vyhody vlastnictva a lokality, ktoré maju k dispozicii.

Eklektickd paradigma spaja vysSie uvedené skupiny tedrii: tedrie vyhod vlastnictva,
lokality a tedrie internalizacie. Jednym z najuznévanejsich predstavitelov tejto tedrie je britsky
ekoném John Dunning. Firma sa rozhoduje pre zahrani¢nt investiciu v pripade, Ze disponuje
vyhodami vlastnictva na niektorom zahrani¢nom trhu a domnieva sa, Ze vyhodnejsie ako tieto
vyhody predat’ inej firme na zahrani¢nom trhu je dalej ich vyuzivat — internalizovat,
a zaroven ked’ vyhody lokality znamenaju Ze mdZze svoje aktiva uplatnit’ efektivnejSie na
zahrani¢nom trhu ako na domacom. Eklektickd paradigma je zalozena na predpoklade, ze
stupefi a truktira zahraniénych aktivit TNK zavisia od splnenia $tyroch podmienok®:

1. O — ownership — vyhody vlastnictva. TNK musi disponovat’ jedine¢nymi

a udrzatelnymi vyhodami vlastnictva na ur¢itom trhu zo€i-vo¢i firmédm inej
narodnosti. Tieto vyhody aspdsob akym ich TNK dokaZe vyuzit' zvySuju jej
schopnost’ tvorby bohatstva, atym hodnotu jej aktiv. Vyhody vlastnictva,
v ktorych firma z jedného Statu méze prekonavat firmy v State inom, mézu plynat
z
— vlastnictva nehmotnych aktiv: schopnosti inovacie, organizacie firmy,
marketingového systému, organizacie prace, know-how, I'udského kapitalu,

— vyhod monopolistického postavenia,

% DUNNING, J. H., LUNDAN, S. M. 2008. Multinational enterprises and the global economy. Edward Elgar
Publishing Ltd, 2008. 920 s. ISBN 9781843765257.
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rozmanitosti ¢innosti, ktoré TNK vykonava,

vyhod spolo¢ného riadenia, moznosti presiivania vyroby do zahranicia,
globalneho obstaravania vstupov, TahSieho pristupu a lepSich znalosti
zahrani¢ného trhu, zo schopnosti vyuzivat' geografické rozdiely medzi
Statmi a vyhody lokality alebo schopnosti zosuladit’ potreby integracie
s individualnym pristupom k Specifickym narodnym trhom a potrebam

klienta.

2. | —internalization - internalizacia. Za predpokladu, Ze je splnena prva podmienka,

druhou je rozsah v akom firma predpoklada, Ze je v jej zaujme d’alej zvel'ad’ovat

vyhody vlastnictva a nie ich predat. Tato podmienka je rozhodnutim o

internalizacii. M6ze vychadzat’ zo schopnosti efektivnejSie organizovat trh, alebo

z monopolistickej sily. Vyhody internalizacie pomahaju firme:

vyhnat’ sa nakladom vyhl'adavania a vyjednavania,

vyhnut' sa nakladom morélneho rizika, udrzat’ dobré meno firmy,
vyhnut' sa porusovaniu zmldv a sidnym sporom,

ziskat’ kontrolu nad dodavkami a podmienkami predaja vstupov,

ziskat’ kontrolu nad predajnymi miestami.

3. L — location — vyhody lokality. Za predpokladu, Ze st splnené podmienky 1 a 2,

vstupuje do hry rozsah, v akom svoje globalne zaujmy TNK realizuje v zahrani¢i.

Rozdelenie zdrojov viazanych Kk uréitej lokalite je nerovnomerné atieto teda

predstavuju konkurenénu vyhodu $tatov, ktoré nimi disponuju, nad tymi, ktoré ich

nemajd. Okrem rozdelenia prirodnych zdrojov za vyhody lokality mdzeme

povazovat’:

naklady medzinarodnej prepravy a komunikéacie,

investi¢né stimuly a obmedzenia,

umelé prekazky trhu,

ideologické, politické, kultarne, jazykové bariéry,

ekonomicke zriadenie v State, vladne stratégie, institucionalny ramec,
pravny aregulacny systétm (ochrana  stikromného  vlastnictva,

vymoziteI'nost’ prava).
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4. V pripade, Ze firma ma vsetky tri vySSie uvedené O-L-1 vyhody, expanzia do
zahrani¢ia (zahrani¢na vyroba) musi byt’ v sulade s jej dlhodobymi strategickymi
ciel'mi.

Cim viac podniky v jednom $tate disponuji vyhodami vlastnictva (v porovnani

s podnikmi iného Statu), tym vacsiu motivaciu budi mat’ tieto vyhody internalizovat’ ako
externalizovat’. Tym viac bude v ich zaujme vyuzivat’ ich na zahrani¢nych trhoch a tym vysSia

je pravdepodobnost’ Ze sa budi angazovat’ v PZI.

1.2.3 Vplyv PZI na hostitel’sku krajinu

Vplyv PZI na hostitel'ski krajinu zévisi od mnozstva premennych, predovsetkym
Specifik krajiny, odvetvia, firmy aj samotnej investicie. Ide napriklad o stupen vyvoja, v akom
sa hostitel'ska krajina nachadza, iny bude vplyv PZI na krajinu rozvojovu a rozvinutd, typ
investicie (fuzia, akvizicia, investicia na zelenej lUke), sektor do ktorého investicia smeruje,
krajinu pévodu a typ TNK, ktoré je investorom.

PZl pdsobia na ekonomické ukazovatele ako hospodarsky rast (rast HDP),
zamestnanost’, technoldgie, medzindrodny obchod alebo Struktura trhu. Rovnako vSak
Vv hostitel'skej krajine pdsobia aj v neekonomickych oblastiach: politickej autonémie, pravneho
ramca, kultarnej identity, bezpe¢nosti, potravinovej bezpecnosti alebo ekoldgie. Na druhej
strane aj krajiny mavaju ciele ekonomické a socidlne. Popri hospodarskej otvorenosti
a integracii do globalnej ekonomiky, je tu tazba zachovat si lokdlnu kultrnu identitu
a autondémiu pri rozhodovani.

Nazory na to, ¢i ide o pdsobenie pozitivne alebo negativne sa réznia. Na jednej strane
mozu byt PZI povazované za zdroj mozného ekonomického a socidlneho vykoristovania. Na
strane druhej byvaju Ziadané ako prostriedok posilnenia konkurencieschopnosti alebo rychleho
naStartovania ekonomického rastu.

Utinky PZI mdzeme rozdelit’ na priame a nepriame, tzv. spillover efekty®*. Priame s(

ucinky PZI na ekonomicky rast, priemyselnu Strukttru, transfer technologii a znalosti, miestnu

% Toto delenie pouziva napriklad Dunning. Blizsie pozri DUNNING, J. H., LUNDAN, S. M. 2008. Multinational
enterprises and the global economy. Edward Elgar Publishing Ltd, 2008. 920 s. ISBN 9781843765257. Moran

uvadza podobné ucinky v c¢leneni na primarne (priblizne zodpovedajiice skupine priamych), sekundarne a
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konkurenciu (v zmysle jej vytlacania alebo naopak, stimulacie miestnej investi¢nej ¢innosti)

alebo spotrebitel'a. Nepriame su predovSetkym ucinky na dodavatel'ské firmy a miestnu

konkurenciu (vyvolané napriklad inikom vyskolenych pracovnikov).

Medzi pozitivhymi u¢inkami PZI mézeme spomenut’:

Priamy vplyv PZI na ekonomicky rast vyplyvajlci z poskytnutia dodato¢nych
zdrojov: finan¢ného kapitalu, transferu vyrobnych technoldgii, kapacit vyskumu
a vyvoja, manazerskych a marketingovych metod a schopnosti, ktoré nemusia byt
k dispozicii na trhu hostitel'skej krajiny.

Podpora podnikavosti, reStrukturalizacia ekonomickych aktivit, rast domaécej
produktivity a celkového ekonomického vystupu.

PZI prispievajd k medzinarodnej obchodnej integracii.

Zahrani¢ny investor predstavi nové technologie, manazérske techniky a kontrolu
kvality v existujacich sektoroch hostitel'skej krajiny, ktoré¢ bud’ umoznia
konkurencii v hostitel'skej krajine zlep$it svoju c¢innost’ prostrednictvom
imitovania alebo ich k tomu donutia prostrednictvom konkurencie.

Pritomnost PZI mézZe podnietit’ investovanie miestnych firiem (crowding-in
efekt).

TNK mozu poskytnit’ zaskolenie miestnym pracovnikom, alebo mozu investovat
do wvylepSenia technoldgii aschopnosti dodavatel'ov (nickedy ¢iasto¢ne
vlastnenych TNK).

Zahrani¢ny investor prinesie nové produkty, zlepSenu kvalitu, nizSie ceny pre
spotrebitel'ov v hostitel'skej krajine.

Zahrani¢ny investor predstavuje novy dopyt prostrednictvom svojej miestnej
pobocky pre miestnych dodavatel'ov, ktori mozu vyuzit’ aktivity, ktoré uz poznaju.
Mo6ze ich usmeriovat scielom poskytnutia ich vystupu lacnejSie, alebo
spolahlivejsie.

Pritomnost’ zahrani¢nych investorovn mé& za nasledok prienik persondlu,
manazérskych technik alebo technolégii zo zahraniénych firiem do firiem

miestnych.

externality (nepriame). Pozri MORAN, T. et al. 2005. Does FDI promote development? Washington : Peterson
Institute, 2005. s. 300-301. ISBN 0-88132-381-0.
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- Zahrani¢ny investor poskytuje firmdm hostitel'skej krajiny, ktoré st jeho
dodévatelmi moznost ponukat nové tovary asluzby dal§$im nakupcom
V hostitel’skej krajine alebo sa uplatnit’ na medzinarodnych trhoch.

- Presuny znalosti z TNK do miestnych firiem prostrednictvom mobility
zamestnancov.

- Dovozy svysSou pridanou hodnotou anasledné vyvozy svysSou pridanou
hodnotou.

- Konkurencia adodavatelia mozu ziskat informacie o novych technoldgiach
a systémoch riadenia.

- TNK mozu prispiet k zlepSeniu podnikatel'ského prostredia, pracovnych
podmienok a k ochrane Zivotného prostredia v pripade, Ze dodrZiavaju etické,
socialne zodpovedné normy svojich materskych spoloc¢nosti a transferuju
,»Cistejsie technologie.

PZI m6zu mat’ na hostitel'sky Stat aj negativne Gc¢inky, respektive existuje mnozstvo
scenarov, kedy sa pozitivne ucinky PZI nenaplnia. Platobnu bilanciu méze zatazit’ repatriacia
ziskov. Pozitivny vplyv na deficit obchodnej bilancie TNK vyrabajucich pre export moze byt
znizeny dovozom medziproduktov. Pod vplyvom prilevu PZI sa mbZe kurz domacej meny
posilnit’. Dovozy zlacneji, domaci vyrobcovia Celia vyssej konkurencie ako na trhu domacom,
tak i na trhoch zahrani¢nych, ¢o mdze tieZ narusit’ rovnovahu obchodnej bilancie.

PZ1 moézu zvysit mieru nezamestnanosti, jednak prostrednictvom nadmerného
narastu miezd, aky nemézu ponuknut’ domace firmy, v ktorych produktivita préace rastie
pomalSie alebo zvysenim produkcie naro¢nej na kapital na tkor produkcie narocnej na pracu.
Moze dojst’ az k socidlnemu rozkolu. PZI prameniace z fazii a akvizicii nezriedka koncia
reStrukturalizaciou ¢i zefektiviiovanim vyroby a vedd K prepUStaniu zamestnancov. Zvysit
nezamestnanost moze aj vytldCanie miestnej konkurencie. Pocet pracovnych miest, ktoré
zaniknU v pripade, ze TNK zni¢i lokalne malé a stredné podniky, nemusi byt vyrovnany
poctom pracovnych miest, ktoré priniesla investicia. Alebo je efekt tvorby novych pracovnych
miest neutralizovany. Do tvahy je nutné brat’ aj naklad obetovanej prilezitosti, ak by sme
prostriedky vloZené do podpory investicii nasmerovali na tvorbu novych pracovnych miest,

napriklad podporu miestnych malych a strednych podnikov. Dalsim rizikom je vznik duélnej
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ekonomiky, ked’ sa vlada orientuje na prilakanie zahraniénych investorov a zabuda na podporu

doméceho podnikania.

Medzi d’alsie nevyhody PZI patria:

PZI, v dosledku lepSej technoldgie alebo trhovej sily, m6Zu vytlacit’ miestne firmy
a vysledkom bude niZ8ia konkurencia na trhu (crowding out).

TNK moze do firmy investovat’ aj s cielom zbavit’ sa konkurencie a znizit' alebo
uplne zastavit’ produkciu.

TNK si nevyberie dodavatel’a z miestnych firiem, ale v snahe maximalizovat’ zisk
uprednostni dovoz a nizkonéakladovych dodavatel'ov zo zahranicia.

Zrucnosti, ktoré zamestnanci ziskaji, sa mézu tykat’ Specifického zariadenia alebo
procesu a nemusia byt pouzitel'né v inej firme.

Nedostatok pozitivneho prepojenia s miestnymi komunitami.

Nepriaznivé dopady PZI na Zivotné prostredie (predovSetkym v tazobnom
a tazkom priemysle).

Vypadok danovych prijmov, spésobeny poskytnutymi danovymi tlavami, alebo
transferovymi cenami, ktorymi si TNK dokazu zoptimalizovat’ dafiové zataZenie.

Rast zavislosti na TNK, strata politickej suverenity.

NajdolezitejSia v konecnom dodsledku je schopnost’ hostitel'skej krajiny vyuzit

potencialne pozitiva PZI. Schopnost’ prildkat’” PZI negarantuje ekonomicky rast. Hostitel'ska

krajina musi byt schopnéd aj zachytit' priaznivé nepriame ucinky PZI. Kapacita krajiny

zachytit' spillovers zavisi od jej l'udského kapitalu, ktory moéze ovplyvnit' vzdeldvacim

systémom a mobilitou pracovnej sily, kIi¢ové st predovsSetkym investicie do vzdeldvania

a technoldgii.
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2 Ciel’ prace

Hlavnym ciel'om dizertacnej prace je zhodnotenie konkurencieschopnosti Slovenska

ako investi¢nej destinacie, na zaklade analyzy geografickej a odvetvovej Struktury priamych

zahrani¢nych investicii v obdobi 1970-2013 a identifikacie trendov v tokoch PZI. PZI budeme

skimat’” v kontexte globalizacie, pdsobenia transnacionadlnych korporacii a prehlbujucej sa

medzinarodnej del'by prace.

ramci teoretickej Casti prace si kladieme za ciel’ ziskat’, analyzova orovna
V t tick t klad I ziskat’, ly: t, t

a zhmut' poznatky domaécich i zahrani¢nych autorov, ktoré budeme nasledne pouzivat ako

teoreticky ramec pre analyzu tokov PZI avyhod lokality. Ciastkové ciele teoretickej asti

prace su:

identifikovanie novych trendov globaliz&cie a medzinarodnej del’by prace,
analyza vyznamu TNK v si¢asnom svetovom hospodarstve,
zhrnutie teorii PZI a systematizacia motivov zahrani¢nej investi¢nej angazovanosti

TNK.

V ramci analytickej Casti analyze podrobime globalne toky PZI, ich geograficku

a odvetvovu Struktaru, identifikujeme najnovsie trendy a prognozujeme vyvoj tokov PZI.

V dalsich krokoch analyzujeme PZI na Slovensku a konkurencieschopnost’ Slovenska ako

investicnej destinacie. Medzi Ciastkové ciele analytickej Casti prace sme zaradili:

analyza svetovych tokov PZI, ich geografickej a odvetvovej Struktary v obdobi
1970-2013,

analyza PZI na Slovensku v obdobi 1993-2013, v¢itane analyzy najvyznamnejsich
investorov a odvetvovej Struktury investicii,

analyza investi¢nej atraktivnosti a konkurencieschopnosti Slovenska a jej
porovnanie so suborom krajin, identifikovanych ako hlavni konkurenti Slovenska
v boji o PZI,

prognoza globalneho vyvoja tokov PZI aprognéza vyvoja PZI na Slovensku,

spolu s odpora¢aniami pre zvySenie investi¢nej konkurencieschopnosti.

V suvislosti s hlavnym a ¢iastkovymi ciel'mi dizertaénej prace sme si stanovili

nasledovné hypotézy, ktoré budeme dokazovat’ v teoretickej a analytickej Casti prace.

Hypotéza 1: Zvysuje sa konkurencia krajin v boji o PZI.

Hypotéza 2: Existuju spolo¢né charakteristiky najvyznamnejsich prijemcov PZL
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3 Metodika prace a metody skimania

Objektom sktmania su priame zahranicné investicie, KkonkrétnejSie PZI
transnacionalnych korporacii. Skimame ich ako vyznamny zdroj kapitdlu a jeden z motorov
ekonomického rozvoja Statov, ktoré su prijemcami PZI. Zéklad vyskumu tvoria otazky
0 vyvoji atrendoch v tokoch PZI, ich geografickej a odvetvovej Struktire a na druhej strane
faktory tvoriace vyhody lokality akonkurenéni vyhodu Statov, najvéacsich globalnych
prijemcov PZI a Slovenska.

Pri vypracovani dizerta¢nej prace sme postupovali v nasledujucich krokoch:

1. Ziskavanie poznatkov. Poznatky, uvedené predovsetkym v teoretickej Casti prace,

potrebné pre skimanie formulovaného problému, sme ziskavali Stadiom domaécej
a zahrani¢nej literatiry. Zdroje teoretickych poznatkov tvorili odborné knihy,
monografie aucebnice, prispevky publikované v odbornych avedeckych
Casopisoch a zbornikoch ainternet. Sucasne so ziskavanim poznatkov sme
formulovali hypotézy.

2. Zber udajov. Za ucelom dosiahnutia ciel'ov prace a verifikacie/falzifikéacie hypotéz
sme pouzili indexy globalizacie, ¢asové rady vyvoja objemu medzinarodného
obchodu, PZI, HDP, ukazovatele internacionalizacie produkcie, Statistickeé Udaje
tykajuce sa velkosti trhu, rastu HDP, zamestnanosti, vzdelanosti, vyuzivania
technoldgii a index globalnej konkurencieschopnosti krajin. Vyuzivali sme udaje
na urovni krajin, integracnych zoskupeni, geografickych celkov ako aj udaje
globéalne, celosvetove. Zakladné zdroje Gdajov boli Statistické databazy UNCTAD,
OECD, Eurostatu, Narodnej banky Slovenska (NBS), Statistického Uradu a
publikédcie UNCTAD, Svetového ekonomického fora, Ministerstva hospodarstva
a NBS.

3. Spracovanie a vyhodnocovanie Udajov. Ziskané Statistické udaje sme spracovali
v tabul’kovom editore Excel. Pri spracovani a vyhodnocovani Gdajov sme vyuZili
metddy vedeckej abstrakcie, historickli metddu, analyzu asyntézu, metddu
komparécie, induktivno-deduktivnu metddu a metody grafické.

4. Formulécia zaverov a zhodnotenie dosiahnutia ciel'ov dizertacnej prace.

Pri definovani Struktury prace ajej formalnej Uprave sme sa riadili Internou

smernicou rektora Ekonomickej univerzity v Bratislave ¢&. 8/2011 0 zavereénych
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a habilitaénych pracach, ich naleZitostiach, bibliografickej registracii, kontrole originality,
uchovavani a spristuptiovani. Taktiez sme vyuZzili poznatky nadobudnuté absolvovanim
predmetu Metodika vedeckej prace.

V teoretickej Casti prace sme aplikovali predovsetkym metodu abstrakcie a historickd
metddu. Pomocou metddy abstrakcie sme sa zamerali len na niektoré, pre pracu podstatné,
javy asuvislosti. Historicki metédu sme vyuzZili predovietkym pri skimani vyvoja
globalizacie, medzinarodnej delby prace, transnacionalnych Kkorporacii a priamych
zahrani¢nych investicii a suvisiacich tedrii. V ur€itej miere sme vyuzili aj metody analyzy
a syntézy, napriklad pri skumani stupnia globalizacie prostrednictvom indexov globalizécie,
alebo, spolu s komparativnou metédou porovnavania Udajov Vv ¢ase, pri ilustrovani
prehlbovania medzinarodnej del’'by prace a rastu vyznamu TNK vo svetovom hospodarstve.

V analytickej Casti, pri spracovani zozbieranych udajov, sme vyuZzivali predovsetkym
analyzu a komparativnu metddu. Komparativnu metdédu sme vyuZili jednak pri porovnavani
casovych radov (prilev PZI, analyza vyvoja rdéznych makroekonomickych ukazovatelov
ainych faktorov tvoriacich vyhody lokality) ajednak pri porovnavani vysledkov medzi
jednotlivymi subjektmi medzinarodnych vzt'ahov (na urovni regionov, integra¢nych zoskupeni
a jednotlivych narodnych ekonomik). Vzhl'adom k obrovskému mnozstvu udajov sme casto
pouZivali metodu abstrakcie a reprezentativneho vyberu pozorovanych prvkov. Ten sme
uplatnili pri vybere faktorov, na zdklade ktorych sme hodnotili investicnu atraktivitu
a konkurencieschopnost’ jednotlivych narodnych eckonomik a pri vybere analyzovanych
subjektov medzinarodnych vztahov. S ur¢itymi tazkost'ami sme sa stretli pri ziskavani udajov
o konkrétnych investoroch, TNK, aktivnych na Slovensku. Narodnd banka Slovenska
neklasifikuje PZI aZ do takéhoto detailu a nenasli sme iny priamy zdroj informacii. Pomohli
sme si teda udajmi o privatizacii Fondu narodného majetku a idajmi o najvacsich prijemcoch
investi¢nej pomoci Ministerstva hospodarstva. Pri vyhodnocovani udajov, formulacii zaverov
a verifikacii/falzifikacii hypotéz sme pouzivali najméd induktivno-deduktivnu met6du

a syntézu.
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4 Vysledky prace
4.1 Svetové toky priamych zahrani¢nych investicii, geograficka a odvetvova
Struktira

4.1.1 Obdobie 1970-1990

Svetové toky PZI 1970-1990

Od roku 1970 az do zaciatku 80. rokov toky PZI rastli, vyvoj tokov PZI pocas celého
sledovaného obdobia ukazuje aj graf ¢. 3. V januari 1980 ekonomika USA vstUpila do recesie,
svojho Casu najhorSej od Velkej depresie 30. rokov. Za hlavné dovody moézeme povazovat
vyrazné zvysenie cien ropy, ktoré nastalo po Iranskej revoldcii v roku 1979 - druhy ropny Sok.
Dalsim dovodom bola restriktivna monetarna politika USA zamerana na skrotenie inflacie.
Svetovy rast HDP, ilustrovany na grafe ¢. 4, klesol v roku 1980 zo 4% na 1,2% a po miernom
oziveni v roku 1982 aZ na 0,5%. Recesia sa vtedy odrazila aj na investiciach, ktorych objem

medziroéne mierne klesal v rokoch 1982, 1983 a 1985.

Graf ¢. 3: Tok prijatych priamych zahrani¢nych investicii vo svete v rokoch 1970-

2013
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Zdroj: UNITED NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT.
Statisticka databaza. [citované 23.2.2015]. Dostupné na internete:

<http://unctad.org/en/Pages/Statistics.aspx>.
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Od roku 1984 svetovy HDP rastol medziro¢ne tempom vyS$im ako 3%. Na
hospodarskej scéne Coraz viacsi vyznam ziskavali Japonsko a Azijské tigre, v Eurdpe sa
prehlbovala integracia. Investiéné prostredie charakterizovala zvySena investi¢na aktivita
tychto hospodéarsky vyspelych krajin, ktoré otriasli dovtedy pevnou poziciou USA a Velkej
Britanie ako najvyznamnejSich medzinarodnych investorov. Pocas oZzivenia PZI nepretrzite
réstli pat’ rokov. Dva roky dokonca medziro¢ne viac ako 50%, v roku 1987 prvy krat prekonali
hranicu 100 mld. USD.

Graf ¢.4: Vyvoj svetového HDP po rokoch v obdobi 1971-2013
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Zdroj: UNITED NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT.
Statisticka databéaza. [citované 23.2.2015]. Dostupné na internete:

<http://unctad.org/en/Pages/Statistics.aspx>.

Geograficka Struktara PZI 1970-1990
Pri pohl'ade na geograficka Struktaru PZI sa odhali nova dynamika odrdzajuca
meniace sa postavenie svetovych hospodarskych centier. Zafiatkom sledovaného obdobia

pradili zhruba % PZI do hospodérsky vyspelych $tatov®. Tok PZI do jednotlivych skupin

% Rozdelenie ekonomik do skupin podl'a hospodarskej vyspelosti podla UNCTAD, vid’ priloha 3.
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ekonomik je zobrazeny v grafe ¢. 5. Medzi 10 najvac¢$imi prijemcami PZI, uvedenymi

v tabul’ke ¢. 3, sa naché&dzali dve rozvojové krajiny: Brazilia a Juzné Afrika na 9. a 10. mieste.

Graf &. 5: Tok prijatych priamych zahrani¢nych investicii v obdobi 1980-2013%°

v mil. USD
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Zdroj: UNITED NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT.
Statisticka databéaza. [citované 23.2.2015]. Dostupné na internete:

<http://unctad.org/en/Pages/Statistics.aspx>.

Podobné situacia bola v roku 1980, do priemyselne vyspelych Statov smerovalo
86%°’ vietkych investicii. V skupine top 10 sa nachadzali dve rozvojové krajiny: Mexiko na
5. mieste a Brazilia na 7.% na jej vrchole sa nachadzali USA, Velka Britania a Kanada.
V prvej dvadsiatke sa zaGali objavovat’ rozvojové krajiny Azie Singapur, Malajzia a Hong

Kong. Hospodarsky vyspelé Staty si svoju poziciu udrzali aj v roku 1990. Prudilo do nich

% Skupina tranzitivnych ekonomik bola niekolkokrét preklasifikovana. Pre ilustraciu uvadzame upraveny rad
udajov, ktory zahfiia vSetky ekonomiky strednej a vychodnej Eurdpy, ktoré pred rokom 1989 mali planované
hospodarstvo.

8 7Zdroj: UNITED NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT. Statisticka databéza.
[citované 23.2.2015]. Dostupné na internete: <http://unctad.org/en/Pages/Statistics.aspx>.

% Tamtie?.
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83%*° celkového objemu PZI, na prvych prieckach sa stale nachadzali Spojené $taty a Velka
Britania. Jedinou rozvojovou krajinou v prvej desiatke bol Singapur na 10. mieste. Do prvej
20. sa dostali aj Cina a Hong Kong*, Mexiko, Malajzia, Thajsko a Argentina. V tomto obdobi
pradilo viac ako 50% investicii do krajin na prvych piatich prie¢kach rebricka. Medzi
najvacsich investorov patrili Velka Britania (s az 20% podielom na celkovych investiciach),

Japonsko a Spojené Staty.

Tabulka ¢. 3: 10 najvacsich svetovych prijemcov PZI v mil. USD 1970-1990

objem objem objem
prijatych prijatych prijatych
krajina PZI krajina PZI INEIE PZI
1 Kanada 1823 USA 16 918 USA 48 422
2| Velka Britania 1 488| Velka Britania 10 123| Velka Britania 30 461
3 USA 1260 Kanada 5 807 Francuzsko 15 629
4 Australia 893 Francuzsko 3328 Spanielsko 13294
5 Nemecko 770 Mexiko 2 099 Holandsko 10516
6 Holandsko 633 Holandsko 2 005 Austrélia 8 479
7 Taliansko 624 Brazilia 1910 Belgicko 8 047
8 Francuzsko 621 Australia 1866 Kanada 7582
9 Brazilia 392 Belgicko 1545 Taliansko 6 345
10| Juzna Afrika 334 Spanielsko 1493 Singapur 5575
Svet 13 346|Svet 54 078|Svet 207 455
Podiel na Podiel na Podiel na
celosvetovych 66%|celosvetovych 87%|celosvetovych 74%
PZI PZI PZI
Zdroj: UNITED NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT.
Statisticka databaza. [citované 23.2.2015]. Dostupné na internete:

<http://unctad.org/en/Pages/Statistics.aspx>.

Tri Stvrtiny investicii do rozvojovych krajin pradili do desiatich krajin, predovSetkym
v Azii alLatinskej Amerike: Singapuru, Brazilie, Mexika, Ciny, Hongkongu, Malajzie,
Egyptu, Argentiny, Thajska a Kolumbie. Hoci krajiny Latinskej Ameriky ziskavali investicie

% Tamtiez.

“ Hongkong je Vv podstate sucastou Ciny a vysoky prilev investicii je mozné vysvetlit' tym, Ze je Casto
prestupnou stanicou investicii, ktoré smeruju prave do Ciny. Pozri DUDAS, T. 2006. Priame zahrani¢né
investicie vo svetovom hospodarstve. Bratislava : Vydavel'stvo EKONOM, 2006. s. 37. ISBN 80-225-2139-6.
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v absoldtnych hodnotéch, ich podiel na celkovom objeme prijatych investicii klesal v prospech
rozvojovych krajin Azie. Najhorsiu poziciu v skupine rozvojovych krajin mala Afrika, ktor4 si
dokazala zvacsit’ podiel na celkovych prijatych investiciach, tie vSak boli koncentrované do
krajin produkujucich ropu.

V skupine tranzitivnych ekonomik Udaje o PZl za toto obdobie nie st dostupné,
vyznamnym bol z pohl'adu globalnych investicii rok 1990, kedy Sovietsky zvéz povolil tplné

zahrani¢né vlastnictvo podnikov a repatriaciu zisku.

Odvetvova Struktira PZ1 1970-1990
Z hladiska sektorového smerovania PZI sa uz v tomto obdobi zvySoval vyznam PZI v
oblasti sluzieb. Kym v 50. rokoch minulého storo¢ia bola vd¢sina PZI koncentrovana v oblasti
surovin a spracovatel'skom priemysle, v 70. rokoch sluzby predstavovali Stvrtinu celkového
stavu PZI a do konca 80. rokoch sa ich podiel zvysil na polovicu®’. Tento trend v oblasti PZI
odrdZa zmenu vyznamu sektora sluzieb v globalnej ekonomike. Rast vyznamu sluzieb bol
umozneny predovsetkym:
- dopytom po sluzbéach, ktory sa zvysil s rastom redlnych miezd,
- rozvojom technologii umoziujicim poskytovanie novych druhov sluzieb
a zvysujucim dopyt po urcitych sluzbach (napriklad telekomunika¢nych),
- skuto¢nostou, ze PZI st cCasto najvhodnejSou formou na zabezpecCenie
poskytovania predovsetkym neobchodovatelnych sluzieb,
- liberalizaciou trhov a nasledovanim konkurencie (najma vo finanénom sektore),

- vznikom jednotného trhu v Eurdpe.

4.1.2 Obdobie 1991-2000
Svetové toky PZI 1991-2000

Dalsie obdobie recesie zac¢iatkom 90. rokov sa na celkovom objeme PZI podpisalo
poklesom len v roku 1991 o 26%. ISlo predovSetkym o dosledky recesie v USA, ktora sa
v menSej miere rozSirila aj na ostatné hospodarsky vyspelé Staty, spolupracujice s USA. Prvé
znaky boli kolaps akciovych trhov koncom roku 1987, kriza realitného trhu a krach mnohych

* UNCTAD. 1991. World investment report 1991. Geneva : United Nations, 1991. s. 15. ISBN 92-1-104370-0.
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vvvvv

irackej invazie do Kuvajtu.

Nasledne az do roku 2000 PZI réastli rychlym tempom. Noveé investi¢né prileZitosti
priniesol rozpad socialistického bloku a otvorenie jeho trhov. Informaéna revolucia, inovacie
v telekomunikaciach a pocitacovych sietach, rozmach hardvérovych a softvérovych
produktov priniesli na trh mnoZstvo technologickych noviniek arevolu¢nym sposobom
zmenili fungovanie mnohych oblasti priemyslu a sluzieb. Dalsia liberalizacia a deregulacia
trhu prispela k rozSirovaniu investiénych moznosti. V roku 1999 PZI prekonali hranicu bilion
UsD*.

V roku 2000 nastala d’alSia recesia, nebola vSak taka silnd ako dve predchadzajice
viny. Ekonémovia pred jej nastupom varovali uz na zéklade spomalenia rastu v Azii
v dosledku azijskej finan¢nej krizy v roku 1997. Kriza postihla predovsetkym vyspelé krajiny
Eurépy a USA. V USA praskla ,,dot-com* bublina, klesli nadhodnotené ceny akcii mnohych

spolo¢nosti podnikajucich v oblasti internetu.

Geograficka Struktara PZI 1990-2000
Obdobie rokov 1990-2000 bolo obdobim nepreruseného medziro¢ného rastu PZI,
s vynimkou rokov 1991-1992 v priemyselne vyspelych krajindch a roku 1998 v rozvojovych

krajinach. Na rozdiel od dvoch predchéadzajdcich obdobi prudkého rastu PZI*

, toto obdobie je
charakterizované hojnou ucast'ou rozvojovych krajin na strane prijemcov. Porovnanie objemu
a tokov investicii v roku 2000 s rokom 1985 v tabul’ke ¢. 4 ukazuje, Zze do investovania sa
zapéja Coraz viacej krajin.

Vroku 2000* PZI rastli medziroéne 18%, rychlejsie ako ostatné ekonomické
agregaty: svetova produkcia, tvorba kapitalu a obchod. Napriek tomuto rastu boli PZI vo svete

stale nerovnomerne rozlozené. 10 najvacsich hostitel'skych krajin prijalo 2/3 vSetkych PZI, len

42 Zdroj: UNITED NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT. Statisticka databaza.
[citované 23.2.2015]. Dostupné na internete: <http://unctad.org/en/Pages/Statistics.aspx>.

*81979-1981 tahanom investiciami do ropného priemyslu v krajinach disponujlcich touto surovinou a 1987-
1990 koncentrovanom v priemyselne vyspelych krajinach.

* Zdroj: UNITED NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT. Statisticka databéza.

[citované 23.2.2015]. Dostupné na internete: <http://unctad.org/en/Pages/Statistics.aspx>.
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mélo krajin (USA aCina) zaznamenalo narast svojho podielu na celkovych PZI. 100
najmensich prijemcov ziskalo 1% celkovych investicii. 30 najvicSich hostitel'skych krajin
prijalo 95% vsetkych investicii ro¢ne, a z celkového objemu investicii drzalo 90%. Na strane
investorov, top 30 dokonca investovalo az 99% roénych tokov PZI a vlastnilo 99% vSetkych
investicii. Medzi investormi sa nachadzali predov3etkym TNK so sidlom v USA alebo Velkej

Britanii.

Tabul'ka ¢. 4: Pocet krajin s vysokym objemom investicii (prijatych aj investovanych)
v rokoch 1985, 2000 a 2013

Celkovy objem prijatych Celkovy objem Investované prostriedky
investicii vy$Siako 10 mld.  investovanych prostriedkov Prilev investicii vyssiako 10 vyssie ako 10 mld. USD
UsD vyssiako 10 mld. USD mld. USD roéne roCne
1985 16 13 1 2
Vsetky krajiny 2000 54 32 21 15
2013 108 56 30 25
1985 5 2 0 0
Rozvojové krajiny 2000 27 12 7 2
2013 63 27 17 10
Zdroj: UNITED NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT.
Statisticka databaza. [citované 23.2.2015]. Dostupné na internete:

<http://unctad.org/en/Pages/Statistics.aspx>.

