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Uvod

Moderni ekonomiky jsou stale vice vzajemné provazané kapitalovymi toky. Tyto toky
nabyvaji odlisSnou podobu, a to v zavislosti na potencialnim imyslu investora. Z hledis-
ka informaci zachycenych v platebni bilanci dané zemé¢ odliSujeme pfimé zahranicni in-
vestice (PZI), portfoliové investice i dalsi formy investic. Pfimé zahrani¢ni investice
jsou zaroven vyznamnym indikatorem ekonomického klimatu v mezinarodnim prostie-
di a charakterizuji postup globalizace. Podporuji obchodni vyménu mezi staty, vytvate-
ji a zesiluji vztahy mezi ekonomikami (globalni ekonomické prostiedi), které s sebou
nesou pozitivni, ale i negativni aspekty z hlediska narodnich ekonomik. Odhady efekta
a dusledkti PZI nejsou jednoznaéné a do znaéné miry zavisi na hostitelské ekonomice
a strategii uplatnéné zahrani¢énim investorem. Obecné Ize PZI povaZzovat za vyznamny
prostiedek, ktery napomaha restrukturalizaci transformujicich se ekonomik, umoziuje
ziskat moderni technologie, ale téz fesit nedostatek domaciho kapitalu potiebného pro
financovani investic pti nedluhovém charakteru PZI.

Obchodni toky mezi ekonomikami rostly v poslednich Sedesati letech rychleji, nez
dochazelo k odbouravani obchodni bariér a dalSich omezeni. Tradi¢ni modely vysvétlu-
jici pohyb statktl a sluzeb mezi staty jsou schopné objasnit pouze ¢ast tohoto nartstu
(viz Baier, Bergstrand, 2001). Vysvétleni zbyvajiciho nardstu spoc¢ivani na zdGraznéni
vyznamu jednoho z modernich zptsobu produkce — outsourcingu — pro moderni ekono-
miky (Feenstra, 1998). Pohyb PZI vSak piedstavuje pouze jednu z moznosti internacio-
nalizace produkce narodni firmy. Mezi dals$i dynamicky se rozvijejici patii outsourcing,
offshoring a jejich rozmanité kombinace pfi zapojeni v podnikové praxi. Jejich vyuzi-
vani modifikuje vyrobni fetézec firmy a piinasi s sebou jak pozitiva spojena s fadou
efektl, tak také problematické aspekty.

*  Autor dékuje Janu Kubickovi (CNB) a Vladimiru Dobiasovi za naméty a komentaie k prvni verzi
tohoto textu. Pod&kovani patii i Tomasi Krabcovi (VSE Praha) a dvéma anonymnim recenzentiim
za piipominky, které vedly ke zkvalitnéni kone¢né verze tohoto textu. Sta vznikla s podporou
grantu MSMT Centrum vyzkumu konkurenéni schopnosti ¢eské ekonomiky 1M0524.
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Cilem tohoto textu je shrnuti hlavnich moznosti, které existuji a jejich porovnani,
ato vzhledem k produkénimu fetézci firmy. Struktura ¢lanku je nasledujici: v prvni ¢asti
jsou popsany zakladni teoretické pristupy, jakym zplisobem firmy realizuji internacio-
nalizaci svého produkéniho fetézce, aktudlni vyvoj v oblasti mezinarodniho investova-
ni a teoretické problémy, které souvisi s vymezenim a sledovanim dopadi PZI
v globalizované ekonomice. V druh¢ ¢asti jsou rozebrany motivy ovlivitujici PZI a na-
sledné moderni zptisoby produkce (outsourcing, offshoring), které jsou ovlivnény glo-
balizovanym ekonomickym prostfedim a které jsou ve zvySujici se mite brany v uvahu
pii rozhodovani o slozeni produkéniho fetézce. Rovnéz je objasnén jejich vztah k PZI
amoznosti jejich vyuziti v ptipad€ modernich ptistupti k vyrobnimu procesu. Tieti ast
je zaméfena na prezentaci jednoduchého modelu, ktery mohou pouzivat firmy pfi
rozhodovani o internacionalizaci produkce. Posledni ¢ast shrnuje hlavni poznatky.

1. Teoreticko-metodologicka vychodiska a problémy

Zatimco problematika PZI byla v ¢eské i zahrani¢ni literatufe vyrazné zastoupena (viz
nize), v ptipadé vlivu modernich trendl vyvolanych zménami ekonomického prostiedi
ve svétové ekonomice, tomu tak doposud neni. PZI jsou spojeny s fadou charakteristik,
ktery je fadi do specifické pozice v ramci mezinarodniho pohybu kapitalu. Je to prede-
v§im vliv na domaci zasobu kapitalu, mozny vliv na produktivitu prostiednictvim tzv.
spillover efekt' nebo specifické know-how a manazerské postupy. Tyto toky kapitalu
jsou rovnéz spojeny s relativné nizsi volatilitou v Case, odrazejici odlisSné metody
invesstorl, a proto i s nizsi pravdépodobnosti vzniku finan¢ni krize a ndhlého odlivu
(stazeni) prostiedkll z dané ekonomiky.

Pred nékolika lety (zejména v obdobi 2000—2003) byla otazka piimych zahrani¢nich
investic v novych ¢lenskych zemich EU (véetn& CR) velmi diskutovana, v nejnové;jsi li-
terature se diskuse presunula k problematice efektt, které jsou spojené s pokrocilou fazi
PZI, ptedevsim s dopady na vnéjsi rovnovahu. Zaméfila se na potencialni pozitiva a ne-
gativa, spojend s timto typem investice (mozné efekty spojené se spillover efekty, disku-
toval jiz napf. Benacek, 2000) a nasledn¢ na vliv pfimych zahrani¢nich investic na
platebni bilanci v ptipad¢ vysSich (pozdéjsich) fazi zivotniho cyklu dané investice
(napf. viz Brada, Tomsik, 2003; Mandel, Tomsik, 2006),2 resp. na dopady na dil¢i (re-
alné) ekonomické veli¢iny (napft. trh prace, viz Zamrazilova, 2007) nebo na vliv na

1 Zatimco napf. jedna z prvnich studii této problematiky v zemich stfedni a vychodni Evropy (Jankov
a Hoekman, 2000) nenalezla spillover efekty v piipadé ¢eskych firem, studie Javorcikové (2004) na
podnikovych datech z Litvy ukazala pozitivni spillovery prostfednictvim vertikalnich vazeb, ale jen
maly vyznam v pfipadé horizontalnich. Javorcik a Spatareanu (2008) na rumunskych podnikovych
datech potvrdili hypotézu o vlivu vlastnické struktury (spole¢né podniky) na vertikalni spillover
efekty. Teoreticky pohled a diskusi horizontalnich, zpétnych a doptednych spillovert lze najit napf.
v ¢lanku Merlevedela a Schoorse (2007) nebo Lipseye a Sjolhoma (2005).

2V zasadé rozeznavame tii faze zivotniho cyklu investice typu PZI: vstup, rist a repatriace (napt. viz
Brada, Tomsik, 2003).

510 @ POLITICKA EKONOMIE, 4, 2009



ekonomicky rist,’ riist produktivity prace, technologicky transfer. Zcela specificky je
problém tzv. transferovych cen, které jsou uplatilovany v piipadé transakci nadnérod-
nich spolecnosti, ptehled tohoto fenoménu viz ¢lanek Krale (2008). V textu Srholce
(2003) a Spévacka a kol. (2006) byl akcentovan piredevsim problém duality ekonomic-
ké struktury v ptipad¢ vyrazného vlivu PZI na hostitelskou ekonomiku. Dualita zjedno-
dusené spociva v zaostavani domaciho segmentu za segmentem firem pod zahrani¢ni
kontrolou; v ekonomice potom existuje na jedné strané prosperujici sektor firem pod za-
hrani¢ni kontrolou, na stran¢ druhé slabsi doméaci firmy. Protoze tomuto tématu se vé-
novala fada studii, v tomto textu od né¢ho abstrahuji. V posledni dob¢ vsak nebyla
vénovana prili§ velka pozornost faktortiim, které jsou vyznamné pro lokalizaci PZI.
Pritom vlivem pokracujici globalizace ekonomického prostiedi se prave tyto zcela
zéakladni faktory ovliviiujici rozhodovani investorti vyrazné promenuji.

Velmi diskutovanym tématem v pifipad€ PZI jsou i tzv. investicni pobidky
(podpory), které maji napomoci ptichodu vybranych typl investort, resp. investic do
dané ekonomiky,’ a v posledni dob& rovnéz velmi &asto zmiiiovanych poli-
ticko-ekonomickych motivl spojenych s PZI, a to v kontextu narodnich (nadndrodnich)
ekonomickych (hospodatskych) strategii (napt. viz Drahokoupil, 2009). Tento fakt je
navic ovlivnén vyraznou medialni pozornosti, a tudiz i politickou citlivosti dané
problematiky. V této souvislosti uved’'me, Ze jsou dva klicové aspekty, které v této
souvislosti nejsou piilis ¢asto zminovany: jednak je to fakt, Ze pobidky poskytuje témét
kazdy stat (piehled a kazdoro¢ni zmény uvadi napt. publikace UNCTAD World
Investment Report), jednak je to otazka, jak jsou tyto podpory koncipovany. Pokud jsou
aplikovany pouze na zahrani¢ni investory, jsou ¢asto chapany jako selektivni podpora,
které je neodivodnéna. Velmi Casto se ukazuje, ze selektivni podpory deformuji trzni
(nebo kvazitrzni) prostedi véetné vztahu domaci — zahrani¢ni firmy a pfitom nejsou do
znaéné miry vyuzivany.’ Jsou-li k dispozici viem investorim, je otizka jejich
nastaveni,’ tj. vySe minimalni investice, vyse slev, podpor atd.” Cilem tohoto textu neni

3 Napt. studie Carkovice a Levineho (2005) ukazala, Ze pozitivni vliv PZI na ekonomicky rist v dané
ekonomice je spojen obchodnimi toky a vyuzivanim domacich avérovych linek. Dopady PZI na rist
jsou vsak spojeny s ptijemcem PZI a jejich interakci s domacimi investicemi. Pokud PZI smétuji do
primarniho sektoru, 1ze pfedpokladat omezené efekty (zpravidla jde o velké projekty nevyuzivajici
domacich statki a sluzeb). Naopak v piipadé zpracovatelského primyslu nebo sektoru sluzeb
existuji silné vazby se ostatnimi ¢astmi ekonomiky. Nékteré studie (piehled viz Kose et al., 2006)
poukazuji na nutnost existence podminek, které vytvoii prosttedi (rozvoj finanéniho sektoru, lidsky
kapital, obchodni vazby), umoziujici plné vyuziti efektt spojenych s PZI.

4 Mezi jina diskutovana témata v pfipad¢ (velkych) nadnarodnich spole¢nosti patii problematika
zneuzivani dominantniho postaveni, vyuzivani transferovych cen pro minimalizaci dafiové
povinnosti nebo tfeba vyménné obchody mezi investici dané spolecnosti a vladou pfislusné zemé.

5 Zahrani¢ni firmy usiluji o realizaci investice a pfipadna (nad)standardni podpora ze strany veiejného
sektoru je v jejich kalkulaci zpravidla méné podstatna, resp. predstavuje dodateény efekt
(vynos) z kapitalu. Velmi vSak zalezi na realizované firemni strategii, ktera je s danou investici
spojena, a na dalSich ¢asto mimoekonomickych divodech, viz dale.

6 Studie Bellaka a kol. (2008) se zam¢fila na analyzu, které determinanty PZI by mély byt pfipadnou poli-
tikou ovlivnény v ramci vefejnych zasahti zaméfenych na podporu pfilivu investic PZI do dané zemég,
resp. odvétvi (pro zeme¢ Visegradské skupiny je to napf. infrastruktura a politiky podporujici R&D).

7 Liberaln¢ orientovani ekonomové upozoriuji, Ze tyto podpory jsou v podstaté zbytecné, nebo
pokud je kvalitni ekonomické prostiedi, firma si danou zemi zvoli, a to bez ohledu na existenci nebo
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diskutovat otazku podpor, a proto je zminéna jen okrajove v souvislosti s nékterymi
problematickymi aspekty dané¢ho tématu.

Mezi negativni aspekty patii napt. vliv PZI na platebni bilanci, nebo v pocatecni fazi
jsou PZI spojeny s dopadem na bézny cet platebni bilance (konkrétni dopad je v zavislosti
na typu investice — dovoz zbozi a sluzeb), v pozdéjsich fazich rovnéz s vlivem na ucet
finan¢ni (vyplacené diichody zahrani¢nim rezidentiim, vysoka dovozni narocnost exportné
orientovanych investic,” nebo vliv na ménovy kurz a cenovy vyvoj v ekonomice (v zavis-
losti na dosazené irovni ekonomického vyvoje, viz Mandel, Tomsik, 2006).

Pro rozhodovani investora o realizaci investice typu PZI jsou dulezité vybrané
charakteristiky dané ekonomiky. Tradi¢ni determinanty PZI se béhem zmén, ke kterym
v soudasném svété neustile dochazi v ramci procesi globalizace,” mohou, ale také
nemusi modifikovat. To mize vést k situaci, kdy se n€které stavaji na jedné strané vice
zéddanymi a vyhledavanymi ze strany investori, na stran¢ druhé mohou tyto procesy
vést v piipadé jinych k jejich marginalizaci. Pfikladem mtze byt rozhodovéni investora
o investici, které se soustfedi nejen na tradi¢ni rozhodovani, tj. zda jde o hleddni nového
trhu, vyrobniho prostoru, ale velmi €asto, zda danou investici realizovat jesté vlastnimi
prostiedky anebo vyuzit sluzeb jinych firem pomoci riiznych modernich vyrobnich
forem (outsourcingu, offshoringu apod., viz dal3i text).'

typ dodate¢né vyhody. Je v§ak otazkou, zda strategie poskytovani podpory v dané ekonomice (protoze
jsou i v ostatnich) je skute¢né reakci na nedostatek investic nebo pouze realizaci strategie, ktera se jiz

v jinych zemich osvédcila. Ve svém disledku dochazi k efektu stadniho chovani (vladnich politik), které
omezuje uc¢innost podpor a jejich atraktivnost pro zahrani¢ni investory. Druhym aspektem je snaha
podbizet se tim, Ze je nabidnuto relativné vice ve srovnani s ostatnimi zemémi, coz vede k strategii
znamé jako race to bottom, tj. suboptimalnimu chovani vedoucimu k neefektivni alokaci vzacnych
zdroji. Na druhé strané neni jednozna¢né mozné fici, jaké disledky pro priliv kapitalu by mélo
ukonceni (selektivnich) podpor v jedné zemi, a tudiz jakou reakci v dalsich zemich aplikujicich podpory
by tato akce vyvolala. Otazku vyuziti podpor jako nastroje pro stimulaci prilivu kapitalu v zemich
Visegradské skupiny (V4), a to v kontextu hospodatské politiky (transformacnich a posttransformac¢nich
scénafi) a politicko-ekonomickych aspektt v jednotlivych zemich v 90. letech a na pocatku nového
tisicileti podrobné rozebira napt. prace Drahokoupila (2009). Jinym aspektem jsou podminky pro vstup
firem na trh (zalozenim spole¢nosti napf. vyrobni pobocky) a jejich vztah ke konkuren¢nimu prostiedi

v dané ekonomice. Nékteré aspekty v této souvislosti diskutuje napf. text Krabee (2007).

