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ABSTRAKT

JESKOVA, Iveta: Politické riziko ako faktor investicného rozhodovania nadndrodnych
spolocnosti. — Ekonomicka univerzita v Bratislave. Fakulta medzinarodnych vzt'ahov;
Katedra medzinarodnych ekonomickych vztahov a hospodarskej diplomacie. — VedUci

zaverecnej prace: doc. Ing. Tomas Dudas, PhD. — Bratislava: FMV EU, 2020, 57 stran.

Hlavnym cielom prace je zhodnotenie faktorov vplyvajucich na investicné rozhodovanie
nadnérodnych spolo¢nosti s dérazom na politické riziko. BlizSie sa praca zaobera
porovnanim vybranych indikatorov a ich vplyvom na investicnt atraktivnost’ krajiny.
Nakoniec sa praca zaoberad zhodnotenim investi¢nej atraktivnosti na konkrétnom priklade
Ciny. Diplomovi pracu je rozélenena na 4 kapitoly. V prvej kapitole su definované
zakladné pojmy a v druhej ciel' a metodika prace. V tretej kapitole je porovnanie 3
indikatorov a ich vplyv na PZI. V poslednej kapitole sme zhodnotili investi¢nu

atraktivnost’ 2. najvi¢sej ekonomiky sveta - Ciny.
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ABSTRACT

JESKOVA, Iveta: Political risk as a factor of investment decision-making of multinational
companies. — University of Economics in Bratislava. Faculty of international relations;
Department of International Economic Relations and Economic Diplomacy. — Thesis
supervisor: doc. Ing. Tomas Dudas, PhD. — Bratislava: FIR, University of Economics,
2020, 57 pages.

The main goal of this work is to evaluate the factors influencing the investment decisions
of multinational companies with emphasis on political risk. In more detail, the work deals
with the comparison of selected indicators and their impact on the investment
attractiveness of the country. Finally, the work deals with the evaluation of investment
attractiveness on the specific example of China. The diploma thesis is divided into 4
chapters. The first chapter defines the basic concepts and the second one goals and
methods of research. The third chapter compares 3 indicators and their impact on FDI. In
the last chapter, we evaluated the investment attractiveness of the 2nd largest economy in
the world - China.
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Uvod

V rokoch po druhej svetovej vojne ovladli globalne priame zahrani¢né investicie
USA, ktoré mali jedine¢ne silné postavenie, ked’Ze neboli poznacené destrukciou na
svojom uzemi. USA tak v rokoch 1945 az 1960 tvorili priblizne tri Stvrtiny novych PZI.
Odvtedy sa PZI rozsirili a stali sa globalnym fenoménom. Ten, ktory uz nie je vyhradnou
rezervou krajin Organizécie pre hospodarsku spolupracu a rozvoj (OECD). V sucasnosti sa
rozvijajuce sa ekonomiky, ako napriklad Brazilia, Cina, India a Rusko, stali kIai¢ovymi
hraémi v tejto oblasti. Konferencia OSN o obchode (UNCTAD) uznala, Ze cezhrani¢né
investicie nadnarodnych spolo¢nosti sa na celom svete eSte desat’ rokov po globélnej
finan¢nej krize v roku 2008 stéle nevratili na svoj vrchol pred krizou. PZI napriek tomu v
globalnej ekonomike vyrazne vzrastli, pricom zasoby PZI predstavuji asi jednu tretinu
svetovej ekonomickej produkcie (Eurostat, 2018).

PZI sa povazuju za neoddelitelnt sucast’ otvoren¢ho a efektivneho medzinarodného
hospodarskeho systému a za hlavny katalyzator rozvoja. VacSina krajin presla vo svojich
politikach na liberaliz&ciu investicii, zmiernenie obmedzeni a ponukanie danovych
stimulov a dotacii na prilakanie zahrani¢ného kapitalu. Vyznamny narast PZI, ako aj
pozoruhodny rast aktivit transnacionalnych korporacii (TNK) v jednotlivych krajinach sa
povazuje za jeden z najviditelnejSich znakov rasticej globalizacie. Posledné udaje
poukazujd na to, Ze vicsina medzinarodnych investicii sa odklonila od rozvijajtcich sa
ekonomik, ako je Cina naspit do starSich, bohatiich rozvinutych krajin a regionov v
Eurdpe a USA.