V ramci hospodarsky vyspelého sveta aZz 71% PZI smerovalo do Statov Triady.
Najvéacsou hostitel'skou krajinou sveta, rovnako ako aj najvac$im investorom, boli USA
(tabulka ¢. 5). V roku 2000 rekordne vysoké investicie prudili do Nemecka, predovsetkym
vdaka akvizicii Mannesmannu Vodafonom®. Zagiatkom 90. rokov pokles tokov PZI do
priemyselne vyspelych krajin mohol byt’ ¢iasto¢ne pripisany pomalému rastu a ekonomickej
recesii v Eurdpskych spolocenstvach, Japonsku a Severnej Amerike. Atraktivitu tychto
destinacii znizila aj skuto¢nost, Ze poklesla ziskovost’ na ich trhoch. Obzvlast’ tento pokles
v odchadzajucich investiciach pocitilo Japonsko. Spomalenie doméaceho ekonomického rastu,
klesajica vynosnost’ a problémy na finan¢nych trhoch dokonca spdsobili, ze niektoré japonskeé
TNK predavali zahrani¢né aktiva, aby vykryli straty na domacom trhu. Napriek rekordnym

objemom PZI podiel hospodarsky vyspelych krajin na celkovych investiciach klesal az do

** UNCTAD. 2001. World investment report 2001. Geneva : United Nations, 2001. s. 15. ISBN 92-1-112.
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roku 1997. Toto moéze byt pripisané jednak rasticej atraktivite rozvojovych krajin,
predovietkym tych s velkym trhom a rychlo rastdcich, ale iskuto¢nosti, ze niektori velki
investori nefiguruja medzi prijemcami (napriklad Nemecko, Taliansko alebo Japonsko).
Ked’ze racionalizacia vyroby na vyspelych trhoch (napriklad trhu Eurdpskej Unie) dosiahla
vysoky stupen, firmy sa obratili na nové trhy, ktoré sa nachadzali predovSetkym v rozvojovom
svete. Hospodarsky vyspelé krajiny sa stali motorom rastu PZI v roku 1997. PZI vtedy réastli
siedmy rok =za sebou, napriek dazijskej finan¢nej krize ato predovSetkym vdaka
pokracujucemu silnému ekonomickému rastu v USA, zlepSujucim sa ekonomickym
ukazovatelom v mnohych krajindch zapadnej Eurdpy arasticemu poctu fazii a akvizicii
(predovsetkym v bankovnictve, poistovnictve, v oblasti distriblcie energie, chemickom
a farmaceutickom priemysle a v telekomunikaciach). Privatizacia otvorila nové moznosti
investovania do infrastruktury.

Objem flzii aakvizicii odhalil nieGo zo stratégii TNK, ktoré posiliiovali svoje
konkurenéné vyhody sustredenim sa na kl'icové ¢innosti a zbavovali sa tych ostatnych. USA
potvrdili svoju poziciu najvacsicho prijemcu PZI a vzdialili sa krajinam na d’alSich miestach
rebricka. Japonské TNK sa vratili na scénu ako najvyznamnejsi investori, aj ked ich investicie
nedosiahli troven z konca 80. rokov. V rekordnom roku 2000 prijali hospodarsky vyspelé
krajiny 81% vsetkych PZI a medziroény rast PZI v tejto skupine bol takmer 3,5 ndsobne vy3si
ako rast PZI do rozvojovych krajin.

PZl do krajin strednej avychodnej Eurépy neplynuli vtakom rozsahu ako sa
oCakavalo po otvoreni trhov, napriek investicnému potencialu, ktory predstavovali
predovSetkym: stredne vysoky prijem v mnohych krajinach, primerane velké trhy
s existujucim dopytom spotrebitelov, silnd priemyselnd zdkladia, nerastné suroviny
v niektorych krajinach, dostatok kvalifikovanej alacnej pracovnej sily, blizkost’ trhov
Zapadnej Europy aocakavania spojené s liberalizaciou trhov a privatizaciou. Rizikom
regionu sa vSak ukazal byt pokles HDP a taZkosti spojené s transforméciou na trhoveé
ekonomiky. K zvrateniu ekonomického prepadu v oblasti strednej a vychodnej Eur6py prvy
krat od konca éry centrdlneho planovania prislo vroku 1998. Prilev investicii bol
nerovnomerny, tieto prudili predovsetkym do krajin, ktoré urobili najvacsi pokrok smerom
k trhovo orientovanej ekonomike. Medzi najvicsich prijemcov patrili CR, Madarsko

a Pol'sko. PZI smerujuce do Ruska klesali v dosledku krizy, ktord zvysila neistotu ohl'adom
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ekonomickej politiky Ruska, predovsetkym ¢o sa tykalo privatizacie. V roku 2000 sa medzi
tychto tradi¢ne najvacsich prijemcov PZI zaradilo aj Slovensko.

Do PZI bolo zapojenych Coraz viac rozvojovych krajin. Ich podiel na PZI v polovici
90. rokov vyskocil na 35-40%, avsak koncom desatrocia klesol naspét’ na uroven okolo 20%.
Vysoka vynosnost lékala investicie do regionu Azie, vd’aka ekonomickému oZiveniu
a silnému ekonomickému rastu, liberalizacii v oblasti investovania a privatizécii vzrastol tok
PZl do Latinskej Ameriky. Afrika sa na raste investicii do rozvojovych krajin vo
vyznamnejSej miere nepodielala, napriek prilezitostiam tazby nerastného bohatstva. Jej podiel
na prijatych investiciach dokonca klesol z 8% v roku 1990 na 4% v roku 2000.

Do Azie plynulo v tomto obdobi, s vynimkou 4zijskej finanénej krizy koncom 90.
rokov, 65 az 70% celkovych investicii do rozvojovych krajin. Krajiny Azie pokracovali
v dosahovani najlepSich vysledkov medzi rozvojovymi krajinami, ¢o sa tyka rastu HDP
a exportu, ¢i zahrani¢nej zadlZenosti. K priaznivej investicnej klime prispel tiez ciel’ dosiahnut’
do roku 2020 v Azijsko-pacifickom regione priestor slobodného avolného obchodu
a investicii. V roku 1998 sa ¢lenovia ASEANu dohodli na vytvoreni spolo¢nej investiénej
oblasti. Prijali tieZ opatrenia na urychlenie zavedenia zony volného obchodu ana
poskytovanie pecialnych vyhod a privilégii pre prilakanie PZI do regionu. Toky PZI do Azie
mierne poklesli pocas financnej krizy v roku 1998, pokles vSak sposobilo niekol’ko malo
krajin. Konkrétne to boli Indonézia, Tchaj-wan a Hongkong, investicie do d’alsich krajin Azie
zostali krizou nedotknute.

Na prvom mieste medzi rozvojovymi krajinami je nutné spomentit’ Cinu, ktora sa
stala hostitel'skou krajinou pre najviac PZI v tejto skupine a druhou najviacsou vo svete po
USA. V 1993 a 1994 do nej smerovala vacsina prirastku PZI v rozvojovych krajinach. Cina
lakala investorov rovnakymi vyhodami ako ostatne krajiny v regione: rychlym ekonomickym
rastom, nizkymi nakladmi, obrovskym domécim trhom a rasticim prijmom obyvatelstva.
Specifickou vyhodou bolo zlepsenie jej vztahov so susednymi krajinami a s USA. Poziciu
regionalneho lidra Cina zastivala celé desatrocie, s vynimkou roku 2000, kedy ju na tejto
pozicii vystriedal Hongkong. Jednak vd’aka zotaveniu po predchadzajicej finan¢nej krize, ale
aj vd’aka o¢akavaniam spojenym so vstupom Ciny do Svetovej obchodnej organizacie (TNK

docasne umiestnovali investicie v Hongkongu), velkej medzihrani¢nej akvizicii v oblasti
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telekomunikacii®® ascasti aj vdaka Spekulativnemu pohybu kapitalu (round-tripping).
Koncom 90. rokoch vak pridlo aj v Cine k spomaleniu rastu PZIl. Ako hlavné dévody
modzeme uviest’ spomalenie ekonomického rastu, prebyto¢nu kapacitu v mnohych odvetviach
(preinvestovanie, alebo slabnutie dopytu), rast miezd v pobreznych oblastiach, ktoré zniZzili
vyhodu lacnej pracovnej sily, nedostatoént infrastrukturu vo vzdialenejSich provinciach
s lacnou pracovnou silou, oslabovanie mien vinych krajinach, ktoré zniZilo cenovl
konkurencieschopnost’ exportu zahraniénych filidlok a zhorSené ekonomické podmienky
v krajinach, ktoré boli najvac§imi zdrojmi investicii v Azii. Cine vSak stle zostali
predpoklady pokles prekonat a to pokracujucou liberalizaciou investicii, masivnym
budovanim infraStruktiry, ucastou zahraniénych investorov na reStrukturalizacii Statom
vlastnenych podnikov, a ekonomickym rastom rychlejSim ako v ostatnych krajinach regionu.

Okrem Ciny v Azii lakali investicie predovietkym rychlo rastlce
novoindustrializované krajiny (Indonézia, Malajzia a Thajsko). Rastuce néaklady prace
v novoindustrializovanych krajinach prinitili niektoré TNK presuniit’ svoju vyrobu do Ciny
a Juznej Azie. Dokazali viak odpovedat’ na pokles PZI v dosledku straty niektorych zo svojich
vyhod lokality astat sa atraktivnymi pre investicie do high-tech priemyslu a odvetvi
naro¢nych na kvalifikovant pracovnu silu. Stali sa tiez vyznamnymi investormi a sami zacali
presuvat’ ¢innosti naro¢né na pracovnu silu do inych krajin v regiéne. Zacali investovat’ aj
Vv pre ne menej tradi¢nych regionoch ako EU, krajiny strednej a vychodnej Eur6py a v Afrike.
Svoju pritomnost okrem Ciny zadala davat’ citit’ aj druhd najvicsia krajina regionu, India,
liberalizaciou investi¢ného rezimu.

Investicie v Latinskej Amerike rastli mierne, predovSetkym v druhej polovici 90.
rokov. Vplyv na prilev PZI mal aj vstup Mexika do NAFTA a hospodarska integracia krajin
v rdmci zdruzenia MERCOSUR. PZI vSak zostali koncentrované v niekolkych odvetviach
(automobilky v Mexiku a Brazilii, nerastné suroviny v Cile) alebo boli vyvolané privatizaciou
(Argentina a Peru). Medzi latinoamerickymi rozvojovymi krajinami sa na ¢elo rebricka
dostala Brazilia. Jednak to bolo vd’aka uz spomenutym vel’kym investiciam v automobilovom
priemysle (v dosledku intra-regionalnej racionalizacii v ramci MERCOSURu) a vdaka

reaktivacii privatizaénych programov (v roku 1998 privatizacia telekomunika¢ného giganta

*® Hodnota akvizicie bola 23 mld. USD. Blizsie pozri UNCTAD. 2001. World investment report 2001. Geneva :
United Nations, 2001. s. 25. ISBN 92-1-112.
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Telebras). Na dva roky, podas azijskej finanénej krizy, klesol podiel Azie na prijatych PZI
z 55 na 51%, v prospech Latinskej Ameriky. Offshore finanéné centra Bahamy, Bermudy,
Kajmanské ostrovy prijali polovicu PZI plynicich do oblasti Strednej Ameriky a Karibiku
(bez Mexika). Prilev investicii tu bol silne zavisly od postupu privatizacie, v roku 2000

v dbsledku jej spomalenia ich prilev do Latinskej Ameriky poklesol.

Tabulka ¢. 5: 10 najvacsich svetovych prijemcov PZI v mil. USD 1990-2000

v miliénoch USD

objem objem objem objem objem
prijatych prijatych prijatych prijatych prijatych
krajina PZI krajina PZI krajina PZI krajina PZI krajina PZI
1 USA 48 422 USA 19 222 USA 58 772 USA 103406 USA 313997
2| Velka Britania 30 461 Francuzsko 17 900 Cina 37521 Cina 45 257 Nemecko 198 277
3 Francuzsko 15 629| Velka Britania 15 473 Francuzsko 23 673| Velka Britania 33 227| Velka Britania 118 764
4 Spanielsko 13 294 Spanielsko 14 950| Velka Britania 19 969 Francuzsko 23174 Belgicko 88 739
5 Holandsko 10 516 Belgicko 11 286 Svédsko 14 448 Brazilia 18 993 Kanada 66 795
6 Austrdlia 8 479 Cina 11 008 Austrélia 13 353 Singapur 15 702 Holandsko 63 855
7 Belgicko 8 047 Holandsko 6170 Holandsko 12 304 Mexiko 12 830 Hongkong 61938
8 Kanada 7 582 Malajzia 5138 Nemecko 12 024 Nemecko 12 245 Francuzsko 43 252
9 Taliansko 6 345 Austrélia 4937 Singapur 11 943 Belgicko 11 998 Cina 40 715
10 Singapur 5575 Kanada 4724 Belgicko 10 689 Kanada 11 525 Spanielsko 39 575
Svet 207 455|Svet 165 881 |Svet 342 799|Svet 487 853|Svet 1400 541
Podiel na Podiel na Podiel na Podiel na Podiel na
celosvetovych 74%|celosvetovych 67% | celosvetovych 63%|celosvetovych 59%|celosvetovych 74%
PZ| PZ| PZ| PZI PZI
Zdroj: UNITED NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT.
Statisticka databéza. [citované 23.2.2015]. Dostupné na internete:

<http://unctad.org/en/Pages/Statistics.aspx>.

Investicie do Afriky boli zaciatkom 90. rokov stabilné, smerovali predovsetkym do
tazobného priemyslu. Vacsina PZI tak prudila do krajin bohatych na nerastné suroviny,
predovSetkym ropu, ako Egypt alebo Nigéria. Z ostatnych bolo GspeSné napriklad Maroko,
vd’aka silnému ekonomickému rastu, liberdlnej investi¢nej legislative a bezcolnému pristupu
na trhy Eurdpskych spolocenstiev pre produkty obsahujice minimalne 40% doméaceho obsahu.
Napriek liberalizécii investi¢nych reZzimov PZI do Afriky neplynuli vo vyznamnejSej miere.
Pri¢inou boli malé trhy s nizkym ekonomickym rastom, nedostato¢nd infrastruktara, vysoka
zadlZenost’, pomalé zavadzanie reforiem podporujucich trhovi ekonomiku a sikromny sektor,
nizka technologicka uroven v mnohych krajinach Afriky. Od polovice 90. rokov objem

investicii smerujucich do Afriky klesal. K poklesu prispeli okrem azijskej finan¢nej krizy,
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ekonomickeho rastu v USA, Europe a Latinskej Amerike aj pokles cien komodit a ropy.
V roku 2000 podiel kontinentu na PZI do rozvojovych krajin klesol na 4%.

Odvetvova Struktara PZ1 1990-2000

Aj vtomto obdobi pokratoval rast vyznamu apodielu sluZzieb na celkovych
investiciach. Sektorové rozdelenie PZl sa v poslednom obdobi zmenilo tak, Ze odrdzalo
konkurenéné vyhody domacich a hostitel'skych krajin, stupenn liberalizacie v tom ktorom
odvetvi a globaliza¢né stratégie TNK. Rast vyznamu znalostnej ekonomiky sa odrazil v raste
tokov platieb za technoldgie.

Medzi koncom 80. rokov arokom 1997 poklesli PZI do priméarneho sektora na
polovicu. Zodpovedajuc tomu sa zvySili PZI do sektora sluZzieb, ato ako v hospodarsky
vyspelych, tak v rozvojovych Statoch. Podiel spracovatel'ského priemyslu zostal nezmeneny,
pre rozvojové krajiny bol najdélezitejSim sektorom. NajrychlejSim tempom rastli sluzby.
V rozvojovych krajindch sa ich podiel na celkovych investiciach zvysil zo 45% v roku 1988
na 56% vroku 1997. Tento rast je mozné vysvetlit' liberalizaciou v mnohych odvetviach
sluZieb a tiez ich neobchodovatel'nost'ou, ktora vyzaduje PZI, aby bolo mozné sluzby dodavat’
na zahrani¢éné trhy. Dalsi posun smerom k sluzbam bol ulahéeny liberalizaciou. Investovanie
bolo zacdiatkom 90. rokov umoznené do odvetvi naro¢nych na kapital ako telekomunikécie
a letecky priemysel. Vo vyrobnom sektore investicie klesali, menila sa aj ich kvalitativna
Struktdra. PZI sa presuvali z odvetvi naroénych na Pudska pracu do odvetvi naroénych na
kapitdl. V oblasti sluzieb vlastnili 2/3 investicii TNK posobiace vo finanénom sektore
a sluzbach suvisiacich s obchodom. Finanéné odvetvie bolo aj odvetvim s najvac¢sim prilevom
PZI, nasledované¢ obchodom. Doévody st potreby TNK vo financnej oblasti na podporu
obchodu medzi zahrani¢énymi pobo¢kami jednak v spracovatel'skom priemysle, ale aj v oblasti
poskytovania inych sluzieb, restrukturalizacia financného odvetvia v priemyselne vyspelych
krajinach, prostrednictvom velkého objemu fuzii a akvizicii, a liberalizicia tohto odvetvia
v rozvojovych a tranzitivnych ekonomikach. Finanény sektor a obchod podporujice sluzby
boli najdoélezitejSimi prijemcami PZl v celej skupine hospodarsky vyspelych krajin,
v rozvojovych  krajinaich to boli oblast nehnutelnosti achemicky priemysel.
V spracovatel'skom priemysle sa najviac PZI koncentrovalo v kapitalovo alebo technologicky

naroénych odvetviach ako chemicky, elektronicky a automobilovy. Koncentracia odraza
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stratégie TNK v tychto oblastiach, ktoré sa snazili profitovat' z technologického pokroku
a uspor z velkovyroby, ktoré prinaSa medzinarodnd produkcia. Koncentraciu PZI v tychto
odvetviach zintenzivnili aj velké fuzie a akvizicie vautomobilovom, chemickom a

farmaceutickom priemysle.

4.1.3 Obdobie 2001-2013
Svetové toky PZI 2001-2013

V poslednom desatroé¢i prislo ku dvom celosvetovym krizam, ktoré sa odrazili na
prepade tokov PZI, ale aj kich oZiveniu a dosiahnutiu rekordnej Urovne v medzikrizovom
obdobi.

Toky PZI v roku 2001 poklesli, ¢o mbézeme pripisat’ dvom faktorom. Prvym bolo
spomalenie ekonomickej aktivity a vynosnosti investicii v najvac¢sich ekonomikach a druhym
prudky pokles aktivit na akciovych trhoch. Eur6pu na niekol’ko mesiacov po zavedeni Eura
postihla inflacia, recesia postihla predovsetkym Francizsko a Nemecko. V Japonsku
pretrvavala recesia z 90. rokov, postihnuté bolo najmé deflaciou. Silnou ranou pre finan¢né
trhy bol Gtok z 11.9.2001. Pokles hodnoty akcii znamenal aj pokles hodnoty aktiv ziskanych
prostrednictvom flzii a akvizicii. Vplyv na pokles investi¢nej dovery mali aj velké korporatne
$kandaly posledného obdobia. DalSou pri¢inou mohla byt pauza v konsolidéacii niektorych
odvetvi, napriklad z dévodu integracie novoziskanych spolo¢nosti.

Napriek tomu, Ze tato kriza nebola taka silna, ako predchadzajlce, na objeme PZI sa
prejavila intenzivnejSie. V roku 2001 ich objem oproti rekordnému roku 2000 poklesol 0 41%
a klesal d’alSie dva roky. Prejavil sa predovSetkym na zniZeni poc¢tu fuzii a akvizicii, ktoré stali
za rekordnymi objemami PZI koncom 20. storocia. Tento pokles bol prvy od roku 1991
a najhorsi za celé dovtedy sledované obdobie. Viac ako 12 krajin, medzi nimi tri najvacsie
svetové ekonomiky, sa dostalo do recesie. Podla prieskumov UNCTAD vSak recesia
neovplyvnila plany zahraniénych aktivit TNK. PZI v roku 2001 boli, v absolutnej hodnote,

stale vyssie ako v roku 1998*.

" po roku 1998 dramaticky narast v objeme fazii a akvizicii viedol k vysokym objemom PZI. V poklese v roku

2001 teda mbéZeme vidiet’ aj navrat k ,,normalnej arovni fuzii a akvizicii.
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V roku 2004* uz rast HDP 4,1% takmer dosiahol predkrizovi hodnotu 4,4% z roku
2000. AZ do roku 2008 sa pohyboval medzi 3,5%-4,1%. Silny konkuren¢ny tlak v mnohych
odvetviach nutil vedice firmy hl'adat’ nové spdsoby zvySovania svojej konkurencieschopnosti.
Prejavili sa rozSirovanim po6sobnosti na rychlo rastice trhy ,,emerging” ekonomik alebo
racionalizaciou produkénych ¢innosti s cielom vyuzit’ vyhody z velkovyroby a znizit’ néklady.
Vysoké ceny mnohych komodit stimulovali PZI smerujlice do krajin bohatych na prirodné
zdroje.

Faza hospodarskeho ozivenia znamenala opét’ vysoké ro¢né prirastky, ktoré zastavila
a7 globéalna hospodarska a finanénéa kriza v roku 2008. Rok 2007*° prekonal rekord z roku
2000 a zaznamenal nové maximum v objeme PZI, takmer 2.000 mld. USD. Rast PZI odrazal
relativne vysoké tempo hospodarskeho rastu v mnohych Castiach sveta. V uréitej miere sa
tento rast d4 pripisat’ aj znehodnocovaniu dolara voci ostatnych hlavnym menam. Narastal
objem cezhraniénych fizii a akvizicii. Réstol pocet tzv. mega-deals, obchodov v hodnote
vy$ej ako 1 mld. USD, v roku 2007 dosiahol novy rekord pottom 300 Pretrvaval trend
liberalizacie investiénych rezimov, vratane zjednodusovanie procesov, posilfiovania vyhod pre
investorov, ¢i znizovania dafového zat'azenia. Zaroven sme boli svedkami rasticich obav
hospodarsky vyspelych $tatov z niektorych pokusov o flzie aakvizicie na ich Gzemi®.
V niektorych oblastiach vSak investiéné rezimy sprisnovali (ropny priemysel v Latinskej
Amerike, v Bolivii dokonca prislo k znarodneniu).

Najhorsia kriza postihla globalnu ekonomiku v rokoch 2008-2009. V roku 2009
svetové HDP dokonca jediny krat za sledované obdobie kleslo do negativnych ¢isiel az na -
2,3%. Postihnuté boli predovsetkym hospodarsky vyspelé krajiny a 2,5% rast v skupine krajin

rozvojovych nebol dostato¢ne silny na to, aby vyvazil pokles svetového HDP. Medzi

8 Zdroj: UNITED NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT. Statisticka databéza.
[citované 23.2.2015]. Dostupné na internete: <http://unctad.org/en/Pages/Statistics.aspx>.

* Tamtiez.

% Dovtedy bol najvyssi po&et tychto obchodov, 175, zaznamenany v roku 2000. Najvicsi obchod v histérii sa
objavil vo finanénom sektore: akvizicia ABN-Amro konzorciom Royal Bank of Scotland, Fortis a Santander,
v hodnote 98 mid. USD

>1 USA vyjadrili obavu nad akviziciou britskej firmy zameranej na prepravu a manazment pristavov firmou zo
Spojenych arabskych emiratov, v Eurdpskej Unii vyvolala obavy akvizicia oceliarskej spolo¢nosti Arcelor

(Luxembursko) zo strany Mittal Steel (firma registrovana v Holandsku).
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pri¢inami krizy moZzeme uviest' 'ahko dostupnu hotovost’ v USA, ktora zvySovala vieobecnu
zadlZenost, zlyhania finan¢ného dohl'adu a riadenia rizika. Zlyhania v regulacii, eSte zhor3enée
priliSnym spoliechanim sa na samoregulacnu schopnost’ trhu, celkovym nedostatkom
transparentnosti, finan¢nej Cestnosti a nezodpovednym chovanim viedli k akceptovaniu
nadmernému rizika, neudrzatelne vysokym cendm aktiv, investicnym Spekulacidm
anadmernej spotrebe pohananej l'ahko dostupnymi uvermi a nafuknutymi cenami aktiv.
Z tychto dovodov kriza byva oznaCovana aj za krizu etiky a moralky, nielen krizu finan¢nt.
9% pokles v objeme PZI nastal v roku 2008 atoky investicii nad’alej klesali, vo vSetkych
skupinach krajin, vroku 2009 aZz 033%. Tento pokles bol pripisany prave financ¢nej
a hospodarskej krize. V jej désledku bola v prvom rade obmedzena schopnost’ firiem
investovat’, nakol'ko tieto mali obmedzeny pristup k financnym prostriedkom. A to ako k
vlastnym, kvdli zniZzovaniu ziskov, tak ik cudzim, ktoré boli menej pristupné a drahSie.
Ochota investovat’ bola tiez ovplyvnend vyhliadkami ekonomického vyvoja, ato
predovsetkym v ekonomicky vyspelych krajinach, ktoré boli touto najvaznejSou krizou
v povojnovej ére postihnuté najviac. V roku 2009 globalnu krizu eSte zhorSila kriza
zadlZenosti Statov. Ta sa naplno prejavila v podmienkach finan¢nej krizy, t'az$ej dostupnosti
kapitdlu a potreby finanénych injekcii zo strany Statu do stkromného sektora. Postihla
predovsetkym krajiny Eurdpskej Unie, za jednu z pri¢in sa povazuje aj existencia monetarnej
Unie bez unie fiskalnej.

V sucasnosti su toky PZI volatilné, aj vd’aka nejasnym vyhliadkam do buddcnosti
a pretrvavajucej krize, posilnenej krizou Statnej zadlZenosti. Uz v roku 2010 PZI zaznamenali
mierny nérast, ktory pokracoval aj v roku 2011. Ten sa objemom vy3e 1.500 mld. USD
priblizil svojej predkrizovej Urovni zroku 2008 1.800 mld. USD, avSak zdaleka eSte
nedosiahol vrchol zroku 2007. Toky PZI réastli predovSetkym vdaka vysokému
hospodarskemu rastu v rozvojovych krajinach (rast HDP vroku 2011 5,8%) avysokym
ziskom TNK. V roku 2012 priSlo k prepadu tokov PZI, napriek rastu ostatnych ekonomickych
agregatov, a v roku 2013 PZI znova rastli.

°2 Zdroj: UNITED NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT. Statisticka databaza.

[citované 23.2.2015]. Dostupné na internete: <http://unctad.org/en/Pages/Statistics.aspx>.
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Geograficka Struktara PZI 2001-2013

Jednym z vyznamnych novych trendov posledného desatrolia je pokles podielu
hospodarsky vyspelych krajin na celosvetovych prijatych investiciach. Kym v roku 2001 tieto
krajiny prijali takmer ¥ vSetkym investicii, v roku 2011 to bola menej ako polovica a v roku
2013 ich podiel d’alej klesal az na 39%>.

Pokles investicii zaCiatkom 21. storo¢ia v désledku dot-com krizy pocitili
predovSetkym hospodarsky vyspelé krajiny, kde medzirocne dosiahol az -47%. Vicsinu
poklesu zaznamenali dve krajiny, USA a Velka Britania. Obzvlast dramaticky bol pokles
poziciu najvacsieho prijemcu PZI v roku 2004, d’alsie zmeny najvécsich 10 prijemcov PZI
ilustruje tabul’a ¢. 6. Jedinym regionom, v ktorom PZI medziro¢ne klesali eSte aj v roku 2004
bola zapadna Eurdpa. Aj tu sa viak pokles dal pripisat niekolko malo krajindm>. V roku
2005 investicie rastli uz aj v Europe, na ¢elo rebricka sa, spolu s USA, dostal d’alsi tradi¢ny
prijemca PZI - Velka Britania®. K rastu prispelo aj 10 novych ¢lenskych krajin EU, v ktorych
boli vyznamné predovsetkym investicie do automobilového priemyslu. V Eurdpe proces
reStrukturalizacie a koncentracie na rozSirenom spolo¢nom trhu viedol k obnovenej vine
cezhrani¢nych fuzii a akvizicii.

Aj krizou z konca uplynulého desatro¢ia boli najviac postihnuté hospodarsky vyspelé
krajiny, v ktorych prilev PZI medziro¢ne klesol o 44%°. Napriek rozsahu a dopadom krizy
pokles nedosiahol -47% z roku 2001. Europa bola prvou skupinou krajin medzi hospodarsky
vyspelymi, ktord na objeme prijatych investicii pocitila vplyv krizy. Pokles zasiahol
najma Vel'ka Britaniu, ktora pri§la o poziciu najvacsieho prijemcu investicii v Eurdpe. Pokles
USA poklesom investicii vroku 2009 este postihnuté neboli. Objem cezhrani¢nych fuzii

a akvizicii ich udrzal na prvom mieste medzi prijemcami PZI aj pocCas recesie. 8 z 20

53 Tamtiez.

> TamtieZ.

> 95% poklesu predstavoval pokles v Nemecku, Luxembursku a Holandsku.

% predovietkym vd’aka fizii spolo¢nosti Shell a Royal Dutch v hodnote 74 mld. USD.

* Zdroj: UNITED NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT. Statisticka databéza.

[citované 23.2.2015]. Dostupné na internete: <http://unctad.org/en/Pages/Statistics.aspx>.
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najvacsich cezhrani¢énych fuzii a akvizicii, kazda v hodnote vyssej ako 7 mld. USD, smerovali
do americkych firiem. Poklesu investicii d’alej branili aj reinvestované zisky zahrani¢nych
filialok a splacanie vnutrofiremnych pozi¢iek. Krajiny bohaté na nerastné suroviny (Australia,
Kanada a USA) dokézali ziskat’ investicie v oblasti ropy, plynu anerastov (uhlie, med,
zeleznd ruda). V dosledku resStrukturalizacie bankového sektora priSlo k velkym
dezinvesticidm zahrani¢nych aktiv. Financ¢né inStitiicie pokracovali v uvolfiovani svojich

zahrani¢nych aktiv, aby mohli $tatu splatit’ pomoc poskytnuta pocas krizy.

Tabul’ka ¢. 6: 10 najvacsich svetovych prijemcov PZI v milibnoch USD 2000-2013

objem objem objem
prijatych ijaty prijatych prijatych
krajina PZI krajina krajina PZI krajina PZI
1 USA 314007 Velka Britania 177 901 USA 223759 USA 187528
2 Nemecko 198 277 USA 104 773 Cina 123985 Cina 123911
Britské panenské

3 Velka Britania 121 898 Franclzsko 84 954 Belgicko 119 022 ostrovy 92 300

4 Belgicko 88739 Cina 72 406 HongKong 96 125 Rusko 79262

5 Hong Kong 70 508 Nemecko 47 439 Brazila 66 660 HongKong 76 633

6 Kanada 66 795 Hong Kong 40 960 Austrdlia 65 209 Brazila 64 045

7 Holandsko 63 855 Holandsko 39 047 Nemecko 59 317 Singapur 63772

Britské panenské

8 Franclizsko 43 252 Belgicko 34 370 ostrovy 58429 Kanada 62 325

9 Cina 40715 Kanada 25 692 Rusko 55084 Austrdlia 49 826

10 Spanielsko 39 575 Spanielsko 25 020 Velka Britania 51 137 Spanielsko 39 167

Slovensko 2720 Slovensko 3110 Slovensko 3491 Slovensko 591

Svet 1414 999|Svet 996 714|Swvet 1700 082|Svet 1451 956
Podiel na Podiel na Podiel na Podiel na

celosvetowych PZI 4% celosvetovych PZI 65% celosvetowych PZI 54% celosvetowych PZI 58%

Zdroj: UNITED NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT.
Statisticka databaza. [citované 23.2.2015]. Dostupné na internete:

<http://unctad.org/en/Pages/Statistics.aspx>.

Mierny rast v objeme investicii ekonomicky vyspelé krajiny zaznamenali v roku 2010
(2%). V roku 2011 PZI smerujuce do hospodarsky vyspelych krajin dosiahli 748 miliard USD,
¢o predstavuje medzirocny narast 0 21%. PZI v Europe rastli predovsetkym vd’aka velkym
cezhranicnym fizidm a akviziciam TNK. Tie mali za ciel' vnltorni reStrukturaliziciu,

stabilizaciu aracionaliziciu aktivit firmy, zlepSenie vyuzivania kapitalu a znizovanie
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nékladov. V roku 2012 priSlo v skupine hospodarsky vyspelych krajin k d’alsiemu vyraznému
(-32%) poklesu PZI, na 517 mld. USD, uroven na akej boli naposledy v roku 2004. Dve
tretiny tohto prepadu zaznamenala EU. Napriek 9% rastu v roku 2013 podiel hospodarsky
vyspelych krajin na globalnych prijatych PZI zostal na trovni 39%.

Pokles v dosledku krizy sa prejavil v skupine rozvojovych krajin menej vyrazne
asurcitym Casovym  oneskorenim. Ekonomické spomalenie zvySilo tlak na
konkurencieschopnost’ a donutilo firmy hl'adat’ lacnejSie lokality. To prispelo K rastu novych
ako aj dodato¢nych PZI do ekonomik s lacnou pracovnou silou. K rastu tiez mohli prispiet
investicie z krajin, ktoré rastli pomalSie ako zahraniéie. Tieto faktory by mohli vysvetlit’ rast
PZI smerujdcich z Japonska do Ciny atieZ toky smerujlce do krajin strednej a vychodnej
Eurépy. Tiez by mohli vysvetlit' trend redistribicie PZI z priemyselne vyspelych krajin
smerom do ekonomik rozvojovych a tranzitivnych. Ich podiel na celkovych svetovych
investiciach stapol z 27% v roku 2001 na 49% v roku 2009 az na nadpoloviéni vacSinu
V stcasnosti. Investicie rastli do rozvojovych krajin vo vSetkych regionoch sveta. Ich finanéné
systémy boli menej prepojené s kolabujucimi systémami v USA a Eurdpe, ekonomicky rast
bol nad’alej silny (HDP rastlo v roku 2008 medziro¢ne 5%, 2,5% aj v krizovom roku 2009).
PZI smerujuce do rozvojovych atranzitivnych ekonomik dosiahli v roku 2011 historické
maximum 777 miliard USD a podiel’ali sa na celkovom objeme prijatych PZI 51%. V tejto
skupine krajin sa na objeme prijatych investicii najvyraznejsie podielali Azia s 62%
a Amerika s 32%. Rovnako ako v skupine hospodarsky vyspelych krajin bol tento podiel
pocas sledovaného obdobia relativne stabilny. Rast podielu rozvojovych krajin sa odrazil aj na
ich postaveni medzi najva¢simi prijemcami investicii. Na druhé miesto medzi najvacsimi
prijemcami investicii sa v roku 2009 vratila Cina. Do roku 2011 viac ako polovica krajin
v prvej desiatke bola rozvojovych alebo tranzitivnych, z toho tri krajiny BRIC (Cina na
druhom mieste, Brazilia na piatom, Rusko na deviatom), India sa umiestnila v prvej
dvadsiatke na 14. mieste. Aj medzi 20 najva¢$imi prijemcami PZI tvorili polovicu Staty
rozvojové atranzitivne. Toky PZI do skupiny rozvojovych krajin rastli aj v rokoch 2012
a 2013 a podiel rozvojovych krajin na globalnych prijatych PZI d’alej rastol na Groven 55%.

Poklesu, svynimkou roku 2009, odolali investicie do tranzitivnych ekonomik
strednej a vychodnej Eurdpy. Tento fakt méZeme vysvetlit' tym, Ze ekonomicky cyklus sa

ovela rychlejSie Siri v ekonomicky vyspelych krajinach, ako aj tym, Ze tranzitivne ekonomiky
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boli od investicii odrezané tak dlho, apriestor pre ne bol tak velky, Ze ich atraktivitu
neovplyvnili kratkodobé faktory. Investicie do tranzitivnych ekonomik smerovali vdaka
nerastnym surovinam, rasticim spotrebitel'skym trhom a privatizaénym prilezitostiam. Novym
impulzom pre rast investicii do viacerych krajin sa zaciatkom 21. storo€ia stalo o¢akavanie ich
vstupu do EU. Priaznivo na prilev investicii pdsobila pokracujica privatizacia v mnohych
krajinach strednej a vychodnej Eurdpy, vratane Ruska.