8 Proto se zlepSeni bézného uctu, které je zpravidla s timto typem investic spojovano, nemusi nastat
viibec nebo se v bilanci projevi jen ¢astecné.

9  Termin globalizace sam o sobé& je pfedmétem fady diskusi mezi odborniky z jednolitych obortii.
Nejsouhrnngjsi definice zahrnuje aspekty, které souvisi s pohyby vyrobnich faktort a jejich
vysledkt (zbozi a sluzeb) pfi stale se snizujicich nakladech v ¢ase a odrazeji se v napf. v rostoucim
propojeni zbozovych, penéznich kapitalovych trhii (viz Reining, 2003). Vliv globalizace na
kapitalové trhy z hlediska dlouhodobé perspektivy zkouma napt. Obstfeld a Taylor (2002). Jinou
ukazkou problémt pii vymezeni modernich pojma doklada napft. velké mnozstvi definic pojmu
outsourcingu, ktery byva davan do souvislosti s procesem globalizace (napf. viz ¢lanek
Espino-Rodigueze a Padron-Robaina, 2006).

10 Napiiklad &lanek Zd’arka (2008) systematicky shrnul hlavni determinanty PZI. Ukazuje se, Ze vétSinou
jde o faktory, které dopliuji, resp. rozsituji dosavadni skupinu tim, ze dopliuji dalsi aspekt daného
faktoru nebo pivodni faktor roz¢lenuji na vice dil¢ich ¢asti. Mezi nové faktory patii vztah arovni verejné
spravy (rozsah decentralizace), vliv dodate¢nych nakladi, které ovliviiuji miru vynosu kapitalu (socialni
naklady, regulace vedouci k vys$§im nakladim), vliv ¢asové zony, kde je investice lokalizovana,

a v neposledni fadé vliv emisnich limitt Skodlivin, ktery vSak nebyl jednozna¢né empiricky prokazan.
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1.1 Teoretické koncepce internacionalizace

Podnik usilujici o internacionalizaci produkéniho fetézce miize vyuzit fadu moznosti.
Teoretické zdiivodnéni spociva na tfech moznych konceptech:

D)

2)

3)

teorie uceni se internacionalizaci (Johanson, Vahlne, 1977, 1990) zdiiraziuje roli
postupného uceni se podniku, kdy jednotlivé formy internacionalizace podnikovych
aktivit zavisi na dosazeném stupni znalosti. Rozeznavany jsou tyto stupné: (i) ne-
exportujici firma, (i) export prostiednictvim nezavislych zastupcti a agentt,
(ii1) pobocky zaméfené na prodej a (iv) produkéni/vyrobni zavody. Rizikovéjsi a na
vazby bohatii formy jsou voleny az v pozdgjsich fazich internacionalizace;''
eklekticka teorie mezinarodni produkce (Dunning, 1979) zdtraznuje tii zakladni
faktory, které ovliviiuji rozhodnuti o formé vstupu na mezinarodni trhy. Jsou to:
a) vlastnické vyhody spocivajici ve vybaveni spolecnosti (kapacitni moznosti,
dostupnost zdroji), schopnostech a znalostech; v tomto ptipad¢ jsou doporucenou
formou licence nebo franchising; b) vyhody z internacionalizace v ptipadé, kdy je
produkce v rdmci firmy vyhodnéjsi nez realizace transakci ptes trh (doporucenou
formou jsou exporty) a ¢) lokalizacni vyhody odrazejici prednosti dané zemé napf.
v podob¢ jednotlivych produkcnich nakladu, existence rizik, fyzické vzdalenosti,
atd. (doporucend forma je investice typu PZI). Tyto tii faktory se vyskytuji ve vza-
jemné provazané podobs.'

teorie transak¢énich nakladua (napt. Anderson, Gatignon, 1986; Rugman, 1986).
V tomto pfipadé mohou firmy internacionalizovat produkci bud’ pomoci hierarchie
(investic typu PZI) nebo pomoci trhu (napf. licence).”” Hlavnim faktorem jsou
transak¢ni naklady (ovlivnéné pro dany trh nejistotou, specificnosti a intenzitou
transakci). V pfipadé€, Ze jsou nizsi pro transakce uskuteénéné danou firmou nez
pomoci externiho trhu, je preferovana prvni moznost, pii prekroceni této vyse
moznost druhd."

Doplnénim a rozsifenim, v fadé piipadt pfesahujicim i za rdmec posledni uvedené

teorie, je ptistup kladouci diraz na védeckou perspektivu (viz Madhok, 1997). Tato
teorie postuluje, ze volba zplisobu vstupu na zahrani¢ni trhy je ovlivnéna (a podminéna)
disponibilnim stupném znalosti, resp. firemnimi postupy reflektujici specifické naroky
daného trhu ¢i zemé. Transakéni teorie a teorie zduraziujici védeckou perspektivu jsou

11

12

13

14

Ttebaze byl tento teoreticky pfistup empiricky ovéfovan a potvrzen, existuje fada problematickych
aspektii — n¢které formy internacionalizace nejsou zahrnuty (napf. Joint-Venture), tato teorie
poskytuje omezené moznosti pii vysvétleni vstupu na zahraniéni trhy a objasnéni role managementu
podniku (viz Al-Laham, 2003, s. 243).

Tato teorie byla v dal$ich letech postupné rozsifovana a dopliovana o dalsi aspekty. Pro empirické
testovani predstavuje problém velké mnozstvi proménnych, které je nutno brat v avahu, a rovnéz
skutecnosti, ze jednotlivé varianty jsou chapany jako vylu€ujici se a nikoliv jako vzajemné se
dopliujici pfi vstupu na zahraniéni trh (viz Al-Laham, 2003).

SmiSené formy (napf. riizné formy alianci) jsou mozné, ale jen za velmi specifickych podminek
jsou chapany jako vyhodné vzhledem k formé hierarchické.

Kritika této teorie je soustfedéna na jednostranné zduraziiovani transakénich nakladu, které vsak

v realité pfi rozhodovani hraje jen jednu z roli, posuzovani transakci bez moznych synergickych
efektl a problematika méteni transakénich naklada (napf. viz Andersen, 1997).
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klicové pro vysvétleni tendenci pozorovanych ve svétové ekonomice, a proto je blize
srovname.

Pokud provedeme odliseni obou teoretickych pfistupl, je zdsadnim bodem
skute¢nost, ze teorie transakcénich ndkladd je zaméfena na zajisténi konkurencnich
vyhod prostfednictvim snizovani transak¢nich nakladd a predpoklada ptitom, Ze
podnik disponuje potiebnymi schopnostmi pro uskutecnéni internacionalizace. Naproti
tomu koncept zaloZzeny na znalostech klade diraz na ziskdvani schopnosti a vyuziti
procesti u¢eni se v mezindrodnim prostfedi. Mezinarodni konkuren¢ni prostiedi klade
zvySené naroky na znalostni bazi podniku (napf. marketingové know-how), které jsou
pfitom ziskdny na mezinarodnich trzich a nikoliv na trhu domécim (Al-Laham, 2003).
Rovnéz lze presnéji odlisit zptisoby vstupu podniku na zahraniéni trhy (hierarchie nebo
trh) z transak¢ni teorie. Pokud podnik disponuje potfebnym stupném znalosti, miize
jako formu internacionalizace volit zahrani¢ni pobocku (investici typu PZI). V piipadé
trhli s vy$§imi znalostnimi naroky (Madhok, op. cit., jimi rozumi vyrazné odli$nosti
oproti trhu domacimu) musi firma vyuZit externi znalosti,”” a proto voli spise formy
vstupu jako je poskytovani licenci nebo franchising.

Zahrneme-li do srovnani obou ptistupti jejich pohled na riizné druhy znalosti a védo-
mosti (napf. implicitni a explicitni), 1ze vidét vyrazné odliSnosti. Transakéni teorie
zdiraziiuje uplnou transferovatelnost (pfenositelnost) znalosti, a proto pro podnik,
ktery neminimalizuje transak&ni naklady, existuje moznost ziskani znalosti pomoci trhu
nebo hierarchie.'® Znalostni piistup doporuduje spiSe hierarchické formy vstupu
v ptipadé snahy vyuzit konkurenéni vyhody zalozené¢ na implicitnich znalostech,
podpoiené nutnosti chranit jedine¢né (idiosynkratické) znalosti ptfed imitaci. Oba
teoretické pfistupy tak mohou vést ke shodnym vysledkiim (cilim), tfebaze jsou
vyuzity odlisné zplisoby jeho dosazeni (Al-Laham, 2003).

Pokud jde o schopnost transferu a replikovatelnosti védomosti (znalosti), transakcni
teorie zpravidla o téchto schopnostech v ramci hierarchie nehovoii, znalostni teorie
naopak zdUraziiuje problematické aspekty s nim spojené: napt. vazba na konkrétni
podminky (social embeddnedness), problémy s explicitnim vyjadienim implicitnich
znalosti nebo zavislost na minulém vyvoji (path dependency). Existuje-li omezena interni
moznost transferu a replikovatelnosti (napt. ve vztahu matef'sky podnik a pobocka), miize
dochazet ke ztratam efektivnosti. Na strané druhé, internalizace védomostnich transakci
spojena s potencialnimi piinosy z integrace uptednostituje hierarchii. Proto vysoké interni
naklady na transfer a replikovatelnost vedou k doporuceni kooperativnich a trznich forem
vstupu, resp. usili o snizeni transakénich nakladt vede k upfednostnéni hierarchickych
procesu (transakeni teorie, viz Al-Laham, 2003).

15 Nez podnik ziska potfebné kompendium prostiednictvim procest uceni se a akumulace. Tyto
procesy vsak mohou trvat relativné dlouho, a to v zavislosti na ,,znalostni mezete*. Vyhodou mize
byt i spoluprace s firmou operujici na daném trhu nebo jejimi dodavateli, kterd umoznuje tyto
procesy zlevnit a zkratit ¢as nutny pro jejich ziskani.

16 Trzni selhani v transakcich se znalostmi jsou podle tohoto pfistupu zplsobena oportunitnim
chovanim jednotlivych zacastnénych aktéri, specifi¢nosti transakci, resp. diky vyvolanym
transakénim nakladim. Znalostni teorie selhani zdGivodiuje vlastnim charakterem znalosti.
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Mezi dalSimi odliSnostmi lze uvést, ze transakéni teorie povazuje kazdy vstup na
zahrani¢ni trh za nezavislé a izolované rozhodnuti (staticky charakter), zatimco
znalostni pfistup jej povazuje za soucdst procesu internacionalizace podniku
v zavislosti na dosazeném (naakumulovaném) stupni znalosti a povazuje jej rovnéz za
prostiedek pro ziskani dalSich znalosti a tedy jako pfipravu pro nasledujici krok
(dynamicky charakter).'” Rovnéz dynamika vyvoje odvétvi a tedy i nejistota, ktera
existuje, vede k odliSnostem v implikacich obou pfistupti. Dynamické zmény
v odvétvich se odrazeji v transakénich nékladech a ve zvySeném poctu potencidlnich
rizik (nebezpeci), a proto je doporucenim této teorie uskute¢néni internalizace procesu.
Znalostni pfistup naopak klade diraz na moznost uceni se v dynamickém prostfedi
zmeén, a to pomoci vhodnych forem vstupu na zahrani¢ni trhy (napft. Joint-Venture nebo
aliance).'®

1.2 Hlavni tendence v mezinarodnim pohybu kapitalu

Jak bylo uvedeno vyse, firma usilujici o iCast na zahrani¢nim trhu, ma fadu moznosti,
jak tohoto cile dosahnout, a jednotlivé teoretické koncepty postuluji odlisné implikace.
Podnik muize pfimo exportovat své statky a sluzby, vyuzit licence, zahrani¢niho
distributora, realizovat fuzi ¢i akvizici (mergers and aquisitions — M&A) nebo investici
typu PZI."” Pohled na empirické tidaje (viz tabulka 1) ndzorné dokladé, Ze posledni
z uvedenych moznosti se stala hlavnim zplsobem pronikdni na zahrani¢ni trhy
v poslednich letech. Tempa rtustu PZI jsou vyssi nez tempa rustu obchodu se zbozim
a sluzbami (v poslednich dvou letech vice nez trojnasobna).

17 Dynamickym procesem lze vysvétlit planované zmény v sekvenci podnikové strategie vstupu na
trh, které nejsou napf. v teorie procesti uceni Johansona a Vahlneho (1977) zohlednény
(Al-Laham, 2003).

18 Teorie ptitom védomé kalkuluje s ,,... moznymi potencialnimi ztratami z oportunitniho chovani
v ramci této prilezitosti, aby byla vyvinuta [firemni] baze znalosti (kompetenci).” (Madhok,

1997, s. 51).