Vo svetle globalizicie a nasytenia domaceho trhu MNC celia stale
konkurenénejSiemu prostrediu, snazia sa rozsirit’ svoje operacie a zvysit’ svoje investi¢né
prilezitosti mimo domacej krajiny. Aj ked zahrani¢né investi¢né prileZitosti mozu byt
mimoriadne prospesné, vstup na nové trhy a nezname podnikatel'ské prostredie mozu
MNC vystavit novym neistotam. Jednou z kliCovych neistdt sucasného desatrocia je
politicka stabilita v ramci krajin, ako aj medzi krajinami. Zatial’ ¢o politicka nestabilita v
krajine sa bezne spaja s nestabilnymi §tatmi, ako st Rusko a Syria, pozname aj iny druh
politickej nestability, ktory sa méze objavovat’ aj v rozvinutych krajinach. Vzhl'adom na
dolezitost’ politickej nestability je trochu prekvapujuce, ze vplyv politického rizika v
hostitel'skej krajine na priame zahrani¢né investicie zostdva nejasny. Zatial' ¢o dokazy
prieskumu zdoraziuju, ze nadnarodné spolo¢nosti a investori povazuju politicku nestabilitu

za hlavné riziko v suvislosti s PZI, empirické stadie ¢asto poskytuju protichodné vysledky.



1 Teoretické vychodiska skumania investiCnej atraktivnosti a

politického rizika

1.1 Nadnarodna spolo¢nost’ a priame zahrani¢né investicie

Narast medzinarodného obchodu od druhej svetovej vojny (1939-45) polozil
zaklady svetovému rastu priamych zahrani¢nych investicii. Od 40. rokov 20. storoCia sa
bariéry medzinarodneho obchodu, ako sU vysoké cla (dane) na dovazany priemyselny
tovar, znizuju. VSeobecnd dohoda o clach a obchode (GATT) bola zmluva podpisana v
roku 1948 23 narodmi vratane Spojenych Statov na ucely podpory obchodnych dohdd
medzi ¢lenmi. GATT, ktoré spolu s d’alsimi dohodami pomohli nadviazat’ svetovy obchod
a zvysit’ sposob, akym spolo¢nosti investovali svoje zdroje do zahrani¢nych miest. V roku
1995 GATT vystriedala Svetova obchodna organizacia (WTO). Do roku 1999 sa objem
svetového obchodu zvysil takmer na 20-ndsobok objemu z roku 1950, ¢o bolo vo velkej
miere sposobené stabilnym rastom priamych zahrani¢nych investicii.

Investicie na medzinarodnej Urovni poskytli mensim firmdm prilezitosti na
aktivnejSie zapojenie sa do globalneho trhu. Vicsie firmy dokézali vybudovat celé
pobocky v inych krajindch a integrovat sa hlboko do miestnych ekonomik; velké
spolo¢nosti s mnohymi pobockami na celom svete sa stali znamymi ako nadnarodné
spoloc¢nosti.

Asi najvyznamnej$i aktéri v medzindrodnom investovani su nadnarodné
spolo¢nosti. Nadnarodnd spolo¢nost’ je akykol'vek podnik, ktory sa podiel'a na priamych
zahrani¢nych investiciach, vlastni a kontroluje aktiva zabezpecujice prijmy vo viac ako
jednej krajine, vyrdba tovar a poskytuje sluzby mimo svojej krajiny povodu alebo sa
zaobera medzinarodnou vyrobou.!