Krajiny strednej a vychodnej Eurdpy zaznamenali v roku 2003 pokles investicii.
V snahe zvysit’ svoju atraktivitu mnohé z nich znizili dane pre pravnické osoby na troven
porovnatel'nu s lokalitami ako Irsko. Kombinécia nizkych dani, relativne nizkych nakladov na
pracovnu silu, s pristupom na trhy EU, posilnena priaznivou investi¢nou atmosférou a vysoko
kvalifikovanou pracovnou silou, robila z tychto kandidatskych krajin zaujimave ciele pre
investorov. Organizéacia spojenych narodov (OSN) po rozsireni EU preklasifikovala v roku
2004 skupinu tranzitivnych ekonomik, ktoré teraz zahiniaju Staty Juhovychodnej Eurdpy
a Spolo¢enstvo nezavislych S$tatov. Rast investicii v tranzitivnych ekonomikach zostéaval
relativne vysoky, smeroval predovsetkym do troch krajin, do Ruska, na Ukrajinu ado
Rumunska. Najva¢sim prijemcom zostalo Rusko, investicie do Bulharska a Rumunska rastli
zase v o¢akavani ich vstupu do EU. Po miernom poklese prijatych PZI v roku 2012, vzrastli
tieto v roku 2013 na troven takmer 108 mld. USD. Z toho necelych 80 mld. USD smerovalo
do Ruska, ktoré sa stalo Stvrtym najvacsim prijemcom PZI na svete.

Medzi rozvojovymi krajinami sa pocas celého posledného desatroia najvacSiemu
zaujmu investorov tesila Azia, kontinent, ktory ziskaval ¢oraz vi¢si podiel na investiciach
smerujlcich do rozvojovych krajin. V roku 2001 to bolo 53%, v roku 2006 podiel az 68%
avroku 2011 dosiahol 62%. Rast bol podporovany silnym domacim ekonomickym rastom
klI'aCovych ekonomik regionu, zlepSovanim investicného prostredia a d’alSim postupom
regionalnej integracie, ktord pdsobi stimulujuco na vnutroregionalne investicie ako aj na
expanziu produkcénych retazcov TNK. Rast investicii tu stimulovala napriklad aj dohoda,
ktor(i podpisalo zdruzenie ASEAN s Cinou o vytvoreni zony volného obchodu do roku 2010
aviacero Statov v Azii podpisalo dohody o volnom obchode s USA. Napriek zmenam
v konkurenénych vyhodach krajin Azie (posun od lacnej pracovnej sily vyssie po hodnotovom
rebricku), spracovatel'sky priemysel stale dokézal prilakat’ investicie, predovSetkym

v odvetviach automobilovom, elektronickom, oceliarstve a petrochemickom. V regidne
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preberali rolu nizkondkladovych destinacii d’alSie krajiny ASEANu, ako Vietnam alebo
Indonézia. Viac ako polovica investicii pochadzala priamo z rozvojovych krajin v regione.

Poziciu regionalneho lidra zastavala Cina. K rastu investicii tu prispievali silny
ekonomicky rast, zlepSovanie investicnych politik, otvaranie novych odvetvi pre investicie
(bankového a ostatnych finanénych sluzieb). V roku 2002 sa stala dokonca najvacSou
hostitel'skou krajinou sveta. Koncom roka 2002 Cina povolila sikromnym a zahrani¢nym
investorom ziskat’ kontrolny balik v domacich firmach, vratane Statnych podnikov. Délezitym
zdrojom investicii sa tu stali reinvestované zisky zahrani¢nych pobociek. Menila sa aj
Struktara investicii, ktoré zacali smerovat’ viac do aktivit s vySSou pridanou hodnotou. Klesali
investicie hl'adajice predovsetkym lacnt pracovnu silu (v dosledku rastu miezd a vyrobnych
nékladov), vzrastol objem investicii v high-tech priemysle a sluzbach. Investicie do sluzieb
v Cine boli v roku 2011 prvy krét vyssie ako tie do spracovatel'ského priemyslu.

Investicie do finan¢ného sektora boli vyznamné aj v novoindustrializovanych
krajinach Juhovychodnej Azie.

K vysokym objemom PZI prispelo aj oZivenie investi¢nej aktivity v Zapadnej Azii.
Medzi faktory rastu patrili vysoké ceny ropy, podporujiuce ekonomicky rast v krajinach
bohatych na tito surovinu. Nezanedbateny pozitivny vplyv na PZI mala aj liberalizécia
predovSetkym v oblasti sluzieb, distriblcia energie avody, doprava a telekomunikécie,
privatizacia finanéného sektora v Turecku. Zaujimava bola pre investorov aj existencia zony
vol'ného obchodu v Spojenych Arabskych Emiratoch. Aj tu bol rast nerovnomerny, viac ako
4/5 investicii sa koncentrovali v troch krajindch: Saudskej Arabii, Turecku a Spojenych
Arabskych Emiratoch. V sucasnosti politicka nestabilita stale ohrozuje ozivenie investicii v
Zépadnej Azii.

Krajiny Azie sa zacali vyraznejsie presadzovat’ aj ako investori. Rast(ici dopyt po
prirodnych zdrojoch viedol k vyznamnym investi¢cnym projektom v Latinskej Amerike, ¢inske
a indické TNK uskuto¢nili viacero velkych akvizicii na trhoch hospodarsky vyspelych krajin
(napriklad akvizicia pogitatovej divizie IBM &inskou firmou Lenovo). Cina a India ziskavali
ropne aktiva po celom svete, na niektorych ponukach dokonca spolupracovali.

Rekordnd vysku 423 mld. USD dosiahli PZI v Azii aj vroku 2011. Cina, stale
najvacsi prijemca investicii medzi rozvojovymi Kkrajinami a druhy najvacsi celosvetovo,

ziskala PZI v hodnote 124 mld. USD (takmer 30% podiel na celkovych investiciach
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v rozvojovych krajinach Azie). Tento podiel, rovnako ako umiestnenie medzi najvacsimi
svetovymi prijemcami PZI si Cina udrzala aj v rokoch 2012 a 2013. Vyznamny rast investicii
zaznamenali aj d’al$i ¢lenovia ASEANu (Brunej, Indonézia, Malajzia a Singapur), Hong Kong
bol zase vel'mi tspeSny v ziskavani Ustredi TNK, ktorych sa na jeho Gzemi v roku 2013
nachadzalo takmer 1.400°%,

Prilev PZI do Latinskej Ameriky bol viac turbulentny. Po roku 2000 objem prijatych
investicii nad’alej klesal, na prva priecku medzi hostitel'skymi krajinami v regione sa dostalo
Mexiko, vd’aka velkej akvizicii v bankovom sektore®®. Pokles investicii v regiéne ovplyvnil aj
pokles prilevu PZI do Argentiny v dosledku argentinskej krizy®. V Latinskej Amerike
roku 1995. Dovodmi boli konéiaca vlna privatizacie, slabé ekonomické zotavovanie v EU
(hlavného zdroja investicii) a recesia alebo pomaly rast vo viacerych krajinach regionu, stale
pod vplyvom argentinskej krizy. Po dlhom Case investicie zacali rast’ v roku 2004, v dosledku
ekonomického zotavenie v regione, silnejSieho rastu globalnej ekonomiky a vy3$S§im cenam
komodit. Najva¢simi prijemcami boli tradiéne Brazilia a Mexiko, spolu s Cile a Argentinou
prijali 2/3 vSetkych investicii. Investicie smerovali predovSetkym do ropy a nerastnych
surovin. Ako sme spomenuli vysSie, okolo roku 2005 nastalo vo viacerych krajinach
sprisnenie investicnych rezimov. Napriek tomu investicie nad’alej rastli aj vd’aka vysokym
cenam ropy. Za tento rast vdacili krajiny Latinskej Ameriky aj investiciam azijskych TNK
hl'adajucich prirodné zdroje. Rast PZI bol podporovany aj rastucim spotrebitel'skym dopytom
a vysokym tempom ekonomického rastu.

Investicie smerujice do Afriky takmer neprestajne stipali aZz do roku 2009%*. V roku
2001 to bolo predovsetkym vd’aka jednej obchodnej transakcii v Juznej Afrike (vyplatenia sa

z holdingu Anglo American a De Beers) a jednej v Maroku (predaj 35% podielu v Maroc

8 UNCTAD. 2014. World investment report 2014. Geneva : United Nations, 2012. s. xix. ISBN 978-92-1-
112873-4.

% Citygroup kupila Banamex za 12,5 mld. USD, druhé najvé&sia akvizicia v historii regiénu a tretia najvacsia vo
svete v roku 2001.

% Tri roky trvajdca recesia, devalvacia pesa k USD, zmrazenie prostriedkov v bankéach, ktoré vyustilo aZ do
verejnych protestov.

®1 7Zdroj: UNITED NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT. Statisticka databéza.

[citované 23.2.2015]. Dostupné na internete: <http://unctad.org/en/Pages/Statistics.aspx>.

72



Telecom zahranicnému investorovi). Investicie smerovali tradicne do odvetvia tazby
a spracovania ropy, kde sa zrealizovalo niekolko velkych flzii a akvizicii, avSak zacali
smerovat’ aj do sektora sluzieb (telekomunikacie, elektrina, maloobchod). Podiel Afriky na
celosvetovych PZI sa po dlhom obdobi zvysil na 9%-10%. V tejto vyske zotrval az do roku
2009. Najvdcsimi prijemcami na kontinente boli Juzna Afrika (predovsetkym vd’aka
akvizicidam vo finan¢nom sektore), Maroko, Egypt a Nigéria. Do Afriky zacali expandovat’
TNK z rychlo rasticich rozvojovych krajin ako Cina, Malajzia a India. Investicie do Afriky
zacali klesat’ v roku 2009 medzirocne do negativnych ¢isiel prvy krat po takmer dekade
nepretrzitého rastu v doésledku poklesu globdlneho dopytu acien komodit. Napriek
neutichajicemu zaujmu o nerastné suroviny a predovSetkym ropu, sa pod pokles PZI
podpisala nestabilna politicka situacia na severe Afriky, kde stagnovali tradi¢ne vyznamny
prijemcovia PZI Egypt a Libya. Podiel na poklese je tiezZ mozné pripisat’ niZSej investinej
aktivite hospodarsky vyspelych krajin v regione. Neustaly rast cien komodit vSak méze

Vv buducnosti viest’ k obnoveniu investicnej aktivity.

Odvetvova Struktura PZ1 2001-2013

Zaciatkom 70. rokov 20. storoCia na sektor sluzieb pripadala 4 celkového objemu
svetovych investicii, v 1990 to bola jedna polovica a do roku 2002 60%. Za toto obdobie
objem investicii vo svete v primarnom sektore poklesol z 9% na 6% a v priemysle zo 42% na
34%°2. V/ roku 2005 boli 2/3 celkového objemu PZI umiestnené v sluzbach. Napriek svojmu
klesajucemu podielu bol druhym najvacsim sektorom spracovatel'sky s 30%°%%. Menej nez 10%
PZI sa nachadzalo v primarnom sektore, objem PZI v niom klesal v podstate od druhej svetovej
vojny. Najma vd’aka t'azobnym priemyselnym odvetviam vSak v poslednych rokoch vyznam
primarneho sektora rastol. V dosledku neutichajuceho zaujmu o prirodné zdroje sa
v primarnom sektore uskuto¢nili vyznamné flzie aakvizicie. V roku 2007 dosiahol jeho
podiel na celkovych PZI porovnatel'ny s koncom 80. rokov 20. storocia. Rastol predovsetkym
na ukor spracovatel'ského priemyslu, najvacsi podiel na PZI si udrzalo odvetvie sluzieb. Po

dvoch rokoch poklesu zvysili svoj podiel na celkovych investicidch v roku 2011 priméarny

%2 UNCTAD. 2004. World investment report 2004. Geneva : United Nations, 2004. s. 98. ISBN 92-1-112644-4.
83 UNCTAD. 2007. World investment report 2007. Geneva : United Nations, 2007. s. 22. ISBN 92-1-112718-8.
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sektor (14%) aj sluzby (40%) na ukor spracovatel'ského sektora (46%)%. 13% rast zaznamenal
aj finan¢ny sektor, napriek tomu stale zostava 50% pred svojimi predkrizovymi hodnotami.

Investicie v primarnom sektore prirodzene smerovali do krajin bohatych na nerastné
suroviny. Viac ako 90% tychto investicii smerovalo do taZzobného a ropného priemyslu, 6%
potom do pol'nohospodarstva, pol'ovnictva, lesnictva a rybolovu.

PZI v priemysle sa medzi 1990 a 2002 takmer strojnasobili, réastli vak pomalSim
tempom ako PZI v sluzbach. Viac ako 95% prudilo z priemyselne vyspelych krajin (pokles
2 99% v 1990)%. Ich podiel na prijatych investiciach v spracovatel'skom priemysle klesol.
V 1990 predstavovali PZI vrozvojovych krajinach pétina tych v krajinach ekonomicky
rozvinutych, v roku 2002 to uz bola %. Tento rozdiel poklesol predovSetkym v odvetviach:
potraviny, napoje atabak, spracovanie dreva, vyroba strojov, spracovanie koksu a ropy.
Tretina investicii v 1990 smerovala do chemického a elektronického priemyslu, v 2002 ich
podiel mierne klesol pod 30%%. Klesali investicie do odvetvi naroénych na lacnii pracovnu
silu a stupal ich podiel v odvetviach naroénych na kapital a znalosti. KI'i€ovym faktorom boli
technologické zmeny (vratane pokroku v telekomunikaciach a informacie spracujucich
technoldgiach), ktoré umoziuju v Coraz vacse] miere nahradzat’ pracovnu silu kapitdlom
a znalostami. Jediné odvetvie v spracovatel'skom priemysle, ktoré dlho dokézalo odolavat
krize bolo potravinové®. Pokles napokon postihol nielen tie odvetvia, ktoré su citlivejsie na
cyklické pohyby, ako automobilové a chemické, ale aj tie, ktoré spociatku krize dokazali
odolavat’ vratane farmaceutického a potravinarskeho. Bolo len niekolko malo odvetvi,
v ktorych PZI aj napriek celoplo3nej krize stupali. Medzi nimi distribacia elektriny, plynu
a vody, elektronika a telekomunikacie.

PZI v sluzbach vzrastli medzi rokmi 1990-2002 viac ako $tvornasobne®. V 2002 uz
sluzby dosiahli 60% podiel na celkovych PZI (oproti 50% Vv 1990). Nakolko

transnacionalizécia sluZieb eSte stale nedosiahla urovne transnacionalizacie priemyslu, je tu aj

4 UNCTAD. 2012. World investment report 2012. Geneva : United Nations, 2012. s. 9. ISBN 978-92-1-112843-
7.

% UNCTAD. 2004. World investment report 2004. Geneva : United Nations, 2004. s. 100. ISBN 92-1-112644-4.
% TamtieZ.

%7 Potraviny, napoje a tabakové vyrobky.

%8 UNCTAD. 2004. World investment report 2004. Geneva : United Nations, 2004. s. 97. ISBN 92-1-112644-4.
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do buddcnosti priestor na zvySovanie ich vyznamu pre PZI. Posun smerom K sluzbdm sa
prejavuje viacerymi sposobmi:

- sluzby maji v mnohych krajinach najvacsi podiel na prijatych PZI a zahrani¢ny
poskytovatelia sluzieb zohravaju délezitd rolu v rasticom pocte sluzieb. Vicsina
investicii v sluzbach bola motivovana hl'adanim trhu v tradiénych odvetviach ako
finan¢né, cestovny ruch aobchod, ale aj v novych odvetviach, ktoré sa pre
investicie vdaka privatizacii otvorili len nedavno (elektrina, voda,
telekomunikacie).

- Verlké toky PZI umoznil pokracujtci proces liberalizacie a deregulacie kI'icovych
odvetvi, v ktorych donedavna dominoval ako vlastnik Stat alebo domace firmy.

- Rastie pocet velkych TNK, ktoré su aktivne v oblasti sluzieb. Bud’ su ich hlavnym
predmetom podnikania, alebo (v pripade vyrobnych TNK) sa ¢oraz viac podiel'aju
na tvorbe pridanej hodnoty.

- Revolucia v oblasti informatiky a telekomunikacii ul'ah¢ila tok PZI orientovanych
na vyvoz do oblasti obchodovatelnych sluzieb. Aj ked’ tu st investované sumy
stale relativne nizke.

Podiel sluzieb na HDP dosiahol vroku 2001 72% v hospodarsky vyspelych
krajinach a 52% v rozvojovych krajinach (57% v krajinach strednej a vychodnej Eurdpy).
Na svetovom vyvoze sa v roku 2002 stale podiel’ali iba 20%%. Na medzinarodné trhy sa
dostane iba jedna desatina svetovej produkcie sluZieb v porovnani s polovicou produkcie
tovarov. Toto je do velkej miery dosledkom neobchodovatelnosti sluzieb, vacSinou sa
nedaju skladovat’ a preto musia byt spotrebované tam, kde sa vyprodukujt. Jediny sposob
ako obsluzit’ zahrani¢né trhy je zaloZenim miestnej prevadzky prostrednictvom PZI alebo
nemajetkovymi zmluvami (licencie). Toto sa do budtcnosti moze zmenit, nakolko sa
niektoré sluzby aich komponenty stadvaju obchodovatelnymi vdaka pocitaGovo-
komunika¢nym linkam. Data o objeme PZI v oblasti sluzieb vSak mozu byt zavadzajuce.
Na jednej strane nadhodnotené vykazovanim PZI holdingovych spolo¢nosti a dafiovych
rajov. Na druhej strane podhodnotené tym, ze nezahfiiaju nemajetkové metoddy vstupu na

zahrani¢né trhy. Rast PZI v oblasti sluzieb iSiel ruka v ruke so zmenami v odvetvovej

% Zdroj: UNITED NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT. Statisticka databaza.
[citované 23.2.2015]. Dostupné na internete: <http://unctad.org/en/Pages/Statistics.aspx>.
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Struktare v rdmci tohto sektora. Do 1990 sa koncentrovali v obchode (25%) a financiach
(40%)°. Napriek tomu, Ze tieto st pre medzinarodn( expanziu firiem stale doleZité, v roku
2002 sa podielali na PZI 18% a29% a dynamicky rastli PZI v d’alSich odvetviach.
PredovSetkym v oblasti elektriny, telekomunikacii, dodavania vody a sluzieb obchodného
podnikania (posledna skupina zahiiia Siroku $kalu sluzieb napriklad v oblasti nehnutel'nosti,
IT podnikovej podpory, spracovania podnikovych dat ainych profesionalnych sluzieb).
Rychla expanzia tieZ nastala v oblasti poskytovania sluzieb v zdravotnictve a vzdelavani.
Sektor sluzieb bol sektorom, ktory najviac trpel v dosledku krizy. Po niekol’kych rokoch

intenzivneho investovania dramaticky poklesla aktivita vo finanénom sektore.

4.1.4 Prognbza

Na z&klade makroekonomickych ukazovatelov, prieskumu o investicnych
vyhliadkach TNK audajov agentdr pre podporu investicii UNCTAD predpoklada
v strednodobom  ¢asovom  horizonte rast PZI. 'V pripade, Ze nenastanu Ziadne
makroekonomické Soky sa ocakava mierny rast PZI. V roku 2014 na 1.618 mld. USD, na
trovei 1.748 mld. USD v roku 2015 ana 1.851 mld. USD v roku 2016"*. Model neberie do
Uvahy riziko regionalnych konfliktov a v strednodobom ¢asovom horizonte mézu rast PZI
ohrozit'" aj celkova krehkost' svetovej ekonomiky, volatilita podnikatel'ského prostredia,
neistoty vyplyvajuce z krizy zadlZenosti Stdtov aznaky spomalovania rastu v najvacsich
rozvojovych krajinach. Napriek stale vysokému objemu tokov PZI do rozvojovych krajin,
UNCTAD ocakava ich spomalenie a pokles podielu rozvojovych a tranzitivnych ekonomik na
celkovych prijatych PZI pod 50% 2. Hodnota cezhraniénych fuzii a akvizicii ohlasenych podas
prvych $tyroch mesiacov roku 2014 je okolo 500 miliard USD™. Ide 0 najvyssiu aroveii od

roku 2007 aviac ako dvojnasobok v porovnani srovnakym obdobim roku 2013. Desat’

O UNCTAD. 2004. World investment report 2004. Geneva : United Nations, 2004. s. 98. ISBN 92-1-112644-4.
" UNCTAD. 2014. World investment report 2014. Geneva : United Nations, 2012. s. 23. ISBN 978-92-1-
112873-4.

2 Tamtie?, s. 24.

™ Tamtiez, s. 25.
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najvacsich ohlasenych cezhraniénych fuzii aakvizicii smeruje do firiem v rozvinutych
krajindch™. V roku 2013 to bolo len 5 z 10 najvacsich.

Prognézu podporuju vysledky prieskumu o svetovych investiénych vyhliadkach’,
v ramci ktorych sa vrcholovy manazment TNK vyjadruje K svojim investicnym planom.
Pretrvavajuce rizikd globalnej ekonomiky sa prejavuju v neistote investorov v kratkom
¢asovom horizonte. Priblizne polovica opytanych sa k investi¢nej klime v roku 2013 vyjadruje
neutrdlne, avsSak ocakava zlepSenie v strednodobom ¢asovom horizonte arast svojich
vydavkov na PZI v obdobi 2014-2015. Polovica opytanych ma pozitivne o¢akavania v roku
2016 atakmer ziadny sa uz k investi¢nej klime nevyjadril negativne. Medzi faktormi, ktoré
ovplyvnili investicné nalady na najblizsie tri roky pozitivne respondenti najCastejSie uvadzali
stav ekonomik USA, $tatov BRIC (Brazilia, Ruska federacia, India a Cina) a EU 28. Medzi
negativnymi faktormi sa vyskytovali problemy Statneho dlhu aobavy z rasticeho
protekcionizmu v obchode a investicidch. Aj v pripade prehlbovania krizy sa vSak mozu najst’
investori, ktori ju moézu vnimat ako prilezitost ziskat aktiva za vyhodnu cenu.
V strednodobom c¢asovom horizonte predpokladaju rast PZI TNK zo vSetkych sektorov
hospodarstva. V kratkodobom horizonte, pre rok 2014, vSak niektoré TNK z technologicky
menej naro¢nych vyrobnych odvetvi predpokladaju pokles nakladov a pokles PZI. Podobne sa
0 svojich ocakavaniach vyjadrili aj agentiry pre podporu investicii, ktoré¢ vidia viac
investi¢nych prilezitosti v oblasti sluZieb ako v priemysle. Pohl'ad tychto agentar sa vSak lisi
podl'a ich geografickej polohy. Agentary z hospodarsky vyspelych Statov uvadzaju pozitivne
vyhliadky pre PZlI vo vyrobnom sektore, obchodnych sluzbach (ako pocitacové
programovanie a poradenstvo), doprave akomunikéciach, ato najma telekomunikaciach.
Africké agentiry oCakavaju d’alsi rast v sektoroch tazobnom a verejnoprospesnych sluZieb.
Agentlry v Latinskej Amerike vyzdvihuju prileZitosti vo finanénom sektore a cestovnom

ruchu, v Azii v stavebnictve, polnohospodarstve a strojarstve. A agentiry z tranzitivnych

™ K najvacSej zohlasenych akvizicii vroku 2014, prevzatiu AstraZeneca americkym Pfizerom, hodnota
v analyze UNCTAD takmer 107 miliénov USD, neprislo.

" UNITED NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT. World investment prospects
survey 2013-2015. Dostupné na internete: < http://unctad.org/en/Pages/Publications/World-Investment-

Prospects-Survey.aspx>.
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ekonomik maju pozitivne oCakavania od PZI do stavebnictva, verejnoprospesnych sluzieb
a textilu.

Dal$ou globalnou zmenou v $truktire PZI, ktora sa bude pravdepodobne &oraz viac
prejavovat’ aj v buducnosti je rast relativnej vahy rozvojovych a tranzitivnych ekonomik ako
prijemcov PZI, ale aj ako investorov. Zo situacie, kedy do hospodarsky vyspelych krajin
smerovalo 75-80% vsetkych PZI sme koncom sledovaného obdobia boli svedkami presunu do
krajin rozvojovych, do ktorych dnes prudi viac ako polovica tokov PZI. Pri pohl'ade na
svetové krizy uvedené v prvych castiach kapitoly si mdézeme vSimnut, Ze védc¢Sina z nich
vznikla a najsilnejSie zasiahla prave hospodarsky vyspelé krajiny. Ich investi¢né vyhliadky
tiez zostavaju neisté. Paleta faktorov moze ovplyvnit' PZI pozitivne ale aj negativne. Medzi
rizikove faktory patria uz spomenutd kriza v eurozone aslaby rast vo vicSine hlavnych
ekonomik. Problémy v bankovom sektore moézu spoOsobit, Ze napriek velkym zasobam
hotovosti TNK mézu mat’ tazkosti ziskat’ dodatoéné finanéné prostriedky na podporu svojich
investicii. ReStrukturalizacia TNK v bankovom sektore moze vyustit’ do d’alich dezinvesticii
zahrani¢nych aktiv. Pozitivne mdézu na investicie pdsobit’ ohldsené privatizatné programy
v krajinach juznej Eurépy postihnutych dlhovou krizou™. Pozitivne tiez moze vplyvat rast
dopytu po nerastnych surovinach a to predovsetkym v krajinach ako USA, Australia a Kanada.

Na priklade vyvoja v rozvojovych krajinach sa dajd ilustrovat’ r6zne motivy pre PZI.
Regionalne najsilnej§ie postavenie zaujima Azia, ktorej krajiny sa podas celého
analyzovaného obdobia dynamicky prisposobovali vyvoju medzinarodnej del’by prace a mézu
sluzit' ako priklad uspechu v ziskavani PZI. Zaciatkom obdobia boli najatraktivnej$imi
cielovymi $tatmi Japonsko atzv. Azijské tigre. Casom sa na poziciu jedného
Z najpritazlivejsich investi¢nych cielov vypracovala Cina, novoindustrializované krajiny,
ktoré stracali vyhodu lacnej pracovnej sily sa posunuli po hodnotovom rebricku smerom
k aktivitam naro¢nej$im na kapital a vysokokvalifikovanu pracovnu silu asami sa stali
investormi, prestivajucimi ¢innosti narocné na lacnu pracovnu silu do d’alich krajin regionu.
Krajiny Azie tiez mozu byt prikladom pozitivneho vplyvu priaznivych makroekonomickych
ukazovatelov, hospodarskeho rastu aregionalnej integracie na PZI. Cina spolu s d’al§imi

krajinami ASEANu (ako Indonézia a Thajsko) patria medzi najatraktivnejSie destinécie pre

"® Predaj podielov v $tatom vlastnenych podnikoch a nehnutelnosti v Grécku, predaj podnikov poskytujdcich

verejno-prospesné sluzby v Taliansku alebo predaj letisk a narodnej lotérie v Spanielsku.
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PZI"". Opatrnejsie prognézy sa spajajd s Indiou, v stvislosti so spomalenim jej ekonomického
rastu, slabou integraciou aotazkami bezpe¢nosti v regione. Negativne s investi¢né
perspektivy krajin zapadnej Azie, bohatych na ropu, tiez v dosledku globalnej neistoty
a bezpecnostnych problémov regionu. Z dlhodobého hladiska vSak koncentracia bohatstva
Vv regione a potreba d’alej zniZzovat’ ekonomicka zavislost’ od ropy a plynu prostrednictvom
ekonomickej diverzifikdcie moze vytvorit' nové podnikatel'ské prilezitosti, atraktivne aj pre
zahrani¢nych investorov.

V Latinskej Amerike sa do urcitej miery tiez prejavili pozitiva hospodarskeho rastu
a regionalnej integrécie, ktora vo vSeobecnosti ponika TNK viac prileZitosti pre racionaliz&ciu
ich ¢innosti. Vyznamne tu vSak posobili privatiza¢né aktivity. Pokles privatizacie bol natol’ko
intenzivny, Ze sa prejavil aZ na celkovom poklese prijatych PZI. Dal§im faktorom investi¢nej
atraktivnosti krajin Latinskej Ameriky boli nerastné suroviny. Vdaka prirodnému bohatstvu
arelativne vysokému ekonomickému rastu zostava Latinskd Amerika aj do budicnosti
regionom zaujimavym pre zahrani¢nych investorov. Ovplyvnit’ investiéné plany firiem moze
aj rast vyuzivania obchodnych bariér, ktory prilaka investicie realizované s ciel'om prekonania
prekdzok vstupu na trh.

V pripade Afriky vSak ani prirodné bohatstvo nestacilo na prildkanie vyznamnejSieho
objemu PZI. Tu skor mdézeme vidiet’ priklad toho, ako slaby hospodarsky rast, nedostato¢na
infraStruktdra a nestabilna politicka situacia pdsobia na investorov nepriaznivo. Do buducnosti
je na mieste opatrny optimizmus, rast PZl je pravdepodobny v désledku silnejSieho
ekonomickeho rastu, ekonomickych reforiem a vysokych cien komodit, priCom investicie
ocakavame predovsetkym zo strany ostatnych rozvojovych krajin. Faktorom prispievajacim
k rastu atraktivity investicii v Afrike patri relativne vysoka ziskovost’ investicii, rast strednej
triedy atym ocakavania rastu PZI vsluzbach ako bankovnictvo, maloobchod
a telekomunikécie. V regione ocakavame navrat dovery v Severnt Afriku a kompenzaciu

investicii v tejto oblasti za posledné roky poklesu.

" UNCTAD. 2012. World investment report 2012. Geneva : United Nations, 2012. s. 32. ISBN 978-92-1-
112843-7.
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4.2 Vyznam a investicie transnacionalnych korporacii
4.2.1 Obdobie 1970-1990

V tomto obdobi za¢ina rast’ vyznam TNK vo svetovom hospodarstve. Kym v roku
1969 ich pésobilo na trhoch 14 najvacsich hospodarsky vyspelych krajin nieco cez 7.000,
do roku 1990 ich podet vzrastol $tvorndsobne na takmer 24.0007®. Trendy, ktoré v tomto
obdobi ovplyviiovali stratégie TNK "

- regionalna integracia trhov vyspelych krajin (spoloény trh EU), zjednocovanie
podmienok, za ktorych TNK na takychto trhoch pdsobia, rozSirovanie trhu,
spolo¢ne so znizovanim ndkladov na cezhrani¢né aktivity,

- konvergencia technoldgii (v oblastiach ako vypoctova technika, telekomunikacie,
audio avideo), umoznila vstup vyrobcov tradiénych produktov na nové trhy
(napriklad vyrobcovia televizorov vstupuju na trh pocitatovych obrazoviek),

- priblizovanie sa vkusu spotrebitel'ov,

- rozSirovanie moznosti umiestnenia vyroby,

- presun konkurencie z doméceho trhu k medzindrodnej konkurencii.

Specifické postavenie na svetovej hospodarskej scéne zaujimali japonské TNK. Na

ich stratégii je zrejmy presun od exportne orientovanej stratégie k stratégii investi¢nej. Jednak
i5lo a snahu vyhnat sa exportnym restrikciam, ktoré USA a Europa uvalovali na japonsku

produkciu, o zabezpecenie pristupu na vel'ké trhy a snahu Japonska znizit’ obchodny prebytok.

4.2.2 Obdobie 1990-2000

V roku 1990 pocet TNK prekrocil 35.000, pocet ich zahrani¢nych pobociek prekrocil
150.000%°. RozloZenie krajin povodu TNK odrdZa desatrodia akumulacie kapitalu,
ekonomického rastu atechnologickych zmien, ktoré posilnili konkuren¢né vyhody
hospodarsky vyspelych krajin. Pochadzalo z nich takmer 31.000 TNK, pri¢om aj vSetkych sto

najvacsich®™. Viac ako polovica znich mala sidlo v jednej z piatich krajin: Franctzsku,

® UNCTAD. 1993. World investment report 1993. Geneva : United Nations, 1993. s. 19. ISBN 92-1-104417-0.
" UNCTAD. 1991. World investment report 1991. Geneva : United Nations, 1991. s. 38-39. ISBN 92-1-104370-
0.

8 UNCTAD. 1993. World investment report 1993. Geneva : United Nations, 1993. s. 20. ISBN 92-1-104417-0.

8 Tamtiez.
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Nemecku, Japonsku, USA alebo Velkej Britanii. Z rozvojovych krajin ich pochadzalo 3.800
asidlili predovdetkym v novoindustrializovanych S$tatoch. 300 TNK pochadzalo z krajin
strednej a vychodnej Eurdpy. V roku 1995 UNCTAD zaviedol index transnacionality, ktory
zoraduje TNK do rebricka na zdklade podielu zahrani¢nych aktiv, zahrani¢nych trzieb
a zahranitnej zamestnanosti k celkovym. Jeho pociatoéna hodnota bola 16%%. V roku 1995
pdsobilo na globalnom trhu uz okolo 40.000 TNK s 250.000 zahrani¢nymi pobockami, index
transnacionality sttpol na 37%%. Rast vyznamu rozvojovych krajin v oblasti PZI sa odrazil aj
v tom, ze UNCTAD zostavil samostatny rebri¢ek 50 najvacsich TNK z rozvojovych krajin,
ktorym dominovali &zijské firmy. Po prvy krat v historii sa dve z nich dostali aj medzi 100
najvacsich TNK - Daewoo Corporation (Korea, 52. miesto) aPetroleos de Venezuela
(Venezuela, 88. miesto). Rebricek 25 najvacsich TNK z krajin strednej a vychodnej Europy
bol prvy krat zostaveny vroku 1999%* avsak nezahfiial TNK z Ruska, o ktorych neboli
k dispozicii relevantné udaje (s vynimkou jednej — Lukoil). Do roku 2000 uZ na svetovom trhu
posobilo viac ako 60.000 TNK s800.000 zahraniénymi pobockami®. Okolo 90 zo sto
najvacsich TNK malo svoje sidlo v krajindch Triady, do prvej stovky sa dostali tri TNK
z rozvojovych krajin. Index transnacionality nadalej sttipal, vrchol, 55%, dosiahol v roku
1999, v nasledujiicom roku mierne klesol na 51%°%.

Globalne trzby zahrani¢nych pobociek TNK zaciatkom obdobia vysoko prekrocili
trovedl svetového vyvozu a odhadovali sa na 4.400 mld. USD®’. Toto obdobie sa povaZuje za
obdobie, v ktorom boli poloZené zaklady medzinarodného vyrobného systému organizovaného
a riadeného TNK. TNK zohravaju kriticku rolu v medzinarodnej alokacii zdrojov, zlepSovani
konkurencieschopnosti domacich i hostitel'skych krajin v novej svetove] ekonomike
a stimulovani procesov ekonomickej integracie. Sto najvacsich TNK odhadom vlastnilo jednu

tretinu vetkych PZI vo svete®™. Globalny HDP, vytvoreny zahrani¢nymi pobockami TNK

82 UNCTAD. 1995. World investment report 1995. Geneva : United Nations, 1995. s. 20. ISBN 92-1-104450-2.
8 UNCTAD. 1997. World investment report 1997. Geneva : United Nations, 1997. s. 36. ISBN 92-1-112413-1.
8 UNCTAD. 1999. World investment report 1999. Geneva : United Nations, 1999. s. 89. ISBN 92-1-112440-9.
8 UNCTAD. 2002. World investment report 2002. Geneva : United Nations, 2002. s. 85. ISBN 92-1-112551-0.
8 Tamtiez, s. 97.