19 Investice typu PZI pfedstavuje nakup podilu v jiném podniku, pficemz podminkou je dosazeni jisté
hranice pro vysi Gcasti na zdkladnim kapitalu jiné spole¢nosti (napt. 10 % v ptipad¢ definice
platebni bilance podle manualu MMF nebo vyssi napt. 50% podil v piipadé podniki pod zahrani¢ni
kontrolou podle OECD). Naproti tomu M&A je nakupem (pfevzetim) podniku, ktera mize
znamenat bud’ jeho prosté zaclenéni jako samostatné ¢asti (napt. divize) do podnikové struktury
nebo jeho Gplné vElenéni do podnikové struktury piedstavujici faktické ukonceni samostatné
existence. Jde tedy o odlisny typ investice, jejimz cilem je vzdy ziskani vyssiho nez 50% podilu
(zpravidla 100%) na zakladnim kapitalu podniku. Investice M&A jsou proto sledovany zvlas
a v nékterych letech pfedstavovaly velmi vyznamnou soucast celkovych pohybt PZI (viz
UNCTAD, 2007).
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Tabulka 1
Vybrané ukazatele PZl a mezinarodni produkce v celém svété, 1990-2007

mld. USD (b. ¢.) ro¢ni tempa rustu (b. c. v %)

1990 2006 2007 | 1991-1995 | 19962000 | 2006 | 2007
PZI ptilivy 207 | 1411 1833 22,1 39,9 47,2 | 299
PZI odlivy 239 | 1323 | 1997 16,5 36,1 50,2 | 50,9
PZI stav (z piilivi) 1941 | 12470 | 15211 8,6 16,1 22,5 22,0
PZI stav (z odlivi) 1785 | 12756 | 15602 10,6 17,2 204 | 223
Diuchod z ptilivu PZI 74 950 1128 353 13,1 24,3 18,7
Diichod z odlivu PZI 120 | 1038 | 1220 20,2 10,2 17,1 17,5
Faze a akvizice (pfeshrani¢ni) 200 1118 1637 19,5 51,5 20,3 46,4
Trzby zahr. pobocek 6126 | 25844 | 31197 8,8 8,4 22,2 | 20,7
Hruby produkt zahr. pob. 1501 5049 | 6029 6,7 7,3 21,2 19,4
Celkova aktiva zahr. pob. 6036 | 55818 | 68 716 13,7 19,3 18,6 23,1
Vyvoz zahrani¢nich pob. 1523 4950 | 5714 8,4 3,9 15,2 15,4
Zaméstnanost v zah. pob. (v tis.) | 25103 | 70 003 | 81 615 5,5 11,5 21,6 16,6
HDP 22163 | 48925 | 54 568 5,9 1,3 8,3 11,5
Prijmy z licenci a ostat. poplatktl 29 142 164 14,6 8,1 10,5 15,4
THFK 5102 | 10922 | 12 356 5,4 1,1 10,9 13,1
Vyvoz zbozi a sluzeb 4417 | 14848 | 17 138 7,9 3.8 15,2 15,4

Poznamka: Udaje za |éta 2006 a 2007 jsou odhadem UNCTADu. Pramen: UNCTAD (2008b), s. 10.

Udaje za rok 2007 potvrdily pokradovani tendence z nékolika predchozich let a byl
to v poradi jiz ¢tvrty rok, kdy doslo k vzestupu pohybu (pfilivu) PZI ve svétové
ekonomice (0 30 % na 1 833 mld. USD po nartstu o 38 % v roce 2006), coz predstavuje
nové maximum a piesazeni dosavadniho z roku 2000 (1 406 mld. USD).?’ Mezi hlavni
faktory je mozné zatadit robustni rust svétové ekonomiky, pokracujici rlst investic
v rozvojovych zemich, vysoké zisky nadnarodnich spolecnosti umoziujici financovat
investice i pfes snizovani objemu uvért diky zacinajici tivérové krizi, ale i nartst
hodnotového objemu transakci typu M&A opét nad tiroven dosavadniho maxima z roku
2000. V piipad¢ nadnarodnich spolec¢nosti byly zaznamenany dvouciferné ptirtstky
sledovanych ukazatelt (produkt, trzby, aktiva, vyvoz) ptekonavajici rekordni hodnoty
za rok 2007 a celkovy objem zisku nadnarodnich spolec¢nosti ptesahl 1 100 mld. USD

20 Podle pfedbéznych udajii o vyvoji PZI za rok 2008 se da ocekavat zpomaleni tempa PZI v roce
2008 a vyhled pro rok 2009 je velmi nejasny, a to piedev§im z divodu pokracujici finanéni krize,
ktera zapocala v druhé poloviné roku 2007 a ktera jiz dosahla bodu zlomu. Blize k diskusi dopadi
soucasné krize na PZI viz UNCTAD, 2008b. V piipadé M&A 1ze rovnéz o¢ekavat pokles objemu
transakci ve srovnani s hodnotami z poslednich let, zaroven se vSak nabizi fada investi¢nich
prilezitosti pro kapitalove silné podniky.
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a podilel se z 30 % na svétovych tocich PZI.*' Meziroéni dynamika ukézala na
zpomaleni tempa v pfipad¢ trzeb a zaméstnanosti, zrychleni vykéazal export a objem
aktiv nadnéarodnich spole¢nosti. Podil nadndrodnich spole¢nosti se meziro¢né zvysil
o 1 p.b. a dosahl 11 % svétového HDP za rok 2007.

V ptipad¢ realizovanych PZI je vyraznym rysem i soubor zemi, do kterych PZI
smétuji. V dlouhodobém pohledu od 80. let minulého stoleti do soucasnosti bylo
ptiblizne 70 % z celkového objemu PZI lokalizovano ve vyspélych zemich (viz tabulka
2). V piipadé rozvojovych zemi je zajimavé napt. postaveni Ciny (v relaci k HDP byl
odhad 11,1 % za rok 2006), kde i pfes vyrazny nartist PZI v poslednich letech neni jeji
podil nikterak vyznamny (k vybranym problémtim se sledovanim PZI viz dalsi text).

Hlavni tendence, které ovliviiuji toky PZI mezi jednotlivymi ekonomikami
v poslednich desetiletich, je mozné zaradit pfedevsim nasledujici:

= v ramci trojice vyznamnych svétovych ekonomik (USA, EU a Japonsko, jejichz
podil ptedstavuje 60—70 % na svétovych tocich i stavech PZI), se postupné méni
jejich postaveni — dochazi k poklesu podilu USA a Japonska, pfi nartstu podilu EU,
a to castecné i diky novym c¢lenskym zemim EU;

= rozvojové zem¢ zaznamenavaji postupny nardst podilu na PZI (z ptiblizné 20 % na
konci 70. let minulého stoleti na 35 % v praméru za obdobi 2003-2005), avsak pfi
velmi vyrazné diferenciaci mezi jednotlivymi zemémi: trvaly pokles podilu Afriky
pfi ristu vyznamu asijskych zemi diky expandujici ¢inské ekonomice, Gistup zemi
jizni Ameriky z pozic dosazenych v 70. a 80. letech);

= jizniajihovychodni Evropaazemé SNS i pies stale nizké absolutni objemy vykazuji
vyraznou dynamiku PZI od 90. let s vyraznym podilem Ruska;

= zmé&na postaveni rozvojovych zemi — z role malo vyznamnych pifjemcti PZI** az do
soucasného postaveni, kdy zacinaji hrat dulezitou ulohu v procesu investovani
v jinych rozvojovych i vyspélych zemich, a to v souladu s riistem jejich vyznamu na
svétovém produktu a obchodu;”

= nparustu podilu fondl spravujicich a investujicich prostiedky individualni i institu-
cionalnich investora diverzifikujicich riziko pro investory a vyuzivajicich danovych
a dalsich vyhod poskytovanych tomuto typu investoru (private equity funds, PEFs)

21 1 zde se projevuje tendence, ze hlavnimi generatory téchto prostiedkil jsou ve zvysujici se mife zemé
rozvojové a nikoliv zemé rozvinuté.

22 Stav PZI v téchto zemich (bez Ciny) v roce 1980 ¢inil 72 mld. USD, v roce 1990 necelych 508 mld.
USD, za rok 2006 to v8ak jiz bylo téméf 3,9 bil. USD.

23 Podle udaji za rok 2005 produkce v parité kupni sily (PPP) je jejich podil na svétovém vystupu pies
50 % (v trznich kurzech jen 25 %) a podil na svétovém exportu pies 40 %, pfi¢emz vlastni pfiblizné
2/3 svétovych devizovych rezerv. Za témito Cisly je nutné vidét predevsim rist vyznamu ekonomik
Ciny a Indie. Motivy t&chto investic jsou v fadé piipadi odlisné oproti spole¢nostem z vyspé&lych
ekonomik (napt. zajisténi vstuptl, viz dale), a to nejen diky skutecnosti, Ze fada investujicich
(¢inskych) podniki je vlastnéna statem.
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nebo fondy spravujici nezavisle ¢ast devizovych rezerv dané zemé (sovereign wealth
funds, SWFS);24

= pokles vyznamu primarniho sektoru, ale i zpracovatelského sektoru a rlist vyznamu sluzeb
(ptedevsim spojenych s obchodem a finanénictvim, pii pohledu na zasobu PZI: jde o riist
ze 49 % vroce 1990 na 62 % za rok 2006). V poslednich dvou letech se vSak trend zménil
a nastal vyrazny vzestup investic do primarniho sektoru a zvlasté do odvétvi dobyvani
surovin, které nyni dosahuji shodného podilu na PZI jako v 80. letech minulého stoleti.

Pro dokresleni pohledu na procesu globalizace svétové ekonomiky Ize zminit
postaveni nadnarodnich koncern ve svétové ekonomice. Pokud jde o postaveni
nejveétsich nadnarodnich korporaci (transmnational corporation, TNC) za rok 2006
(novéjsi udaje nejsou prozatim k dispozici, viz UNCTAD, 2008b), UNCTAD sleduje
jak 100 nejvétsich nefinanc¢nich (zvIaste jen pro rozvojové ekonomiky), tak 50 finan-
&nich TNC ve svété.” V ramci prvé skupiny je mezi 100 TNC 85 z triumviratu USA,
Japonsko a EU, pticemz je 54 spolecnosti z EU, 22 z USA (celkove 70 z USA, Velké
Britanie, Japonska, Francie a Némecka), z rozvojovych zemi pouze 6 spolecnosti
(Hongkong, Malajsie, Mexiko a Singapur).*

Vyznam PZI v hostitelské ekonomice je mozné charakterizovat fadou dil¢ich
ukazatell, které jsou pouzivany i pro domaci ekonomické aktivity (samotné hodnoceni
porovnava uvedené ukazatele pro domaci a zahrani¢ni firmy). Pokus o komplexni a me-
zinarodné srovnatelny piistup k posuzovani ulohy PZI ptredstavuji dva indexy jejich
prilivu sestavované UNCTAD (viz UNCTAD, 2008b): index pfilivu PZI a index
potencialu pfilivu PZI. PfitaZlivost jednotlivych zemi nebo regiont je pro investory je
hodnocena pomoci indexu ptilivu PZI (Outward FDI Performance Index). Tento index
pométuje podil outward PZI dané zemé k jejimu podilu na svétovém HDP. Jiny pohled
poskytuje index potencidlu PZI (Inward FDI Potential Index), ktery na zakladé
vybranych ukazatel o ekonomice umoznuje stanovit atraktivnost dané zemé (viz
tabulka 2).

24 Mezi obéma typy fondi existuje fada odlisnosti (viz UNCTAD, 2008b, s. 22): pfima kontrola vladou
dané zemé v piipadé SWFs, investi¢ni horizont mize byt delsi v piipadé SWFs nez PEFs a investice
fondt SWFs jsou zaloZeny i na jinych nez ekonomickych motivech. Rozdil je i v objemu investovanych
prostiedki a poctu zemi vyuzivajicich tento typ investovani. SWFs mohou byt klasifikovany podle
raznych hledisek (napf. diivod jejich vzniku, ucel pouziti prosttedkt). V pfipadé zemi oznacovanych
jako emerging markets je odhadovana vyse aktiv SWFs az 2 250 mld. USD, je v§ak velmi obtizné urcit
jejich skutec¢nou velikost, protoze vefejné udaje ¢asto nejsou k dispozici, viz Mihaljek (2008).

25 Mezi finanénimi TNC podle vyse aktiv dominovala Citigroup, GE Capital Corporation, Allianz,
BNP Paribas a Axa. Prvni japonska banka (Nomura) byla az na 36. misté v tomto zebficku. Mezi 50
byly pouze ¢tyfi japonské spolecnosti, ale devét z USA, pét z Francie a tii z Kanady.

26 Tradi¢ni postaveni zaujimaji automobilovi dodavatelé, telekomunikace, utility, elektronika,
petrochemie, farmaceutické spole¢nosti s ptiblizné 60% podilem v zebticku. Mezi nejveétsi
spolecnosti patii General Electric, British Petroleum, Toyota Motor, Royal Duch/Shell a Exxon
Mobil. Rovnéz sledovany zebticek 100 nejvétsich TNC (rozsifeny z ptivodnich 50 TNC) pro
rozvijejici se zemé, kde je nejvice zastoupena Cina (Hongkong). Dynamicky riist téchto spole¢nosti
potvrzuje napf. narust celkovych aktiv, ktery jesté pfed dvéma lety nedosahoval urovné celkovych
aktiv firmy General Electric a nyni je ptiblizné 2,4x pfevysuje.
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Tabulka 2

Index prilivu PZI a index potencialu PZI, nové ¢lenské zemé EU

Priliv PZI Index potencialu PZI
1990 2000 2007 1990 2000 2006
(074 91 17 41 38 39
HU 51 26 45 50 42 41
PL 103 49 60 53 41 43
SI 107 114 49 29 53
SK 64 43 94 47 33
EE 19 8 37 34
LT 36 53 87 38
LV 38 41 63 42
BG 106 30 2 39 59
RO 65 32 96 69
CY 27 22 18 34 40 47
MT 21 6 4 37 39 55

Pramen: UNCTAD (2006), s. 277—278; UNCTAD (2008b), s. 214-215, vlastni uprava.

Alternativni hodnoceni vyznamu PZI v ekonomice ukazuje index nadnarodnosti
(Transnationality Index — TI), ktery je uren jako prumér piilivu PZI na tvorbé hrubého
fixniho kapitalu a na HDP, poctu zaméstnancti v pobockach zahrani¢nich firem na celkové
zameéstnanosti a pfidaného hodnoty pobocek zahrani¢nich firem na celkové piidané
hodnot& (mtize byt vypoéten i pro jednotlivé nadnarodni spole¢nosti, viz tabulka 3).%’

Tabulka 3

Index nadnarodnosti vybranych hostitelskych zemi, rok 2005
Rozvinuté zemé TI | Méné rozvinuté zemé TI | Jihovychodni Evropa a SNS | TI
Belgie 65,9 Hong Kong 103,7 | Makedonie 38,6
Lucembursko 64,8 Singapur 65,2 | Bosna a Hercegovina 29,2
Estonsko 49,5 Trinidad a Tobago 48,6 | Chorvatsko 26,7
Bulharsko 39,6 Chile 32,5 | Ukrajina 22,4
Slovensko 33,5 Jamajka 31,5 | Moldavie 17,9

Poznamka: CR na 7. misté (index Tl = 33,0) za Madarskem (6. misto, index Tl = 33,5). Pramen: UNCTAD (2008b), s. 12.