Nadnérodné podniky (MNE) su registrované alebo nezapisané spolo¢nosti, ktoré
zahfnaji materské podniky a ich zahrani¢né pridruZzené spolo¢nosti. Matersky podnik je
definovany ako podnik, ktory kontroluje aktiva inych subjektov v inych krajinach, ako je
jeho domovskd krajina, zvyCajne vlastnenim urcitého podielu na vlastnom imani. Za
hranicu kontroly nad majetkom sa zvycajne povazuje majetkova t€ast’ vo vlastnictve 10%
alebo viac kmenovych akcii alebo hlasovacich prav zaregistrovanych spolo¢nosti alebo ich

ekvivalentov v pripade spolo¢nosti nezapisanych do obchodného registra. Zahrani¢na

1 BIERSTEKER, Thomas J.: 1978. Distortion of Development? Contending Perspectives on the
Multinational Corporation. Cambridge, Mass.:MIT Press, s. xii
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pridruzena spolocnost’ je registrovany alebo neregistrovany podnik, v ktorom investor,
ktory je rezidentom v inom hospodarstve, vlastni podiel, ktory umoznuje trvaly podiel na
jeho sprave (majetkovy podiel vo vySke 10% pre registrovany podnik alebo jeho
ekvivalent pre neregistrovany podnik). V Sprave o svetovych investiciach sa dcérske
podniky, pridruzené podniky a pobocky - definované d’alej - oznacujii ako zahrani¢né
pridruzené spolo¢nosti alebo pridruzené spolo¢nosti.?

Ciel'om kazdého podniku je maximalizacia zisku a dosiahnutie vysokej vykonnosti
investovaneho kapitalu. Na dosiahnutie tohto ciel'a spolo¢nosti za¢nli investovat’ v
zahrani¢i a tak sa stan( nadnarodnymi. Investicie si vo vSeobecnej ekonomickej tedrii
povazované za ,,...ekonomicku cinnost, pri ktorej sa subjekt vzdava sucasnej spotreby s
vwhladom na zvysenie produktu v budtcnosti.«®

Ak podnik alebo firma investuje svoje peniaze alebo iné zdroje do obchodnych
¢innosti mimo svojej domovskej krajiny, nazyva sa to priame zahrani¢né investicie (PZI).
Priame zahrani¢né investicie zvycajne zahifiaju vystavbu tovarne alebo vyrobného zévodu
v inej krajine alebo poskytnutie vybavenia alebo budov spolo¢nosti v inej krajine. Moze to
tiez znamenat, ze firma v domovskej krajine riadi zahrani¢na spolo¢nost’ alebo investuje
do projektu so zahrani¢nou spolo¢nost'ou. Napriklad, ak automobilka so sidlom v USA
vybudovala vyrobny zédvod v Indonézii, znamenalo by to priamu zahrani¢nu investiciu.
Americky vyrobca automobilov kupujuci spolo¢nost’ v inej krajine by bol dal$im
prikladom priamych zahrani¢nych investicii.

Zahrani¢né investicie mézu byt posudzované ako ,,...akvizicie resp. prevzatie aktiv
v inej krajine*.* Mozeme ich rozdelit’ na tri zakladné druhy:

1. Priame zahrani¢né investicie (PZI) - ndkup podielu spolocnosti, ktory umoziuje
plnt kontrolu spolo¢nosti, alebo tzv. investicie na zelenej like. Rozhodujucou Ertou
priamych zahrani¢nych investicii je kontrola majetku ziskaného v zahranici.
Investorskd firma za to ako protivahu poskytuje zahrani¢nej krajine svoje financné,
manazérske, technické a iné zdroje.

2. Portfdliové investicie - nakup akcii, obligacii ¢i inych finanénych aktiv
(obchodovatel'nych cennych papierov) zahrani¢nych firiem a to v rozsahu, ktory je

niz8i ako kontrolny balik a ktory teda neumoznuje Gplne ovladat’ zahrani¢nu firmu.