8 UNCTAD. 1992. World investment report 1992. Geneva : United Nations, 1992. s. 54. ISBN 92-1-104396-4.
8 UNCTAD. 1993. World investment report 1993. Geneva : United Nations, 1993. s. 23. ISBN 92-1-104417-0.
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vzrastol z 5% zaciatkom 80. rokov na 10% koncom rokov 90%°. Pocas celého obdobia boli
TNK koncentrované v niekol’ko malo priemyselnych odvetviach. Dve tretiny ich pdsobilo
v §tyroch odvetviach®: farmaceutickom (ktoré sviac ako 20% TNK dominovalo),
automobilovom, elektronickom av odvetvi tazby a distriblcie ropy. Spoloc¢nosti z USA,
jedného z najvyznamnejSich svetovych investorov, neviedli nevyhnutne v investiciach do
v3etkych sektorov. TNK z Vel’kej Britanie boli najvac¢simi investormi v oblasti potravinarstva
a tabakového priemyslu, najviac investicii v strojarstve vlastnili japonské TNK. V sektore
sluzieb bolo Japonsko najva¢sim investorom do nehnutel'nosti a prepravy, Nemecké TNK zase
do poskytovania obchodnych sluZieb.

Kvalitativne sa vyvijali aj stratégie TNK, od najjednoduchSej samostatnej formy
posobenia zahrani¢nych pobociek az po komplexnu integraciu vsSetkych casti TNK.
V najjednoduchsej forme pdsobia dcérske spolocnosti relativne samostatne a obvykle
obsluhuju len trh hostitel'skej krajiny. S pokrokom v komunika¢nych technoldgiach
a odstraiiovanim trhovych prekazok firmy coraz castejSie vyuzivaji outsourcing cinnosti
s vySSou pridanou hodnotou. Outsourcing je zaloZzeny na nizSich nakladoch v hostitel'skej
krajine a pre konkrétny komponent. Takato dcérska firma uz nemodze byt samostatna. Je
zavisla od kluCovych aktivit materskej firmy ata zase potrebuje produkciu dcérskej
spolo¢nosti pre Cast’ svojho hodnotového retazca. Komplexna integracia, ku ktorej dochadza
v mnohych TNK, potom vnima kazdu aktivitu v hodnotovom retazci ako potencialneho
kandidata na outsourcing. Komplexnd integracia je tiez umoznena priblizovanim
spotrebitel'skych preferencii atrhov, mnozstvo domadcich stratégii nahradza menej

regionalnych, alebo jedna globalna stratégia.

4.2.3 Obdobie 2001-2013

Jednym z charakteristickych znakov PZI v poslednom obdobi bola skuto¢nost’, Ze
medzinarodna produkcia rastla aj pocas hospodarskych kriz. Toto sa prejavilo v rokoch 2001-
2003, kedy medzindrodna produkcia, organizovana TNK, rastla pohanana ekonomickymi

a technologickymi silami, ako aj liberalizaciou obchodu a investi¢nych rezimov®. Aj v obdobi

8 UNCTAD. 1992. World investment report 1992. Geneva : United Nations, 1992. s. 52. ISBN 92-1-104396-4.
% UNCTAD. 1993. World investment report 1993. Geneva : United Nations, 1993. s. 25. ISBN 92-1-104417-0.
L UNCTAD. 2004. World investment report 2004. Geneva : United Nations, 2004. s. 9. ISBN 92-1-112644-4.
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2008-2009, rovnako ako pocas predchadzajucich kriz, sa TNK snazili znizit' prevadzkové
naklady, zbavit’ sa aktivit, ktoré nie st pre ich podnikanie kI'icové a v niektorych pripadoch sa
zucastnit’ celoodvetvove] reStrukturalizacie. Klesajuci dopyt vo vSeobecnosti prinatil TNK
prehodnotit’ ich investi¢né plany, ¢o prispelo k poklesu celkovych tokov PZI. Nie vSetky firmy
boli krizou postihnuté rovnako, dlhé obdobie ekonomického rastu, ktoré jej predchadzalo
posilnilo finanént poziciu a konkurencieschopnost mnohych TNK. Finan¢na kriza a pokles
cien akcii niektorym dokonca ulah¢ili prienik na nové trhy alebo akvizicie byvalych
konkurentov. Kriza ovplyvnila investicie TNK v dvoch smeroch, jednak stazeny pristup
K finanénym zdrojom ovplyvnil ich kapacitu investovat, na druhej strane pochmurne
ekonomické atrhové vyhliadky a zvysena citlivost’ na riziko zniZili ich ochotu investovat’.
Negativne sa na tokoch PZI odrazil nielen pokles novych investicii, ale aj tzv. dezinvesticie
a d’alSie transfery zdrojov. Patrili medzi ne repatridcia investicii, vracanie vnutropodnikovych
zahrani¢nych pobociek a presunu ich aktivit do materskej krajiny. V podmienkach krizy je
teda pre host'ovskl krajinu schopnost’ udrzat’ si existujice PZI rovnako dolezita ako prilakat
nové. Dal§im znakom medzinarodnej produkcie, charakteristickym pre posledné roky, bol jej
presun do rozvojovych a tranzitivnych ekonomik. TNK v tychto krajinach ¢oraz viac investuju
s cielom udrzat’ si nakladova efektivnost’ a konkurencieschopnost. Nésledne sa prestiva aj
medzinarodna spotreba a preto sa da o¢akavat’ narast PZI hl'adajucich trhy.

Vroku 2001 na trhu posobilo okolo 65.000 TNK s850.000 zahrani¢nymi
pobockami®. V roku 2010 to bolo vy$e 100.000 TNK stakmer 900.000 zahraniénymi
pobockami®®. Odhad podielu zahrani¢nych pobodiek na HDP bol vroku 2001 11% (v
porovnani so 7% v 1990). Pridana hodnota vytvorena zahraniénymi pobo¢kami TNK dosiahla
v roku 2013 10% HDP a zamestnavali takmer 71 miliénov zamestnancov®. TNK tie? pocitili
dopady recesie z roku 2008. Klesali objemy trzieb, aktiv aj zamestnanost’ v zahrani¢nych
pobockach TNK.

%2 UNCTAD. 2002. World investment report 2002. Geneva : United Nations, 2002. s. 14. ISBN 92-1-112551-0.
% UNCTAD. 2010. World investment report 2010. Geneva : United Nations, 2010. s. 18. ISBN 978-92-1-
112806-2.

% UNCTAD. 2014. World investment report 2014. Geneva : United Nations, 2012. s. 30. ISBN 978-92-1-
112873-4.
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Vplyv TNK sa neda merat’ len hodnotou PZI, ktoré nemusia ukazovat velkost
celkovej investicie. Udaje z viacerych velkych $tatov (Japonsko, Nemecko, USA) ukazuiju, zZe
celkové aktiva zahrani¢nych pobociek st vyssie ako celkova hodnota prijatej investicie. Co
znaci, Ze zahrani¢né pobocky dokazu ziskat’ kapital a investovat’ ho aj z miestnych zdrojov.
Svetové aktiva zahrani¢nych pobocéiek TNK moéZzeme odhadnuat’ na troj- aZ Stvornasobok
celkovej hodnoty PZ1%.

Rapidne expandovat’ do zahranidia zacali TNK z Ciny, pri¢om vié§ina z najvicsich
TNK bola vlastnena statom. TNK vlastnené Statom napriek nizkemu poétu (550 TNK s viac
ako 15.000 zahrani¢nymi poboc¢kami) sa podielali na celkovych PZI 11% a medzi 100
najvacsimi TNK ich bolo az 19%. Napriek tomu, 7e 56% ich malo materskd krajinu
Vv rozvojovych krajinach, aj hospodarsky vyspelé krajiny si stale udrzali relativne vysoky pocet
Statom vlastnenych TNK.

Medzi 100 najvacsimi nefinanénymi TNK sa zaciatkom tohto obdobia nachadzali 4
z rozvojovych krajin®’. Materské krajiny TNK zostali méalo po&etné. 25 ich pochadzalo
z USA, 71 potom z piatich Statov Triady (USA, Francuzsko, Nemecko, Japonsko a Velka
Britania). V 2004 bolo medzi 100 najvacsimi TNK 5 z rozvojovych Statov (vSetky s materskou
krajinou v Azii) a z nich 3 vlastnené $tatom. V roku 2006 pochadzalo z rozvojovych tatov 7
TNK medzi 100 najvacsimi. Podiel TNK zrozvojovych krajin na celkovom pocte TNK
vzrastol z8% vroku 1992 na 28% v roku 2008%. V priemere ma 100 najvicsich TNK
pobo¢ky v 40 krajindch (okrem materskej). V roku 2013 sa medzi 100 najvacsich TNK
dostalo 8 z rozvojovych krajin. Pocet materskych krajin TNK bol 24, najviac TNK, 23, sidlilo
v USA%. V krajindch EU 50 a z Japonska pochadzalo 10 TNK, sidlo v krajinach Triady teda
malo 83 zo 100 najvacsich TNK.

% UNITED NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT. Statisticka databaza. Dostupné na
internete: <http://unctad.org/en/Pages/Statistics.aspx>.

% UNCTAD. 2014. World investment report 2014. Geneva : United Nations, 2012. s. 20. ISBN 978-92-1-
112873-4.

9 UNCTAD. 2002. World investment report 2002. Geneva : United Nations, 2002. s. 85. ISBN 92-1-112551-0.

% UNCTAD. 2009. World investment report 2009. Geneva : United Nations, 2009. s. 222. ISBN 978-92-1-
112775-1.

% UNITED NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT. Statisticka databaza. Dostupné na

internete: <http://unctad.org/en/Pages/Statistics.aspx>.

84



v

Tabulka ¢. 7 uvadza najoblibenejsie destinacie PZI. V roku 2006 najvacsi pocet
zahrani¢nych filidlok hostovala Cina, priom vic§ina zahraniénych pobogieck TNK sa
nachadzala v rozvojovych krajinach.

Najviac zamestnancov V zahrani¢nych pobockach TNK bolo, v sulade s poctom
pobogiek, v Cine (v 2008 to bolo 16 miliénov zamestnancov, ¢o predstavovalo zhruba 20%

celkovej zamestnanosti v zahrani¢nych pobockach TNK).

Tabul’ka €. 7: Rebricek najpocetnejsSich destinacii pobociek TNK

Ekonomika Pocet zahrani¢nych filidlok Ekonomika Pocet zahrani¢nych filidlok
1 USA 92,0 19 Cina 66,0
2 Velka Britania 91,0 20 Hongkong 65,6
3 Holandsko 89,6 21 Rakusko 64,0
4 Nemecko 87,4 22 Portugalsko 64,0
5 Franclzsko 83,5 23 Dénsko 61,0
6 Taliansko 81,4 24 Finsko 55,1
7 Brazilia 81,0 25 Madarsko 55,0
8 Belgicko 80,0 26 Svédsko 54,5
9 Svajgiarsko 79,4 27 Luxembursko 54,0
10 Mexiko 78,0 28 Rusko 54,0
11 Kanada 77,3 29 Malajzia 53,5
12 Spanielsko 76,4 30 Norsko 53,5
13 Singapur 73,7 31 Venezuela 52,0
14 Polsko 72,0 32 Turecko 50,0
15 Japonsko 70,3 33 Korea 49,5
16 Ceska republika 70,0 34 Novy Zéland 49,0
17 Australia 69,7 35 Tchajwan 49,0
18 Argentina 68,0

Zdroj: UNCTAD. 2006. World investment report 2006. Geneva : United Nations,
2006. s. 35. ISBN 92-1-112703-4.

Index transnacionality (100 najvacsich TNK) v poslednych rokoch stagnoval, v roku
2002 dosiahol hodnotu 57% a v roku 2003 dokonca poklesol na 55,8%. Pokles je mozne
vysvetlit' skuto¢nostou, ze TNK sa v obdobi celosvetovych ekonomickych turbulencii viac
ststred’'uji na domaci trh. Pocas poslednej krizy v§ak Index transnacionality TNK d’alej stapal

aZ na 63,4% a v roku 2013 dosial 64,5%%.

1% UNITED NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT. Statistické databaza. Dostupné

na internete: <http://unctad.org/en/Pages/Statistics.aspx>.
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4.3 Priame zahrani¢né investicie a transnacionalne korporécie na Slovensku

4.3.1 Vyvoj prilevu priamych zahranic¢nych investicii v obdobi 1993-2013

Graf ¢. 6 ilustruje prilev PZI na Slovensko v obdobi 1993-2011, podl'a tdajov
UNCTAD. Dostupné Gdaje NBS (roky 1998-2013) su konzistentné s tdajmi UNCTAD.

V rokoch 1993 az 2000 prilev PZI na Slovensko nebol vyznamny. Medzi krajinami
Visegradskej Stvorky sme ziskavali najmenej PZI v absolutnych hodnotach, vid’ graf ¢. 7, ako
aj v pomere k HDP krajiny (s vynimkou rokov 1995 a 2000, graf ¢. 8). Vyssie hodnoty PZI sa
daju pripisat v roku 1995 investicii Heinekenu do pivovaru Zlaty bazant, a v roku 2000
predaju Vychodoslovenskych Zeleziarni US Steelu, ako aj podielu v Slovenskych

telekomunikéaciach Deutsche Telekomu.

Graf ¢. 6: Prilev PZI na Slovensko
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Zdroj: UNITED NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT.
Statisticka databéaza. [citované 23.2.2015]. Dostupné na internete:

<http://unctad.org/en/Pages/Statistics.aspx>.

Doévody nizkeho prilevu PZI mézeme hl'adat’ v politickej situacii tohto obdobia, ktora
investormi nebola vnimana pozitivne a vyustila az do hrozby vylt¢enia Slovenska z procesov
eurdpskej aeuroatlantickej integracie. Metddy privatizacie, vtom obdobi jeden

z najdolezitejsich faktorov motivujucich prilev zahraniénych investicii, boli zamerané na
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podporu domécich investorov s vyli¢enim zahraninej Ucasti, strategické podniky neboli
privatizované vobec.

Medzi dalSie pri¢iny mozeme zaradit™® zlozita, neprehl'adni a Vv tom case casto
obmieniant legislativu upravujicu investicie, nevyjasnené vlastnicke vztahy, nejasné

investicné stimuly, nedostato¢ne fungujuci bankovy sektor a nedostatocnu infrastruktaru.

Graf ¢. 7: PZI v krajinach Visegradskej Stvorky
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Zdroj: UNITED NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT.
Statisticka databaza. [citované 23.2.2015]. Dostupné na internete:
<http://unctad.org/en/Pages/Statistics.aspx>.

Zaciatkom nového tisicrocia zacali na Slovensko PZI prudit vo vysSom objeme. V
tomto obdobi sa zlepsil obraz Slovenska v zahranici, stali sme sa ¢lenom OECD, kandidatskou
krajinou a nasledne ¢lenom Eurdpskej unie a NATO. Vplyv na objem prijatych investicii
nepochybne mala privatizacia. Nova privatizacna stratégia otvorila dvere zahrani¢nym
spolo¢nostiam, privatizovali sa aj podiely v Statnych monopoloch (v bankovom sektore,

telekomunikaciach, energetickych podnikoch).

100 HOSKOVA, A. 1996. Priame zahraniéné investicie a ich vplyv na vy$ku devizovych rezerv. In: Biatec. ISSN
1335-0900, 1996, ro¢. 4, &. 1, str. 3-7.
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Graf ¢. 8: Prijaté PZI krajin ViSegradskej Stvorky ako percento HDP
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Zdroj: UNITED NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT.
Statisticka databéaza. [citované 23.2.2015]. Dostupné na internete:

<http://unctad.org/en/Pages/Statistics.aspx>.

Vynimoc¢ne velkou transakciou bol v roku 2002 predaj 49% spolocnosti SPP, doslo aj
k mnozstvu dalSich vyznamnych privatizacii: Zapadoslovenskd, Stredoslovenska a
Vychodoslovenska energetika, Slovenska poistoviia alebo Transpetrol. V tomto roku objem
prijatych investicii prvy krat prekroc¢il 4 mld. USD a dosiahli takmer 17% HDP. Tak vysoky
objem PZI v porovnani s HDP zostal dodnes neprekonany, az do roku 2005 Slovensko prijalo
spomedzi Statov Visegradskej Stvorky najviac PZI v pomere k HDP. V absolutnych hodnotach
boli PZI nad’alej relativne vysoké, nad 4 mld. USD aj v rokoch 2006 a 2008, az do krizového
roku 2009, kedy klesli az na nulu. Medziro¢ny pokles v roku 2003 bol spdsobeny spomalenim
privatizanych aktivit. Vac¢Sina investicii smerovala do energetiky, vyznamnou bola investicia
mad’arskej spolo¢nosti MOL v Slovnafte. V roku 2006 sa najva¢sim investorom na Slovensku
stalo Taliansko, k ¢omu prispela privatizacia Slovenskych elektrarni spolo¢nostou Enel. Aj
napriek pozitivnemu trendu v rokoch 2011 a 2012, objem PZI rastie pomaly a v porovnani PZI

ako percenta HDP zaostavame za susednymi krajiny, ako aj za EU ako celkom.
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4.3.2 Najvdcsi investori na Slovensku

Stav priamych zahrani¢nych investicii na Slovensku v roku 2012 dosiahol 42,3 mid.
EUR'2. 11 krajin, zobrazenych na grafe &. 9, preinvestovalo na Slovensku celkovo viac ako 1
mld. USD. Investicie pochadzajlice z tychto krajin predstavuju az 92% celkovych investicii
umiestnenych na Slovensku, investicie z Holandska predstavuju 25%, z Rakuska 17% a z
Nemecka 12%.

Graf ¢. 9: Najvacsi investori na Slovensku.
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Zdroj: NARODNA BANKA SLOVENSKA. Statistika. Priame zahranicné investicie.
[citované 23.2.2015]. Dostupné na internete: < http://www.nbs.sk/sk/statisticke-

udaje/statistika-platobnej-bilancie/priame-zahranicne-investicie>.

Za vysokym objemom investicii z Holandska stoja dva vyznamné faktory'®. Prvym

je mnozstvo ekonomicky silnych transnacionalnych korporacii, ktoré majd svoje sidlo v

12 NARODNA BANKA SLOVENSKA. Statistika. Priame zahranicné investicie. [citované 23.2.2015].
Dostupné na internete: < http://www.nbs.sk/sk/statisticke-udaje/statistika-platobnej-bilancie/priame-zahranicne-
investicie>.

18 DUDAS, T. 2010. Priame zahranicné investicie v slovenskej ekonomike. Bratislava : Vydavel'stvo EKONOM,
2010. s. 23-24. ISBN 978-80-225-3084-2.
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Holandsku a po zmene systému zac¢ali expandovat’ na trhy strednej a vychodnej Eurdpy. Patria
medzi ne: Heineken, ING Bank, Unilever, Royal Ahold, Philips, UPC. Druhym faktorom su
vyhodné danové podmienky v Holandsku, vd’aka ktorym si tam sidlo zakladda mnozstvo
zahrani¢nych TNK, ktoré svoje dcérske spolo¢nosti vyuzivaji aj na dalSie investovanie'®,
Tento faktor s najvacsou pravdepodobnostou vplyva aj na rast investicii z Luxemburska a
Cypru, kde ma dcérske spolo¢nosti z dovodu vyhodnych danovych podmienok zalozené
mnozstvo zahrani¢nych spoloénosti105. Rakuske spoloc¢nosti, resp. dcérske spolocnosti TNK
so sidlom v Rakusku, boli aktivne pocas privatizacie. Medzi najvicSie transakcie patria predaj
Slovenskej sporitel'ne Erste Bank, predaj Slovakofarmy S.L. Pharma Holdingu (dnes je uz
stucastou holandského koncernu Zentiva, ktorého hlavnym akciondrom je francuzsky Sanofi-
Aventis), pivovaru Sari§ (Mosny GmbH) alebo Banky Slovakia (Meinl Bank). Aktivnym
privatizérom bolo svojho ¢asu aj Nemecko. Zucastnilo sa na privatizacii SPP, Slovenskych
telekomunikacii, Zapadoslovenskej a Vychodoslovenskej energetiky, Slovenskej poistovne
alebo SIT (Slovak International Tabak), véetko predaj akcii v hodnote nad 10 mil. Euro'®.
Nemecké spoloc¢nosti v8ak investuju na Slovensku aj mimo privatizacie, z najvyznamnejSich
investicii je potrebné spomenut’ tie realizované firmou Volkswagen. Ta figuruje aj na zozname
prijemcov Statnej pomoci Ministerstva hospodarstva, spolu s d’al§imi nemeckymi firmami,
investormi pdsobiacimi ako subdodavatelia v automobilovom priemysle (Getrag Ford, ZKW,
Continental). Podobne ako aj Taliansko, ktoré sa zucastnilo na privatizacii (napriklad
Slovenskych elektrarni), ale je aktivne aj ako subdodavatel automobilového priemyslu
(Magneti Marelli Slovakia ziskali v rokoch 2007 a 2012 $tatnu podporu investicii viac ako 40

mil. Euro).

104 Napriklad aj predaj Vychodoslovenskych Zeleziarni sa uskutocnil prostrednictvom holandskej dcérskej
spolo¢nosti U.S.Steel Global Holdings a bol vykdzany ako holandskd investicia. Medzi dalsie spolo¢nosti
investujlce na Slovensku so sidlom v Holadnsku patri Yukos (privatizacia Transpetrolu v roku 2002).

195 privatizacia VUB banky v roku 2001 prebehla prostrednictvom pobocky banky Intesa v Luxembursku.

106 70znam predajov Fondu narodného majetku.
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4.3.3 Odvetvove clenenie PZI na Slovensku

PZl su na Slovensku umiestnené zhruba rovnakym dielom v sekundarnom
aterciarnom sektore'®”. Najvacsim sektorom na Slovensku z pohladu objemu prijatych
investicii je priemysel s 31% vSetkych PZI. NajvyznamnejSim odvetvim je vyroba motorovych
vozidiel, privesov a navesov, ktoré prijalo takmer 6% celkovych investicii. Automobilovy
priemysel sa pre Slovensko stal taziskovym priemyselnym odvetvim a preto mu venujeme
viac pozornosti Vv nasledujicej casti prace. Druhym najvac¢s§im odvetvim je vyroba
a spracovanie kovov, do ktorého sa investovalo najmé pocas privatizacie (Vychodoslovenské
zeleziarne). Na tretom mieste sa nachadza vyroba pocitaéovych, elektronickych a optickych
vyrobkov (2,2% z celkovych prijatych PZI). Objem prijatych PZI je amerny aj vyznamu

odvetvia v priemysle, ako ilustruju grafy ¢. 10 a 11.

Graf ¢. 10: Podiel trzieb automobilového a elektrotechnického odvetvia na celkovych

trzbach priemyselnej vyroby.
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Zdroj: STATISTICKY URAD SR. Statistické databazy. Dostupné na internete: <
http://portal.statistics.sk/showdoc.do?docid=10>.

07 STATISTICKY URAD  SR.  Statistické  databdzy.  Dostupné na  internete: <
http://portal.statistics.sk/showdoc.do?docid=10>.
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Graf &. 11: Podiel zamestnanosti v automobilovom a elektrotechnickom odvetvi na

celkovej zamestnanosti v priemyselnej vyrobe.
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Zdroj: STATISTICKY URAD SR. Statistické databazy. Dostupné na internete: <
http://portal.statistics.sk/showdoc.do?docid=10>.

Druhym najvacsim sektorom je s 23% podielom sektor finanénych a poistovacich
¢innosti, v ramci ktoré¢ho vedie odvetvie bankovnictva. To je zaroven celkovo najvacsim
odvetvim sustred’'ujicim PZI na Slovensku, zich celkového objemu ich prijalo az 19%.
Investicie do finan¢ného sektora prudili predovsetkym pocas privatizacie. Dnes uz je sektor
takmer vyluéne v rukach transnacionalnych bankovych domov a vyznamnejSie investicie sa
nedaju ocakavat’. Desiatimi percentami sa na celkovom objeme investicii v sektore sluZieb
podiel’a velko- a malooobchod, rovnako sa stale vyznamnou €ast'ou (nad 4% kazdy) podiel'aju
aj na celkovych prijatych investiciach. Sektor bol pocas socialistického hospodarstva tiez
poddimenzovany a otvorenie trhu umoznilo zahraniénym spolo¢nostiam zapojit' sa do
budovania obchodnej siete, supermarketov, hypermarketov a d’alsej potrebnej logistickej
infrastruktury. Vyznamné su eSte aj investicie, ktoré smerovali do odvetvia ¢innosti v oblasti
nehnutel'nosti, ktoré predstavuju takmer 12% investicii v sektore sluzieb a 6% celkovych
investicii.

Pocas privatizacie sa vel’ky objem PZI sustredil v odvetvi dodavka elektriny, plynu,

pary a studeného vzduchu a v roku 2012 sa v niom nachadzalo takmer 17% vSetkych prijatych
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investicii. Podobne ako v bankovom sektore, ani v energetike sa uz vyznamnejSie investicie

oakavat’ nedaju'®.

4.3.4 Automobilovy a elektrotechnicky priemysel

Nové ¢&lenské staty EU sa stali centrami sustred’ujucimi automobilovi vyrobu
v Eurdpe. V roku 2005 vyroba automobilov v tychto krajinach presiahla 1,6 mil. osobnych
automobilov, ¢o predstavuje takmer 10% celkovej produkcie EU'®. Zahrani¢né pobocky
automobiliek st koncentrované v styroch krajinach: Ceskej Republike a Pol'sku, ktory su
najvacsi vyrobcovia, Mad’arsku a Slovensku. Automobilovej vyrobe v tychto krajinach
dominuji zahranicné firmy, na celkovej zamestnanosti v sektore sa podielaju asi 70%.
Viagsina investorov pochadza z ostatnych krajin EU, ale nakolko investicie v novych
¢lenskych krajinach ulah¢uju prekonanie tarifnych prekazok vstupu na trh, Coraz vacsi zaujem
prejavuju aj vyrobcovia z krajin ako Japonsko, Koérea a USA. Vyrobcov automobilov
nasledovali dodavatelia, vyrobcovia komponentov atak vznikol vyrobny blok s velkou
produkénou kapacitou a vyvoznym potencialom. V nasledujucich rokoch sa o¢akavaju d’alSie
investicie zo strany vyrobcov a dodavatel'ov automobilového priemyslu vd’aka niekolkym
faktorom: ocakévanému vysokému tempu ekonomického rastu, nizkym nakladom na pracovnt
silu, dostupnosti kvalifikovanej pracovnej sily, nizkemu dafiovému zatazeniu a priaznivym
investicnym stimulom.

Zéaklad automobilovej vyroby na Slovensku tvoria fabriky troch TNK, ktoré zvolili
odlisné metddy vstupu na trh. Volkswagen vstupoval postupne, zacal prevzatim tovarne
Bratislavské automobilové zavody v roku 1991. Do roku 1998 sa stal najvdac¢Ssou firmou
a najva¢sim vyvozcom na Slovensku. Dalsie dve TNK, franctzsky Peugeot-Citroen a korejska
Kia, zacali investiciami do vyroby malych aut na zelenej luke. Zakladny kamen zavodu PSA
Peugeot Citroen Slovakia bol polozeny v roku 2003, zavodu Kia o rok neskor, v 2004. Uspech

Slovenska sa da pripisat’ piatim faktorom:

198 jedine ak by sa 3tat rozhodol sprivatizovat' svoje va&sinové podiely v rozvodovych spoloénostiach. Pozri
DUDAS, T. 2010. Priame zahranicné investicie v slovenskej ekonomike. Bratislava : Vydavel'stvo EKONOM,
2010. s. 29. ISBN 978-80-225-3084-2.

109 UNCTAD. 2006. World investment report 2006. Geneva : United Nations, 2006. s. 91. ISBN 92-1-112703-4.
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- VSetky tri fabriky si umiestnené na zapade krajiny, v blizkosti Zapadnej Eurdépy
a uprostred novovzniknutého regionalneho vyrobného centra*™.

- Dobré dopravné prepojenie, takmer hotova dialnica smerom na Zapadnu
Eurépu’?, slobodny pohyb tovarov vramci EU, ktory ulahiuje dodavku
komponentov.

- Kombinécia lacnej a kvalifikovanej pracovne;j sily. Obzvlast’ zaujimavé z pohladu
investorov st nizke mzdy, ktoré boli vd’aka neskorSiemu nastupu medzi prijemcov
PZI v regione este nizsie ako napr. v Cechach alebo Mad’arsku.

- Kapacita dodavatel'skych firiem, vybudovana predovsetkym vd’aka Volkswagenu.

- Statna pomoc, zahfiajuca poskytnutie pddy na vystavbu fabrik, spolufinancovanie
vystavby, danové prazdniny a vycvik pracovnej sily.

V suvislosti s poskytnutou investicnou pomocou su Kia Motors Slovakia a PSA dvaja
najvacsi prijemcovia investinej pomoci. Poskytnutd Statna pomoc pre automobilky je
zosumarizovand v tabul’ke ¢. 8. Tieto investicie nasledne prilakali d’alSie investicie vo forme
dodavatel'skych zavodov. V okruhu zhruba 100 km vytvorili husti siet subdodavatelov

Vv zahrani¢nom vlastnictve*?.

Tabulka ¢. 8: Poskytnuta Statna investiéna pomoc pre automobilky posobiace na

Slovensku.

Prijemca Déatum Oprévnené [Planované [Schvalena [Dotacia hmotny a |Prispevok |Prispevok na [Urava na [Prevod
uznesenia 0  |investiéné  |vytvorené |pomoc (v  [nehmotny na rekvalifikéciu |dani z majetku za
poskytnuti naklady (v |pracovné mil. Euro) [investi¢ny majetok |vytvorené prijmu  [cenu nizsiu ako
pomoci mil. Euro)  |miesta miesta trhova

Kia Motors 2004, 2008, 1291 3328 233 196 7 15 15 0

Slovakia 2009

PCA Slovakia 2003 1075 3500 166 85 8 16) 13 44

Volkswagen 2008 300 760 14 0 0 0 14 0|

Slovakia

Zdroj: MINISTERSTVO HOSPODARSTVA SR. Prehlad podnikatelskych
subjektov, ktorym bolo schvalené poskytnutie regionalnej Statnej pomoci. [citované

110 13 automobilovych tovarni a 10 tovérni na vyrobu vlakov v okruhu 500km, ktory zahfiia Cechy, Mad'arsko,
Polsko, Slovensko a Slovinsko.

1 Marnica je dokon&ena po Zilinu, tak, ako bolo stanovené investi¢nou zmluvou s Kiou.

12 pozri DUDAS, T. 2010. Priame zahranicné investicie v slovenskej ekonomike. Bratislava : Vydavelstvo
EKONOM, 2010. s. 28. ISBN 978-80-225-3084-2.
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23.2.2015]. Dostupné na internete: <http://www.economy.gov.sk/investicne-stimuly-
6427/128112s>,

Histdria investicii do elektrotechnického odvetvia je podobnd tej odvetvia
automobilového. Prvym vyznamnym investorom, ktorého sa podarilo Slovensku prildkat
v roku 2002, bola firma Samsung™*®. Centrum v Galante zaginalo ako vyrobny podnik, v roku
2007 tu bolo otvorené aj logistické centrum. V priebehu niekol’kych rokov stalo najvac¢sim
vyrobnym zavodom spolo¢nosti Samsung v Eur0pe a Vv sucasnosti je zamerané na vyrobu
LCD televizorov s LED technoldgiou. Spolo¢nost’ tu podl'a vlastnych udajov preinvestovala
viac nez 350 milibnov Eur. Vroku 2008 Samsung zacal svyrobou LCD modulov
v priemyselnom parku VVoderady a v roku 2009 stal najva¢$im exportérom Slovenska. Tu vSak
musime brat’ do uvahy aj skuto¢nost, ze mnozstvo medziproduktov pre svoje zavody aj
dovaza. Slovensko priznalo spolo¢nosti vo Voderadoch Statit vyznamnej investicie, ktorej
uskutocnenie je vo verejnom zaujme. Postupne sa pridavali d’alSie spolo¢nosti pdsobiace
v tomto odvetvi, nielen ako subdodavatelia, Whirlpool, Foxconn, AU Optronics, Jasplastik,
Dong Jin Precision, Panasonic, Emerson a d’alsi.

Podl'a tidajov Ministerstva hospodarstva 30 firiem ziskalo podporu investicii vysSiu
ako 10 miliénov Euro. Medzi nimi sa nachadzalo 13 firiem pésobiacich v oblasti
automobilového priemyslu (okrem troch vysSie spomenutych vyrobcov automobilov to boli
firmy vyrabajlce pneumatiky, auto reproduktory, autosedacky, osvetlenie pre automobily).

Dalsich 5 pdsobilo v oblasti vyroby LCD displejov.

4.4 Analyza vyhod lokality Slovenska
Teorie PZI uvadzajl z&kladné determinanty investi¢nej atraktivity, platné pre vsetky
Krajiny. Z hladiska motivu investicii, pri investiciach hladajucich zdroje ide o vyskyt

nerastnych surovin, lacnej pracovnej sily, alebo technologickych, manazérskych a

113 Tje7 jeden z najvyznamnejsich prijemcov §tatnej investiénej pomoci. 111 mil. Euro poskytnutych v rokoch
2006 a 2007 bolo nasledovanych v roku 2012 d’al$imi takmer 20 mil. podla tdajov Ministerstva hospodarstva,
vid MINISTERSTVO HOSPODARSTVA SR. Prehlad podnikatelskych subjektov, ktorym bolo schvélené
poskytnutie regionalnej Statnej pomoci. Dostupné na internete: < http://www.economy.gov.sk/investicne-stimuly-
6427/128112s>.
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marketingovych kapacit. Podobné determinanty ovplyviiuju smerovanie investicii, ktoré
hl'adaju efektivnost. Popri hojnosti zdrojov ich bude zaujimat predovSetkym vyska ich
nékladov, prilezitosti na realizovanie Uspor z velkovyroby, produktovd alebo procesna
Specializécia. Investicie, ktorych hlavnym motivom je hl'adanie trhov budu smerovat’ do
krajin, prostrednictvom ktorych dokazu prekonat’ bariéry vstupu na zaujimavé trhy. Motivom
pri investiciach hladajtcich strategické aktiva je vylepSenie globélnej konkurencieschopnosti
investora. Determinanty budu zavisiet' od stratégie TNK. Predtym, ako mdézeme analyzovat
vyhody lokality Slovenska, potrebujeme stanovit' faktory, na zaklade ktorych ich budeme
hodnotit’.

Dunning Specifikuje determinanty investi¢nej atraktivnosti krajin v ramci OLI tedrie
ako vyhody lokality. Patria medzi ne obchadzanie tarifnych a netarifnych prekazok, podpora
alebo restrikcie investicii zo strany Statu, infrastruktira, pracovna sila, vymozitel'nost’ prava.
Medzi ekonomické Cinitele d’alej zarad’uje ekonomické zriadenie v krajine, rozdiely v mzdéach,
¢lenstvo v integracnom zoskupeni, vel'kost’ trhu, dopravné a telekomunika¢né naklady a medzi
prirodné ¢initele vel'kost’ krajiny a jej vybavenost’ prirodnymi zdrojmi.

Od roku 2002 sleduje UNCTAD uspech krajin v oblasti PZI prostrednictvom Indexu
investi¢nej atraktivnosti***, ktory hodnoti krajiny na zéklade ich Gspesnosti v ziskavani PZI
a Indexu potencialu pre prilev PZI***, pomocou ktorého zorad'uje krajiny podla ich moznosti

PZI prilakat. Pri zostavovani indexov vychadza z tedrie OLI, vid’ tabul’ku ¢. 9.

Tabulka ¢. 9: Determinanty hostitel'skej krajiny podla UNCTAD

Investi¢né prostredie

— ekonomicka, politicka a socialna stabilita

— pravidlé vstupu na trh a prevadzky zahraniénych pobociek
— ochrana vlastnickych prav

— Standardy zaobchadzania so zahrani¢nymi poboc¢kami

— regulécia Cinnosti a Struktury trhu (predovsetkym regulacia konkurencie, fuzii a akvizicii)

14 |nward FDI attraction index. Vznikol z PZI indexu (Inward FDI performance index), viac informacif o historii
a zostavovani indexov UNCTAD uvédzame v &asti 4.5.1.