27 Problematika produkce nadnarodnich firem a jednotlivé metodologicke piistupy spojené se
sledovanim udaju téchto firem jsou rozebrany a ilustrovany na datech za CR a SR napf. v textu
Zdarka (2005).
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1.3 Nékteré problémy spojené se sledovanim pohybu PZI v prostredi globalni
ekonomiky

S vyraznym nartstem finan¢nich tokdi mezi narodnimi ekonomikami (portfoliovy
kapital, ale pfedevsim PZI) a s novymi zpUsoby investovani se mezinarodni instituce
(MMF, UNCTAD, OECD, Svétova banka) dostavaji do problémi se sledovanim
idaji o PZ1.*® PZI byly spojeny s piichodem kapitalu, u kterého se oGekavalo, Ze se
pozitivné projevi vdomaci ekonomice (a na bézném uctu platebni bilance). V nékterych
ptipadech jsou vsak PZI v dané ekonomice financovany z prostiedkii samotné
ekonomiky (round-tripping) nebo jsou predevsim uréeny pro investice v jiné zemi a ne
dané v ekonomice, kam ptichazi (trans-shipping). Obdobné je i vyuzivani off-shore
center, danovych raju ¢i zvlastnich Gcetnich jednotek (special purpose entity — SPE),
které ¢asto investuji bez dopadt na produkéni kapacitu hostitelské ekonomiky. Naopak
mohou slouzit k zpétnému financovani v téze zemi, odkud kapital pochazi (z divoda
dafiovych, investi¢nich apod.).”’ To vede k piecenéni nebo naopak podcenéni PZI
(zejména v zemich rozvojovych s méné dokonalou statistikou, kde se casto PZI
smétujici v malych absolutnich ¢astkach do sektoru sluzeb nebo doméci PZI ani
nesleduji) a naslednych odhadti na hostitelskou ekonomiku. Na tyto zplsoby
financovani reaguje i nové publikovana revize manualu IMF (5" Balance of Payments
Manual, IMF, 2008), resp. manual OECD (Benchmark Definition of FDI, 4t edition),
ktera je k dispozici od dubna 2008. Obdobn¢ i investice v podobé M&A ¢asto konci po
prevodu vlastnictvi bez vlastniho dopadu na kapital v dané zemi, protoze jsou
vyuzivany zprostiedkujici spolecnosti (immediate target company) jako mezistupen
v fetézci investovani do cilovych spolecnosti (ultimate arget company).

Problém nastava také v souvislosti s investicemi, které jsou uskute¢nény fondy kolek-
tivniho investovani. Jejich investice mohou byt rozdilného charakteru z hlediska ¢asového,
i kdyz jsou zachyceny jako portfoliové investice nebo PZI.*' Trendem je stale vy3si podil
téchto investord (napf. za rok 2005 dosahl jejich objem jiz 261 mld. USD, z ¢ehoz pres 50 %
tvorily investice typu PZI, a to do podniki s riiznymi obtiZzemi a tedy 1 vyss§i mirou rizika).
I kdyz tyto fondy jsou zastoupeny v anglosaskych zemich, kde také prevazné investuji,
postupné se objevuji i v dalsich ¢astech svéta a da se ocekavat jejich stale vyssi podil na
investicich i v t&chto oblastech (napf. v nékterych asijskych ekonomikach).”” Vyse uvedené

28 Tato skute¢nost neni nikterak nova, jiz v ramci zpravy organizace UNCTAD za rok 2005 byly
nékteré problémoveé aspekty zminény (viz UNCTAD, 2005).

29 Ptiklady transakci typu round-tripping je mozné z fady dtivod najit zejména v Asii, napf. v Cing,
a to diky odliSnému zachazeni se zahrani¢nimi investory. V ¢inské ekonomice jsou to pfedevsim
PZI prochazejici ptes pobocky v Hongkongu — odhady téchto investic se 1isi a ¢ini 25 % az 50 %).
V piipadé operaci typu trans-shipping jsou odhady pro vyspélé zemé okolo ¢tvrtiny az tfetiny nove
ptichozich PZI, v Lucembursku az 95 %.

30 UNCTAD reagoval na aktualni vyvoj a provedl metodologické zmény v ramci vykazovani PZI
a transakci typu M&A ve své databazi, viz UNCTAD (2008a).

31 Kratkodobé investice ptevySujici limit 10 % na kapitalu podniku (PZI) a naopak relativné
dlouhodobé investice pod timto limitem.

32 Diskuse, ktera probiha jiz fadu let o dopadech téchto investorti na dlouhodoby rtst a blahobyt
v hostitelskych zemich, a to z davodu uplatiiovaného investiéniho horizontu odlisného od tradi¢nich
spolecnosti, je mozné rozdélit na dveé skupiny. Podle Gdaji prezentovanych ve zpravée UNCTAD (2006)
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problémy ve svém disledku vedou k nutnosti urcité obezietnosti pii interpretaci udajti o
PZI ziskanych z platebnich bilanci jednotlivych zemi.Takto ziskané udaje by mély byt
doplnovany a validovany s ohledem na dalsi zdroje dat typu informaci o M&A, a to jak nove
budované, tak rozsifeni stavajicich investic a aktivity poboc¢ek zahrani¢nich spolecnosti.

lizlijlu;ani svétové zasobé a svétovych tocich PZI (inward PZI), vybrané zemé a celky (v %)
Stavy Priliv
1980 | 1990 | 2000 | 2007 | 1970-79 | 1980-89 | 1990-99 | 2000-07

VYSPELE ZEME 57 | 73 69 | 69 75 75 68 68
Evropa 33 42 40 48 43 30 42 47
EU-25 32 39 38 43 42 29 40 44
EU-15 32 39 36 42 41 29 38 41
Belgie 1) 1 3 3 5 4 2 5 3
Francie 4 5 4 7 6 4 7 7
Irsko 5 2 2 |1 0 0 1 1
Italie 1 3 2 2 3 2 1 2
Némecko 5 6 5 4 7 2 2 5
Nizozemsko 3 4 4 4 4 2 4 4
Velka Britanie 9 11 8 9 13 10 8 9
Severni Amerika 19 26 25 17 26 40 23 19
USA 12 20 22 14 12 35 21 17
Kanada 6 4 3 13 3 3
Austrélie 4 2 5 2 1
Japonsko 1 1 1 1 0 1
ROZVOJOVE EKONOMIKY | 43 27 30 28 25 25 31 29
Brazilie 2 2 2 2 5 2 2 2
Mexiko 1 2 2 2 3 2 2
Asie a Ocednie 32 138 19 18 8 14 19 18
Vychodni Asie 26 12 12 10 2 5 11 11
Cina 0 1 3 2 2 8 7
Hongkong 25 10 8 8 1 2

Singapur 1 1 2 2 1 2 2

Poznamka: 1) Do roku 2000 byly Belgie a Lucembursko sledovany dohromady. Némecko do roku 1989 = Zapadni
Némecko. Udaje za rok 2007 jsou predb&zné. PFiliv PZI = primér za desetileti, stav PZI = v daném roce. Pro sou-
Cetza cely svétje nutno dopocitat hodnotu za zemé jihovychodni Evropy a CIS. Diky zaokrouhlovani dil¢ich udaju
nemusi byt soucet roven 100 %. Pramen: UNCTAD (2008c), FDI databaze, vlastni vypocet.

tito investofi podporuji vice rizikové projekty (forma venture kapitalu) a umoznuji tak vznik fady novych
podniki v dynamickych, ale velmi rizikovych odvétvich. Na druhé strané jsou i etné piipady z posledni
nékolika let, kdy se tito investofi chovali jako heartless asset stripers v nékterych asijskych zemich,

tj. jejich strategie spocivala ve vyuziti bezprostiednich nakladovych vyhod (a zpravidla i nerespektovani

danych mistnich omezeni) s cilem dosazeni kratkodobého maximalniho zisku a nasledného exitu.
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Pohyb PZI v letech 2006 a 2007 byl ovlivnén mimotadné pfiznivym makroekono-
mickym vyvojem (nadéale pokracujicim robustnim ristem svétové ekonomiky), dobrou
vykonnosti firem umozitujici realizovat fadu fizi a akvizic a rovnéz diky vlivu institu-
ciondlnich investort (fond kapitalu). Rovnéz vétSina zmén regulujicich prostiedi byla
pro PZI pfizniva s dirazem na liberalizaci prostiedi v dané zemi nebo ochranu
zahranic¢nich investord. Tomuto trendu se i nadale vymykaji nékteré zemé Latinské
Ameriky (napf. Venezuela, Bolivie, Peru).

Celkovy pohled na stavy a toky PZI ve svété a vybranych celcich a zemich je zachy-
cenv tabulce 4. Vysadni postaveni (dominance) vyspélych zemi, resp. Evropy pfetrvalo
0d 70. let do soucasnosti. USA ztraceji svlij vyznam od 80. let minulého stoleti relativné
pomalu (na rozdil od zemi jako je Kanada, ktera pfitom disponuje velkymi nalezisti ne-
rostnych surovin a rovnéz piiznivou polohou). Zajimavy je vyvoj PZI v Ciné (ve srov-
nani s vysadnim postavenim Hongkongu pfedstavujiciho finan¢ni centrum v Asii), kde
1 pfes vyrazny piiliv v poslednich letech doslo k poklesu podilu na svétovych tocich,
resp. stavech. Divodem mtze byt napt. vySe zminéna problematika sledovani a vyka-
zovani udaju.

Tabulka 5 blize dokumentuje vyrazny vzestup objemu PZI, které smétovaly do
novych &lenskych zemi od pocatku 90. let.*® Z hlediska postaveni mezi ostatnimi
novymi ¢lenskymi zemémi EU v kumulativnim piilivu PZI na HDP je CR na patém
misté za Bulharskem, Maltou, Maltou, Mad’arskem a Kyprem. Dochéazi tedy k poklesu
pozice CR v pofadi uvedenych zemi, a to jak diky vyraznému nardstu piilivu PZI
z poslednich let na Slovensku a v Bulharsku, tak diky vysokému rtstu ¢eského HDP a
rovnéz diky (vyznamné) realné apreciaci &eské mény** v poslednich n&kolika letech.*
Z hlediska postaveni mezi ostatnimi novymi ¢lenskymi zemémi EU v kumulativnim
pfilivu PZI na obyvatele (per capita) je CR na tietim misté za Kyprem a Maltou,
nasleduje s relativné tésnym odstupem Estonsko a Mad’arsko, resp. Slovensko. Pozice
CR (za rok 2007) se oproti pfedchozim letiim bez vyraznéjsich zmén zlepsila (napf. pro
udaje za rok 2004 viz Spévacek a kol., 20006).

33 Udaje o PZI v databazi UNCTAD prosly vyraznou revizi, a proto jsou nékteré tidaje prevazné
z pocatku 90. let minulého stoleti vyrazné odlisné oproti udajim diive vykazovanym.

34 Realna apreciace ¢eské mény pfitom pouze odrazi fakt, ze v ekonomice doslo k rtstu produktivity
prace (predevsim diky podnikim s vlivem zahrani¢niho kapitalu), ktery nasledné zlepsil
ekonomické parametry sledované zahrani¢nimi investory (napf. jednotkové naklady prace) a vedl
k dalsim zahrani¢nim investicim. (Uvedené tendence samoziejmé plati i v opaéném sméru a jejich
vysledkem muize byt realna depreciace mény.)

35 Pfi mezinarodnim srovnani pfedstavuje zna¢ny problém zpisob sledovani a statistického zji§ ovani
udaju o pfimych zahrani¢nich investicich (pfedevsim jde o rozdéleni vynost z hospodateni dan¢ho
subjektu, tj. reinvestované zisky a dividendy), nebo vétSinou neexistuje informacni povinnost pro
jednotlivé ekonomické subjekty. Ani oficialni svétové instituce nejsou schopné poskytovat
srovnatelné idaje za jednotlivé zemée svéta (viz UNCTAD, 2005). Z téchto diivodi nejsou casové
fady zcela spolehlivé a jsou obtizn& srovnatelné. Udaje o PZI primarmé publikuji narodni centralni
banky v ¢asti o platebni bilanci. Pro mezinarodni srovnavani slouzi idaje UNCTADu, OECD,
EUROSTATu a IMF, i kdyz i ty se v mnoha ptipadech 1isi v zavislosti na odhadech.

522 @ POLITICKA EKONOMIE, 4, 2009



Tabulka 5
P¥iliv PZI do novych ¢élenskych zemi EU

Kumulovani ¢ista vySe PZI (v % HDP) Kumulovana ¢ista vyse PZI per capita
1993 2000 2007 1993 2000 2007

BG 1,5 19,2 124,5 16,2 323,6 4 664,0
CY -9,8 233 75,0 -926,0 33858 14 888,2
CZ 10,2 34,0 74,0 313,8 2035,0 9115,9
EE 13,3 39,1 70,2 129,3 17388 7 982,8
HU 16,4 41,5 78,2 521,9 21144 78674
LV -6,8 24,2 48,7 -54,4 868,8 42712
LT 6,0 18,6 46,1 37,2 658,6 3863,9
MT 26,8 51,7 116,2 1687,9 55953 15 386,8
PL 2,6 17,9 39,7 55,3 868,1 32134
RO 0,5 16,9 49,4 5,0 311,3 27879
SI 12,7 9,9 12,3 689,0 1 068,4 2093,7
SK 43 19,8 71,3 92,6 809,5 7243,5
EU-15 -1,6 -9,4 -12,6 -320,3 -2548,1 -4 307.,4
EU-27 -1,4 -8,0 -8,4 -221,8 -1782,9 -2 428,9

Poznamka: EU-15 = staré ¢lenské zemé EU. Cista vyse = rozdil mezi stavem PZI v dané zemi a vys$i PZI dané
zemé v zahraniéi. Udaje za rok 2007 jsou pfedbé&zné. Pramen: UNCTAD (2008c), FDI databaze; ECFIN (2008),
s. 30-31, s. 38-39, ECB (2008), s. 17, s. 38, vlastni vypocet.

2. Odraz globalizace na pohyb PZI a moderni zptisoby produkce

Integrace narodnich ekonomik a proces globalizace se na pocatku nového tisicileti
vyrazn¢ urychlil a v soucasnosti dosahuje trovné, kterd v nékterych aspektech
prekonava i obdobi volné konkurence z poloviny 19. stoleti, doposud povazované
za nedosazitelné maximum. Pojem globalizace je pouzivan v fadé teoretickych
i praktickych souvislosti. Vymezeni pojmu globalizace proto neni zcela bezproblémové
a je zpravidla zavislé na spolecensko-védni oblasti, pfesna definice je ovlivnéna
ucelem, pro ktery je pouzivana (napt. viz Lewis, 1999; Goldberg, Pavcik, 2007).
Obecnéji je mozné za globalizaci oznalit efekty, které se dotykaji vSech aspektl
spole¢nosti. Ekonomické vymezeni je zpravidla zalozena na zdliraznéni dvou aspekti
(trendit), které ji charakterizuji, a to vyrazny nartst obchodnich tokii (se zbozim
a sluzbami) mezi ekonomickymi celky a snizovani (odstraiiovani) dosavadnich bariér
pro volny pohyb kapitalu znamenajici globalizaci finan¢nich trhi a nevidany nartst
pohybu kapitalu pfes narodni hranice (viz Bekaert, Hodrick, 2009).