5 Inward FDI potential index.
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medzinarodne dohody tykajuce sa PZI

privatiza¢na politika

politiky

danovy rezim

obchodna politika (tarifné a netarifné prekazky), konzistencia obchodnej a investi¢nej

Podpora podnikania

— propagacia investicii (vratane tvorby imidz, aktivit tvoriacich investicie a sluzieb pre

podporu investicii)
— podpora investicii
— naklady spojené s korupciou a administrativou
— kvalita Zivota (napr. dostupnost’ bilingvalnych $kol)

— poinvesti¢né sluzby

Ekonomické determinanty

Motiv investicie Determinant

hl'adanie trhu

vel'kost trhu a prijem na obyvatel'a
— rasttrhu

— pristup na regionalne a globalne trhy

— Struktura trhu

— spotrebitel'ské preferencie Specifické pre dant krajinu

hl'adanie zdrojov alebo | — nerasty
strategickych aktiv — lacna pracovna sila

— kvalifikovana pracovna sila

telekomunikacie)

— technologické, inovacné a iné vytvorené aktiva (ako znacky)

— fyzicka infraStruktara (pristavy, cesty, distriblcia energie,

hladanie efektivity — cena zdrojov uvedenych vysSie, upravena o produktivitu prace

medziproduktov)

— Clenstvo v regionalnych zoskupeniach

ndklady z, do a v ramci hostitel'skej

— cena dalSich vstupov (napriklad dopravné a komunikacné

naklady
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Zdroj: UNCTAD. 2003. World investment report 2003. Geneva : United Nations,
2003. s. 85. ISBN 92-1-112580-4.

Za ucelom vytvorenia indexu potencialu pre PZI pouziva UNCTAD Styri zakladné
ekonomické determinanty. Su to atraktivnost’ trhu, pre investicie motivované hl'adanim trhu,
dostupnost’ lacnej pracovnej sily, pre investicie hl'adajuce efektivitu, pritomnost’ prirodnych
zdrojov, motivujica investicie hl'adajuce zdroje a infraStruktdra napomahajica investiciam,
ktora je dblezita pre vetky typy investicii (vid’ tabul’ka ¢. 10).

Tabul’ka ¢. 10: Premenné vstupujlce do indexu potenciélu pre prilev PZI

Atraktivita trhu Velkost trhu (HDP, parita kupne;j sily)
Kapna sila (HDP na obyvatela, parita kipnej sily)
Rastovy potencial trhu (tempo rastu redlneho HDP)

Dostupnost lacnej pracovnej sily  Jednotkové naklady prace (hodinovd mzda a produktivita prace)
Velkost vyrobnej pracovne;j sily (existujuca zakladfa zruénosti)

Pritomnost prirodnych zdrojov Tazba zdrojov (hodnota vyvozov paliv a rid)
Polnohospodarsky potencial (dostupnost ornej pody)
Infrastruktara Dopravna

hustota cestnej siete (km ciest na 100km? plochy krajiny)
percento spevnenych ciest
pocet km Zelezni¢nych ciest
index spojenia nakladnou lodou &i lietadlom
Energeticka (spotreba elektrickej energie)
Telekomunikacna
pocet telefonnych liniek na 100 obyvatelov
pocet predplatenych mobilnych programov na 100 obyvatelov
pocet predplatenych fixnych internetovych pripojeni na 100 obyvatelov

Zdroj: UNCTAD. 2012. World investment report 2012. Geneva : United Nations,
2012. s. 30. ISBN 978-92-1-112843-7.

V prostredi krajin strednej a vychodnej Eurdpy sa analyze determinantov investi¢nej
atraktivnosti narodnych Statov venoval Duda$ v publikacii z roku 2006 Priame zahrani¢né
investicie vo svetovom hospodarstve. Vychadzajuc z viacerych Studii tykajacich sa prilevu

PZI do &tatov strednej avychodnej Eurépy™®, prieskumu Eurépskej banky pre obnovu

116 7 roku 1993 analyza L. Reshimi, z roku 2001 $tadia A. Bevana aS. Estrina az roku 2004 analyza B.
Merlevedeho a K. Shoorsa. Pozri DUDAS, T. 2006. Priame zahrani¢né investicie vo svetovom hospodarstve.
Bratislava : Vydavel'stvo EKONOM, 2006. 160 s. ISBN 80-225-2139-6.
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arozvoj zroku 2000 astadii Ferencikovej publikovanej v roku 1998 v tyZdenniku Trend
pouZil na analyzu nasledujlce kategorie:
- Stav politického prostredia
0 politicka stabilita
0 stav pravneho prostredia
o byrokratické procedury, miera korupcie
o zakony tykajlce sa PZI
- Makroekonomicka stabilita
HDP na obyvatela
velkost’ domaceho trhu a jeho potenciélny rast
inflacia

stav verejnych financii

O O O O O

stav obchodnej bilancie

Stav domacej pracovnej sily

0 velkost pracovnej sily a jej potencial
O cenaprace

0 produktivita prace

0 kvalifika¢na Struktira pracovne;j sily

Stav infrastruktury

O hustota dial'ni¢nej a hustota zelezni¢nej siete
0 pocet medzindrodnych letisk

0 ceny medzinarodnych telefonnych volani

0 pocet pouzivatel'ov internetu

Danovy systém a investi¢né stimuly

Vydavky na vyskum, vyvoj a vzdelavanie

Po zohladneni aporovnani vysSie uvedenych analyz sme sa rozhodli vychadzat
z klasifikacie UNCTAD, ktord je vsulade s kategorizaciou najvyznamnejSej tedrie PZI
stiCasnosti a zaroven zahfha kategorie, ktoré za relevantné povazuju aj slovenski autori
dlhodobo sa venujuci tejto problematike. V nasledujicom texte budeme analyzovat’ tri

skupiny faktorov:
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1. Investicné prostredie: ekonomicka, politickd a socidlna stabilita, dafiovy
rezim, privatizaéna politika, regulacia trhu, tarifné a netarifné prekézky,
predpisy tykajlce sa PZI.

2. Podpora podnikania: propagacia apodpora investicii, administrativne
néklady, korupcia.

3. Ekonomické faktory: prirodné zdroje, pracovna sila, infrastruktara (dopravna,

energeticka a telekomunikacna), velkost’ a potencial trhu.
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4.4.1 Investicné prostredie na Slovensku

Ekonomicka4, politicka a socialna stabilita

Slovensko mozeme povazovat’ za politicky stabilnu krajinu z viacerych dévodov. Je
¢lenom Eurdpskej tinie aj NATO. Parlamentna demokracia zarucuje bezproblémove striedanie
moci. Pravdepodobnost’, Ze by vlada bola zvrhnuta neustavnym alebo nasilnym sposobom je
nizka, rovnako ako pravdepodobnost’, Ze by na nasom tzemi prislo k politicky motivovanym
nasilnostiam alebo teroristickym Gtokom. Socialnu stabilitu povazujeme za problematickejsi
ukazovatel. K potencidlnym rizikdm prispieva vysokd nezamestnanost, nerovnomerné
rozdelenie bohatstva, problematika rastlicej rdmskej mensiny. Strajky lekarov a ugitelov
v poslednom obdobi poukazuji na vyostrovanie socidlneho napdtia v spolo¢nosti. Pravny
systém zodpoveda normam EU, problematickd je praca sidov anésledne vymozitelnost
prava. Podobne hodnotime aj ochranu vlastnickeho prava. T4 je zarucend tstavou, pozitivne
nepdsobia niektoré vyjadrenia sucasnej vlady, riziko vyvlastnenia viak povazujeme za nizke.
Napriek zjavnym nedostatkom sa domnievame, Ze aj v socidlnej oblasti je nizka
pravdepodobnost’ nasilnych masovych protestov, ktorych svedkami sme v mnohych krajinach
juznej Europy. Ekonomicku situdciu mozeme na Slovensku povazovat' za stabilna. HDP od
roku 1993 rastol, rast bol vysoky, v obdobiach poznacenych svetovou ekonomickou krizou
zodpovedal poklesu v EU a ostatnych hospodarsky vyspelych krajinach. Miera inflacie bola
eSte zaliatkom nového tisicrodia mierne vysSia ako priemer EU, av3ak v sucasnosti sa
eurépskemu priemeru nevymyka. Hruby vladny dlh vyjadreny ako percento HDP dosiahol
v roku 2013 54,6%""". Toto &islo je hlboko pod priemerom EU 85,4% a medzi 28 krajinami
EU je Slovensko podla vysky hrubého vladneho dlhu na desiatom mieste. Ekonomicka
stabilita moze podsobit na potencidlnych investorov pozitivne. V ramci celosvetoveho
a eurdpskeho vyvoja je ekonomicky rast stabilny, neohrozuje ho vysokéa inflacia, ani kriza
zadlzenosti.

Danovy rezim

Dain zo zisku pravnickych oséb je dalSim z dolezitych ukazovatelov pre

zahrani¢nych investorov. Na extrémne nizku sadzbu dane dok&zalo v minulosti mnoho

1 EUROSTAT. Statistické databazy. Dostupné na internete:

< http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/statistics/themes>.
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akym spdsobom sa pod objem prijatych PZI podpiSe zvySenie sadzby z roku 2013 na 23%,
resp. jej nasledné znizenie na 22% v roku 2014. Casté zmeny sadzby dane, a predovietkym
smerom nahor, mdzu pdsobit’ na rozhodnutia potencialnych investorov negativne. Unikatom
vramci EU je neexistencia dane zdividend. Napriek nizkemu dafiovému zat'aZeniu
pravnickych os6b sa na sadzbu dane nemoézeme spolichat’ ako na jedine¢ni konkurenént
vyhodu. Investicie, ktoré vyhl'adavaju predovsetkym nizke dane smeruju do tzv. danovych
rajov. Medzi tieto patri mnoho ostrovnych Statov Latinskej Ameriky, v Eurdpe je to
predovsetkym Cyprus, individualny danovy pristup investorom ponuka aj Luxembursko.
Domnievame sa, Ze nie je perspektivne vydat’ sa touto cestou aj vo svetle poslednej financnej
krizy, ktord vyvolala diskusie ohladom zjednocovania danovych systémov na eurdpskej
arovni. V stcasnosti je boj proti daniovym tnikom a agresivnemu planovaniu dani jednou
z priorit novej Europskej Komisie. V marci 2015 maja predstavit balicek danovej
transparentnosti, vratane legislativy o automatickej vymene informacii tykajdcich sa pravidiel
zdatiovania v jednotlivych krajinach EU. Cielom iniciativy je zabezpegit, aby firmy platili
dane v krajine, v ktorej vytvaraju zisky.

TaktieZ sa nemdzeme spoliehat’ na privatizaciu ako prostriedok na prildkanie
vel’kych objemov PZI. Slovensko uz ma najvicsSie viny privatizacie za sebou. Vo vypise
majetkovych ucasti Fondu narodného majetku k januaru 2015 figuruje 10 spolo¢nosti,
v ktorych je majetkova cast’ $tatu vyssia ako 10 milionov Euro™®. Predaj tychto podielov je v
sucasnosti malo pravdepodobny.

Regulécia trhu, tarifné a netarifné prekazky

Opatrenia tykajuce sa vnatorného trhu su kompatibilné s legislativou vnutorného trhu

EU. Medzi regulované odvetvia'® spadaju elektroenergetika, plynarenstvo, vodarenstvo

18 Medzi nimi Slovak Telekom, Slovak Lines, energetické a teplarenské spolo¢nosti. FOND NARODNEHO
MAJETKU. Zoznam zrealizovanych predajov. [citované 23.2.2015]. Dostupné na internete: <
http://www.natfund.gov.sk/index.php/sk/zoznam-zrealizovanych-predajov.html>.

9 Urad pre regulaciu sietovych odvetvi zabezbecuje hospodarsku stitaz, ochranu spotrebitel’a, sposob vstupu na

trh a podmienky na tvorbu cien.
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atepelna energetika. Podobne zahrani¢ny obchod je v sulade so spoloc¢nou obchodnou
politikou EU, ktorej cielom je postupné ruenie obmedzeni medzinarodného obchodu a PZI,
znizovanie colnych ainych prekdZzok a prispievanie k harmonickému rozvoju svetového
obchodu. Slovensko je c¢lenom viacerych vyznamnych medzindrodnych obchodnych
organizacii ako Svetova obchodna organizéacia (WTO), OECD a UNCTAD. Slovensko taktiez
pristipilo k mnozstvu obchodnych doh6d EU s tretimi krajinami'®®. Coln4 politika vyuZiva
spolo¢ny colny sadzobnik EU a integrovant tarifu Spologenstva, ktora je sthrnom tarifnej
a obchodnej legislativy uplatiiovanej na vonkajsich hraniciach EU s tretimi krajinami. Zahfia
autondmne opatrenia, opatrenia v ramci VSeobecnej dohody o clach aobchode (GATT)
a WTO, preferencné dohody (napriklad systém vSeobecnych colnych preferencii) a
antidumpingové opatrenia. Ministerstvo hospodarstva vypracovalo Stratégiu vonkajSich
ekonomickych vztahov Slovenskej republiky na obdobie 2014-2020 (d’alej len ,,VEV*), ktorej
prioritnym smerovanim je ,,proexportna orientacia hospodarskej politiky pozitivne vplyvajuca
na konkuren¢nu schopnost’ slovenskych podnikatel'skych subjektov na zahrani¢nych
trhoch“***. VEV definuje ciele v styroch &iastkovych oblastiach: obchodno-politické,
proinvesti¢né, v oblasti inovacnej spoluprace so zahrani¢im a v oblasti jednotnej prezentacie
SR. Medzi proinvesti¢nymi ciel'mi potom uvadza: zvySovanie prilevu investicii predovsetkym
do oblasti s vySSou pridanou hodnotou a v menej rozvinutych regionoch, zvySovanie exportnej
vykonnosti prostrednictvom investicii, zvySovanie investicii do priemyselného vyskumu
a vyvoja, podporu etablovanych investorov pri expandovani ich aktivit v SR.

Slovensko sa snazi aktivne ziskavat PZI a vytvarat prostredie priaznivé pre

investovanie. Predpisy tykajtice sa PZI st v stlade s platnou legislativou EU, predovetkym

120 Napriklad Dohoda o Eurépskom hospodéarskom priestore, Dohoda 0 volnom obchode so Svaj&iarskom,
Asociaénd dohoda medzi Eur6pskym spolo¢enstvom a Tureckom, Eurdpsko-stredomorské asociaéné dohody
s viacerymi Statmi Blizkeho vychodu a Severnej afriky, Dohody o partnerstve a spolupraci s Ruskom, Ukrajinou
a d’al$imi krajinami byvalého ZSSR.

121 SLOVENSKA AGENTURA PRE ROZVOJ INVESTICIi A OBCHODU. Stratégia vonkajsich ekonomickych
vztahov Slovenskej republiky na obdobie 2014 — 2020. [citované 19.5.2015]. Dostupné na internete: <
http://www.sario.sk/sites/default/files/content/files/STRAT%C3%89G 1 A%20%20VONKAI%C5%A0%C3%8D

CH%20%20EKONOMICK%C3%9DCH%20%20VZ%C5%A4AHOV%20%20SLOVENSKEJ%20%20REPUB
LIKY%20%20NA%20%200BDOBIE%20%202014%20-%202020.pdf>
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ide o0 Zakon o investi¢nej pomoci (561/2007), ktorému sa blizSie venujeme v Casti

podnikatel'ské prostredie.

4.4.2 Podpora podnikania

Propagacia a podpora investicii

Zvysenie prilevu zahraniénych investicii s ddrazom na ich kvalitu je jednym z cielov
proexportnej politiky. Strategicky ramec podpory prilevu zahrani¢nych investicii zabezpecuje
Ministerstvo hospodérstva SR. Zameranie sa na kvalitu investicii, ako je uvedené
v proexportnej politike, znamena podporu investovania, ktoré lepSie zhodnocuje materialy
aenergie, zvysuje produktivitu prace aprodukuje vysSiu pridant hodnotu. Specificky sa
uvadza ,HiTech® ako nanotechnoldgie, biotechnologie apod. Nastrojmi pre podporu
zahrani¢nych investicii su ziskavanie kvalitnych informacii o investi¢nych prilezitostiach,
lobovanie za z&ujmy slovenskych firiem, poradenstvo a asistencia pre zahrani¢nych
investorov. Ekonomické propagacia je stcastou jednotnej propagacie Slovenska v zahranici
ajej cielmi su zvySenie pozitivnej informovanosti o SR V zahrani¢i a zlepSenie imidZzu SR
v zahrani¢i. K tomuto prispieva vyuZivanie obchodno-ekonomickych oddeleni zastupitel’skych
Uradov SR. Délezita ulohu v implementécii stratégie zohrava Slovenska agentura pre rozvoj
investicii a obchodu — SARIO. Medzi dalSie institacie, ktoré sa zameriavaju na podporu
exportu a podnikania, ¢ize mozeme povedat, ze sluzia aj zahrani¢nym investorom, patria
Eximbanka, Slovenska zaru¢na arozvojova banka, Slovenskd inovacna a energeticka
agentdra, Narodna agentura pre rozvoj malého astredného podnikania alebo Slovenska
obchodna a priemyselnd komora.

Délezita dlohu pri rozhodovani o umiestneni investicie zohravaju poskytovane
investi¢né stimuly. Podpora investicii sa uskuto¢iiuje v stlade s legislativou EU, ktora
obmedzuje poskytovanie danovych wlav astanovuje maximalnu hodnotu poskytnutych
investiénych stimulov na 15% celkovej hodnoty planovanej investicie. Investi¢na pomoc122 sa
poskytuje formou dotécie na obstarany dlhodoby hmotny a nehmotny majetok, ul'avy na dani

z prijmu, prispevku na vytvorenie nového pracovného miesta aprevodu alebo zameny

122 Investi¢na pomoc je poskytovana v zmysle zakona o investi¢nej pomoci 561/2007 Z.z.
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nehnutelného majetku za cenu niZ$iu ako je trhova. Samostatnym zikonom'? je upravené
poskytovanie dotacii na zriadenie priemyselnych parkov. Stat sa regionalnou diferenciaciou
pomoci snazi o nasmerovanie investicii do hospodarsky zaostalejSich Casti krajiny. Od roku

2002 do roku 2014 bola poskytnutd investina pomoc 1512

podnikatel'skym subjektom
v celkovej vyske takmer 1,5 miliardy Euro. 46% tejto pomoci bolo poskytnutych vo forme
danovych ul'av, 39% vo forme dotacii na hmotny a nehmotny investi¢ny majetok.
Administrativne naklady, merané v penaznych jednotkach ale aj ako Cas straveny
vybavovanim, komplikovanost’ administrativnych procedur, rychlost’ a kvalita prace Uradov su
dolezitym faktorom pri investicnych rozhodnutiach. V analyze administrativnych nékladov

Svetovej banky'®

sa v roku 2013 Slovensko umiestnilo na 37. mieste medzi 189 krajinami.
Svetova banka hodnoti 10 kategorii, v ramci nich predovSetkym pocet procedur, ktoré je
potrebné absolvovat, c¢as, ktory tym podnikatel stravi anaklady procedury (pre
porovnatelnost’ vdésinou ako percento z prijmu na obyvatela). Tabulka ¢. 11 uvédza
umiestnenie Slovenska v jednotlivych kategoridch od najlepSieho po najhorSie. Napriek
dobrému celkovému umiestneniu sa domnievame, Ze existuje priestor na zlepSenie. Kategorie,
v ktorych sa Slovensko umiestnilo horSie, ako ochrana investorov, platenie dani alebo
zaloZenie podniku totiz povaZujeme za situdcie, do ktorych sa zahranic¢ni investori dostavaju
vel'mi ¢asto. Okrem uvedenych kategorii Svetova banka analyzuje aj naklady zamestnavania.
Nakol’ko je vSak potrebny d’alsi vyskum v tejto oblasti, neuvadza zatial’ rebricek krajin, ale
analyza tvori prilohu reportu. Slovensko bolo spomenuté medzi krajinami, ktoré v rokoch
2011-2012 ulah¢ili zamestnavanie opatreniami v oblasti prace na dobu urita a vypovediach
Z dovodu nadbytocnosti.

Mimoriadne vazny problém pre mnohé ekonomiky sveta predstavuje korupcia.
Obzvlast’ frustrujici je jej vyskyt vo verejnom sektore, podnikatelom a investorom zvysSuje

naklady podnikania a deformuje konkurenéné prostredie. Urovenn korupcie na Slovensku

123 74kon o podpore na zriadenie priemyselnych parkov 193/2001 Z.z.

124 MINISTERSTVO HOSPODARSTVA SR. Prehl'ad podnikatelskych subjektov, ktorym bolo schvalené
poskytnutie regionalnej Statnej pomoci. Dostupné na internete: < http://www.economy.gov.sk/investicne-stimuly-
6427/128112s>.

12> THE WORLD BANK. Doing business 2015. [online]. Washington, DC : World Bank Group. 2014. [citované
23.2.2015]. Dostupné na internete: <http://www.doingbusiness.org/>. ISBN 978-1-4648-0352-9.
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budeme hodnotit’ prostrednictvom Indexu vnimania korupcie'?, ktory zostavuje Transparency
International. Posledné udaje v roku 2014 boli zozbierané za 174 krajin. Index meria Groven
vhimania korupcie vo verejnom sektore, odbornici hodnotia krajiny na Skale od 0 — vysoko
korumpovana do 100 — vel'mi Cista. Slovensko sa umiestnilo na 54. mieste so skore 50 bodov,
priCom priemerny celosvetovy pocet bodov bol 43. Uzitocné detaily poskytuje individualne
hodnotenie integrity narodného systému, publikované pre Slovensko vroku 2012. Vo
vSeobecnosti Transparency International hodnoti Slovensko ako krajinu s rozvinutym
pravnym ramcom, ktorej vSak chyba schopnost efektivne ho implementovat’ a zaviest

Specifické mechanizmy podporujuce integritu pre vsetky sektory narodného hospodarstva.

Tabulka ¢. 11: Umiestnenie Slovenska v analyze administrativnych nakladov

Svetovej banky.

Kategoria Poradie
Registracia nehnutel'nosti 11
RieSenie nesolventnosti 31
Ziskanie Gveru 36
VymoziteInost’ zmhiv 55
Cezhrani¢né obchodovanie 71
ZaloZenie podnikania 77
Pristup k elektrickej energii 100
Ochrana mensSinovych investorov 100
Platenie dani 100
Ziskavanie stavebného povolenia 110

Zdroj: THE WORLD BANK. Doing business 2015. [online]. Washington, DC :
World Bank  Group. 2014. [citované 23.2.2015]. Dostupné na internete:
<http://www.doingbusiness.org/>. ISBN 978-1-4648-0352-9.

126 TRANSPARENCY INTERNATIONAL. Corruption perception index 2014. [citované 23.2.2015]. Dostupné
na internete:

< http://www.transparency.org/cpi2014>.
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4.4.3 Ekonomické faktory

Prirodné zdroje

Ako vyplynulo z predch&dzajlcej analyzy PZI, investicie v primarnom sektore sa
ststred'ujti predovsetkym na tazbu a spracovanie ropy a nerastnych surovin. Slovensko
nedisponuje prirodnymi zdrojmi, ktoré by z neho spravili investi¢nu destinaciu zaujimavu pre
tento typ PZI. V roku 2013 sa surové materialy podiel’ali na celkovom vyvoze zo SR 2,4%*%’,
ich dovoz vSak bol vyssi nez vyvoz otakmer 343 milibnov Euro. Prirodné bohatstvo
Slovenska spo¢iva najma v bohatych zdrojoch minerdlnych vdd av z&sobach pitnej vody,
nepredpokladame vsak, Ze by do tejto oblasti v blizkej buddcnosti pradili vyznamné objemy
PZI. Orna poda sice tvori takmer 30% plochy krajiny*?®, avsak bertic do Gvahy velkost
Krajiny ani tu nevidime potencial pre PZI. Z tychto dévodov z d’al$ej analyzy tplne vylacime
hodnotenie atraktivity Slovenska pre investicie smerujuce do primarneho sektora, rovnako ako
jeho porovnévanie s krajinami, ktoré st vyznamnymi prijemcami tychto PZI.

Pracovna sila

K 31.12.2013 malo Slovensko 5.416.000 obyvatelov?°. Pocet pracujucich 0séb bol
2.329.300. 23% pracujucich bolo zamestnanych v priemysle, 13% vo velko- a maloobchode
a10% v stavebnictve. Vyvoj miery nezamestnanosti ilustruje graf &. 12. V sugasnosti'*® sa
miera nezamestnanosti pohybuje okolo 13%, pri¢om priemer EU je 10% a Slovensko sa
nachadza na 22. mieste medzi ¢lenmi unie. V tretom kvartali 2014 bolo nezamestnanych
350.600 osdb, pricom 27% z tychto os6b eSte nikdy nepracovalo, 18% nezamestnanych bolo
naposledy zamestnanych v priemysle, nasledovali podobne ako pri zamestnanosti velko-

a maloobchod a stavebnictvo. U 14% nezamestnanych posledné zamestnanie nebolo zistené.

27 STATISTICKY  URAD  SR.  Statistické  databdzy.  Dostupné na  internete: <
http://portal.statistics.sk/showdoc.do?docid=10>.

128 CIA. The World Factbook. Guide to country comparisons. Dostupné na internete: <
https://www.cia.gov/library/publications/the-world-factbook/rankorder/rankorderguide.html>.

129 STATISTICKY URAD  SR.  Statistické  databdzy.  Dostupné na  internete: <
http://portal.statistics.sk/showdoc.do?docid=10>.

130 Styrty kvartal 2014 12,6%, EUROSTAT. Statistické databazy. Dostupné na internete:

< http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/statistics/themes>.
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Eurdpska komisia prognc’)zuje131 v najblizSich rokoch pokles nezamestnanosti na 12,8% v roku
2015 a 12,1% v roku 2016.

Graf ¢. 12: Vyvoj miery nezamestnanosti na Slovensku v rokoch 2001-2013.
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Zdroj: EUROSTAT. Statistické databazy. [citované 23.2.2015]. Dostupné na

internete: < http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/statistics/themes>.

Podra Eurostatu™? bolo v roku 2013 na Slovensku najviac nezamestnanych v skupine
obyvatel'stva so zakladnym vzdelanim (miera nezamestnanosti az 42,6%, pri¢om priemer EU
bol 19,6%). V tejto skupine mame v ramci EU dlhodobo jednu z najhorsich pozicii, v roku
2013 bola nezamestnanost’ najvys§ia medzi 28 krajinami Unie. Nezamestnanost’ nad 30%
evidovali este v Spanielsku, Litve, Bulharsku a Grécku. Zaroveti viak méame, spolu
zékladnym vzdelanim na celkovej populacii vo veku 15-64 rokov. Cisla v tabul’ke &. 12 nés
radia na 26. miesto v EU v podiele populécie so zakladnym vzdelanim, na 2. miesto v podiele

31 EUROPEAN COMMISSION. Economic forecasts. Winter forecast 2015. Dostupné na internete: <
http://ec.europa.eu/economy_finance/eu/forecasts/2015_winter_forecast_en.htm>.
132 EUROSTAT. Statistické databazy. Dostupné na internete:

< http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/statistics/themes>.
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populécie so stredoSkolskym ana 22. miesto podla podielu vysokoskolsky vzdelanej
populacie. Povzbudivy je vyvoj poctu vysokoskolskych absolventov, ktory od roku 1999

takmer nepretrzite stipa a v roku 2012 dosiahol podet 72.374%2,

Tabul’ka ¢. 12: Populacia podla dosiahnutého vzdelania v roku 2013

% dosiahnutého vzdelania
Populacia vo veku 15-64 rokov | zakladné stredoSkolské vysokoSkolské

EU 28 335 747 060 27% 46% 25%

Slovensko 3870 038 15% 68% 18%

Zdroj: EUROSTAT. Statistické databazy. [citované 23.2.2015]. Dostupné na
internete: < http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/statistics/themes>.

Pre zahrani¢nych investorov moze byt zaujimava aj jazykova vybavenost’ pracovnej

sily. Podla itatistik Eurostatu®*

sa vroku 2012 na Slovenskych strednych skolach ucil
v priemere 1,7 cudzieho jazyka, ¢o je zlepSenie oproti dlhodobému priemeru 1,2 jazyka
vrokoch 2001-2011. Je to 14-16 miesto medzi 28 krajinami EU, minimalny po&et
vyu¢ovanych cudzich jazykov je 1 (vo Velkej Britanii, Madarsku a irsku) a najviac sa ich
v priemere uéi 2,5 v Luxembursku. Podl'a Ustavu informacii a prognéz Skolstva’® sa na
gymnaziach a strednych odbornych Skolach v roku 2014 ugilo aspon jeden cudzi jazyk 98%
Studentov, pricom az 90% Studentov sa ucilo jazyk anglicky a 49% jazyk nemecky. Medzi
jazyky, ktoré sa uéi viac ako 1% Studentov eSte patrili rusky, francUzsky a Spanielsky.
V priemere sa Student ucil 1,6 cudzieho jazyka.

Priemernd mesa¢na nominalna mzda zamestnanca hospodarstva SR bola v roku 2013

824 Euro. NajvysSia priemerna mesacna mzda bola vroku 2011 v oblasti informécii

a komunikacii (1.634 Euro), nasledovali finanéné a poistovacie c¢innosti (1.531 Euro)

13 EUROSTAT. Statistické  databdzy. [citované 23.2.2015]. Dostupné na internete: <
http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/statistics/themes>.

34 Tamtiez.

135 USTAV INFORMACII A PROGNOZ SKOLSTVA. Statistické ro¢enky. [citované 23.2.2015]. Dostupné na

internete: < http://www.uips.sk/statistiky/statisticka-rocenka>.
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a dodévka elektriny, plynu, pary (1.466 Euro)*®*. Mzdy a naklady na pracu patria v ramci EU

ewwe

Bulharsku, Rumunsku, Litve, LotySsku a Mad’arsku. Naklady na pracu boli 8,5 Eura. Vyvoj

nakladov prace a priemernej mzdy na Slovensku ilustruje graf ¢. 13.

Graf ¢. 13: Medziro¢né tempo rastu nakladov prace a priemernej mzdy na Slovensku
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Zdroj: STATISTICKY URAD SR. Statistické databazy. [citované 23.2.2015].

Dostupné na internete: < http://portal.statistics.sk/showdoc.do?docid=10>.

Produktivitou prace sa vSak neradime medzi najproduktivnejSie Kkrajiny. Napriek
jednému z najrychlejSich rastov v ramci OECD sme sa v roku 2013 nachadzali na 23. mieste
medzi jeho 35 &lenmi*®’. Produktivita merana ako HDP na odpracovand hodinu bola 308,
pricom priemer OECD bol 40,5%. Medzi krajinami strednej a vychodnej Eurdpy, ktoré su
¢lenmi OECD, sme sa vSak umiestnili na druhom mieste, za Slovinskom (35,2$). Podla
Statistiky OECD produktivita prace vrastla v obdobi 1995-2013 o 4 percenta. RychlejSie rastla
len v Korei (4,6%) o malo pomalSie v Pol'sku (3,96%).

136 STATISTICKY URAD SR. Statistické databazy. [citované 23.2.2015]. Dostupné na internete: <
http://portal.statistics.sk/showdoc.do?docid=10>.
37 OECD. Statistické databazy. [citované 23.2.2015]. Dostupné na internete: < http://stats.oecd.org/ >.
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Podobny obraz ziskame aj pri pohl'ade do Statistiky Eurostatu. Produktivita v obdobi
2000-2013 vzrastla 0 38% a medzi krajinami EU iSlo o treti najrychlejsi rast za dané obdobie.
Rast nékladov na pracu bol v tomto obdobi 36%*%.

InfraStruktura

Jednym z prvych dopravnych obmedzeni, ktoré mézu mat’ vplyv na investi¢né
rozhodnutia je skutoénost, Ze Slovensko nedisponuje pristupom k moru. Dizka Zelezniénej
siete bola v roku 2012 3.631 km**°, 16. najdlhsia siet v EU. Na 13. miesto by sme sa dostali
pri prepocitani dizky Zeleznitnej trate na 100 km? ktora je na Slovensku 7,4 km,
v najhustejsie pokrytom Belgicku 21,1 km a napriklad v Cesku, ktoré sa nachadza na druhom
mieste, 19,9 km na 100 km?. Podobne sme na tom aj s dizkou a hustotou rychlostnych ciest.
V roku 2012 sme mali 419,2 km? rychlostnych ciest, o nés radilo na 21. miesto medzi
krajinami EU. Pri prepo¢itani na 100 km? to bolo 0,9 km rychlostnych ciest, o nas zaradilo na
17.-18. miesto spolu s Ceskou republikou. Najlepsie st na tom v Eurdpe krajiny Beneluxu,
ktoré maju okolo 6 km rychlostnych ciest na 100 km? Na Slovensku sa nachadzaji Styri
letisk4, najvacsie v Bratislave, d’aldie v KoSiciach, Poprade a Ziline. V blizkosti krajiny sa
nachadzaju doélezité medzinarodné letiska vo Viedni, Budapesti a Krakove. V roku 2013 bolo
prepravenych vySe 48 milionov ton tovarov po Zelezniciach, 129 mil. po cestach a takmer 21

mil. ton letecky™*

. Tieto ¢isla ilustruju dolezitost’ cestnej dopravy, ktord je najflexibilnejSou
z trochu uvedenych sposobov. Problémy slovenskej dialnicnej siete st vSeobecne zname,
napriklad chybajlce prepojenie zapadu a vychodu krajiny, stavba dial'nic je uz nickol'’ko rokov
prioritou a hustota siete sa pomaly zvySuje. Zaostavanie za krajinami s najhustejSou siet'ou
rychlostnych ciest zostava vSak stile vicsie, ako rozdiel v pripade siete zelezninej.
Energeticka infrastruktairu UNCTAD hodnoti podl'a spotreby elektrickej energie. Podla

141

analyzy Svetovej banky " sa Slovensko v kritériu pristup k elektrine umiestnilo na 100.

mieste medzi 188 krajinami ato kvéli dizke administrativneho procesu a vy$sim nakladom.

1% EUROSTAT. Statistické  databazy. [citované 23.2.2015]. Dostupné na internete: <
http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/statistics/themes>.

139 Tamtiez.

140 Tamtiez.

! THE WORLD BANK. Doing business 2015. [online]. Washington, DC : World Bank Group. 2014. [citované
23.2.2015]. Dostupné na internete: <http://www.doingbusiness.org/>. ISBN 978-1-4648-0352-9.
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Cenou elektriny patrime k najdrahsim krajindm v EU, v roku 2013 to bolo 0,1224 Euro za
kWh, &o bola piata najvyssia cena v EU2 Priemer eurépskej dvadsat’ osmicky bol 0,0931
Euro/kWh a v 16 krajinach bola cena nizsia ako priemer. ESte lepSie dopadlo porovnanie cien
plynu*®, v ktorom sme skong&ili ako dvanasta najdrahsia krajina EU, mierne nad priemerom
(10,38 Euro/Gigajoul, priemer EU bol 10,32 Euro). V produkcii energii sme zavisli od
dovozu, v roku 2013 sme doviezli 60% spotrebovanej energie'**. Pozitivnym signalom je, Ze
nasa energetickd zavislost' sa v Gase mierne znizuje'*. V ramci EU sme 13. najzévislejsia
krajina, priemer bol v roku 2013 53,2%. Jedinym exportérom energie v ramci EU bolo Déansko
do roku 2012, v roku 2013 po dlhej dobe energiu dovéazalo.