Globalizace je spojena s fadou efektl, které nejsou vzdy chapany jako pozitivni.
Nekteré z nich byly diskutovany napi. v pravidelné publikaci Mezinarodniho
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ménového fondu World Economic Outlook (WEO).*® Na stran& druhé neni presné
jasné, do jaké miry je proces globalizace firemnich aktivit rozsifen. Ptiklady firem,
které jsou Casto zminovany, mohou byt jak pouze Spickou povéstného ledovce, tak
velkou vétSinou, ktera v soucasnosti existuje. V piipade velkych ekonomik nemusi byt
zapojeni do mezinarodnich vazeb tak vyrazné, jako je tomu ve stfednich a malych
ekonomikach. Proto se stale vyskytuji i nazory, ze velkd vétSina firem prodava své
produkty stale domécim spotiebitelim, nedisponuje zahrani¢nimi pobockami
a uskutecnuje outsourcing, jde tedy o domaci dodavatele (napt. viz Tomiura, 2007).
Stavajici ekonomické prostiedi je ovlivnéno i existenci nadnarodnich (transna-
cionalnich) spole¢nosti’’ (TNC). Tyto spole&nosti sestavaji z matetské spolecnosti
v zemi zalozeni a pobocek, afilaci, apod., které jsou pod jeji kontrolou, a to jak v domaci
ekonomice, tak ve svété. TNC pouzivaji tradicni i moderni vstupy (prace, kapital,
know-how, atd.) a jejich pfemis ovani do jednotlivych zemi namisto piimého exportu
z domaci ekonomiky. Jednotlivé ¢asti produktu jsou pfitom vyrabény v jinych zemich
v zavislosti na vyrobnich ndkladech a pouzivané technologii. TNC velmi ¢asto zacinaly
jako nérodni exportni nebo importni firmy. Pozdé&ji poskytly prava pro produkci dané¢ho
statku, poskytovani dané sluzby lokalnim spolecnostem, za coz ziskavaly licencni
poplatek, zakladaly joint ventures nebo vstupovaly na zahrani¢ni trhy za pomoci zalozeni
nové spolecnosti. Tyto jednotlivé postupy predstavuji proces internalizace vyroby.
Vyse jsme alespon zhruba vymezili pojem globalizace, a jaké tendence jsou s nim
v ekonomice. Protoze je mozné sledovat a méfit rizné aspekty globalizace, jsou nize
v textu zminény pouze dva piiklady (ekonomicka a finan¢ni globalizace). Ukazatele
mohou mit podobu de jure nebo de facto, a to podle toho, zda se jednd o ukazatel
konstruovany na zakladé redlnych udajii z ekonomického prostredi nebo na zakladeé
udaji deklarovanych v pravnich ptedpisech (omezeni, regulace apod.). Velkym
problémem ukazateld de facto je samotné meéfeni, resp. zachyceni tokd, které
s procesem globalizace souvisi, v ptipadé ukazateld de jure vztah mezi pravidly a sku-
teCnymi praktikami a postupy v dané ekonomice. Proto jsou ukazatele globalizace
pouze aproximaci skute¢nych tendenci, ktery lze ve svétové ekonomice pozorovat.
Piehled problémut spojenych s ukazateli napt. viz IMF (2007b); Kose et al., (20006).
Stupen ekonomické globalizace je métfen napt. pomoci indikatoru liberalizace
obchodu (ukazatel de jure). Tento kompozitni ukazatel zahrnuje (viz Wacziarg, Welch,
2003) pét dil¢ich slozek (aroven tarifni ochrany, netarifni bariéry, diference mezi trzni
a neoficidlnim sménnym kurzem, existence exportniho monopolu a vlada nedemo-
kratické strana). Indikator de facto (viz IMF, 2007a) je zaloZzen na exportech a im-

36 Napiiklad jarni vydani WEO 2008 analyzovalo vliv globalizace na ceny surovin a dopady na
rozvinuté a rozvijejici se zemé. Podzimni vydani WEO se zaméfilo na problém nerovnosti
a rozdélovani dichodl mezi zemémi, pricemz diraz je opét kladen na rozvijejici se zemé, kde se
nejcastéji ozyvaji hlasy zpochybujici vyhody plynouci z procesu globalizace. Pfedchozi vydani
WEO se vénovala napf. vlivu globalizace na vnéjsi rovnovahu (rok 2005), inflaci (rok 2006) nebo
trh prace a ekonomicky cyklus (jaro 2007).

37 Oznaceni transnacionalni je pouzivano napt. Spole¢nosti narodi (UNCTAD), aby byl zdraznén
aspekt oddéleného vlastnictvi a piisobeni téchto spolecnosti ve svéte.
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portech dané zemé (tj. redlnych pohybech statkli a sluzeb) vztazenych k HDP dané zemé
(ekonomického celku).

Rozsah finanéni globalizace® 1ze méFit pomoci ukazatelti de jure napf. indexu
otevienosti kapitalového uctu (existence bariér pro piiliv a/nebo odliv kapitalu, pro
dil¢i slozky kapitalového uctu, drzbu aktiv; napt. viz Quinn, 2003), nebo otevienosti
kapitalového trhu (napt. Bekaert, Harvey, 2000). De facto ukazatele jsou na bazi
kvalitativni, a to bud’ v podob¢& hodnoty mezinarodnich aktiv a zavazki v relaci k HDP
(4. zahrnujici PZI, portfoliovy kapital, dluh, finan¢ni derivaty, celkové rezervy zemge)
nebo zmén stavu (celkovy piiliv a odliv), korelace mezi usporami a investicemi
(intertemporalni piistup) nebo na bazi cenovych ukazatelt (tj. existence arbitraze, napft.
kryté a nekryta urokova parita).*

2.1 Motivy a vazby diléich metod internacionalizace produkce

Globalizace ovliviiuje téméf vSechna odvétvi ndrodni ekonomiky a vedla ke zménam
v produk¢nim procesu firem, které stale vice vyuzivaji preshrani¢ni spoluprace, a to
i diky poklesu transakénich nakladi (Siroce definovanych). Tyto zmény vedou k vy-
uzivani alternativnich produk¢nich metod, a to v¢etné outsourcingu, offshoringu a dal-
Sich aktivit. Za jeden z hlavnich znakl globalizace je tak n€kterymi autory povazovan
outsourcing (viz Jones a kol., 2005).

Procesy globalizace a integrace v mezinarodnim métitku se prosazuji pomoci tfi
hlavnich kanalu, které ovliviiuji narodni ekonomiku (viz Landesmann, 2000). V prvé
fad¢ jde o rostouci integraci trht statk( a sluzeb, ktera zvySuje mezinarodni pohyb
téchto komodit a zprosttedkované dopadé na trhy v jednotlivych zemich. Za druhé,
integrace se muze projevovat ve fragmentaci produkce (a v PZI), jez ma rovnéz dopady
na narodni trhy. Tteti kandl je pfimy (na rozdil od dvou pfedchozich) a ptedstavuje
integraci narodnich trhi s probihajici migraci.

Zatimco vliv globalizace na fyzické statky je dobie zndm a empiricky potvrzovan,
v pripadé sluzeb je jejich velka cast povazovana za oblast vylouc¢enou z procesu glo-
balizace (nehmotn¢ a neviditelné statky, které se obtizn¢ skladuji, pfepravuji a ob-
choduji), a proto jsou realizovany v pfimém kontaktu mezi vyrobcem a spo-
trebitelem.”” Oddéleni informaci od fyzické podoby vlivem rozvoje informacnich
a komunikacnich technologii (tzv. uno actu princip) vedlo k usnadnéni vzéjemného
procesu sdileni a vymény a odstranéni plivodni prekazky u tady sluzeb. Postupna

38 Casto se téz pouzivaji pojmy stupeii finanéni globalizace, finanéni integrace ¢i finanéni otevienosti
viz IMF (2007b).

39 Nejznaméjsi a nejvice pouzivany je ukazatel de facto (na bazi stavil), ktery vychazi databaze
hrubych aktiv a zavazkt 145 zemi svéta za obdobi let 1970-2004, vytvotené jako soucast clanku
Laneho a Milesi-Ferretiho (2007).

40 Jde tedy o problém rozdéleni statkti a sluzeb na obchodovatelné a neobchodovatelné. Pivodni
pohled na obchodovatelné statky a sluzby (je mozné je zabalit a poslat) a neobchodovatelné (nelze
je vlozit do pomyslné krabice nebo jsou pfili§ hmotné pro ptepravu), zménil rozvoj technologii
a dochazi k nartastu poctu komodit ve skupiné obchodovatelnych. V piipadé sluzeb bude zasadni
elektronickéa dorucitelnost.
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liberalizace sektoru sluzeb tento proces dale podporuje. Blinder (2006) v této
souvislosti hovoii o neosobnich sluzbach, tj. o sluzbach, které je mozné dopravovat
na libovolné vzdalenosti bez ztraty kvality (napf. rozmanité administrativni sluzby)
a naopak osobnich sluzbach (Iékar), kde je dillezity osobni kontakt, a proto nejsou
pfimo existenci outsourcingu ohrozeny.*' Vysledkem je nejen piesun fyzickych vyrob
do zemi s levnéjsi (kvalifikovangjsi) pracovni silou, ale i pfesun sluzeb, ktery nastal
s nebyvalou dynamikou na konci 90. let a pfedevsim na po&atku nového stoleti.*
Realizace nastava jak pomoci outsourcingu (pofizovani dil¢ich vstupti od externich
producentll), tak pomoci offshoringu (vyroba v zahranici).

2.2 Lokalizace produkce — PZI a outsourcing

Zakladni strategii firmy pro pokraCovani v ¢innosti v soudobé spolecnosti je snaha
zvysit nebo uchovat rentabilitu a/nebo kapitalovou hodnotu. Cest k dosazeni tohoto cile
je cela tfada, jednou z nich je realizace PZI umoznujici 1épe vyuZivat stavajici
konkuren¢ni vyhody nebo zabezpecit a rozsifit ty stavajici. Inicidtorem pro piipadnou
zménu muze byt napt. vetejna politika, tlak konkurence apod. Reakce firmy na tento
podnét mize byt opét odlisnd — od lepsiho vyuZzivani stavajiciho potencidlu nebo
kvalitativniho zlepSeni tohoto stavu az po pouziti specifickych vyhod (firemnich,
vlastnickych) vyZzadovanych internacionalizaci. Existuji dvé zakladni strategie, jak této
vyhody dosahnout a vyuzit ji — asset exploiting (zaloZzena na vlastnictvi prav, licenci,
lepsi prostorové lokalizaci aktivit) a asset augmenting (ziskani chybéjicich
strategickych aktiv — distribu¢ni kandaly, technologie — nakupem, akvizici apod.), (napft.
viz Blonigen, 2005; Johnson, 2006).

Nadnarodni spole¢nosti z vyspélych zemi Casto pouzivaji odlisné konkuren¢ni
vyhody (organizacni struktura, manazerské postupy, ochranna znamka, technologie
atd.) oproti spolecnostem z rozvojovych zemi, které spiSe vyuzivaji pro firmu spe-
dob¢jsi zdroje pro financovani apod.) Mezi zemémi vSak existuje fada rozdild, a to
v zavislosti na mistnich podminkéch, odvétvi apod.*

41 Jak je z obou uvedenych piikladi vidét, jde jak o méné, tak vysoce kvalifikované profese, pricemz
dosazena uroveti vzdélani nehraje ulohu déliciho prvku. Plati vSak, ze sluzby, které se stavaji
komoditami, jsou pracovné naroéné, zalozené na vyuzivani komunikaéni a vypocetni techniky,
jednotlivé jejich Casti jsou pfitom jednoznacné vymezitelné (codifiable) a transparentni (blize napf.
viz Garner, 2004). Proto vSak firmy, které je produkuji, za né ziskavaji jen velmi malé vynosy (viz
Liu a kol., 2007).

42 A to jak v podobé PZI se zaméfenim na sluzby, tak v podob¢ tzv. service-offshoring (pfesun nejen
call-center nebo rutinnich kancelatskych operaci do levnéjsich zemi). Tento proces rovnéz ovlivnil
situaci ve velkych vyspélych ekonomikach (viz Schéller, 2006). V nékterych pripadech je vSak
situace prozatim nejasna (bankovni sluzby), jak ukazuje napf. studie Bucha a Lipponera (2004).

43 Studie UNCTAD (2006) sestavila matici identifikujici celkem 12 moznych typt (zdroji) vyhod
nadnarodnich spole¢nosti z rozvojovych zemi. Mezi nej¢astéji pouzivané patii vyhody spojené
s produkénim procesem, naopak proti spole¢nostem z vyspélych zemi jsou technologie relativné
méné vyznamné.
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V této souvislosti je mozné rozliSovat mezi faktory, které piisobi jako inicidtor pro ex-

panzi nadnarodnich spole¢nosti. Na jedné strand to jsou ¢tyfi tzv. push and pull factors,*
na strané druhé dva dalsi podptrné (viz UNECE, 2006).* Mezi prvé faktory patii:

a)

b)

¢)

d)

1)

2)

ty, jez se vztahuji k trhu (market push) a které tlaci mezinarodni spolecnosti
k pronikani do zahranici (prekonavani obchodnich bariér napft. v ptipadé ¢inskych
¢i latinskoamerickych spolecnosti, redukce rizika);

nakladové davody, resp.: Podminky v hostitelské ekonomice (home country
conditions) a to 1 v pfipadé ekonomik v Asii, napt. Singapur, Jizni Korea;

tlak konkurence (market pull) vedouci k piesunu do levnéjsich zemi (pfikladem
mohou byt vyroby pracovné naro¢né, resp. snaha jiz ptedem diverzifikovat své
aktivity);

vladni politiky (strategické vladni politiky) pfedstavujici vyznamny faktor pro
internacionalizaci aktivit (ispé$né) domaci firmy.

Mezi druhy typ faktori jsou fazeny:

PZIvyvolané obavami z nadmérného ¢erpani zdroju rychlym ristem fady ekonomik
(ptedevsim rozvojové ekonomiky — zejména Cina a Indie), vedouci ke snaze zabez-
pecit si piipadné zdroje v zahranici realizaci PZI,

zmény v okolnim prostedi vedou firmy k rozpoznani ptilezitosti a hrozeb na nikoliv
zdanlivé domacim trhu, ale na trhu globalnim, které smétfuji k prosazeni
internacionalizaéni strategie.