V pocte pevnych liniek sa Slovensko s po¢tom 193 liniek na 1000 obyvatelov
nachéadza medzi krajinami EU na 26. mieste**. O malo lepie sme sa umiestnili v podte
mobilnych pausalov, kde sme ich v roku 2013 mali 1,2 na obyvatel’a, priemer EU bol 1,3.
Percento domécnosti, ktore maju pristup kinternetu bol vroku 2014 78%, mierne pod
eurdpskym priemerom 81%. Na druhej strane naklady na miestne aj medzinarodné hovory
patria na Slovensku k najvyssim v Eurépe. 10 minut miestneho hovoru vroku 2010
vychéadzalo na 0,75 Euro (druhé najvyssia cena po Velkej Britanii, priemer EU bol 0,41 Euro).
Desat’ mintit hovoru medzindrodného stalo 1,15 Euro, ¢o bola cena najvyssia (rovnako drahé
boli medzinarodné hovory v Taliansku, priemer EU bol 0,72 Euro).

Velkost’ a potencial trhu

Slovensko patri medzi malé krajiny, ¢o sa tyka rozlohy, aj poétu obyvatelov.
Rozlohou cez 49.000 km? sme 131. krajinou na svete (medzi 252) a 20. najvécsou v ramci EU.
Poétom obyvatel'ov takmer 5,4 miliéna sme 113. najludnatejsia krajina sveta, 19 v ramci EU.

Dosiahnuté HDP v roku 2013 vySe 95 mld. USD bolo v3ak 64. najvyssie vo svete, v ramci EU

12 Tamtiez.

3 pre odberatel'ov v priemysle

1 EUROSTAT. Statistické databazy. [citované 23.2.2015]. Dostupné na internete:

< http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/statistics/themes>.

145/ roku 1990 sme doviezli az 77% energie, minimum sme doviezli v roku 2001 62%.
14 EUROSTAT. Statistické databazy. [citované 23.2.2015]. Dostupné na internete:

< http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/statistics/themes>.
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zodpovedalo na$mu umiestneniu podla velkosti a po¢tu obyvatelov, bolo 19. najvyssie™*’.
HDP na obyvatel'a bolo 17.566 USD, ¢o sice vo svetovom meritku bolo 55. najvysSie, avSak
v ramci EU stacilo len na 21. miesto. Podla klasifikacia Svetovej banky nas takéto vysoké
HDP na obyvatel’a radi do skupiny ekonomik s vysokymi prijmami**®. Ako ilustruje graf ¢islo
14, HDP v absolutnych hodnotach, rovnako ako HDP na obyvatela, vyznamne vzrastli
v obdobi po roku 2002. Mierny prepad sme zaznamenali v krizovom obdobi 2009-2010,

v roku 2011 sme prekonali predkrizové hodnoty.

Graf ¢. 14: Vyvoj HDP a HDP na obyvatela na Slovensku 1993 — 2013
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Zdroj: UNITED NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT.
Statisticka databaza. [citované 23.2.2015]. Dostupné na internete:

<http://unctad.org/en/Pages/Statistics.aspx>.

Y7/ roku 2013 takmer 74 mld. EUR. Zdroj: EUROSTAT. Statistické databézy. [citované 23.2.2015]. Dostupné
na internete:

< http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/statistics/themes>.

18 Nizkoprijmové krajiny dosahuju HDP na obyvatela 1.025 USD a menej, ekonomiky s niz§im strednym
prijmom 1.026-4.035 USD na obyvatela, ekonomiky s vy$§im strednym prijmom 4.036-12.475 USD
a vysokoprijmové ekonomiky nad 12.476 USD.
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Po rekordnom medziro¢nom raste HDP 6-11% v rokoch 2005-2008, vyzera pri
pohlade na graf ¢. 15 pad v roku 2009 o to dramatickejSie. Napriek rychlemu navratu k rastu
po krize, tento stale nedosahuje predkrizové hodnoty aod roku 2010 sa rast kazdoro¢ne
spomal’uje. V roku 2013 sme v ramci EU zaznamenali deviaty najrychlejsi rast HDP (0,9%),

najrychlejsie (4,1%) réstlo Loty$sko™®.

Graf ¢. 15: Rast HDP na Slovensku v obdobi 1994-2013
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Zdroj: UNITED NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT.
Statisticka databaza. [citované 23.2.2015]. Dostupné na internete:
<http://unctad.org/en/Pages/Statistics.aspx>.

Predikcia Eurépskej komisie z februara 2015
v roku 2014 2,4%, 2,5% v roku 2015 aaz 3,2% v roku 2016. Motorom rastu HDP ma byt

silnejuci domaci dopyt. V celom obdobi je prognézovany rast Slovenska vyssi ako priemer

predpoklada rast HDP Slovenska

1 EUROSTAT. Statistické databézy. [citované 23.2.2015]. Dostupné na internete:
< http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/statistics/themes>.
1% EUROPEAN COMMISSION. Economic forecasts. Winter forecast 2015. [citované 23.2.2015]. Dostupné na

internete: < http://ec.europa.eu/economy_finance/eu/forecasts/2015_winter_forecast_en.htm>.
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EU. Odhady OECD** s e$te o nieco optimistickejsie. V roku 2014 predpokladaju rast HDP
2,6%, vroku 2015 2,8% avroku 2016 3,4%. Podobne ako v pripade progn6z Eurdpskej
komisie ide o jedny z najrychlejSich rastov HDP v skupine. Podla prognézy z februara 2015
ministerstvo financii oéakéava rast HDP v roku 2014 2,4%, v roku 2015 2,9% a v roku 2016
3,6%. V tabulke ¢. 13 sme zhrnuli vybrané faktory v Statoch V4.

Tabul'ka ¢. 13: Porovnanie vybranych determinantov hostitel'skej krajiny $tatov V4

Slovenska republika Ceska republika  Pol'sko  Madarsko
Objem prijatych PZI (mld. USD) 59 136 252 111
Rozloha (kmz) 49 035 78867 312685 93028
Pocet obyvatel'ov (2014) 5443 583 10 627 448 38 346 279 9919 128
Pocet pracujucich (2014) 2 730 000 5416 000 18 260 000 4 388 000
HDP (mid. USD, PPP, 2014) 150 300 941 240
HDP na obyvatela (USD, PPP, 2014) 27700 28 400 24400 24300
Rocny rast HDP (v obdobi 2005-2013) 3,17 1,30 3,89 -0,50
Nezamestnanost’ (2014) 12,7% 7,9% 12,7% 7,1%
Inflacia (2013) 1,4% 1,4% 1,0% 1,7%
Hruby viadny dih (% HDP) 58,5% 43,5% 45,6% 78,2%
Daii zo zisku (2014) 22,0% 19,0% 19,0% 19,0%
Populécia s terciarnym vzdelanim (%, 2014) 18,1% 19,1% 23,8% 20,2%
Priemerny pocet cudzich jazykov na Studenta (2013) 1,7 1,4 1,8 1,0
Priemerna mesa¢na mzda (Euro, 2010) 758 922 793 729
Produktivita prace (index 2010 = 100, 2014) 105,8 101,5 109,7 101,2
Sprava o stave podnikatel'ského prostredia (celkové poradie, 2015) 37 44 32 54
Index vnimania korupcie (2014) 50 51 61 54
Pristup k moru nie nie ano nie
Zeleznice (km na 100 km? rozlohy, 2012) 7.4 19,9 12 13,7
Dial'nice (kmna 100 km? rozlohy, 2012) 0,9 0,9 0,4 1,6
Leteckd preprava tovaru (v tonach, 2011) 20 542 69 206 68370 68860
Cena elektrickej energie pre spotrebitel'ov v priemysle (Eur za kWh, 2012) 0,127 0,103 0,100 0,087
Energeticka zavislost’ (2011) 64,2% 52,0% 33,7% 28,6%
Pevné linky (na 1.000 obyvatel'ov, 2013) 176 196 138 299
Mobilné pausaly (na obyvatel’a, 2013) 1,21 1,26 1,35 1,14
Naklady na hovory (Eur za 10 minit miestneho hovoru, 2010) 0,75 0,65 0,51 0,46

Zdroj: CIA. The World Factbook. Guide to country comparisons. Dostupné na
internete: < https://www.cia.gov/library/publications/the-world-
factbook/rankorder/rankorderguide.html>. EUROSTAT. Statistické datab&zy. Dostupné na

internete: < http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/statistics/themes>. KPMG.

Corporate tax rates table. [citovane 20.5.2015]. Dostupné na internete:

http://www.kpmg.com/global/en/services/tax/tax-tools-and-resources/pages/corporate-tax-

131 OECD. Economic Outlook. November 2014. [citované 23.2.2015]. Dostupné na internete:

<http://www.oecd.org/eco/outlook/slovak-republic-economic-forecast-summary.htm>

115


https://www.cia.gov/library/publications/the-world-factbook/rankorder/rankorderguide.html�
https://www.cia.gov/library/publications/the-world-factbook/rankorder/rankorderguide.html�
http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/statistics/themes�
http://www.kpmg.com/global/en/services/tax/tax-tools-and-resources/pages/corporate-tax-rates-table.aspx�

rates-table.aspx . OECD. Statistické databazy. Dostupné na internete: < http://stats.oecd.org/
>, THE WORLD BANK. Doing business 2015. [online]. Washington, DC : World Bank
Group. 2014. [citované 23.2.2015]. Dostupné na internete: <http://www.doingbusiness.org/>.
ISBN 978-1-4648-0352-9. TRANSPARENCY INTERNATIONAL. Corruption perception
index 2014. Dostupné na internete: < http://www.transparency.org/cpi2014>. UNITED
NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT. Statistickd databaza.

Dostupné na internete: <http://unctad.org/en/Pages/Statistics.aspx>.

116


http://www.kpmg.com/global/en/services/tax/tax-tools-and-resources/pages/corporate-tax-rates-table.aspx�
http://www.transparency.org/cpi2014�

4.5 Konkurencieschopnost’ Slovenska ako destinacie pre priame zahranicné
investicie

Porovnanie podobnych ekonomik je dobry ukazovatel' toho, ako sa krajindm dari
v konkurenénom boji, kym porovnanie s krajinami lepSimi im moze ukazat’, ktorym smerom
sa uberat’ do buducnosti. Jednoduchym spésobom ako porovnat’ tspech krajin v prilakani PZI
je porovnat prilev PZI v absolutnych hodnotach. Domnievame sa, ze ¢im vacSia je ekonomika
(merand HDP), tym viac investicii do nej bude smerovat’, ked’ze koncentracia PZI odraza
vSeobecnu koncentraciu ekonomickych aktivit. BohatSie a konkurencieschopnejSie ekonomiky
prirodzene prijimajua avysielaji PZI castejSic ako ostatné ekonomiky. Na zhodnotenie
atraktivnosti ekonomiky pre investorov je uzito¢né brat’ do uvahy aj jej ekonomickt vel'kost
a silu. Objem prijatych investicii, ani po zohl'adneni velkosti ekonomiky eSte nevysvetl'uje
pri¢iny, pre ktoré je krajina uspes$na. Tu vstupujua do hry vysSie analyzované vyhody lokality.
Rozhodli sme sa hodnotit’ investi¢nu atraktivitu a konkurencieschopnost’ Slovenska na zéklade
niekol’kych indexov medzindrodnych institucii, ktoré beru do uvahy popri velkosti ekonomiky
aj jej vyhody lokality. Ide predovSetkym o index atraktivity, ktory zostavuje UNCTAD
aindex konkurencieschopnosti krajin, ktory kaZdorocne zverejiiuje Medzinarodné
ekonomickeé forum. K hodnoteniu investi¢nej atraktivnosti a konkurencieschopnosti Slovenska
pristupujeme v nasledovnych krokoch: opis a zhodnotenie existujdcich medzindrodnych
rebrickov, vyber krajin, ktoré predstavuji v sucasnom globalizovanom hospodarskom
prostredi najvyznamnejSich prijemcov PZI a perspektivnych konkurentov, porovnanie

konkurencieschopnosti s vybranymi krajinami na zaklade medzinarodnych rebri¢kov.

4.5.1 Investicnd atraktivnost krajin

V roku 2001 UNCTAD zaviedol Index prijatych PZI, ktory bol priemerom troch
ukazovatel'ov: podiel na svetovych PZI relativny k podielu krajiny na HDP, zamestnanosti
avyvoze. Tento index hodnotil aspesnost’ krajin v ziskavani PZI. Hodnota jedna znamenala,
Ze podiel krajiny na PZl bol rovnaky ako jej podiel na svetovom HDP, zamestnanosti
a vyvoze. Ak sa zoberie do uvahy velkost’ hostiteI'skych ekonomik a porovna sa prilev PZI na
1.000 USD HDP, v hodnotenom roku rozvojové krajiny ziskali viac investicii na dolar prijmu
ako priemyselne vyspelé. Znamena to, Ze rozvojové krajiny ziskali viac investicii ako by sa

dalo oc¢akavat’ len na zaklade ich prijmov a velkosti trhu. Nie je to vSak prekvapujlce, pretoze
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PZI su pritahované aj inymi faktormi ako len velkost’ trhu, ktoré moZeme oznacit’ ako vyhody
lokality. Dévody hodnoty indexu viac ako jedna sa teda moézu skryvat vo vynimocne
priaznivych investicnych rezimoch, Stdty moézu byt vynimo¢ne dobre riadené na
makroekonomickej trovni alebo disponovat’ efektivnym nizko nakladovym podnikatel'skym
prostredim. Mo6zu pontkat’ konkurencné vyhody vo forme vyhliadok vysokého rastu, hojne;j
a zruénej pracovnej sily, prirodnych zdrojov, velkej kapacity pre vyskum a vyvoj alebo
rozvinutl infraStruktaru. Mozu poskytovat’ pristup, exportné moznosti na vel'ké trhy, alebo
posobit’ ako danové raje. Na druhej strane Staty s indexom niz$im ako jedna moézu trpiet
nestabilitou, nedostato¢ne rozpracovanou alebo realizovanou politikou podpory investicii
alebo nedostatkom konkurencieschopnosti ich ekonomik.

V roku 2002 UNCTAD zjednodusil Index prijatych PZI tak, Ze porovnava uz len
podiel krajiny na tokoch PZI ajej podiel na globalnom HDP. Zaviedol zaroven index
potencialu pre prilev PZI, ktory hodnoti vyhody lokality, ovplyviiujuce uspech krajiny
v ziskavani PZIl merany indexom prijatych PZI. Index potencidlu pozostaval z priemeru
vypocitaného na zaklade 6smych premennych: tempo rastu HDP, HDP na obyvatel’a, podiel
vyvozu na HDP, pocet telefonnych liniek na 1.000 obyvatel'ov, spotreba komercnej energie na
obyvatel'a, podiel vydavkov na vedu a vyskum na hrubom narodnom prijme, podiel Studentov
Vv tretom stupni na celkovej populacii a riziko Statu.

K poslednej zmene v zostavovani indexov prislo vroku 2012. Index prijatych
investicii bol premenovany na Index investi¢nej atraktivnosti. Je vypocitany ako priemer
poradia, na ktorom sa krajina umiestnila v ziskani najvéac¢siecho objemu PZI v absoldtnych
hodnotéach a poradia, na ktorom sa umiestnila v ziskani PZI ako podielu k jej HDP. V roku
2012 bol zostaveny na zéklade spriemerovanych tdajov za tri ro¢né obdobia. Index potencialu
pre prilev PZI odraZa vplyv tyroch ekonomickych aspektov®*: atraktivita trhu (pre investicie
hl'adajuce trh), dostupnost lacnej pracovnej sily (pre investicie hladajice efektivitu),
pritomnost’ prirodnych zdrojov (investicie hladajice zdroje) anapokon pritomnost

infraStruktdry podporujucej investicie.

152 Detailnejsie faktory vstupujuce do Indexu potencilu pre prilev PZI uvadza tabulka &. 11.
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V obdobi 2009-2011"* bolo poradie 10 $tatov najatraktivnej$ich pre PZI podla

Indexu investi¢nej atraktivnosti, nasledovné:

1. Hongkong
Belgicko
Singapur
Luxembursko
frsko
Cile
Kazachstan
Mongolsko

© © N o o > w DN

Turkménsko
10. Libanon, Kongo

Staty na prvych Styroch prieckach s klasickymi favoritmi PZI vdaka svojmu
atraktivnemu investicnému prostrediu a skuto¢nosti, Ze Casto sluzia ako vstupné brany do
inych velkych Statov. Ich podiel na svetovych investiciach je vacsi ako relativna velkost’ ich
ekonomik. Dalgia vel’ka skupina na poprednych prieckach st Staty bohaté na prirodné zdroje,
pri ktorych ich velkost nezohrava ulohu (Cile, Kazachstan, Mongolsko, Turkménsko
a Kongo).

Porovnanim indexu potencialu sindexom atraktivity dostaneme maticu, ktora
vypoveda o tom, ktoré krajiny dokazali prilakat PZI v sulade s ocakavaniami (a svojim
potenciadlom, tabul’ka ¢. 14). Medzi krajinami, ktoré ziskali viac PZI, ako by sa dalo ocakavat
na zéklade ich investicného potencidlu sa nachddzaju krajiny, ktoré su bohaté na nerastné
suroviny. Dalej tu st malé ekonomiky, v ktorych sta¢i jedna velka investicia aich index
atraktivity vyrazne vzrastie, alebo také, ktoré dokazali vytvorit' Specificki vyhodu lokality
(S8pecialny investiény alebo danovy rezim, poskytnutie pristupu na vécésie trhy). Poslednou
skupinou Statov, ktoré obvykle prilakaju viac investicii ako sa da ofakavat’ na zaklade ich
indexu potencidlu, tvoria Staty, ktoré boli od investicii dlho odrezané a tie teraz ,,dobiehaju*

(¢o bol aj pripad Statov strednej a vychodnej Eurdpy v 90. rokoch 20. storocia).

153 UNCTAD. 2012. World investment report 2012. Geneva : United Nations, 2012. s. 29. ISBN 978-92-1-
112843-7.
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Tabul’ka 14: Porovnanie indexu atraktivity a indexu potencialu

Nigéria, Noérsko, Panama,
Turkménsko, Uruguaj

Bulharsko, Ghana, Irsko, lIzrael,

Austrdlia, Bielorusko, Belgicko,
Brazilia, Cile, Cina, Kolumbia,
Hongkong, Kazachstan,
Malajzia, Peru Pol'sko, Rusko,
Saudska Arabia, Singapur,
Svaijgiarsko, Ukrajina, Vietnam

Brunej, Chorvétsko,
Dominikénska republika, Egypt,
Estonsko, Irak, Portugalsko,
Katar, Srbsko, Tunisko,
Uzbekistan

Alzirsko, Azerbajdzan, Bolivia,
Dansko, Gabon, Guatemala,
Island, Jamajka, LotySsko,

Trinidad a Tobago

Vysoky
1. kvartil
Kostarika, Gruzinsko,
Honduras, Kirgizsko, Lybia,
Maldivy, Malta, Namibia,
Seychelly, Sudan, Tanzania
A
Z\
2 2. kvartil
ﬁ Antigua a Barbuda, Belize, Barbados, Botswana, Kamerun,
® Kapverdy, Stredoafricka Laos, Macedoénsko, Mauricius,
§ republika, DZibuti, Dominika, Moldavsko, Mjanmarsko,
= Fidzi, Grenada, Guyana, Mali, |Uganda, Zimbabwe
Svaty Tomas a princov ostrov,
Vanautu
3. kvartil
Afganistan, Benin, Butan, Angola, Bangladés, Bosna a
Burkina Faso, Burundi, Komory, |[Hercegovina, Salvator, Etiopia,
Pobrezie slonoviny, Eritrea, Kena, Papua Nova Guinea,
Gambia, Guinea-Bissau, Haiti, |Paraguaj, Senegal, Tadzikistan,
Kiribati, Lesotho, Malawi, Jemen
Mauretania, Nepal, Rwanda,
Samoa, Sierra Leone, Surinam,
Svazijsko, Togo, Tonga
4. kvartil
4. kvartil 3. kvartil
Nizky

2. kvartil
Index potencialu PZ|

Maroko, Oman, Pakistan, Syria,

Rakusko, Kanada, Cesko,
Franctzsko, Nemecko,
Madarsko, India, Indonézia,
Mexiko, Holandsko, Rumunsko,
Spanielsko, Thajsko, Turecko,
Spojené arabské emiraty, USA

1. kvartil

Vysoky

Zdroj: UNCTAD. 2012. World investment report 2012. Geneva : United Nations,
2012. s. 32. ISBN 978-92-1-112843-7.

Medzi Statmi, ktoré ziskaju menej investicii, ako by sa dalo ofakavat’ na zaklade ich

indexu potencidlu sa nachddzaju aj tie, ktoré su tradiéne nizkymi prijemcami PZI (ako

Japonsko, Korea alebo Taliansko). Pri ostatnych krajinach v tejto skupine je mozné, Zze maju

investicn¢ prostredie neatraktivne pre investorov, investicné rezimy, ktoré PZI skor

obmedzuju, ale aj Ze sa zapajaju do medzinarodnej produkcie viac formou nemajetkovych

metdd. V roku 2011 sa v analyze UNCTAD Slovensko ocitlo medzi Statmi, ktoré nedokazali

premenit’ svoj potencidl na realny prilev PZI. Potencidlom pre prilev PZI sa dostalo do

druhého kvartilu zo $tyroch. Pre porovnanie Pol'sko, Ceska republika, aj Mad’arsko sa

nachadzali v prvom kvartile, investi¢ny potencial na realny prilev PZI v stlade s o¢akavaniami
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dokéazalo premenit’ len Pol'sko. Aj vradeni podla atraktivity (realneho prilevu PZI) vSak

Slovensko skoné¢ilo v poslednom kvartile, pricom Cesko a Mad’arsko v druhom.,

4.5.2 Sprava o globalnej konkurencieschopnosti

Spravu o0 globalnej  konkurencieschopnosti  pravidelne zverejiiuje  nezavisla
medzinarodna organizacia Svetove ekonomické forum, zaloZzena vroku 1971 so sidlom
v Zeneve. Prvy krét bola tato sprava zverejnena v roku 1979, av roku 2014 hodnotila 144
ekonomik. Od roku 2005 sprava pouZiva Index globalnej konkurencieschopnosti, ktory meria
makro- a mikroekonomické fundamenty narodnej konkurencieschopnosti. Definuje
konkurencieschopnost’ ako ,,subor institucii, politik a faktorov, ktoré podmiefiuji uroven

«154

produktivity krajiny“™". Rozdeluje ekonomiky do troch skupin: pohanané vyrobnymi

faktormi, efektivitou alebo inovaciami. Pre kazdu z tychto skupin su kl'aGové odlisné faktory

konkurencieschopnosti. Tieto faktory su teda tieZz rozdelené do troch skupin a tvoria 12

pilierov  konkurencieschopnosti. Pre ekonomiky pohanané vyrobnymi faktormi st

najdolezitejSie zakladné poziadavky: institlcie, infrastruktira, makroekonomicke prostredie,

zdravie azékladné vzdelanie. Pre ekonomiky pohanané efektivitou maju velky vyznam

faktory podporujuce efektivitu: vysSie vzdelanie aSkolenia, efektivita trhu s tovarmi,

efektivita trhu prace, stupenl rozvoja finan¢nych trhov, technologicka pripravenost’ a vel'kost

trhu. Napokon pre ekonomiky pohanané inovaciami zohravaji najdolezitejSiu rolu dva
faktory: inovacie a kvalita obchodnych procesov.

1. Indtitucie. Intituciondlne prostredie je podmienené prostredim pravnym

a administrativnym, v ktorom v danom State prebieha podnikanie. Kvalita tohto

prostredia ma silny vplyv na konkurencieschopnost’ a ekonomicky rast. Hodnotia

sa ako institlcie verejné, tak aj institacie sukromné. Medzi hodnotené faktory

verejnych institucii patria ochrana vlastnickych prav (vratane intelektualnych),

etika a korupcia, nezdkonné vplyvy (v¢itane nezavislosti sudnictva), efektivita

vlady, ktora sa prejavuje plytvanim verejnych zdrojov, efektivitou existujiceho

pravneho ramca pri sudnych sporoch alebo transparentnostou pri tvorbe politik

1% WORLD ECONOMIC FORUM. 2014. The global competitiveness report 2014-2015. Geneva : World
economic forum. s. 4. ISBN 978-92-95044-98-2.
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a napokon bezpecnost’, hodnotena ako naklady potrebné na boj s terorizmom
a zlo¢inom, Uroven organizované¢ho zloCinu a spolahlivost’ policajnych zloziek.
V ramci sukromnych institicii sa hodnoti etika chovania firiem, spolahlivost’
auditorskych a vykaznickych Standardov, ale napriklad aj Groven ochrany zaujmov
mensinovych vlastnikov.

. Infradtruktra.  Rozvinutd infraStruktira  zniZzuje  vyznam  vzdialenosti
v hospodarskom Zivote aulahCuje integraciu a prepojenie trhov. Efektivne
spésoby dopravy umoziuju nielen dodavku tovarov a sluzieb na trh, ale aj pohyb
pracovnej sily za pracou. Sprava hodnoti dopravnu infraStruktaru podla kvality
ciest, Zeleznic, pristavov a leteckej dopravy. Staty st dnes zavislé od nepretrZitej
dodavky elektrickej energie, spol'ahlivd telekomunikacné siet’ zabezpecuje rychly
tok informacii, doélezitych pre podnikanie. Faktory, ktoré vstupuji do indexu
konkurencieschopnosti su kvalita dodavky elektrickej energie a poc¢et mobilnych
a pevnych telefénnych liniek.

. Makroekonomicke prostredie. Napriek tomu, Ze makroekonomicka stabilita sama
0 sebe nezvySuje produktivitu ekonomiky, nestabilita naopak ekonomikam Skodi.
Svetové ekonomické forum v ramci tohto piliera hodnoti vyrovnanost Statneho
rozpo¢tu, hrubé narodné uspory, inflaciu, Statny dlh a Gverovy rating krajiny.

. Zdravie azakladne vzdelanie. Z ¢isto pragmatického hladiska vedie chorlava
pracovna sila k zvySenym nékladom na podnikanie. Tento pilier hodnoti vyskyt
vaznych chorbb ako malaria, tuberkuléza a HIV avseobecni uroven zdravia
vyjadrend v amrtnosti novorodencov a priemerného doZitého veku. Zékladné
vzdelanie prispieva k zvySovaniu vykonu kaZzdého zamestnanca, ukazovatele
hodnotené v sprave su kvalita zakladného vzdelania a dochadzka.

. Vys8ie vzdelanie a skolenia. Vyssie vzdelanie sa stava dolezitej§im ukazovatel'om
pre Stdtov, ktoré sa snazia posunut’ po hodnotovom retazci smerom ku
komplexnejSim procesom a vyrobkom. Obzvlast' v podmienkach globalizécie sa
od nich o¢akava, ze dokazu poskytnut’ kvalifikovanych pracovnikov, ktori sa vedia
rychlo prispésobit meniacim sa podmienkam. Okrem poctu Studentov na
strednych a vysokych Skolach, kvality vysSieho Skolstva (systému ako celku,

vyucby matematiky a vied a manazmentu) a pristupu $kol na internet, tento pilier

122



hodnoti aj moZnosti a rozsah Skolenia zamestnancov. Tento pristup zdoraziuje
vyznam celozivotného vzdelavania a sustavného zdokonalovania schopnosti
zamestnancov.

. Efektivita trhu s tovarmi. Zdrava konkurencia na trhu s tovarmi a sluzbami, ako
doméca tak imedzindrodna, je nevyhnutnou podmienkou pre zvySovanie
efektivity trhu a produktivity. Tam, kde funguju trhy je pravdepodobné, Ze sa
najuspesnejSimi stanu firmy, ktoré su najefektivnejSie avyrabaju produkty, po
ktorych je dopyt. V rdmci hodnotenia domacej konkurencie sa sprava zameriava
na faktory ako intenzita konkurencie, stupen dominancie na trhu, efektivnost
protimonopolnych politik, zdanenie aadministrativna naro¢nost’ rozbehnutia
podnikania. Medzinarodna konkurencia hodnoti obchodné bariéry, vyskyt
zahrani¢ného vlastnictva, politiky tykajuce sa PZI a dovoz ako percento HDP.
Poslednym faktorom, ktory vstupuje do hodnotenia efektivity trhu s tovarmi je
kvalita dopytu, nakol'’ko narocny a uvedomely spotrebitel mdze tiez do urcitého
stupna nutit’ firmy poskytovat’ kvalitnejSie a inovativnejSie produkty.

. Efektivita trhu prace. Pracovny trh zvySuje celkovi efektivitu podnikania ked
dokaze flexibilne alacno prestivat pracovnikov medzi réznymi ekonomickymi
aktivitami aumoznuje pohyby miezd bez vaznejSich socidlnych rozkolov.
Efektivny pracovny trhu zabezpecuje rovnopravne prostredie ajasni spojitost’
medzi vykonom aodmenou, ktoré pozitivne vplyvaji na vykon pracovnikov
a atraktivitu takéhoto trhu prace pre zamestnancov. Flexibilitu trhu hodnoti sprava
na zéklade spoluprace medzi zamestnancami a zamestnavatel'mi, postupov pri
prijimani a prepustani zamestnancov, flexibilitu pri stanovovani miezd a naklady
na znizovanie stavov. Efektivitu vyuzitia l'udskych zdrojov odraza troveinn miezd
a produktivity, anik mozgov z krajiny a zamestnanost’ Zien.

. Rozvoj finan¢nych trhov. Sucasna finan¢na kriza zdoraznila vyznam spol'ahlivého
a funkéného finanéného sektora pre vsetky ekonomické aktivity. Osmy pilier
hodnoti efektivnost’ finanéného sektora na zaklade dostupnosti finan¢nych sluzieb,
. Technologicka pripravenost. Technoldgia je v sucasnosti jednym z pilierov

globalizacie. Technologickd pripravenost vtomto pilieri neznamena inovacné
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kapacity krajiny, ale pristup knajnovSim technoldgiam, ktory maja firmy
pdsobiace v danej krajine. Meria schopnost’ $tatu adaptovat’ najnovsie technolégie,
ku ktorej nezriedka prispievaju zahrani¢né zdroje, napriklad PZI a kapacitu Statu
vyuzivat’ najnovsie telekomunika¢né a informaéné technologie v beznom Zivote.
Hodnoti dostupnost’ najnovsich technologii, PZI a transfer technologii a schopnost’
absorpcie najnovsich technoldgii na urovni firiem. Vyuzitie telekomunikac¢nych
a informac¢nych technologii posudzuje podla pouzivania atypu internetu,
mobilnych telefonov a pevnych liniek.

10.Velkost’ trhu. Velkost’ trhu ovplyviluje produktivitu tym, Zze umoziuje vyuzivat
vyhody z velkovyroby. V ére globalizacie mensie domace trhy mozu byt
nahradené trhom medzinarodnym. Obchodnéd otvorenost’ ekonomik ma na rast
pozitivny vplyv. Dobrym prikladom je projekt Eurdpskej unie, kde zjednocovanie
trhu prispelo k rastu vnuatroregionalneho obchodu. Aj ztohto dbévodu sprava
hodnoti velkost domaceho trhu a velkost’ zahrani¢ného trhu, ktory ¢lenstvom
V integratnom zoskupeni so spolo¢nym trhom mo6ze domaci trh nahradit’.

11.Kvalita obchodnych procesov. Kvalita celkovej podnikatel'skej siete a kvalita
prevadzkovania a stratégii na firemnej Urovni sa stavaju délezitymi faktormi
zvysujacimi efektivitu Stdtov vo vysSich Stadiach rozvoja. VysSia kvalita
amnozstvo miestnych dodavatel'ov, pdsobiacich v jednom sektore alebo
v geografickej blizkosti, méZzu prispievat k tvorbe zoskupeni dodavatel'ov.
V rdmci takéhoto zoskupenia vznikaju prileZitosti pre inovécie procesov
a produktov, zniZuju sa bariéry vstupu pre nové firmy. Kvalita prevadzkovania
a stratégii na drovni firiem je dolezitym kriteriom pre vyhody, ktoré Statu prinasa
prienik tychto postupov do podnikatel'ského prostredia. Stupen vyvoja zoskupeni
dodavatelov je jednym =z faktorov hodnotenych v tomto pilieri. Medzi dalSie
patria charakter konkurencnej vyhody, Sirka hodnotového retazca, kontrola
medzinérodnej distribucie, spoliehanie sa na profesiondlny manazment.

12.Inovacie. Inovacie mozu vzist' z technologickych a netechnologickych znalosti.
Netechnologické vlastnosti si  Uzko prepojené s know-how, zruénostami
a pracovnymi podmienkami vlastnymi firmdm a su zahrnuté v jedenastom pilieri.

Dvanasty sa preto sustreduje na inovacie technologické. Technologicka
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inovativnost’ je mimoriadne dolezita pre Staty, ktoré sa dostavaju na hranice
vedomosti a stracajut  moznost’ vytvarat pridant hodnotu len integraciou
a adaptaciou existujucich technoldgii. Firmy v tychto Statoch musia byt schopné
navrhovat’ a vyvijat’ produkty, ale aj procesy, na technologicky najvyssej Urovni,
aby si udrzali svoje konkuren¢né vyhody a postupovali vysSie po hodnotovom
rebricku. Tento postup vyzaduje prostredie, v ktorom sa dostatocne investuje do
vyskumu avyvoja (a to predovSetkym sukromny sektor), pritomnost
vysokokvalitnych  vedecko-vyskumnych  institdcii, intenzivnu  spolupracu

podnikatel'ského sektora s univerzitami ako aj ochranu intelektudlneho vlastnictva.

4.5.3 Analyza indexu konkurencieschopnosti Slovenska a vybranych ekonomik

Vychadzajlc z analyzy geografickej Struktdry PZI, predovSetkym zo zmien na Urovni
prijemcov PZI v prospech rozvojovych krajin a bertc do Uvahy prehlbujicu sa medzindrodnu
del'bu prace, klesajuce naklady na dopravu a komunikaciu, sa domnievame, ze dnes nestaci
porovnavat investi¢nu atraktivnost’ Slovenska s krajinami strednej a vychodnej Europy.

Index globalnej konkurencieschopnosti je komplexnejsi ako hodnotenie investi¢nej
pritazlivosti krajin, mnoho sledovanych faktorov je vSak rovnakych. Za i€elom porovnania
konkurencieschopnosti Slovenska ako destinacie pre PZI sme sa rozhodli pouzit index
globalnej konkurencieschopnosti pre Staty, ktoré patria medzi najvyznamnejSich prijemcov
PZI. PouZili sme udaje o prijatych PZl vrokoch 2009-2013 v absolutnej hodnote a ako
percento HDP a spravili zoznam desiatich najvacsich prijemcov v oboch skupindch. Ako
vyplynulo z geografickej analyzy PZI, dblezity je aj region, respektive integraéné zoskupenie,
v ktorom sa Stat nachadza. Preto d’alSiu skupinu analyzovanych Statov tvoria desiati najvacsi
prijemcovia PZI v absoldtnej hodnote a ako percenta HDP v ramci EU. Poslednou skupinou,
ktord sme zahrnuli do analyzy investi¢nej konkurencieschopnosti su vSetky nase susediace
Staty. Skusenost’ zo ziskavania investorov ukazuje, Ze tito sa cCasto rozhoduji medzi
umiestnenim investicie v dvoch alebo troch geograficky a ekonomicky blizkych lokalitach.
Zoznam vSetkych Statov, zahrnutych do analyzy konkurencieschopnosti, je v prilohe ¢&. 4.
V druhom kroku analyzy sme tieto Staty zaradili do skupin podl'a stupnia rozvoja ako ho udava

Svetové ekonomické forum, tabul’ka €. 15.
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Tabulka ¢. 15: Stupen rozvoja vybranych Stdtov podla Spravy o globalnej
konkurencieschopnosti 2014-2015.