Obdobné miizeme rozlisit zakladni motivy a realizované strategie vedouci

nadnarodni spole¢nosti k investi¢nimu rozhodnuti o lokalizaci (vizUNCTAD, 2006):

(i) market-seeking (trh hledajici strategie, téz horizontalni PZI, tato strategie je

zaméfena na expanzi nové trhy, Casto v regionech nepiilis geograficky vzdale-
nych,*® a je realizovana firmami ze viech odvétvi);

(ii) efficiency-seeking (efektivnost hledajici strategie, téz vertikalni PZI, je strategie

sledujici cil v podob¢ zvyseni efektivnosti prostifednictvim synergickych efektl
spojenych s mezinarodni integraci produkce a rozmanitych sluzeb, tato strategie je
vyznamna pro néktera specificka odvétvi jako je elektrotechnicky nebo textilni
primysl naroény na praci);"’

44

45

46

47

Pouzité zkratky jsou v tomto textu chapany ve vyznamu: push — doméci zemé, pull — hostitelska zemé, policy
— jak domaci, tak hostitelska zemé

Jednotlivé nize uvedené motivy jsou spojeny s rozdilnou kapitalovou naro¢nosti, a tudiz i odlisnymi
finan¢nimi toky. Existuje vSak i moznost, Ze investice jsou uskute¢nény v zemi matefské
spolecnosti a v této zemi jsou poté zahrnuty do hrubé tvorby fixniho kapitalu.

Muze vsak jit o krok, ktery souvisi se snahou o obejiti obchodnich bariér, redukci vysokych
dopravnich nakladu (pro specifické komodity, které jsou rozmérné) nebo ve snaze o pfizptisobeni
produktu (sluzeb) mistnim zakaznikim.

Vysledkem mize byt vznik klastrii, napf. specializovanych na vyrobu pamé ovych ¢ipt, pevnych diskil
nebo procesort, jak je mozné pozorovat v nékterych asijskych zemich (napt. lokalizace hlavnich
producenti pevnych diskti v Malajsii, Singapuru a Thajsku.)
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(iii) resource-seeking (zdroje hledajici strategie, tato strategie je zamétena na zajisténi
dodavek strategickych surovin pro trh domaci nebo pro jiné rozvinuté trhy);*®

(iv) created asset-seeking (aktiva vytvarejici strategie je zamétena na ziskani aktiv,
které doplituji, resp. rozsituji stavajici produkéni kapacity)® a

(v) ostatni strategie (jde zejména o realizaci strategické vladni politiky, ale napf. téz
o tzv. anticyklicky hedging, ktery realizuji firmy ve snaze o snizeni, resp. rozlozeni
rizik).

Jinym pohledem je odliSeni horizontalnich PZI (market secking strategie), které
nahrazuji obchod (vytvofeni shodného vyrobniho fetézce v dané zahrani¢ni lokalite)
a mohou vést k riistu dichodu dané zemé bez zmény jeho rozdéleni (viz Caves, 1971).
Vertikalni PZI (effeciency seeking strategie) ptredstavuji komplementarni prvek
k mezinarodnimu obchodu, protoze nadnarodni firma rozdéli vyrobni fetézec do dilcich
premis uji ¢ast produkéniho fetézce firmy a jsou vysledkem rozhodovani o ziskavani
vstuptl v ramci nebo vné firmy). Tyto investice mohou tak vést k vyrovnavani rozdila
v odméndach faktorti (pfedevsim mzdach) mezi staty a ke zméné relaci v dané zemi. Na
zékladé podrobnégjsich informaci o nadnarodnich spole¢nostech a PZI se ukazuje, ze
fada vertikalnich investic byla $patné klasifikovana jako horizontalni. Jejich
charakteristiky jsou vSak odlisné od vertikalnich (dodavky vysoce kvalifikaéné
narocnych komodit a lokalizované ve vyspélych zemich), coz vede k vytvotreni nové
kategorie intra-odvétvovy (intra-industry) vertikalni PZIL.>'

48 Tato strategie je vyznamna pfedevs§im pro firmy lokalizované v rozvojovych (konvergujicich)
ekonomkach, které si timto zptisobem zaji$ uji zdroje pro dalsi rozvoj, pficemz v souc¢asné dobé
jesté mohou disponovat dostatecnymi zasobami (UNCTAD, 2006 uvadi jako priklady Brazilii,
Chile, Cinu, Indii, nebo Turecko). N&kdy je tato strategie oznatovéna jako strategic
asset-exploiting, zdlraziujici primarni motiv.

49 Dulezitym ptedpokladem je schopnost vyuziti téchto nové ziskanych aktiv (zdroji, kapacit), jez je
podminéno manazerskymi schopnostmi vedeni firmy. Velmi asto je kombinovana se strategiemi
market-seeking a efficiency seeking. Tato strategie je téz oznaCovana jako strategie
asset-augmenting. Jeji vyznam je jen pro relativné omezeny rozsah firem (elektronicky,
elektrotechnicky a chemicky prumysl a nékteré typy sluzeb spojenych s infrastrukturou).

50 Carr a kol. (2001) ukazuji, ze volba mezi obéma typy PZI zavisi na charakteristikach dané zemé
jako je vyse investi¢nich nakladu, relativni velikost a vybavenost vyrobnimi faktory (a pfirodnimi
zdroji). Svou roli vSak pii kone¢ném rozhodovani mohou hrét i pravni predpisy, resp. zdanéni.

51 Ttebaze intra i mezi-odvétové pobocky jsou vertikalnimi PZI (dodavky pro matefské spolecnosti),
teoretické vysvétleni pro vertikalni PZI (primarné nakladové divody) je problematické. V pripadé
dodavek na druhé urovni klasifikace ISIC (International Standard Industrial Classification) je
diivodem komparativni vyhoda (malo kvalifika¢né naro¢na produkce sméfuje do zemi s nizkou
kvalifikaci), v pfipad¢ shodné analyzy na podrobnéjsi ¢tvrté urovni SIC neni komparativni vyhoda
dostacujici pro vysvétleni téchto PZI. Diivodem jsou vyrazné investice pfedevsim velkych firem
(napt. General Motors) mezi vyspélymi zemémi napt. kvili dodavkam vstupti (jen 9 % je v chudych
zemich), malé rozdily v naro¢nosti domacich a zahrani¢nich pobocek (ukazuje se, Ze jsou v podstaté
ovlivnény faktory jako v pfipadé horizontalnich PZI: velikost trhu, podobnost faktorovych
vybaveni) a problém klasifikace polozek v podrobné klasifikaci ISIC (pfedevsim rozdil mezi 2. a 4.
urovni) (viz Almaro, Charlton, 2007).

528 @ POLITICKA EKONOMIE, 4, 2009



2.3 Vymezeni outsourcingu

Outsourcing®® predstavuje proces ziskani presné urenych aktivit, které nejsou
nealitovany samotnou firmou, resp. pfesun ¢innosti, které nejsou firmou povazovany za
strategické (ICT, logistické sluzby, facility management apod.), do externich spo-
le¢nosti umoznujici snizovat naklady (Bekaer, Rodrick, 2009). Protoze vymezeni
pojmu samotného zpravidla vychazi z potieb jednotlivych autor(, je mozné odlisit tfi
hlavni ptistupy (Espino-Rodriguez, Padrén-Robaina, 2006):>

1) outsourcing je stabilni, dlouhodob4d dohoda o spolupraci, dodavatel se stava
strategickym partnerem a existuji zde vztahy s nezavislymi firmami;**

2) dirazje kladen na Cinnosti, aktivity, které jsou outsourcovany (tj. nejsou strategické
pro firmu);

3) outsourcing je aktivita, ktera presunuje planovani, odpovédnost, znalost a adminis-
trativu aktivit prostfednictvim kontrakti.

Komplexni vymezeni pojmu outsourcing na zakladé uvedenych pfistupt je (ibid,
s. 52): ,,Outsourcing je strategické rozhodnuti, které zahrnuje externi realizaci vyme-
zenych nestrategickych aktivit nebo obchodnich procesit potrebnych pro zhotoveni
zbozi nebo poskytovani sluzeb, a to na zdklade dohod nebo kontraktit s firmami, které
umi efektivnéji realizovat tyto aktivity nebo obchodni procesy pro zlepsSeni konkurencni
vyhody.*

Z hlediska tohoto piistupu miizeme vymezit pfinosy spojené s outsourcingem, které
existuji mimo napft. kratkodobych nakladovych efektt (viz Al-Laham, 2003, s. 263;
Quinn, 1999, s. 11):

a) piinosy v efektivnosti (diiraz na kli€ové aktivity a procesy umoziuje vytvorfit
a udrzovat Stihlou podnikovou strukturu);

b) pfinosy ve flexibilit¢ a inovacni aktivit¢ (koncentrace na strategické aktivity
a ¢innosti umoziluje podniku jednat cilengji, flexibilnéji, proinovacné);

¢) prinosy spojené s u¢enim (diky outsourcingu existuji izké vztahy se subdodavateli,
které poskytuji bezprostfedni moznost ziskat znalosti zalozené na téchto
kontaktech).”

52 Termin samotny vznik v 80. letech minulého stoleti v souvislosti s informa¢nimi systémy, v 90.
letech se rozsitil i do ostatnich oblasti s dirazem na vytvoi-nebo-kup resp. integrace nebo
disintegrace aktivit (viz napf. Gilley, Rasheed, 2000).

53 V pozadi rozhodovani o outsourcingu je teoretické zdivodnéni zalozené na teorii transakénich
nakladi (R. Coaseho z roku 1937) nebo novéjsi piistup vyuzivajici pohled na zdrojové
orientovanou firmu (resource-based firm, blize k oboum pfistuptim viz Espino-Rodrigez,
Padron-Robaina, 2006).

54 Vzhledem k plsobeni neoklasického teorému o vyrovnavani odmén vyrobnich faktort
(Stolper-Samuelsontv teorém), je podminkou dlouhodobé spoluprace nejen cenova, ale i necenova
konkurenceschopnost dodavatelt.

55 Konkrétni ptiklady z fady z pramyslovych podnikt a odvétvi sluzeb je mozné nalézt v ¢lanku
Quinna (2000).
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Vedle vySe uvedenych ptinost existuji i negativni disledky spojené s outsour-
cingem podnikovych aktivit (viz Al-Laham, 2003, s. 264; Rasche, 1994, s. 315 an.):

a) diraz jen na kratkodobé nakladové efekty plynouci z outsourcingu mohou byt
spojeny se ztratou strategicky diilezitych kompetenci a znalosti podniku (know-how
diffusion);

b) outsourcing mize vést k postupnému snizeni urovné¢ znalosti v podniku a tim
k nartstu zavislosti na znalostech subdodavateli;

¢) pokud je rozhodnuti o outsourcingu aktivit realizovano z obchodnich diivodii, mize
dojit k omezeni nebo az ztrat¢ synergickych efekti v ostatnich ¢astech podniku
s dopady na podnikové znalosti a kompetence.

Outsourcing miizeme rovnéz vymezit pomoci teorie transakénich naklada jako ty
aktivity z hlediska transakénich naklada, které je efektivnéjsi realizovat v ramei firmy
nez mimo ni (blize viz Picot a kol., 2008). Mize jit tedy napft. o aktivity, které jsou
spojeny s vysokou mirou nejistoty a tedy i naklady ptizpisobeni v ptipadé firemnich
kontraktti s nimi spojenych.

Outsourcing vSak neni mozné jednoduse ztotoznovat s jinym velmi podobnym
procesem, kdy rovnéz dochazi k omezovani velikosti podniku, oznacovanym jako
desinvestovani, nebo jde o dvérozdilné aktivity, pokud jde o jejich strategické dopady.
Zatimco rozhodnuti spojena s outsourcingem lze zménit, desinvestovani ma zpravidla
ireversibilni povahu (blize viz Al-Laham, 2003).

Vzajemné vazby offshoringu a outsourcingu jsou komplexni, a proto pro lepsi
odliseni jednotlivych pojmul lze vyzit obrazku 1. Ten kombinuje pohled firemni
(hranice podniku) a narodni (hranice zemé) pii odliSeni jednotlivych teoretickych
moznosti. Outsourcing je spojen s produkci v ramci dané firmy nebo jeji pobocky nebo
externi firmy, a to bez ohledu na skute¢nou geografickou polohu (diraz je kladen na
source).”® Naproti tomu offshoring obecné piedstavuje vyuzivani &innosti firmy, ktera
je lokalizovana v domaci ekonomice nebo v zahranici, pro vlastni vyrobni aktivity
matetské ﬁls*r7ny (duiraz je kladen na shore). Existuji tedy ¢tyfi moznosti, které zachycuje
obrazek 1:

a) Captive home production (produkce v dané firm¢) kdy je produkce realizovana
v domaci ekonomice a v ramci dané firmy;

b) Onshore (domestic) outsourcing predstavujici produkci v domaci ekonomice
externim dodavatelem;

¢) Captive offshoring (PZI), kde je produkce v ramci dané firmy realizovana
v zahraniéni,

d) Offshore (foreign) outsourcing (international outsourcing/fragmentation)
predstavujici produkei externiho dodavatele v zahranici.

56 V uzsim slova smyslu jde pouze o ty aktivity, které byly z ndkladovych diivodu pfesunuty do zahrani¢i.
57 Blize k riznym nuancim mezi offshoringem a outsourcingem viz Amiti, Wei (2005a). Je rovnéz
zajimavé, ze zatimco anglické slovo offshore bylo znamé pfinejmensim jiz v roce 1895, slovo
outsourcing bylo poprvé pouzito v roce 1979 v Journal of Royal Society of Arts, a to rovnéz
v piipadé sluzeb (britsky vyrobce si objednal provedeni zakazky v Némecku).
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Obrazek 1
Moderni zplsoby produkce

vné ) : offshore-

(offshoning) Gapveplisiating outsourcing
hranice zemé — _(PZi)

uvnitt captive home onshore-

{onshoring) production outsourcing
(doméci produkee)
uvnité vné
(insourcing) (outsourcing)
hranice podniku

Pramen: Schéller (2006), s. 37, vlastni Uprava.

V obrazku 1 jsou naznaceny jednotlivé moznosti, které firma mtze brat v ivahu pii
piipravé nového (ipravé stavajiciho) produkéniho fetdzce.”® Realizace investice typu
PZI je tedy pouze jednou z moznosti. Ve stale vétsi mife se prosazuje vyuzivani novych
postupti, které dopliuji tradi¢ni vyrobni fetézec, a to za pomoci outsourcingu. Ttidéni
a vymezeni jednotlivych modernich zplisobl vyroby vsak stale neni jednotné a usta-
lené, napt. Liu a kol. (2007) rozeznavaji tyto typy outsourcingu (viz tabulka 6):

1) produkéni (t€Z oznacovan jako tradi¢ni) outsourcing zahrnujici velké firmy
(vyrobce a obchodniky) z vyspélych zemi, které svou produkei realizovaly v zemich
s nizkymi mzdami a nésledné ji vyvazely do zemé mateiské — v Case dochazi
k pfesunu vyrob s tim, jak se zvySuji mzdy v zemi vyrobce;

2) outsourcing vstupt, kdy firmy dovazeji meziprodukty, finalni produkt je vytvoien
v zemi dovozce (vyznam tohoto typu se zvysuje s vertikalni specializaci firem),

3) outsourcing sluzeb (offshoring sluzeb), kdy jsou misto hmotnych produkti
nakupovany rozmanité sluzby (viz vyse);

4) exportni outsourcing, ktery je odlisSny od ostatnich forem diky tomu, ze zahrnuje
ucast tii stran (zakaznik, produkéni firma, kterd celkovou zakazku kompletuje, ale
také objednava ¢ast dodavky u jiné firmy) a nabyva na velkém vyznamu v nové
industrializovanych asijskych ekonomikéch reagujici na rist (zejména mzdovych)
nakladl na produkei (viz nize).

58 Teoreticky model rozhodovani firmy mezi nakupem vstupti od domacich producentt (domestic
outsourcing) nebo jejich potfizenim od producenti v zahrani¢i (foreign outsourcing) lze najit napf.
v ¢lanku Ornelase a Turnera (2008).
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Tabulka 6
Typy outsourcingu

Prvni

Druha strana Treti strana
strana

Produkéni outsourcing | objednava | produkuje (kone¢ny produkt) -

Outsourcing vstupt objednava | produkuje (meziprodukt) -

Outsourcing sluzeb objednava | poskytuje (sluzby) -

Exportni outsourcing | objednava | zprostiedkovava/produkuje produkuje

Poznamka: prvni strana = outsourcujici firma. Pramen: Liu a kol. (2007), s. 110, vlastni Uprava.

Vyznam posledné uvedeného typu outsourcingu se zvysuje v piipad¢ vyuzivani
dodavatelti z kulturné vyrazné odliSnych zemi. V téchto ptipadech domaci firmy mohou
slouzit jako prostfednici pro zahrani¢ni firmy (zékaznik), a to jak pro pfimé dodavky,
tak jako subdodavatelé (exportni outsourcing). Prostifednici (mezi zdkaznikem a vyrob-
cem dil¢i ¢asti) vyuzivaji pfitom své vyhody znalosti trhu a mistnich podminek a usnad-
nyji tak ¢innost zahrani¢nich spolecnosti, které by bez jejich podpory nemusely do-
sdhnout zamyslenych cil (existuje totiZ moznost oportunitniho chovani vyrobce). Na
druhou stranu zakaznik za tuto sluzbu plati poplatek v cené kone¢ného produkci
zprostiedkujici firmé, od niz nakupuje, a proto dochazi k zvaZzovani moznosti, zda
pfimo realizovat strategii a produkovat (resp. nakupovat) v dané zemi, nebo vyuzivat
sluzeb prostfednika. Zda k tomuto kroku nakonec dojde nebo ne, je vysledkem
kalkulace nakladti dané varianty s piislusnou pravdépodobnosti,” Ze se tato varianta
stane nevyhodnou a ze firma diky nedodrzeni svych zavazkl vlivem volby
nespolehlivého vyrobce (dodavatele) utrpi reputaéni ztratu.*’

Obdobné¢ jako v ptipade¢ investic typu PZI (nebo outsourcingu) mizeme pro piipad
offshoringu rozlisit, jaky motiv je za danou operaci. NejcastéjSim diivodem je hledani
nového, udrZeni ¢i rozsireni stavajiciho trhu, tj. aktivity spojené jak s pfimym
prodejem, tak poprodejnimi sluzbami. V ramci tohoto typu offshoringu, které je zpravidla
realizovan na kratké nebo stfedné dlouhé ¢asové obdobi, je mozné odlisit: (i) offshoring
nahrazujici stavajici domaci produkci statki a sluzeb, (ii) offshoring doprovazeny
exportem a (iii) offshoring podporujici export (rozsifujici stavajici domaci produkci).
Druhym typem je nakladové orientovany offshoring, jehoz bezprostfednim podnétem
je vyuziti niz§ich vyrobnich nakladu, ptiznivéjsich cen apod. v zahrani¢ni ekonomice.

59 Vyrazné ptitom mohou rist zejména transakéni naklady a ptitom pravé tyto naklady se v soucasném
ekonomickém prostredi stavaji vyraznym zdrojem konkuren¢ni vyhody. Postupem ¢asu a zlepSovanim
situace v dané zemi se vSak prostfedi méni (prave i vlivem outsourcingu) — producent si osvojuje
jednotlivé vlastnosti zprostiedkujici firmy, zdkaznik znalost trhu a podminek na néj panujicich.

V urcitém stupni rozvoje proto zaénou pievazovat pfimé objednavky bez sluzeb prostiednika.

60 Tiebaze tyto charakteristiky hraji vyznamnou tlohu v piipadé asijskych ekonomik a zejména Ciny,
neni mozné je povazovat za irelevantni ani v ptipad¢ zemi byvalého Sovétského bloku, resp. dalsich
zemi. Negativni zkuSenosti s timto spojené dokladaji napt. problémy vyrobce letadla Boeing (viz
Klédsgen, 2008).
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V ramci druhého typu offshoringu je opét mozné odlisovat tii zakladni motivy: (i) pro-
dukéné motivovany (hlavni tlohu hraji ptimé a neptimé mzdové naklady, ceny dopravy
a nédklady na zfizeni pobocky), (ii) lokaliza¢cn€¢ motivovany (ovlivnény subvencemi
a ulevami, niz8§imi regulacnimi standardy) a (iii) motivovany usporami (cilem je vyuziti
podnikovych nebo odvétvovych uspor z rozsahu a sortimentu). Posledni typ je spojen
s porizovacimi motivy (zajisténi vzacného vyrobniho zdroje nebo v domaci ekonomice
nedostupného nebo strategického aktiva).®'

2.4 Vztah mezi PZI a outsourcingem

Rozhodovani vnitiné heterogennich firem o uskutec¢néni globaliza¢nich rozhodnuti
(tedy rozhodovani v relaci obchod a PZI) je z teoretického hlediska komplikované
a optimalni rozhodnuti se mohou lisit. I pfesto se v posledni dobé objevuji modely
nekterych autor(, které se snazi toto rozhodnuti teoreticky podlozit a vysvétlit. Antras a
Helpman (2004) pracuji v teoretickém modelu s volbou ziskani dodavek pomoci PZI
a/nebo zahrani¢nim outsourcingem. Zatimco vysoce produktivni firmy se rozvijeji
pomoci PZI, nizko produktivni se orientuji jen na dodavky z domaciho trhu (firmy
nachazejici se mezi témito polohami voli zahrani¢ni outsourcing). Vysoké fixni naklady
spojené s globalnimi aktivitami (nejen PZI) se vyplaceji pouze firmam s vysokou
produktivitou. Helpman a kol. (2004) analyzuji a za pomoci empirickych dat nasledné
ovéiuji rozhodovani heterogennich firem mezi exportem a realizaci PZI (pro obsluhu
daného trhu). Studie rovnéz ukazuje, ze obecné pouze vysoce produktivni firmy
realizuji produkci pomoci zahrani¢nich PZI, stfedné produktivni exportuji, ostatni jsou
orientovany pouze na domaci trh, pficemz nadnarodni spole¢nosti jsou produktivng;jsi.
Prehled empirickych studii vénovanych volbé export vs. PZI lze najit napt. v praci
Tomiury (2006).

Grossmann akol. (2005) a Yeaple (2003) predpokladaji, ze firmy realizujici globalni
strategie se dale zamétuji na tento typ strategie, ktera jim dovoluje vyuzivat efekty
globalizace, jako jsou klesajici naklady, rist produkce a zvySovani vynost z ostatnich
globalnich aktivit. Yeaple (2003) se vénuje firmam realizujicim vertikalni a horizon-
talni PZI, Grossmann a kol. (2005) domacimu a zahrani¢nimu outsourcingu, Head
a Ries (2003) firmam exportujicim a investujicim v odlisnych zemich.

Problém piirozhodovani firmy o PZI nebo o procesu outsourcingu lze nastinit pomoci
jednoduchého schématu (viz obrazek 2).°* Moderni firmy jsou organizovany v ramci
produkéniho fetézee, jehoz jednotlivé ¢asti mohou byt lokalizovany na jednom nebo
v soucasnosti zpravidla na vice mistech a provozovany danou firmou nebo dil¢imi
nezavislymi jednotkami.” Vyrobni proces miize byt znazormnén jak z hlediska dil¢ich

61 Nejde jen o aktiva v tradi¢nim slova smyslu, ale i o zajisténi lidského kapitalu (napf. viz Marin,
2004), vyuzivani znalostnich a technologickych pielévani (napt. viz Jungnickel, Keller, 2003).

62 Popsany proces ma dopad i na poptavku po praci a tedy vysi mzdovych sazeb pro riizné
kvalifikované pracovniky. Tuto problematiku a podrobné odvozeni celého modelu viz Grossmann,
Rossi-Hansberg (2006).

63 Jde o celou firmu, tj. veSkeré ¢innosti zaji§ ujici produkei statkl a sluzeb, podptrné ¢innosti
(doprava, marketing apod.) a rovnéz vyzkum a vyvoj.
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¢innosti, tak v pohledu, kde je zdraznéna odlisné kvalifikace pracovni sily pro dil¢i
¢innosti.

Obrazek 2
Zjednoduseny produkéni retézec

[ produkéni fetézec firmy |

: S ([

I

dokonéeni poprodejni
_produkce sluzby

A\ 4

vyroba V&V

Poznamka: Sipkami je naznadeno, kdy je uvaZovan outsourcing. V&V = v&da a vyzkum. Pramen: Feenstra
(2007), s. 6, vlastni uprava.

Pokud posuzujeme rozdé¢leni ¢innosti dané firmy z hlediska kvalifika¢ni naro¢nosti,
je mozné vyuzit schéma zachycené na obrazku 2. Pokud bychom uvazovali jednotlivé
dil¢i produkéni ¢asti, kazdy oddil produkéniho fetézce by mél nejen hlavni ¢innost, ale
1 razné rozsahlé doprovodné ¢innosti, a to podle toho, zda by §lo skute¢né jen o mon-
tazni dilnu pro danou firmu (z dovezenych statkli a sluzeb) nebo by soucasti byla
i vlastni dodate¢nd produkce atd.** Ve vyrobnim fetézci postupujeme podle kvalifikaéni
(pracovni) naroc¢nosti dané ¢innosti ve firme¢. Na pocatku jsou jednoduché ¢innosti
spojené s vyrobou a kompletaci statkli, které mohou byt vykonavany méné
kvalifikovanymi pracovniky.®® Dalsi doprovodné &innosti véetnd vyzkumu a vyvoje
jsou naro¢né na znalosti a dovednosti, cemuz odpovida i pozadovana kvalifikace
prislusnych pracovnikd.

V zavislosti na externich podminkach se firma miize rozhodnout realizovat nékteré casti
produkéniho fetézce v ramei své pobocky v zahranici (tj. PZI) nebo provést outsourcing.
Sipky naznaluji piiblizné fize vyroby, které jsou bud’ (externg) outsourcovany nebo
produkovany v zahrani¢ni pobocce (Sipka sméfujici doleva), a ty casti, které zlstavaji
v matetské (ptivodni) firmé (Sipka sméfujici doprava). Presné stanoveni hranice je vSak
velmi relativni a zavisi jak na konkrétnich podminkdach, tak na typu vyrobku nebo sluzby.
Zavedeni, resp. piijeti externiho opatfeni (zména minimalni mzdy apod.), které méni
nakladovou pozici pro vyrobu v dané firmé, se projevi i v ptipadném posunu hranice, kdy
dochazi k uvaham o zméné ve vyrobnim fetézci (viz box 1).

64 K tomu by se samoziejm¢ pfidavaly doprovodné ¢innosti firmy, tj. zda disponuje vlastnim
marketingovym, vyzkumnym a vyvojovym oddélenim atd.

65 Je nutné si ale uvédomit, ze diky rozvoji technologii jsou v fadé vyrob méné kvalifikovani pracovnici
nahrazovéani, v porovnani s obdobim pted deseti nebo patnacti lety, vysoce kvalifikovanymi
pracovniky (nutnost ovladani modernich technologii, po¢itacove fizenych celki apod.).
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Box 1
Vliv PZI a outsourcingu na mzdy

Vsouvislosti s PZI a outsourcingem“ (obecnéji s projevy globalizace) se velmi casto diskutuji
dopady na makro a mikroekonomické veliciny (napr. viz IMF, 2007). Jedna z nejcastéji
sledovanych vazeb je vliv na vyvoj mezd. V pripadé outsourcingu dochazi k presunu vyrobnich
mist, kterd jsou relativné méné kvalifikacné ndarocnd, a domdci ekonomice ziistavaji vice
kvalifikacné narocna (a dochazi k tlaku na rist mzdovych sazeb téchto pracovnz’kﬁ).67
Zahranicni ekonomice rovnéz roste pocet relativné vice kvalifikovanych pracovnikii oproti
predchozimu stavu. Proto bylo mozné, a stdle jesté je, pozorovat rist poptavky po vice
kvalifikovanych pracovnicich jak v rozvinutych, tak rozvojovych zemich. Shodnd situace
nastavda v pripadé uplatiovani modernich technologii, které si zddaji kvalifikovanéjsi
pracovniky (viz Feenstra, 2007). Spolecné s timto procesem vSak dochdazi k prilivu nebo odlivu
PZI. Miize tedy dochazet jak ke kumulaci uvedenych procesii, tak k rozdilnému piisobeni, a to
Jak na trh prace, tak na vyvoj mzdovych sazeb.

Firmy v soucasném ekonomickém prostiedi stale ¢astéji voli, zda budou realizovat
investice typu PZI nebo budou vyuzivat externich firem pro dil¢i, ale nikoliv strategické
¢asti firmy (tj. outsourcing nebo offshoring). Tento typ rozhodovani je pouzitelny jen
pro piipad, Ze jde o strategii efficiency seeking (tj. strategii zaméfenou na zvysSeni
efektivnosti). V ptipadé odbytovych trhii (market seeking) musi byt strategie
modifikovana.

Obrazek 3
Produkéni fetézec a moderni zpisoby produkce

7z

vyroba

dokoné&eni poprodejni
produkce sluzby e

Poznamka: Firmy (resp. dil¢i jednotky) podilejici se na dil¢ich ¢astech produkce jsou oznaceny velkym pisme-
nem a poradovou ¢islovkou. Pramen: vlastni uprava.