Stadium 1 - Stadium 2 - Ekonomiky v Stadium 3 -
Ekonomiky pohatiané Ekonomiky v prechode Ekonomiky pohatiané prechode zo Stadia 2  Ekonomiky pohatiané
zdrojmi 70 Stadia 1 do Stadia 2 efektivitou do Stadia 3 inovaciami
Mozambik Mongolsko Bulharsko Brazilia Australia
Cierna Hora LotySsko Belgicko
Cina Mad’arsko Cyprus
Ukrajina Pol'sko Ceska republika
Rusko Estonsko
Francuzsko
Holandsko
Hong Kong
irsko
Luxembursko
Nemecko
Portugalsko
Rakusko
Singapur
Slovensko
Spanielsko
Svédsko
Taliansko
USA
Velka Britania

Zdroj: WORLD ECONOMIC FORUM. 2014. The global competitiveness report
2014-2015. Geneva : World economic forum. s. 11. ISBN 978-92-95044-98-2.

Zamerali sa na Staty, nachadzajuce sa natom istom stupni ako Slovensko a stupni
niz8om, nakol'ko predpokladame, Ze tieto Staty pre nas predstavuji bezprostredni investi¢nu
konkurenciu. Zo zoznamu $tatov popisanych v prvom kroku sa v sprave nenachadzaju Styri.
Nakol’ko ide o tri malé ostrovné Staty (Britské panenské ostrovy, Kajmanské ostrovy a Nova
Kaledonia), predpokladame, Ze danové raje a jednu rozvojovu krajinu (Libéria), ktora bola
v roku 2014 vylucena z prieskumu kvéli nedostupnosti Gdajov, v minulosti zaradena medzi
ekonomiky pohanané zdrojmi, domnievame sa, ze vylucenie tychto krajin z d’alSej analyzy
nesposobi jej skreslenie. Svetové ekonomické forum zarad’uje Slovensko medzi Staty, ktoré sa
nachadzaju na poslednom stupni rozvoja a potrebuju sa preto zamerat’ predovSetkym na
inovacie, podporu vedy a vyskumu a zdokonal'ovanie technik podnikania. V rovnakej skupine

sa nachadza vécSina naSich geografickych susedov ataktiez vdcSina najvyznamnejSich
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prijemcov PZI. V d’alsom kroku sme porovnali index konkurencieschopnosti, ktory Staty
v prechode medzi Stadiami 2 a3 atie v Stadiu 3 dosiahli. Spolu s celkovym umiestnenim

Vv rebricku konkurencieschopnosti je index uvedeny v tabul’ke €. 16.

Tabul’ka ¢.16: Index konkurencieschopnosti vybranych Statov

Hodnota
Stat Poradie indexu (1-7)
Singapur 2 5,65
USA 3 5,54
Nemecko 5 5,49
Hong Kong 7 5,46
Holandsko 8 5,45
Velka Britania 9 541
Svédsko 10 5,41
Belgicko 18 5,18
Luxembursko 19 5,17
Rakusko 21 5,16
Australia 22 5,08
Franclzsko 23 5,08
irsko 25 4,98
Estdnsko 29 4,71
Spanielsko 35 4,55
Portugalsko 36 4,54
Ceska republika 37 4,53
LotySsko 42 4,50
Pol'sko 43 4,48
Taliansko 49 4,42
Rusko 53 4,37
Brazilia 57 4,34
Cyprus 58 4,31
Mad’arsko 60 4,28
Slovensko 75 4,15

Zdroj: WORLD ECONOMIC FORUM. 2014. The global competitiveness report
2014-2015. Geneva : World economic forum. s. 13. ISBN 978-92-95044-98-2.

V tomto momente analyzy musime konStatovat, ze Slovensko sa umiestnilo medzi

vybranymi Statmi najhorSie, a skdr na urovni krajin, ktoré sa nachadzaju v prechodnom Stadiu
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do skupiny ekonomik pohananych inovéaciami. Od predposlednej krajiny, Mad’arska, nas deli
0,13 bodu (1,9%) aod prvej, Singapuru, 1,5 bodu (21%). Aby sme odhalili pri¢iny tohto
umiestnenia a porovnali vysledky s analyzou konkurencieschopnosti zaloZenou na faktoroch
pouzivanych UNCTADom, blizSie sme preskamali v ktorych faktoroch sme dosiahli najlepSie
a najhorsie vysledky a ktoré faktory boli najpriaznivejSie a najmenej priaznivo hodnotené pri
ostatnych vybranych Statoch. Za priaznivé umiestnenie povaZujeme umiestnenie v prvej 50.
Statov, za nepriaznivé potom v poslednej 50.

Z dvanastich pilierov sa Slovensko umiestnilo v prvej 50 v dvoch: makroekonomické
prostredie a stupen rozvoja finan¢nych trhov. Pri makroekonomickom prostredi je priaznivo
hodnotena inflacia, podobne ako u va¢siny porovnavanych krajin, priaznivo sme v porovnani
s ostatnymi boli hodnoteny aj pri ukazovatel'och vyrovnanost’ Statneho rozpoctu a verejny dlh.

Pri rozvoji finan¢nych trhov boli priaznivo hodnotené ich efektivnost aj
déveryhodnost’. SlabSou strankou boli moZnosti financovania prostrednictvom miestneho trhu
cennych papierov, ktory na Slovensku formélne existuje, ale prebiecha na fiom minimum
transakcii. Hospodarsky vyspelé staty zapadnej Europy, Ameriky aj Azie boli vo vieobecnosti
hodnotené priaznivejSie, menej uspesne dopadli Staty juznej a vychodnej Europy.

V dvoch pilieroch sme sa umiestnili v poslednej 50: v prvom, ktory je zaradeny
medzi zakladné poZiadavky, hodnotenie institucii av siedmom, efektivnost’ trhu prace. V
hodnoteni institucii sme sa medzi porovnavanymi Statmi umiestnili najhorsie, na 110. mieste.
Problematickou je tato oblast’ v Taliansku a Rusku. Hodnotené krajiny byvalého vychodného
bloku sa tiez neumiestnili v prvej 50. Naopak, najlepSie umiestnenie dosiahli Singapur,
Luxembursko a Hongkong a vacsina Statov zapadnej, predovsetkym severozapadnej Europy.
Ochrana vlastnickych prav abezpecnost’ predstavuju dve oblasti, v ktorych nemame
vyznamnejSi problém. Podnikatel'ské prostredie na Slovensku najviac ohrozuju korupcia,
protekcionarstvo Statnych uradnikov, neefektivne vladne vydavky, reguldcia a nestabilita
politik a nezavislost’ sudov. V hodnoteni efektivnosti trhu prace sme sa dobre, na 32. mieste,
umiestnili v hodnoteni miezd a produktivity prace'*®. Celkové skére ndm zhorsil Gnik mozgov
a nedostato¢na schopnost’ talenty prilakat’, rovnako ako ostatnym Statom strednej a vychodnej

Europy. Podobne ako vécsina eurdpskych Statov sme sa nepriaznivo umiestnili v hodnoteni

155 Rebricek miezd a produktivity prace vedie Hongkong, nasleduje Singapur (4. miesto) a s miernym odstupom
Estonsko a USA (9. a 10. miesto).
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postupov pri prijimani a prepustani zamestnancov. HorSie ako védc¢Sina porovnavanych Statov

sme dopadli pri faktoroch spolupraca medzi odbormi azamestnancami’®

a naklady na
prepustanie zamestnancov.

Na poslednom mieste medzi porovnavanymi Statmi sme sa umiestnili aj v pilieroch
zdravie a zdkladné vzdelanie, vysSie vzdelanie atréning a inovacie. Pri zdravi a zakladnom
vzdelani predpokladame, Ze iSlo o Statisticky nedostatok. V minulosti sme dosahovali
priaznivejSie vysledky a v roku 2014 nas na 84. miesto stiahlo predovSetkym umiestnenie
v kategorii dochadzky, kde udaje za Slovensko neboli dostupné. Vyborne vysledky v oblasti
vysSieho vzdelania a$koleni sme dosiahli vo vybavenosti $kél internetom a dostupnosti
vyskumu a Skoliacich sluzieb. Priemerné vysledky v poéte Studentov. S to vSak faktory,
v ktorych maja nadpriemerne priaznivé vysledky takmer vietky porovnavané Staty. Zle sme sa
umiestnili v hodnoteni kvality vzdelavacieho systému a manazérskych Skél. Na poslednom
mieste medzi hodnotenymi Statmi sme sa umiestnili aj v pilieri inovéacii. Medzi najhorsie
hodnotené faktory patri predovSetkym obstaravanie vyspelych technoldgii a produktov
vladou™’. Vydavky podnikov na vyskum avyvoj, kvalita vedecko-vyskumnych intitdcif,
spolupraca medzi podnikatel'skym sektorom a univerzitami a dostupnost’ vedcov a inZinierov
patria medzi d’alsie slabiny. Jediny ukazovatel’, v ktorom sme aspon z celosvetového hladiska
dopadli pozitivnejSie je pocet patentov. V skupine porovnavanych Statov vsak tento pocet
nestacil na lepSie umiestnenie ako piate posledné.

V piatich pilieroch sme dosiahli priemerné vysledky, umiestnili sme sa horsie ako
v prvej 50, ale lepSie ako v poslednej. Boli to infraStruktdra, efektivita trhu s tovarmi
a technologicka pripravenost, velkost trhu akvalita obchodnych procesov. V oblasti
infraStruktdry mame dobre vybudovanu Zelezni¢nt siet’, dobre sme sa umiestnili aj kvalitou
dodavok elektrickej energie. NajvaznejSim nedostatkom je kvalita a kapacita leteckej dopravy,
body sme stratili aj na pristupe k pristavom. Kvalita ciest a celkové hodnotenie kvality
infraStruktlry sice zd’aleka nedosahuju vysledky ostatnych hospodarsky vyspelych krajin zo
zoznamu, v ramci krajin strednej a vychodnej Eurdpy vSak naSe vysledky patria k tym lepSim.

156 Neprekvapi zIé umiestnenie krajin ako Taliansko a Spanielsko, na druhej strane sa na 19. mieste nachédzalo
Nemecko, ktoré je taktieZ zname silnymi odbormi.

57 Neslavnym prikladom méze byt zlyhanie dafiového systému v roku 2012.
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V efektivite trhu s tovarmi zaostavame za priemerom len minimalne. Vel'mi priaznivé
umiestnenie sme ziskali pri faktoroch, ktoré odrazaju otvorenost ekonomiky a stupen
liberalizacie zahrani¢né¢ho obchodu, ako st bariéry obchodu, dovoz ako percento HDP,
pravidla tykajuce sa zahrani¢ného vlastnictva a PZI. SlabSie skore sme ziskali za kvalitu
dopytu, spotrebitel’ je na Slovensku eSte stale povazovany za menej uvedomelého ako
spotrebitel’ zo zdpadnej Eurdpy, ale aj ako spotrebitel’ ¢esky alebo pol'sky. Podla spravy mame
vel'mi vysoké vydavky na pol'nohospodarstvo a dan, uvadzanu ako percento zo zisku. Dan je
porovnatel'na s viacerymi Statmi zapadnej ako aj strednej Eurdpy. NajpriaznivejSie
umiestnenie v tejto kategorii dosiahli Luxembursko, Cyprus, Hongkong a irsko. V posledne;j
50 sme sa umiestnili aj pri ukazovateloch rozsah trhovej dominancie a efektivnost’
protimonopolnych politik. V oblasti technologickej pripravenosti stracame za véacSinou
hodnotenych Statov predovsetkym v schopnosti lokalnych firiem absorbovat najnovsie
technoldgie. PouZivanie internetu, napriek tomu, Ze z celosvetového hl'adiska sme na 55.
mieste, zaostava za vacSinou Statov v naSom porovnani. Vel'mi priaznivé umiestnenie sme
dosiahli pri hodnoteni technologického transferu umozneného priamymi zahraniénymi
investiciami. Ukazovatel’ vel'kosti trhu je priamo umerny velkosti Statu v pripade hodnotenia
doméceho trhu. Siedme miesto sme dosiahli v porovnani vyvozu ako percenta z HDP.
Hodnotenie zahraniéného trhu, ako ucasti na trhu globdlnom, ktory do urcitej miery moze
menSi domaci trh nahradit, bolo priaznivé, rovnako ako u velkej véacSiny porovnavanych
Statov. Hoci sa v hodnoteni celkovej kvality obchodnych procesov nachadzame pod
priemerom nasej skupiny ekonomik, existuje niekol’ko faktorov, v ktorych sme dosiahli
priaznivejSie umiestnenie. Ide predovSetkym o kvalitu lokalnych dodavatel'ov, rozsah
marketingu avyspelost vyrobného procesu. Naopak, nizSiu hodnotu mal index
konkurencieschopnosti pri faktore charakter konkurencnej vyhody firiem posobiacich
v krajine a kontrola nad medzinarodnou distribaciou. Tento bol eSte 0 nie¢o nizs$i ako
u ostatnych krajin strednej a vychodnej Europy.

Pri pohl'ade na absolutnu hodnoty indexu (1-7 bodov), sme dosiahli hodnotu o1
percento niZSiu ako je celosvetovy priemer a 0 17% nizSiu ako je priemer Statov pohananych
inovaciami. Porovnanie vysledkov Slovenska s priemerom za jednotlivé piliere je v tabulke ¢.
17. Hodnoty lepsie ako priemer st vyznacené zelenou, ¢ervenou st oznacené hodnoty horSie

ako priemer o viac ako 10%.
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Tabul’ka ¢.17: Index konkurencieschopnosti Slovenska a priemer za vSetky hodnotené

krajiny a ekonomiky pohanané investiciami.

Priemer
ekonomiky
Priemer  pohanané
Slovensko  svet inovaciami
Index globalnej konkurencieschopnosti 4,1 4,2
1. pilier: Intitdcie 3,3
2. pilier: Infrastruktara 4,2
3. pilier: Makroekonomické prostredie 5,2
4. pilier: Zravie a zakladné vzdelanie 55
5. pilier: Vy3Sie vzdelanie a tréning 4,6
6. pilier: Efektivita trhu s tovarmi 4,4
7. pilier: Efektivita pracovného trhu 3,9
8. pilier: Rozvoj finan¢nych trhov 4,5
9. pilier: Technologicka pripravenost’ 4,4
10. pilier: Velkost’ trhu 4.0
11. pilier: Kvalita obchodnych procesov 4,0
12. pilier: Inovacia 3,2

Zdroj: WORLD ECONOMIC FORUM. 2014. The global competitiveness report
2014-2015. Geneva : World economic forum. ISBN 978-92-95044-98-2.

4.6 Spolo¢né charakteristiky najvacsich prijemcov PZI

Pri analyze Indexu investi¢nej atraktivnosti sme identifikovali skupinu krajin, ktoré
st bohaté na prirodné zdroje a tym atraktivne pre PZI hl'adajice prave prirodné bohatstvo.
V tejto skupine medzi spolo¢né charakteristiky patria napriklad: vybavenost’ krajiny
nerastnym bohatstvom (ropa, loziska kovov, drahych kovov, diamantov), produkcia ur¢itych
pol'nohospodarskych plodov (kéva, cukor, tabak). Prirodné krasy su spolocné pre investicie
vV cestovhom ruchu, rovnako ich moéze ovplyvnit koncentracia ekonomickej aktivity
a institucii (kongresova turistika). Spolo¢nou charakteristikou krajin, do ktorych pradia
investicie zamerané na zefektiviiovanie rutinnych operacii a sluzieb je hojny vyskyt lacnej
a motivovanej pracovnej sily. Do priemyselne vyspelych Statov s vysokou kapacitou pre
inovécie, vyskum avyvoj, dlhodobo budovanym know-how v oblasti manaZzmentu

a marketingu, budu smerovat’ aj PZI, ktoré maju za ciel’ ziskat’ znalosti a technol6gie. Druhou
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skupinou Statov s vysokym indexom investi¢nej atraktivnosti st krajiny, ktoré predstavuju
vel’ky a/alebo kipyschopny trh, alebo st vstupnou branou na takéto trhy. Pre tato skupinu su
spolo¢né charakteristiky velkost’ trhu, kupyschopnost’ obyvatel'stva a Clenstvo v integracnych
zoskupeniach. Dalej sme identifikovali $taty, ktoré su atraktivne pre investicie hladajlice
efektivnost, vo forme nizkej dafiovej sadzby, individudlneho danového rezimu alebo
vytvorenim 3pecialnych obchodnych zén. Specifickou charakteristikou je ,,dobiehanie”
investicii do Statov, ktoré od nich boli dlhodobejSie odrezané a privatizacia. Spolo¢né
charakteristiky sme analyzovali aj na zaklade indexu globalnej konkurencieschopnosti. Ako
ilustruje tabul'ka ¢. 18, vSetky Staty, ktoré prijali PZl v objeme nad 500 mid. USD (k roku
2014) dosahuju vysoké hodnoty indexu globalnej konkurencieschopnosti.

Tabul’ka ¢. 18: Index globalnej konkurencieschopnosti najvaésich prijemcov PZI

Index globalnej
konkurencieschopnosti
Objem prijatych PZI|  Poradie |Hodnota
(mld. USD, 2014) | (zo 144) |(max.7)
USA 4935 3 5,54
Velka Britania 1 606 9 5,41
Hongkong 1444 7 5,46
Franclzsko 1081 23 5,08
Cina 957 28 4,89
Belgicko 924 18 5,18
Nemecko 852 5 5,49
Singapur 838 2 5,65
Svajéiarsko 747 1 570
Brazilia 725 57 4,34
Spanielsko 716 35 455
Holandsko 670 8 5,45
Kanada 645 15 5,24
Awustralia 592 22 5,08
Rusko 576 53 4,37

Zdroj: UNITED NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT.
Statistickd databaza. Dostupné na internete: <http://unctad.org/en/Pages/Statistics.aspx>.
WORLD ECONOMIC FORUM. 2014. The global competitiveness report 2014-2015. Geneva
: World economic forum. 548 s. ISBN 978-92-95044-98-2.
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Medzi 15 najvacsimi prijemcami PZI sa nachadza Sest’ rozlohou najvécSich Statov
sveta. Aj do Indexu konkurencieschopnosti vSetkych 15 najvacsich prijemcov ziskalo
nadpriemerny poc¢et bodov v hodnoteni velkosti trhu. 12 z nich je zaradenych v skupine Statov
pohananych inovaciami, zostavajuce su 3 Staty zo skupiny BRICS. Vsetky porovnavané staty
sa vyznacuju vysokou uroviiou splnenia zakladnych poziadaviek, predovSetkym rozvinutou
infraStruktdrou, zdravotnym stavom populécie atroviiou zakladného vzdelania, ako aj
celkovym makroekonomickych prostredim. Vysoké hodnotenie dosiahol ukazovatel
technologickej pripravenosti, ktory poukazuje na schopnost Statov zachytit pozitivne

vedlajsie efekty PZI, zavadzat nové technologie a procesy.
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5 Diskusia

Priame zahrani¢né investicie si fenoménom suvisiacim s globalizaciou,
medzinarodnou delbou prace, internacionalizaciou produkcie a rastom hospodarskej sily
transnacionalnych korporacii. V medzinarodnom podnikatel'skom prostredi nastavali zmeny
priaznivé pre rozmach medzinarodnej vyroby od sedemdesiatych rokov 20. storocia, vo
vyznamnom rozsahu od polovice 80. rokov. NajdoleZitejsie z tychto zmien boli*®:

- pokrok voblasti informacnych akomunikaénych technologii, v oblasti

dopravnych moznosti a nakladov,

- regionalne, sektoroveé a multilaterdlne dohody zvysili slobodu pohybu tovarov,

sluZieb a investicii,

- medzinarodna expanzia TNK™®,

Liberalizacia umoznila jednoduch$i pristup na zahrani¢né trhy, k zahranicnym
vyrobnym zdrojom a tym aj k optimalizécii vyuZivania vnatrofiremnych zdrojov. Objavili sa
tak aj nové motivy pre uprednostiiovanie PZI pred ostatnymi metédami vstupu na zahrani¢né
trhy. Popri hl'adani prirodnych zdrojov a odbytovych trhov sa mohol vo vicsej miere uplatnit’
motiv zvySovania efektivnosti produkcie avnutornej organizacie ahladania strategickych
aktiv (udrzania a vylepSenia globalnej konkurencieschopnosti TNK).

Na zéklade preStudovanej literatiry méZzeme identifikovat' nasledujuce nové trendy
v oblasti globalizacie a medzinarodnej del'by prace:

1. Vznikaju svetové ekonomické centra, v ktorych sa ststred’uje kapital, finan¢éné

aktivity, veda a vyskum a globalna produkcia.

2. Rastie vyznam obchodu so sluzbami a PZI v oblasti sluZieb, aj v désledku rastu

obchodovatel'nosti existujicich sluzieb a vzniku sluZieb novych.

3. Zvysuje sa dolezitost vedy a informaénych technolégii a ich vplyv na

globalizéciu.

4. Geograficky sa medzinarodna delba prace netyka len hospodarsky vyspelych

krajin, Coraz aktivnejsie a vo va¢Som pocte sa do nej zapajaju rozvojoveé krajiny.

1% MICHNIK, L. a kol.1998. Zahranicny obchod - ekonomika, stratégia, podnikanie. Bratislava : Sprint, 1998, s.
201. ISBN 80-8884-31-8.

159 Rast po¢tu TNK na trhoch 14 najvicsich hospodarsky vyspelych krajin bol zo 7.000 koncom 60. rokov na
24.000 v roku 1990.
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5. Globalizuje sa hodnotovy retazec, technologicky pokrok umoznuje delit
produkciu na casti aich realizaciu presuvat na také miesto na svete, kde je
najefektivnejSia. Obvykle ide o presun do rozvojovych krajin.

6. Posililuje sa postavenie TNK, v ktorych rukach sa koncentruje Coraz viac
ekonomickej a politickej moci. Zaroven pribudaju TNK vlastnené $tatom.

7. Menia sa produkéné stratégie TNK, popri tradicnych formach vstupu na
zahrani¢né trhy prostrednictvom medzinarodného obchodu aPZI coraz viac
vyuZivajd nemajetkové metody.

Tieto trendy sa uz v sucasnosti prejavuju a ovplyviiuju tspech krajin pri zapajani sa
do medzinarodnej del’by prace. Zapajanie sa stale viacSieho pocétu Statov do medzinarodnej
del'by prace predstavuje rast konkurencie a potrebu neustileho zdokonalovania existujucich
komparativnych vyhod. TNK dokazu koordinovat’ vyrobu a distribiciu v mnohych Statoch
naraz, dokdzu lepsSie odoldvat neCakanym hospodarskym vykyvom tym, ako rychlo
a flexibilne vedia medzi nimi prestvat’ aktivity v zavislosti od zmien v dopyte a nékladoch.
V skupine Statov, ktoré su vyhladavané predovSetkym kvoli zvySovaniu efektivity panuje
obrovskd konkurencia. Regiony, ktoré v tejto konkurencii neobstoja a nedokazu si prijaté
investicie udrzat’ alebo prilakat’ nové, sa dostavaju na perifériu svetovej ekonomiky. Tam im
hrozi rast nezamestnanosti, odlev mozgov a starnutie populdcie. Ani Staty, v ktorych sa
ststred’uju technologicky naro¢né aktivity, nemozu ustrntit’ vo vyvoji, posun po hodnotovom
retazci vyzaduje neustale zmeny, inovacie a rast produktivity.

TNK vyznamne menia charakter medzinarodnej delby prace zmenami svojich
produkénych stratégii a globalizaciou hodnotovych retazcov. O ich postaveni vo svetovom
hospodéarstve vypoveda ich velkost' v porovnani s narodnymi ekonomikami. Ak vytvorime
spolo¢ny rebri¢ek TNK a narodnych ekonomik, viac nez 40% zo 100 najvicsich subjektov
bude TNK. Rastie objem investicii realizovanych TNK, pridana hodnota realizovana TNK
predstavuje viac ako Stvrtinu globalneho HDP. O raste ich aktivity ako medzinarodnych
hrac¢ov vypoveda aj index transnacionality, ktory ukazuje, Ze viac ako 80% TNK ma viac ako
polovicu aktiv, trZzieb a zamestnancov vo svojich zahrani¢nych pobockach.

Aplikéacia najnovsich teorii PZI je dblezita pre spravnu analyzu tokov a Struktury PZI,
ako aj pre identifikaciu faktorov, ktoré ovplyviiuju rozhodnutia TNK o vybere ciel’a svojich

investicii. Spolu s pochopenim motivov TNK angazovat’ sa v oblasti PZI mdZzu Statu, ktory ma
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zaujem o ziskanie PZI, pomoct’ identifikovat’ faktory, ktoré moze ovplyvnit’ a spdsob, akym
ich ovplyvnit’ m4, ak chce zvysit’ svoje Sance na ziskanie investicii. Ako zakladny ciel’ PZI
sme identifikovali ochranu, resp. rast investorovho zisku a udrzanie si, resp. zvysSenie jeho
konkurencieschopnosti. Za najkomplexnejsSi teoreticky pristup k motivom angazovanosti na
zahrani¢nych trhoch prostrednictvom PZI povazujeme Dunningovu klasifikaciu, ktord deli
investicie na hl'adajuce zdroje, trhy, efektivitu alebo strategické aktiva.

Zhrnuli sme teorie PZI v Styroch skupinach: tedrie na urovni Statov (skimajuce PZI
predovsetkym ako toky kapitalu), rozvojové teorie PZI (vo vztahu k stupniu hospodarskeho
rozvoja krajin), PZI na drovni firiem a samostatna kategoria patri eklektickej paradigme. Po
preStudovani jednotlivych teorii povazujeme Dunninga za jedného z najvyznamnejSich
a najvplyvnejSich autorov, ktory zostadva v sucasnosti neprekonany. Vo svojej eklektickej
paradigme skombinoval existujuce tedrie, ktoré vysvetluju, pre¢o a kedy sa TNK bude
angazovat’ v PZI. Bude to prave vtedy, ked’ disponuje uréitymi pre fiu Specifickymi vyhodami,
rozhodne sa, ze je pre fiu vyhodnejSie vyhody na ur€itom zahrani¢nom trhu vyuzivat ako
predat’ inej firme azaroven jej ind ako jej materska krajina umozni uplatnit’ aktiva
vyhodnejSie. Pri analyze investi¢nej atraktivity a konkurencieschopnosti Slovenska sme potom
vychadzali predovSetkym z Casti teorie, ktora sa tyka vyhod lokality. Dunningov pristup je
opét’ aplikovany v praxi UNCTADom a v teérii z neho vychadza mnozstvo sucasnych prac
a vyskumov. Okrem eklektickej paradigmy prakticke uplatnenie naSla aj Dunningova tedria
drdhy rozvoja investicii, ktorej elementy sme identifikovali v Sprave o globalnej
konkurencieschopnosti Svetového ekonomického fora.

V analytickej Casti prace sme sa zamerali na analyzu globélnych tokov PZI, ich
geografickej a odvetvovej Struktury. Zaciatok analyzovaneho obdobia vyvoja tokov PZI
(1970-2013) zodpoveda obdobiu, ktoré povazujeme aj za za¢iatok globalizacie. Podobne ako
globalizécia, aj rast PZl Uzko suvisi s rozvojom a poklesom nakladov dopravnych a
telekomunikacnych technologii, liberalizaciou trhov, existenciou a vyskou obchodnych bariér
a klesajucim vyznamom hranic narodnych Statov, respektive rastacim integra¢nym usilim
Statov. Analyza ukazala vztah medzi fazami hospodarskeho rastu a tokmi PZI. V kazdom zo
sledovanych obdobi sa vyskytli hospodarske a financné krizy, viac ¢i menej zdvazné, ktoré
nasledne ovplyviiovali medzinarodnu investi¢nt aktivitu. Medzi udalosti, v dosledku ktorych

medzirocne klesali toky PZI, patrili recesie, ropné Soky, finan¢né krizy, bubliny na trhoch s
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nehnutel'nostami a akciovych trhoch, uctovné Skanddly globédlneho rozsahu a teroristické
utoky. Faktory, ovplyviiujuce vyvoj PZI moézeme rozdelit na dlhodobé a kratkodobé.
NajvplyvnejSie kratkodobeé faktory si ekonomicky rast a fuzie a akvizicie. Silny rast
ekonomiky pozitivne vplyva ako na domadcu, tak i na medzindrodn investicnu aktivitu,
pocetné fazie a akvizicie prispievaju k rastu PZI. Obdobie recesie znamena obmedzenie
ochoty a schopnosti TNK investovat’ v zahrani¢i. Sustredia sa skor na rast efektivity uz
existujucich investicii. Vplyva tieZz na oslabenie dévery investorov v ekonomicky potencial
krajiny, v pripade znehodnocovania doméacej meny mdZe negativne ovplyviiovat hodnotu
investicii (aktiva ako aj vynosy) vyjadrend v silnejSej mene investora (napriklad USD). Pokles
ekonomickej aktivity sa prejavuje aj obmedzeniami na strane dopytu: zmenSovanim trhov,
poklesom dopytu, menSim poétom vynosnych investicnych prilezitosti, spolu so silnejiucou
konkurenciou, ked’ sa podniky snazia vyhnut alebo minimalizovat’ prepad ziskovosti. Medzi
dlhodobé faktory radime zmenu hospodarskych politik (liberalizdciu obchodu, investi¢né
rezimy, privatizaciu, regiondlnu integraciu) a zmeny v Struktdre svetovej ekonomiky v
dosledku pdsobenia TNK. Vyvoj tokov PZI tak odrdza celkovy vyvoj hospodarskeho
prostredia. Existuje stabilny vztah medzi PZI a troviiou a rastom svetového HDP. Cim
prepojenejsie su dnes ekonomiky a ¢im viac sa recesia alebo rast rozsiria, tym silnejsi je aj ich
vplyv na investicni Cinnost. Za jeden z kldcovych trendov do buducnosti povazujeme
skutoCnost’, ze aj napriek vplyvu, ktory mala kriza na PZI, nepodarilo sa jej zasiahnut’ a
zastavit’ ani spomalit’ rasticu internacionalizaciu vyroby. Nové trendy v oblasti globalizacie
a MDP sa prejavili aj pri pohl'ade na geograficku struktaru PZI. Hospodéarske turbulencie sa
Vv poslednych desatroéiach l'ahSie preniesli do Statov, vzdialenych od ich epicentra aj vd’aka
intenzivnej  internacionalizacii  vyroby  prostrednictvom  zniZovania dopytu  po
medziproduktoch. Napriek tomu sme boli svedkami toho, Ze rozvojovych krajin sa pokles
hospodarskeho rastu dotkol menej a na kratsi cas, ako Statov hospodarsky rozvinutych. ESte
markantnejSi je rozdiel medzi rozvojovymi arozvinutymi krajinami v zmene prilevu PZI
pocas obdobia krizy. Z tejto skuto¢nosti mézeme vyvodit’ zaver, Ze PZI, ktoré sa v obdobi kriz
zameriavaju predovsetkym na zvySovanie efektivnosti a znizovanie nakladov TNK moézu
pocas tazkych obdobi predstavovat pre Staty, ktoré im dokazu ponuknut prostredie na
dosiahnutie tohto ciel’a, vyznamny zdroj hospodarskeho rastu. Tieto rozdiely v prileve PZI

vyustili do zmien v relativnej vahe rozvojovych krajin ako prijemcov PZIl. Ku koncu
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sledovaného obdobia pradilo prvy krat v histérii viac PZI v absolitnych hodnotach do
rozvojovych a tranzitivnych ekonomik, ako do S$tatov hospodarsky rozvinutych. Analyza
geografickej Struktary PZI taktiez ukazala, Ze sa zvySuje pocet Statov, ktoré su do
medzinarodneho investovania zapojené. Medzi rokmi 1985 a 2000 zhruba trojnasobne vzrastol
pocet velkych investorov aj prijemcov investicii. Rozvojové krajiny, predovSetkym krajiny
Azie, si nasli cestu aj medzi najvicsich prijemcov investicii v absoltitnych hodnotach, Cina sa
dokonca stala uz aj najvac¢sim svetovym prijemcom PZI a nickol'ko rokov sa nachadzala na
druhom mieste. Konkurencia Statov v boji o PZI sa zvySuje, jednak vstupom d’alsich Statov do
investicnych vztahov, ale aj rastom vyznamu rozvojovych krajin, ktoré sa neraz stavaju
konkurenciou pre krajiny hospodarsky vyspelé.

Pri pohlade na odvetvova Strukturu klesa podiel investicii v spracovatel'skom
priemysle, v porovnani s primarnym sektorom a sektorom sluZieb, jeho rast v buddcnosti
neocakavame. S vynimkou obdobia poslednej hospodarskej a finan¢nej krizy rastol vyznam
sektora sluzieb. Vyznamnym, aj do buddcnosti perspektivnym, aspektom rastu podielu sektora
sluzieb je technologicky pokrok, ktory zvySuje obchodovatelnost’ sluzieb. Medzi dévody rastu
patrili aj konsolidacia a privatizacia vo finanénom sektore. Predpokladame, Ze tu uz bol
potencial pre PZI do velkej miery vyCerpany. Za dblezity trend v odvetvovej Struktlre
investicii povazujeme aj rast vyznamu odvetvi narocnych na kapital a znalosti a vyuZzivanie
novych nemajetkovych metdd medzinarodnej produkcie. Nemajetkoveé metddy medzinarodnej
produkcie povazujeme za tému, ktora sa zasluZi viac pozornosti a podrobnejSiu analyzu.
Podiel priemyslu na PZI klesal v prospech sektora sluzieb, ale aj primarneho sektora. Toto
moze byt dosledkom vstupu novych investorov do boja o nerastné suroviny (predovietkym
Cina a India) ale aj skuto¢nosti, Ze investicie zvySujice vyrobnu efektivitu boli uz vi¢sinou
TNK realizované. Do buddcnosti vSak stale vidime potencial aj vo vytvarani, resp. udrZiavani
podmienok priaznivych pre PZI smerujdce do vyroby, lebo postup vedy atechniky moze
odhalit’ d’alSie moznosti zefektiviiovania medzinarodnej produkcie. Tieto moZnosti sa vSak
pravdepodobne budu tykat’ ¢innosti s vy3Sou pridanou hodnotou.

Analyza globalnych tokov PZI, ich geografickej a odvetvovej Struktiry tiez potvrdila
dolezitost’ stratégii a aktivit TNK. TNK disponuji nielen kapitalom, ale aj velkostou

dostato¢nou na to, aby mohli efektivne vyuzivat' vyhody z velkovyroby a racionalizovat
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produkciu a podporné funkcie ich umiestnenim kdekol'vek na svete. Ich vyznamny vplyv na
toky PZI sa prejavi napriklad pri pohl'ade na najvécsie fuzie a akvizicie.

Z dlhodobého hladiska je zrejmé, Ze PZI zohravaju vo svetovej ekonomike coraz
délezitejSiu ulohu. Medzinarodna vyroba (vyroba organizovand TNK) rastie rychlejSie ako
ostatné ekonomické agregaty. Podstata medzinarodnej vyroby sa tiez meni, odpovedajdc na
rychle technologické zmeny, silnejucu konkurenciu a ekonomickl liberalizaciu. Klesajlce
ceny dopravy a komunikacii umoznuji TNK integrovat’ vyrobu a ostatné firemné funkcie v
roznych krajinach doteraz bezprecedentnym sposobom. Pocas sledovaného obdobia vyrazne
vzrastol pocet TNK (zo 7.000 na 100.000), zéroven ich podsobenie, merané indexom
transnacionality, je Coraz globalnejSie (hodnota indexu vzrastla zo 16% na 64,5%). Ich
organizacia sa presunula z jednoduchej formy pdsobenia samostatnych zahrani¢nych pobociek
ku komplexnych globalnym stratégiam, v rdmci ktorych su zahrani¢né pobocCky vysoko
Specializované a navzajom silne zavislé. Aj pri analyze TNK sa prejavil rast vyznamu
rozvojovych krajin. Tie st vd’aka mozZnostiam optimalizécie ndkladov, ktor¢ TNK ponukaju
vyznamnymi hostitel'mi ich zahrani¢nych pobociek. Zaroven sa stavaju materskou krajinou
pre TNK, ktoré st schopné velkostou a stupfiom internacionalizacie svojich aktivit
konkurovat’ tradicnym TNK z hospodarsky vyspelych Statov. Na zdklade analyzy mozeme
TNK povazovat za motor pohanajuci investicie aj pocas krizovych obdobi. Tieto dokézu
vyuzit na racionalizaciu svojich Cinnosti, alebo prevzatie menej uspesnej konkurencie.
Zaujimavym pre hostitel'ski krajinu je aj urcity kapitdlovy multiplikator, nakol’ko TNK su
schopné ziskat’ zdroje a investovat’ aj z miestnych zdrojov. Kvdli riziku, Ze v obdobi recesie
budi TNK zatvarat svoje pobocky, povazujeme za podstatni schopnost’ krajiny TNK a
zahrani¢n¢ investicie nielen prilédkat’, ale aj si ich udrzat’.