66 Vymezeni outsourcingu a problémy s timto modernim vyrobnim postupem spojené lze najit napt. v praci
Bhagwattiho a kol. (2004).
problém predstavuji pracovnici, ktefi v disledku outsourcingu sva pracovni mista ztraci. Nejsou-li
dostate¢né adaptabilni, nalézaji zpravidla nova zaméstnani v rozmanitych typech sluzeb. Tato mista
jsou vSak obvykle hiife placena, resp. s hor§imi pracovnimi podminkami, a pfitom navic ¢eli
konkurenci méné kvalifikovanych legalnich, ale pfedevsim nelegalnich pracovnikd.
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Pokud budeme uvazovat firmu, kterd jednotlivé subdodavky realizuje pomoci
externich firem, potom realizuje n¢kterou z forem outsourcingu nebo vyuzije své
pobocky (diky investici PZI). Vyrobni fetézec 1ze znazornit pomoci velmi podobného
schématu (viz obrazek 3). V jednotlivych fazich se pfitom mohou nachéazet ¢innosti jak
realizované pouze firmou samotnou (dodavky ze zahrani¢ni pobocky), tak vyuzivajici
riznych externich a internich dodavek (outsourcing, offshoring).

V pfipad¢ obrazku 3 rovnéz neni mozné piesné stanovit hranice napt. pro
outsourcing, nebo dochdzik vyuzivani fady moznosti, a to pfi zohlednéni vech dil¢ich
hledisek. Soucasné se obvykle uvazuje o (maximalnim) pfinosu pro firmu, resp. zvySeni
hodnoty pro akcionafe. Jednotlivé varianty jsou hodnoceny a existuji tak mozZnosti
uvedené na obrazku 4 (viz nize), kde je pouzita pro hodnoceni vyplatni funkce
definovana v dalSim textu.

3. Jednoduchy model rozhodovani o investici

Pokud zjednodusime rozhodovaci proces na otdzku, zda volit produkci v rdmci firmy
nebo vyuzitim alternativniho postupu, mizeme k nému pouzit jednoduchy model pro
rozhodovani v pfipadé realizace zahrani¢ni investice. Uvazujme tedy, Ze se firma
rozhoduje mezi variantou produkce ve vlastni afilaci, a to realizované v podobé PZI
a dal§imi moZnostmi (outsourcing, offshoring). Cilem firmy je maximalizace zisku,
ktery je s danou produkei spojen.®® Pro outsourcing a offshoring firma vyuziva externi
dodavky ocenéné jistou cenou a poté na zakladé ziskanych vynosi a celkovych naklada
na tuto variantu zjisti svij zisk. Do kone¢ného rozhodovani firmy proto vstupuji i dalsi
faktory ovliviiujici rozhodovani o realizaci dané¢ho typu investice jsou: kvalita,
dostupnost, v€asnost dodavek, dopravni ndklady, jakoz i problematika ochrany
vyrobnich patentt a dalsich vyrobnich postupi.”’

V ptipadé¢ PZI je dilezité s jakymi podminkami firma mize pocitat. Uvazujme jed-
noduchy model (viz Kesternich, Schnitzer, 2007) pro vy¢isleni hodnoty projektu v pii-
padé PZI. U investic (/) zalezi na zplsobu jejich financovani, ktery maze byt bud’
pomoci vlastniho (K) nebo dluhového (D) kapitalu, tj. I = K+D. Investor se rozhoduje o
podilu obou sloZek na financovéni investice a tim de facto determinuje néklady 1 podil
toku pfijmi. Podil financovani pomoci vlastniho kapitdlu oznacime (v). Naklady na
vlastni kapitdl pouZzity investorem v projektu budou pro libovolny pomér v dany funkc-
nich vztahem C(vE), pti¢emz funkce nakladéi ma konvexni priib&h.”® Stochasticky

maximalizaci volného cash flow z daného projektu.

69 Firma sice muze levné vyrobit danou komponentu v nékteré asijské ekonomice, pokud vsak jsou
dopravni naklady vysoké nebo je nebezpeci kopirovani produkti, musi si pfipadnou strategii peclivé
rozvazit.

70 Divodem je jednak existence nakladi obétované prilezitosti (vzdani se alternativniho investi¢éniho
projektu, ktery mohl byt firmou realizovan) a vzhledem k odlisnym hodnotam alternativnich
projektid s ristem podilu vlastniho kapitalu dochazi k nerealizovani vétsiho poctu alternativnich
projekti, jednak existence asymetrické informace a neptiznivého vybéru v piipadé externiho
zpusobu financovani investice (viz Froot a kol., 1993).
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vynos z dané investice (Z) m4 uniformni rozdéleni v intervalu [0; Z]. Pro vynos z projek-
tu je dialezita i (nenulova) sazba dané ze zisku ve vysi (7), uplatnéna po zohlednéni uroko-
vych plateb a ptipadna existence podpory (ptirazky) pro zahrani¢niho investora v podob¢
slevy (pfirazky) na dani (w). Ke splaceni dluhu navyseného o tirokové platby ve vysi (1+7)D,
dojde jedin¢ tehdy, poskytuje-li projekt dostatecny vynos, tj. Z > (1+7)D. Pokud tomu tak
neni, dochazi k likvidaci projektu a k transakénim nékladim, které jsou vétsi nez nulové.
Proces likvidace firmy je spojen s ndklady a neefektivnostmi, a proto banka ziska jen urcity
podil (m) z realizovanych p¥ijmi, ktery je viak nizsi nez ptivodni pifjem (m < 1).”' Finanéni
zprostiedkovatelé (banky) operuji v konkurencnim prostiedi a jsou rizikové neutralni,
a proto pro jednotlivé irovné dluhu financované bankovnim Givérem existuje vyse irokové
sazby (i), ktera umoziiuje splaceni dluhu vzhledem k existujicim podminkam.”
Subjekt usiluje o maximalizaci vyplatni funkce projektu (PYF! ) pti zohlednéni

placené dané a po odecteni trokovych plateb, a to prostfednictvim volby podilu
vlastniho a ciziho kapitélu (viz rovnice 1):

PYF! ,, = Iv(l—t)[Z—(l+i)D]%dZ—C(vE), (1

(1+0)D

kde index i odliSuje (sever, jih), index n zda jde o vertikalni nebo horizontalni PZI.
Zékladni podobu vyplatni funkce daného projektu (1), je mozné rozsifit o vliv
existence subvence (slevy na dani, resp. situace pfirazky k dani) a nebezpeci snizeni
vynosu projektu (nepfiznivy vyvoj okolniho prostiedi), ktery je dadn parametrem
(ptislusna pravdépodobnost) (y) nachazejici se v intervalu (0;1).”> Tim dochézi
k modifikaci prubéhu funkce Z, kterd je nyni definovana na intervalu [0; (1-y)Z ]
Vyplatni funkce projektu je nasledné modifikovana do podoby (rovnice 2)™
(-7
PYF!,, = jv(l—tiw)[Z—(1+i)D];dZ—C(vE). (2)
(I-y)Z

(1+)D

71 Tuto moznost (existenci specifickych nakladi mrtvé vahy pro pfipad bankrotu rizikového projektu
financovaného dluhovym kapitalem) uvazuje napi. prace Kesternicha a Schnitzera (2007)
zkoumajici optimalni kapitalovou strukturu podniku s ohledem na existenci politického rizika.

V tomto pfipadé maji obé nakladové funkce (pro vlastni i cizi kapital) shodny (konvexni) prab¢h.

72 Dochazi tedy k hledani takové hodnoty urokové sazby i pro danou vysi dluhu, kterd vyrovnava

z I+ 0D
vyraz j 1+ i)D%dZ + I mZ %dZ = D, kde m je vyse piijmu ziskanych bankou v ptipadé
I+ 0D 0

likvidace projektu.

73 7e nejde pouze o teoretickou moznost, ukazuji napt. nedavné zkugenosti mezinarodnich investori
z Venezuely, resp. dalSich zemi Latinské Ameriky.

74 Pro nalezeni feSeni rovnice (1) nebo (2) za platnosti podminky pro stanoveni trokové sazby
bankou, musi existovat striktné pozitivni hodnota determinantu obsahujicim druhé parcidlni
derivace vyplatni funkce. Poté je nalezeno maximum vyplatni funkce a nutné podminky pro
optimum (vzhledem k hodnoté dluhu a podilu vlastniho kapitalu) jsou feSenim dané ulohy. Snadno
1ze ukazat, ze tato podminka plati (vzajemny efekt obou proménnych je pozitivni).
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Po zjisténi hodnot vyplatni funkce je podnik vzdjemné porovnava pro jednotlivé
uvazované projekty, resp. s hodnotami vyplatni funkce pro ostatni alternativy. Jednot-
livé moznosti ukazuje obrdzek 4. Pro ukazku je nastinéna moznost vyuziti
outsourcingu, v zasadé ale dochazi k hodnoceni v§ech moznosti, a to v zavislosti na typu
firmy, produkce a sledované strategii.

Obrazek 4
Rozhodovani podniku o modernich zptsobech produkce

Gyp'iétni funkce
S s
Horizontaini PYFE bz
i T
Podnik Vertikalni X o
Sever .
QOutsourcing *""#M PYF?

Poznamka: Sever = vyspélé zemé, Jih = rozvijejici se zemé, v pfipadé outsourcingu se rozumi vyuzivani i firem
v dané zemi podle jeji ekonomické urovné. Hodnota vyplatni funkce pfedstavuje Cisty pfinos z dané varianty pro
firmu. Pramen: vlastni Uprava.

Zaveér

Stavajici postupné stale vice se propojujici (globalizované) ekonomické prostiedi
predstavuje pro podniky v mnoha ohledech vyzvu a prilezitost, ale predevsim
neodkladnou nutnost zamyslet se nad dosavadni strategii a vyrobnimi postupy, chtéji-li
uspét v boji o zdkaznika na velmi konkurenénim trhu/trzich prestavajicich respektovat
narodni nebo regionalni hranice. Samotny proces globalizace svétové ekonomiky se
projevuje s rozdilnou intenzitou a odlisSnymi dopady. Jednim z téchto projevl je zména
obchodu se sluzbami a nové moznosti v ptipad€ vyroby. Zatimco vliv globalizace na
tradi¢ni (fyzické) statky je dobtfe znam, v ptipadé sluzeb byla velka ¢ast povazovana za
oblast vylouc¢enou z procesu globalizace (tzv. nehmotné a neviditelné statky, které se
obtizné skladuji, ptepravuji a obchoduji), a proto byly realizovany v pfimém kontaktu
mezi vyrobcem a spottebitelem. Odd¢leni informaci od fyzické podoby vlivem rozvoje
informacnich a komunika¢nich technologii (tzv. uno actu princip) vedlo k usnadnéni
vzajemného procesu sdileni a vymény a odstranéni pivodni piekazky u fady sluzeb.
Postupna liberalizace sektoru sluzeb déale podporuje tento proces, spole¢né s pod-
statnym sniZzenim dopravnich a dalsich transakénich nékladt v poslednich desetiletich.
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Tento fakt vede k novému pohledu na moznosti podniku realizovat ¢ast produkéniho
fetézce za pomoci domécich, resp. zahrani¢nich dodavek.

Pro PZI existuji zakladni lokaliza¢ni motivy, které souvisi se strategiemi firem
(zaméfeni na efektivnost, odbyt produkce nebo ziskani piistupu ke zdrojlim strategickych
surovin). V soucasné dob¢ jsou vSak doplnovany dalSimi (napi. rozlozeni rizik), které
v globalizovaném prostfedi rovnéz nabyvaji stale na vyssi vaze a dilezitosti. V posledni
dobé velmi pouzivany offshoring mtze byt z hlediska motivi klasifikovan podobné jako je
tomu v piipadé PZI. NejcastéjsSim diivodem je hledani nového, udrzeni ¢i rozsifeni
stavajiciho trhu, tj. aktivity spojené jak s ptimym prodejem, tak poprodejnimi sluzbami,
nakladové orientovany offshoring, jehoz bezprostfednim podnétem je vyuziti nizSich
vyrobnich nakladii, pfiznivéjSich cen apod. v zahrani¢ni ekonomice a tfetim typem je
offshoring spojeny s pofizovacimi motivy (zajisténi vzacného vyrobniho zdroje nebo
v domaci ekonomice nedostupného nebo strate- gického aktiva).

Rozhodovani firem o internacionalizaci své ¢innosti je komplexni zalezitosti. Protoze
realizace PZI je pouze jednou z moznosti, kterd je vSak z hlediska vynalozenych nakladt
nejdrazsi (existence fixnich nakladl), a vzhledem k mnoZzstvi na ni ptisobich vlivii zaroven
relativné nejrizikovéjsi, jsou realizovany i rizné dal$i moderni zptisoby produkce (vyrobni
kooperace), a to jak rizné formy outsourcingu, tak moderni vyuZzivajici offshoring.
Realizace jednotlivych moznosti v ramci produkéniho fetézce sleduje nejen kvalifikacni
naroc¢nost (a tedy i ndklady na produkci dané subdodavky), ale i dalsi naklady, které souvisi
s vyrobni ¢innosti. V ptipadé podniki dochazi k ur€ovani piinost (napt. v podob¢ vyplatni
funkce zohlediiujici zptsob financovani a dalsi néklady), resp. Cisté hodnoty, pii pouziti
ruznych vyrobnich metod. Zpravidla je volena ta, ktera piinasi nejvyssi zhodnoceni pro
akcionafe (vlastniky spolecnosti). Objasnéni vnitrofiremniho obchodu a PZI musi byt proto
(zahrnuje rtizné Grovné a rozhodovani o ziskavani vstupt v ramei nebo vné firmy) nez se
doposud ptedpokladalo.
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Abstract

The article deals with the phenomenon of globalization and in particular its influence on production
chains of multinational firms. The on-going process of globalization has set off new trends and
possibilities of production (e.g. outsourcing) which resulted in changes of firms” behaviour. This led to
new approaches in their decisions concerning internationalization of production process, i.e.
investment abroad, mainly realised by setting-up a new production facility in a foreign country, usually in
the form of the foreign direct investment (FDI). Some of these influences are also connected with new
types of production and its structure. The first part of the text is devoted to a brief review of theories which
may be used by explaining different ways of internalisation of firm’s production, to the latest empirical
data concerning FDI and some thoughts concerning methodological problems linked to FDI statistics.
The next part of the text tries to shed light on different producing methods, classification schemas and
definition of selected modern forms of production and discusses possible links to the FDI. The third part
of the text presents a simple model for assessing value of FDI which can be used for decision-making
within a multinational firm. The last part summarises the main findings.
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