Po analyze globalnych tokov PZI sme pristapili k analyze investicii prudiacich na
Slovensko. Zamerali sme sa aj na hodnotenie vyhod lokality, ktoré toky PZI mobhli
ovplyviiovat. Vo vSeobecnosti sa trendy, ktoré sme pozorovali na Slovensku, zhodovali
s globalnymi trendmi PZI. Slovensko sa stalo zaujimavou destindciou pre PZI v porovnani
s ostatnymi krajinami, vtom case zaradenymi do kategorie tranzitivnych, surcitym
oneskorenim. Toto je mozZné pripisat nepriaznivej politickej situacii, obmedzenym
moznostiam privatizacie a nestabilnej legislative toho obdobia. Po uvolneni privatizaéného

rezimu, zmene zahrani¢no-politickej orientacie krajiny, integracii do eurdpskych
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a euroatlantickych Struktdr sme boli svedkami vyrazného prilevu PZI. V istom obdobi sme
dokonca prijimali najviac PZI vpomere kHDP v porovnani s ostathymi krajinami
Visegradskej stvorky, aj s priemerom EU. Investicie prudiace na Slovensko nasledne prudko
Klesli v dosledku poslednej hospodarskej a finan¢nej krizy. Globalne trendy kopiruje aj
analyza odvetvovej Struktdry. Najviac investicii pradilo do finan¢ného sektora,
telekomunikécii a oblasti spracovania a distriblcie energii. Specificky silnym prijemcom
investicii sa stal automobilovy priemysel ato vd’aka kombinacii blizkosti trhov zapadnej
Europy, vzniku regionalneho bloku automobilovych vyrobcov a Specifickych vyhod lokality.
N&S Uspech v ziskani tychto investicii bol podmieneny Styrmi hlavnymi faktormi: nizkou
cenou a dostupnost'ou stredne kvalifikovanej pracovne;j sily, priaznivou geografickou polohou
s priamym prepojenim na trhy EU a ¢lenstvom v Eurépskej Gnii, priaznivou polohou medzi
krajinami, Vv ktorych vznikal blok fabrik adodavatel'ov automobilového priemyslu
a Vv neposlednom rade S$tatnou podporou poskytnutou zahranicnym investorom. S istymi
problémami sme sa stretli pri analyze najvacSich investorov. Vo vSeobecnosti to boli
predovietkym ¢lenské krajiny EU, $tyria z desiatich najvacsich investorov boli susedné $taty.
Neeurdpske Staty tu zastupovala len Juznd Koérea. Pri hlbSej analyze na drovni konkrétnych
TNK sa vSak ukézali nedostatky klasifikacie PZI podl'a materskej krajiny, predovsetkym za
ucelom jej pouZitia na identifikovanie motivov investicii. Medzi najvyznamnejSich investorov
na Slovensku totiZ patria aj Holandsko, Luxembursko a Cyprus, ktoré st sami cielom PZI
najmid vdaka priaznivym daflovym rezimom. Ak chceme analyzovat motivy investicii
smerujucich na Slovensko, musime sa zamerat skor na konkrétne TNK. Organiza¢né
a vlastnicke Struktary TNK su dnes také komplexné, Ze sledovanie zdroja investicii vypoveda
maximalne o tom, v ktorej krajine maji pobocku. Informéacie o investoroch nie su Iahko
dostupne, napriklad Narodna banka Slovenska, z ktorej sme ¢erpali tidaje o investiciach tdto
uroven detailu nevykazuje. Pomohli sme si tdajmi o najvacsSich prijemcoch Statnej pomoci
a detailoch o predaji Statneho majetku. V tejto oblasti vidime priestor na vylepSovanie
narodnych Statistik PZI. Od prepadu prilevu PZI vroku 2009 k vyraznejSiemu oZiveniu
investi¢nej aktivity na Slovensku nedochadza.

Vo Stvrte] a piatej cCasti analytickej kapitoly sme na zaklade Statistickych udajov
z databdz UNCTAD, Eurostat, OECD, Statistického uradu SR asprav medzinarodnych

organizacii analyzovali investi¢nU atraktivnost’ a konkurencieschopnost’ Statov. Pri analyze
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vyhod lokality Slovenska sme pouzili determinanty vyhod lokality podla UNCTAD, ktoré
vychadzajd z Dunningovej OLI tedrie. Slovensko patri medzi malé krajiny ¢o sa tyka rozlohy
aj poctu obyvatelov. Nedisponujeme prirodnym bohatstvom ani pristupom k moru. Sme
politicky a ekonomicky stabilnou krajinou, urcitou hrozbou do budicnosti moze v tejto oblasti
byt rast socialneho napdtia. Privatizicia, jeden z faktorov, ktorych vplyv na PZI sme
pozorovali aj pri globalnej analyze tokov PZI, uz svoje ovocie v podobe zvySeného prilevu
PZI na Slovensko priniesla a vel'a Statneho majetku na predaj nezostalo. Sadzba dane patri
stale medzi tie nizsie, zaujimavé bude sledovat’, ¢i a ako sa prejavia relativne ¢asté zmeny v jej
vySke. Velkym pozitivom pre Slovensko je naSe c¢lenstvo v EurOpskej Unii a mnohych
medzinarodnych organizaciach. S ¢lenstvom v EU ¢iastoéne suvisi aj implementacia
legislativy priaznivej pre rozvoj medzinarodného obchodu a zahrani¢né investicie. Na druhej
strane striktné predpisy EU obmedzujii investiéné stimuly, ktoré sme schopni pontknut
zahranicnym investorom. Na Slovensku existuje Struktara institicii, ktoré sa venuji podpore
investicii, ich koordinacia a implementacia deklarovanych opatreni vSak zatial’ nie je idealna.
Problém predstavuje efektivita sudneho aparatu a korupcia, s ktorou sa zahrani¢ny investor
moZe stretnut’. Vysoka nezamestnanost’ naznacuje disponibilitu pracovne;j sily. Pri pohl'ade na
kvalifikaénu Struktru vidime, ze ide najmé o nizko a stredne kvalifikovanu pracovn silu, ¢o
nie celkom zodpoveda zameru prilakat’ investicie s vysokou pridanou hodnotou, ktoré obvykle
maju zaujem o vysoko kvalifikovanu pracovnu silu. NajsilnejSie zastupena stredoSkolsky
vzdelana pracovna sila by sa mala dohovorit’ minimalne jednym, vo vécSine pripadov vSak
dvoma cudzimi jazykmi. Priaznivym znakom je rast poctu absolventov vysokych $kol, pri
tomto ukazovateli by sa Ziadala d’al$ia analyza, ¢i ide o absolventov Studijnych odborov
zaujimavych z pohl'adu potencialnych investorov. Napriek tomu, Ze¢ vo vSeobecnosti
disponujeme vysSie kvalifikovanou pracovnou silou, ¢o sa tyka ceny prace nepatrime uz
medzi najatraktivnejSie investicné destinacie. Stale dokdzeme uspeSne konkurovat’ ,,starym*
Statom EU, medzi 3tatmi strednej a vychodnej Eur6py patrime uz k tym drah$im. Popri vyske
miezd za povodnymi &lenmi EU zaostavame aj v produktivite prace. Avsak podobne, ako
vyS$8ia uroven miezd je v ramci Krajin strednej a vychodnej Eurdpy vysSia aj naSa produktivita
prace. Priaznivo mozZeme hodnotit’ rast a progndzy rastu HDP, hustotu zelezniCnej siete
a vybavenost” domacnosti internetom. Napriek tomu, ze hustota cestnej siete nepredstavuje

negativum, z pohladu jej dOlezitosti a mnoZstva tovarov prepravenych po cestach ju
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hodnotime ako nedostato¢ntl. Rychlostné prepojenie so zépadnou Eurdpou mé predovsetkym
zapadné Slovensko, je to vSak nedostatok vSeobecne znamy a prijimaju sa opatrenia na jeho
odstranenie. Idealna nie je ani dostupnost’ a VyuZitie moznosti leteckej dopravy, na podnikanie
modzu nepriaznivo vplyvat’ vysoké ceny energii a telefonickych hovorov. Slovensko dokazalo
prildkat’ urcité investicie, ktoré sa javia ako kombindcia investicii hladajicich zdroje
(pracovnu silu) azaroven efektivitu. Zaradujeme medzi ne investicie automobiliek,
elektrotechnickych firiem a servisnych stredisk viacerych IT spolo¢nosti. Velky potencial
Vv investicidch hl'adajucich strategické aktiva, formou ndkupu zahrani¢nych spolocnosti,
nevidime z dévodu malého trhu a historicky nizkej podnikavosti Slovakov. Domnievame sa
vSak, Ze podpora podnikania, predovsetkym inovativnych firiem v oblasti najnovsich
technologii by z dlhodobého hladiska mohla priniest’ prileZitosti aj pre tento typ investicii.
Analyza vyhod lokality pomohla definovat’ silné a slabé stranky, avSak ako taka neposkytla
informécie o stupni investi¢nej atraktivnosti alebo konkurencieschopnosti Slovenska. Taktiez
nezodpovedala otazku, prec¢o toky PZI na Slovensko v poslednych rokoch stagnuja.

Mozné pri¢iny stagnacie PZI na Slovensku sme identifikovali pomocou analyzy
konkurencieschopnosti. UNCTAD nas v roku 2012 zaradil do skupiny ekonomik s vys$im
potencialom pre prilakanie PZI (druhy kvartil), ¢o vSak bolo slabsSie umiestnenie ako dosiahli
napriklad Pol'sko, Cesko a Mad’arsko. Horsie sme dopadli pri premiefiani tohto potencialu na
realne PZI, kde sme skon¢ili v poslednom kvartile. Toto umiestnenie je v sulade
s pozorovanim stagnujucich PZI v poslednych rokoch. Investicna sprava UNCTAD sa
zameriava na globalne trendy a neobsahuje detailnejSiu analyzu tykajucu sa Slovenska. Preto
sme pristapili  k hodnoteniu konkurencieschopnosti na zaklade Spravy o globalnej
konkurencieschopnosti Svetového ekonomického féra. Faktory lokality, v ktorych dosahujeme
vel'mi dobré vysledky boli tri - makroekonomické prostredie, zdravie a zakladné vzdelanie
a stupen rozvoja finan¢nych trhov. Tieto sme vyhodnotili ako pozitivne aj pri analyze vyhod
lokality. Mierne slabSie vysledky sme dosiahli pri determinantoch ako su vysSie vzdelanie
a Skolenia, efektivita trhu s tovarmi a trhu prace, velkost” trhu a kvalita obchodnych procesov.
Aj tu pri pohl'ade na jednotlivé zloZky vstupujice do hodnotenia mézeme konstatovat’ zhodu
sanalyzou vyhod lokality. Detailnejsi pohlad v sprave o konkurencieschopnosti odhalil
zaostavanie v kvalite Skolstva, vy3ky dane, naopak priaznivo je hodnotend vysSka miezd

a produktivita prace. Negativne faktory ovplyviiujice nasu konkurencieschopnost’ zahfniaji
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hodnotenie institdcii, infrastruktiry, technologicku pripravenost’ a inovacie. Tu moze tkviet
pri¢ina stagnovania PZI posledného obdobia. Zahrani¢ni investori m0Zu vnimat’ institicie
(zahfhajuce fungovanie stdov, byrokraciu a korupciu) a nedostatky v infrastrukture
(predovietkym kapacita leteckej dopravy) horsie, ako sa nazdavame. Casom tieZ vzrastla
dolezitost’ inovacii a technologického pokroku, faktorov, ktoré zatial nie su zohladnené
v analyzach UNCTAD, ale ich dodlezitost’ sa jasne prejavila pri analyze novych trendov
globalizacie, medzinarodnej del’'by prace aj PZI. Tento zaver sa nam potvrdil aj pri porovnani
vysledkov Slovenska s vybranymi Statmi. Slovensko bolo zaradené do skupiny Statov
na najvyssom stupni rozvoja, ktoré sa do medzinarodnej del’by prace zapajaji predovsetkym
na zéklade inovacii. Kl'a¢ovymi vyhodami lokality tychto Statov st prave ich inovacna
kapacita a schopnost’ absorbovat najnovSie poznatky a vydobytky vedy atechniky. Pri
pohl'ade na indexy jednotlivych faktorov sa ukazalo, Zze Slovensko dosahuje hodnoty
porovnatel'né skor so statmi, ktoré sa nachadzaji na medzistupni, prechode zo skupiny Statov
pohananych efektivitou (kam by sme zaradili investicie smerujice na Slovensko do
automobilového priemyslu) do skupiny Statov pohananych inovaciami. Po zostaveni rebri¢ka
najvyznamnejSich prijemcov PZI sme zistili, Ze vac¢Sina z nich sa nachadza v rovnakej
rozvojovej faze. Dalej by sa na zaklade vysledkov, ktoré dosiahli v hodnoteni jednotlivych
faktorov, dali rozdelit’ do skupin, ktoré dosiahli vysledky dobré a eSte lepSie, vo vSeobecnosti
vSak ich hodnotenie bolo nadpriemerné.

V poslednej casti analytickej kapitoly sme zosumarizovali spolocné charakteristiky
15 najvacsich prijemcov PZI. Medzi vSeobecnymi charakteristikami sa nachadzaji velkost
trhu arozvinutd infradtruktdra, ide predovSetkym o Staty, ktoré st pohanané inovaciami.

DalSie spolo¢né charakteristiky potom zavisia od motivu investicii.
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Zaver

Hlavnym cielom dizerta¢nej prace bola analyza konkurencieschopnosti Slovenska
ako investinej destinacie. V prvej Casti analytickej kapitoly sme skumali geografickd
a odvetvovlu Struktdru PZI. Analyzovali sme Struktiru celosvetovych investicii, ako aj
investicii pradiacich na Slovensko a identifikovali najnovsie trendy v tokoch PZI.
Konkurencieschopnost’ Slovenska sme nasledne hodnotili za pouzitia vybranych vyhod
lokality a porovnania svybranymi krajinami. Na zaklade analyzy indexov investi¢nej
atraktivity a globalnej konkurencieschopnosti sme zosumarizovali spolo¢né charakteristiky
najvacsich prijemcov PZI. Dosiahnutie hlavného ciel'a a verifikaciu hypotéz podporovalo

niekol'ko Ciastkovych cielov v teoretickej i analytickej Casti prace.

1 Zhodnotenie dosiahnutia ciePov a stanovenych hypotéz

V teoretickej Casti prace sme identifikovali nové trendy globalizacie a medzinarodnej
del'by prace a postavenie TNK vo svetovom hospodéarstve a ich investiéna aktivitu. Vysledky
zahfnaju potvrdenie rastuceho ekonomického vyznamu TNK, zmeny vich produkénych
stratégiach, zapdjanie sa Coraz vicSieho poctu Stitov do medzinarodnej delby prace a rast
vyznamu technoldgii ainovéacii. Zhrnuli sme tedrie PZI, zktorych za najvplyvnejSiu
povazujeme eklektick( paradigmu, ktorej z&very sme vyuZili v analytickej Casti prace. Len
okrajovo sme sa venovali investiciam odchadzajacim, vyvoju a zmenam medzi
najvyznamnejSimi investormi. Je to oblast’, ktora moze ukazat’ vyvoj PZI z iného uhla pohl'adu
a v ktorej vidime moznosti pre d’al$i vyskum. Stru¢ne sme zhodnotili vplyv PZI na hostitel'sky
Stat a dospeli sme k zaveru, Ze samotny prilev investicii neznamena automaticky ich pozitivne
posobenie na hostitel'ska krajinu. Na zaklade zaverov vyvodenych v prvom ¢iastkovom cieli
povazujeme Hypotézu ¢. 1: ZvySuje sa konkurencia krajin v boji o PZI, za verifikovand.
Vzrastol vyznam rozvojovych krajin medzi prijemcami PZI, zvysil sa pocet velkych
investorov aj prijemcov velkych investicii. Rozvojové krajiny a tranzitivne ekonomiky sa
posuvaju po hodnotovom rebricku a stavaju sa konkurenciou pre hospodarsky vyspelé krajiny,
tradicnych  prijemcov  PZI. Dokazovaniu hypotézy sme sa dalej venovali
prostrednictvom geografickej analyzy tokov PZI v ¢asti 4.1.

V nosnej Casti prace sme analyzovali globdlne toky PZI a investicie TNK, investi¢nu

atraktivnost’ a konkurencieschopnost’ Stitov vSeobecne a konkrétne Slovenska. Na zéklade
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tedrii PZI a analyzy konkurencieschopnosti a investi¢nej atraktivnosti mdéZzeme verifikovat’ aj
hypotézu ¢&. 2, Ze existujii spolocné charakteristiky najvyznamnejSich prijemcov PZI. Nejedna
sa vSak o charakteristiky nemenné a spolo¢né pre uplne vSetky krajiny. Su to skor faktory,
ktoré sa prejavia pri podrobnejSej analyze zohladnujicej motiv PZI a stupeit vyvoja, na
ktorom sa krajina nachddza. Spolo¢né charakteristiky najvicsich prijemcov PZI sme

analyzovali v ¢asti 4.6, zosumarizované si v tabulke ¢. 19.

Tabul'ka €. 19: Spolo¢né charakteristiky 15 najvacsich prijemcov PZI

Motiv PZI Charakteristika prijemcu
VSeobecné charakteristiky velkost trhu
rozvinuta infrastruktira
Specifické kratkodobé charakteristiky privatizacia
"dobiehanie" investicii do Statov, ktoré od nich boli dlhodobo odrezané

Hradanie prirodnych zdrojov vyskyt pol'nohospodarskych plodin
vyskyt nerastnych surovin
predpoklady pre rozvoj cestovného ruchu
Hl’adanie trhu velkost’ trhu

Clenstvo v integracnych zoskupeniach
Statna podpora investicii
Hradanie efektivnosti nizka sadzba dane
individualne datiové rezimy
Statna podpora investici
zony vol'ného obchodu
Zefektivitovanie rutinnych shuzieb a vyskyt lacnej a motivovanej pracovnej sily
operacii
Hradanie znalosti a technologii inovacna kapacita Statu
koncentracia kapacit vyskumu a wwvoja
know-how v oblasti manaZzmentu a marketingu

Zdroj: vlastné spracovanie autorky.

Analyza globalnych tokov PZI odhalila vztah medzi rastom alebo poklesom tokov
PZI afazami globalneho hospodarskeho rastu arecesii. VSetky obdobia vaznejSich
hospodarskych kriz sa, v roznej miere a niekedy s urcitym ¢asovym oneskorenim, prejavili aj
na poklese tokov PZI. Obdobia krizy boli pocas sledovaného obdobia nasledované obdobiami
intenzivneho rastu PZI, ktory bol podstatne rychlejSi ako rast HDP. Aj analyza odvetvovej
Struktary PZI je vsulade strendmi identifikovanymi vramci teoretickej cCasti prace.

Vyznamne réstol podiel investicii do oblasti sluzieb a vd’aka technologickému pokroku, ktory
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zvySuje obchodovatel'nost’ mnohych sluzieb a vytvara nové druhy sluZieb sa do buducnosti
ocakava d’al$i rast vyznamu tohto sektora ako prijemcu PZI.

Specificky sme analyzovali sme vyhody lokality a konkurencieschopnost’ Slovenska.
Investicidim hladajicim zdroje nedokdzeme ponuknut zasoby nerastnych surovin a v
investicie, ktoré hladaju technologické kapacity, marketingové a manazérske schopnosti,
potrebuji pristup k technoldégiam a znalostiam. Ako malé krajina nedokazeme investiciam
hl'adajucim trhy ponuknut rozsiahly a kupyschopny dopyt, velkou devizou vSak je nase
Clenstvo v Eurdpskej Unii. Investicie hladajuce efektivnost povazujeme v sucCasnosti za
najdolezitejsi typ investicii, pre ktoré moze byt Slovensko atraktivnou cielovou krajinou.
Konkurenénou vyhodou Slovenska méze byt’ ¢lenstvo v EU, v ramci ktorého sa mdzeme stat
produkénou zékladiou, z ktorej TNK zasobuje vacsi trh a realizuje uspory z velkovyroby.
Perspektivy vidime tieZ vo vyuZiti produktovej a procesnej Specializcie v rdmci TNK a
ponuke napriklad vyssie kvalifikovanej a jazykovo vybavenej pracovnej sily. Velkost’ krajiny
a populécie nas radi medzi malé Staty a chybajuci pristup k moru, ¢o determinuje typ investicii
0 ktoré sa uchadzat’ nemozeme.

Medzi silné stranky sme zaradili politick( a ekonomicku stabilitu, rast HDP, ¢lenstvo
v integratnom zoskupeni a medzinarodnych institaciach, sdlad legislativy s medzinarodnou
legislativou (vratane Upravy investicného rezimu a liberalizacie trhu), investicné stimuly (aj
ked’ obmedzené predpismi EU), pomer stredne avysoko kvalifikovanej pracovnej sily na
celkovej populécii, jej jazykovl vybavenost a zeleznicnu siet. Medzi slabé stranky
S potencialne vysokym negativnym vplyvom na zahrani¢nych investorov sme zaradili
fungovanie sudnictva, rast socialneho napétia v spolo¢nosti, korupciu, nedostato¢ne rozvinuta
cestnl a leteckd infrastrukturu, vysoké ceny energii a telefonickych hovorov. Dalej sme
identifikovali faktory, ktorych vplyv na investicie je potrebné dalej dokladnejsie
a podrobnejsie skimat. Patria medzi ne danové zatazenie, produktivita prace, a

nezamestnanost’.
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2 Odporucania pre d’alSi vyskum a pre prax

Pri hodnoteni globalnych tokov PZI aj PZI na Slovensku sme sa zamerali na prilev
investicii, geografickii analyzu hostitel'skych krajin a vyhod lokality. RozSirenie vyskumu
o faktory materskej krajiny, analyzu najvyznamnejSich investorov, ktorej sme sa dotkli len
okrajovo, moze poskytnit’ d’alsie hodnotné informacie o trendoch a motivoch PZI. Dal§im
rozSirenim, ktoré by mohlo subor ziskanych informéacii obohatit’ je hlbsia analyza PZI na
podnikovej drovni, z pohladu dalSich faktorov OLI tedrie, konkrétne analyza vyhod
vlastnictva a internalizacie. Pri analyze konkurencieschopnosti Slovenska by bolo Ziadlce sa
viac venovat’ vyvoju jednotlivych ukazovatel'ov v Case, ktory by sa dal pouzit' na predikciu
vyvoja konkuren¢ného prostredia do buddcnosti. Jednym z predpokladov, z ktorych sme
vychadzali bolo, Ze PZI povaZujeme za priaznivé a krajina by sa mala snazit’ 0 ich ziskanie.
Tu by sa vSak zZiadalo venovat’ viac pozornosti u€inkom PZI, pripadne stanovit, akd by mala
byt’ zavislost’ rozvoja krajiny od PZI alebo kedy je potrebnd diverzifikdcia (odvetvova alebo
geografickd). Daliu perspektivnu oblast’ pre vyskum vidime v raste vyznamu nemajetkovych
foriem zahrani¢nej produkcie. Je to oblast’, v ktorej sa v zahrani¢i za¢ina venovat’ Coraz vicsia
pozornost, aj ked’ Statistické tidaje s v sicasnosti malo dostupné. Sti¢astou analyzy PZI na
Slovensku nebola regionalna analyza, ktora by pomohla navrhnat’ konkrétnejsie, na mieru $ité,
opatrenia na zlepSenie vyhod lokality a konkurencieschopnosti.

Pre prax mdzeme formulovat’ vSeobecné odporucanie, ze za ucelom dosiahnutia
uspechu pri zapojeni sa do medzinarodnej del’by prace je mimoriadne dolezité neustale
pracovat’ na zvySovani inovaénych a technologickych kapacit. ESte dbleZitejSie to je v pripade
Slovenska, ked’ze ide o mald, otvorent ekonomiku, aj z pohladu na naSe zaradenie medzi
hospodarsky vyspelé Staty, ktorych hlavnou konkuren¢nou vyhodou by mala byt prave
technologicka prevaha a podpora aktivit s vy$Sou pridanou hodnotou. Domnievame sa, Ze
Slovensko uz vycerpalo Tahko disponibilné vyhody lokality av zaujme prildkania
zahrani¢nych investicii do buducnosti vidime dve moznosti, obe vyZadujuce aktivnu pracu na
zlepSovani existujucich vyhod aneutralizovani asponn niektorych z identifikovanych
nedostatkov. Prvou moznost'ou je, v sulade so stratégiou proexportnej politiky, posunut’ sa po
hodnotovom rebricku a zamerat’ sa na vyhody zaujimavé pre investicie v oblasti produkcie
s vysokou pridanou hodnotou. ZlepSovanie telekomunikacnej infraStruktary, podpora §itd na

mieru investiciam naronym na kapital, technologie ¢i vysoko kvalifikovanu pracovnu silu,
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odborna a jazykova priprava absolventov univerzit technickych smerov s niektoré z opatreni,
ktoré povazujeme za nevyhnutné. Tato cesta sa ndm javi ako najperspektivnejSia, jednak vo
svetle identifikovanych trendov zdoraznujucich vyznam vedy atechniky, aj z pohladu
zaradenia Slovenska medzi Staty na najvyssom stupni vyvoja. Na druhej strane si vSak vieme
predstavit, predovsetkym pri pohlade na vysoki nezamestnanost a disponibilitu stredne
kvalifikovanej pracovnej sily, Ze sa pokusime oslovit’ investicie, ktoré st naro¢né na nizko
a stredne kvalifikovanu pracovnu silu. V tomto pripade by vsak bolo naro¢nou ulohou udrzat
nakladovi vyhodnost’ tejto pracovnej sily, zvysit produktivitu prace, predpokladame, ze
predovietkym v pripade dlhodobo nezamestnanych by bolo nevyhnutné investovat do
rekvalifikaénych kurzov. Regionalna analyza nebola sucastou analyzy vyhod lokality, je vSak
pravdepodobné, Ze by bolo potrebné bud zvysit mobilitu pracovnej sily alebo zlepsit
infrastruktaru, dostupnost’ ainvesticni atraktivnost’ regionov najviac postihnutych
nezamestnanostou. Tuto alternativu vSak povazujeme za komplementarnu. Konkurencia
v skupine $tatov pontikajucich vyhody lokality pre investicie naroéné na lacnti pracovn silu je
mimoriadne velkad. Okrem hrozby vysSej mobility tychto investicii vidime aj hrozbu
zaostavania za Statmi, ktoré sa naplno zameraju na inovéacie atechnoldgie. Globéalne trendy
tiez poukazali na znizovanie PZI smerujicich do priemyslu, ¢o pre Slovensko znamena
prilezitosti skor v sektore sluzieb, alebo vo vyrobe produktov s vysokou pridanou hodnotou.
Odhliadnuc od cesty, ktorou sa Slovensko bude uberat, povazujeme za nutné nadalej
zlepsovat' zakladné predpoklady pre vytvorenie zdravého a atraktivneho podnikatel'ského
prostredia: udrZanie stabilného politického a ekonomického prostredia, vratanie zniZzovania
socidlneho napétia v spolo¢nosti, zlepSovanie efektivnosti ¢innosti sudov, znizovanie korupcie
a vylepSovanie dopravnej, energetickej atechnologickej infrastruktary. Obzvlast dolezité
povazujeme zlepSovanie tychto predpokladov vo svetle stagnujucich PZI v poslednom obdobi
a nasom postaveni v porovnani s konkurenénymi krajinami. Aj pre odporacania pre prax plati,
Ze napriek tomu, Ze sme sa zamerali na analyzu vyhod lokality a atraktivnost’ Slovenska pre
zahrani¢nych investorov, netreba zabudat’ na podporu domaceho podnikania a zvySovanie
vyhod vlastnictva, ktorymi disponuju, alebo by mali, ¢i mohli disponovat’, domace firmy.

Na zaver stru¢ne zhrnieme prinosy predkladanej dizertatnej prace pre tedriu a pre
prax. Za prinosy pre tedriu povazujeme identifikovanie a zhrnutie najnovsich trendov v oblasti

globalizécie a medzinarodnej del'by prace. Klasifikaciu teorii PZI a motivov PZI povaZzujeme
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V teoretickej literatiire dostupnej na Slovensku za dostatoént. Dal3i prinos, ako pre tedriu, tak
i pre prax vidime v analyze najnovsich Gdajov o PZI, nakolko existujuca literatira pokryva
obdobie po poslednu finan¢nti a hospodarsku krizu, do roku 2009. Za najvyznamnejSi prinos
pre prax povaZzujeme analyzu vyhod lokality a konkurencieschopnosti Slovenska.
V dizertacnej praci sa potvrdila platnost’ globalnych trendov aj pre Slovensko a Vv stvislosti
s tym, sme sa snaZili identifikovat’ aj vybrané oblasti, v ktorych st nevyhnutné zmeny, ak sa
Slovensko chce aj nadalej uspeSne zapdjat do medzindrodnej delby priace a

ziskavania priamych zahrani¢nych investicii.
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Priloha ¢. 2 — Premenné vstupujlce do vybranych indexov globalizéacie
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[PZl akopercentoHDP~ ~ ~ ~ T T ]| PZlakopercentoHDP ~ ~ = 7 T T 7] PZiakopercentoHDP ~ ~ =~ T T 7
Portféliové investicie ako percento HDP  |Portf6liové investicie ako percento HDP
Prijmy vyplatené zahrani¢nym rezidentom
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percento HDP (platy, dividendy) ako percento HDP
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Restrikcie pohybu kapitalu
Socialna Prichadzajuce a odchadzajlce Prichadzajlce a odchadzajdce
globalizacia [medzinarodné hovory v minGtach per Odchadzajlce medzinarodné hovory v medzinarodné hovory v minatach per
capita minUtach per capita capita
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Zahrani¢na populacia ako percento z Zahrani¢na populacia ako percento z
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Pocet pocitacov pripojenych na internet
per capita
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Pocet domacnosti s televiziou na tisic
obyvatel'ov
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Priloha ¢. 3 — Zoznam krajin podPa hospodarskej vyspelosti podl’a

UNCTAD

Rozvojové krajiny

Afrika
Vychodna Afrika
Burundi

Komory
Dzibutsko
Eritrea

Etiopia

Kena
Madagaskar
Malawi
Mauricius
Mozambik
Rwanda
Seychely
Somalsko
Uganda
Tanzania

Zambia
Zimbabwe
Stredna Afrika
Angola

Cad
Demokraticka republika
Kongo

Gabon

Juzny Sudan
Kamerun

Kongo
Rovnikova Guinea
Stredoafricka republika
Svéty Tomas a Princov
ostrov

Severna Afrika
Alzirsko

Egypt

Lybia

Maroko

Sudan

Tunisko

Zapadna Sahara
Juzna Afrika
Botswana

Juzna Afrika
Lesotho

Namibia

Svazijsko
Zapadna Afrika
Benin

Burkina

Gambia

Ghana

Guinea
Guinea-Bissau
Kapverdy

Libéria

Mali

Mauritania

Niger

Nigéria

PobreZie Slonoviny
Senegal

Sierra Leone
Svéta Helena
Togo

Amerika

Karibik

Anguilla

Antigua a Barbuda
Bahamy

Barbados

Britské Panenské ostrovy
Curagao
Dominika
Dominikanska republika
Grenada

Haiti

Holandské Antily
Jamajka

Kajmanie ostrovy
Kuba

Montserrat

Sint Maarten
Svéta Lucia

Svéty Kristof a Nevis
Svéty Vincent

a Grenadiny
Trinidad a Tobago
Turks a Caicos
Strednd Amerika
Belize

Guatemala
Honduras

Kostarika
Mexiko
Nikaragua
Panama
Salvador
Juzna Amerika
Argentina
Bolivia
Brazilia

Cile

Ekvador
Falklandy
Guyana
Kolumbia
Paraguaj

Peru

Surinam
Uruguaj
Venezuela
Azia
Vychodnéa Azia
Cina

Hong Kong
Korejska
I'udovodemokraticka
republika
Korejska republika
Macao
Mongolsko
Taiwan

Juzné Azia
Afganistan
Bangladés
Bhutan

India

Iran

Maldivy

Nepaél

Pakistan

Sri Lanka
Juho-vychodné Azia
Brunej

Filipiny
Indonézia
Kambodza
Laos

Malajzia




Mjanmarsko
Singapur
Thajsko
Vychodny Timor
Vietnam
Zéapadna Azia
Bahrajn

Irak

Jemen

Jordansko

Katar

Kuvajt

Libanon

Oman

Saudské Arébia
Spojené arabské emiraty
Syria

Turecko
Oceénia
Americka Samoa
Cookove ostrovy
FidZi

Francuzska polynézia
Guam

Kiribati

Marshallove ostrovy
Mikronézia

Nauru

Novéa Kaleddnia
Niue

Pacifické ostrovy
Palau

Papua Nova Guinea
Samoa

Severné Mariany
Salamunove ostrovy
Tokelau

Tonga

Tuvalu

Vanautu

Wallis a Futuna

Tranzitivne ekonomiky

Albansko

Arménsko
Azerbajdzan
Bielorusko

Bosna a Hercegovina
Cierna Hora

Gruzinsko
Kazachstan
Kirgizsko
Maceddnsko
Moldavsko
Ruska Federacia
Srbsko
TadZikistan
Turkménsko
Ukrajina
Uzbekistan

Hospodarsky vyspelé
krajiny
Amerika
Bermudy
Grénsko
Kanada

Saint Pierre a Miquelon
USA

Azia

Izrael

Japonsko
Eurdpa
Andorra
Belgicko
Bulharsko
Cyprus

Ceska repbulika
Dansko
Estonsko
Faerské ostrovy
Finsko
Franctzsko
Gibraltar
Grécko
Holandsko
Chorvatsko
Island

irsko

Litva

Lotyssko
Luxembursko
Mad’arsko
Malta
Nemecko
Norsko

Pol'sko
Portugalsko
Rakusko

Rumunsko
San Marino
Slovensko
Slovinsko
Spanielsko
Svédsko
Svajéiarsko
Taliansko
Vatikan
Vel’ka Britania
Oceéania
Australia
Novy Zéland



Priloha ¢. 4 — Zoznam krajin zahrnutych do analyzy

konkurencieschopnosti

..........

v absollitnej hodnote PZI ako % HDP v absol(itnej hodnote EU PZI ako % HDP EU  Susedné krajiny

1 USA Britské panenské ostrc Vel’ka Britania Luxembursko Ceska republika
2 Cina Kajmanské ostrovy  Belgicko frsko Mad’arsko
3 Hong Kong Libéria Nemecko Belgicko Pol'sko
4 Britské panenské ostrovy Luxembursko irsko Cyprus Rakusko
5 Brazilia Hong Kong Spanielsko Estonsko Ukrajina
6 Rusko Mongolsko Franctzsko Mad’arsko
7 Velka Britania Mozambik Luxembursko Bulharsko
8 Singapur Singapur Holandsko Loty3sko
9 Australia Nova Kaledénia Taliansko Portugalsko
10 Belgicko Cierna Hora Svédsko Ceska republika

Vi
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