2UNCTAD. 2019. World Investment Report 2019: Methodological Note. [online]. [cit. 29.03.2020].
Dostupné na internete: https://unctad.org/en/PublicationChapters/wir2019chMethodNote_en.pdf . s. 3

3 SAMUELSON, P.A. - NORDHAUS, W.D.: Ekonomie. Praha: Nakladatelstvi Svoboda, 1995, s.970

4 BANNOCK, G. - BAXTER, R.E. - DAVIS,E.: The Penguin Dictionary of Economics. London: Penguin
Books Ltd. 2003, 5.168



Tieto investicie su teda na rozdiel od PZI pasivne, investor sa neusiluje o kontrolu a

o riadenie firmy, ale ide iba o majetkovl tiCast’.

je Casto nakladnou formou investovania (akumulaciu dlhu, vysoké urokové naklady

z Gveru). Takato forma je vyhodna v pripade vysokej ndvratnosti z investicie, na

ktoru sa uver vztahuje.

Narodna banka Slovenska definuje priame zahrani¢né investicie ako "kategoriu
medzinarodnych investicii, ktora vyjadruje zamer subjektu, ktory je rezidentom jednej
ekonomiky (priamy investor), ziskat' trvaly podiel v podniku so sidlom v inej ekonomike
(podnik priamej investicie). Trvaly podiel vyjadruje existenciu dlhodobého vztahu medzi
priamym investorom a podnikom priamej investicie a vyznamny stupen Vplyvu na riadenie
podniku. Pri urcovani existencie vztahu priamej investicie sa v sulade s medzindrodnymi
Standardami pouziva — kritérium 10 % podielu na zakladnom kapitéli alebo hlasovacich
pravach podniku."® Za saast’ priamych zahraniénych investicii sa povazujii okrem podielu
na zékladnom Kkapitali aj reinvestovany zisk a ostatny kapital — spojeny s rb6znymi
medzipodnikovymi Gverovymi operaciami.

Priame zahrani¢né investicie (FDI), investicie do podniku, ktory je rezidentom v
inej krajine, ako je krajina priameho zahrani¢ného investora. ,,Priamymi zahranicnymi
investiciami (PZI) rozumieme nakup zahranicnych aktiv na ucely kontroly. Pod kontrolou
rozumieme kontrolu hospodarenia firmy, ktorej aktiva sa nakdpili *® KIi¢ovym prvkom
PZI je dlhodoby vzt'ah. Investicia sa teda vynaklada na ziskanie trvalého zaujmu a kontroly
nad hospodarskym subjektom s implicitnym vplyvom na riadenie podniku. Ur¢ity stupeil
vlastnictva akcii sa zvy€ajne povazuje za suvisiaci s u¢innym hlasom. Zékladné formy PZI
su:

e investicie uskutocnené na rozvoj vyrobného alebo spracovatel'ského zavodu od
zakladu (,,investicie na zelenej luke*),

e spolo¢né podniky

o flzie a akvizicie

e majetkovy podiel
Zvycajne su identifikované tri zlozky PZI: vlastny kapitél, reinvestovany zisk a

pozicky v ramci spolo¢nosti. Zahrani¢ni investori mézu ziskat’ podstatny vplyv, okrem

5. Priame zahranicné investicie. 2003. NBS. [online]. [cit. 25.03.2020]. 146 s. Dostupné na internete:
https://unctad.org/en/PublicationChapters/wir2019chMethodNote_en.pdf . s. 3

8 DUDAS, Tomas. 2006. Priame zahranicné investicie vo svetovom hospoddrstve. Bratislava: Vydavatel'stvo
EKONOM, 2006. ISBN: 80-225-2139-6 s. 5
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toho, Ze maju majetkovy podiel v podniku, mnohymi inymi sp6sobmi. Patria sem
subdodavatel'ské zmluvy, zmluvy o sprave, franSiza, leasing, licencovanie a zdielanie
vyroby.

PZI sa povazuju za dolezity ukazovatel aj za hnaciu silu tzv. hospodarskej
globalizécie. Nie je to novy fenomén, hoci jeho vyznam narastal od druhej polovice 80.
rokov. Rast PZI nemozno pripisat’ iba technologickym zmenam; ul'ah¢ili ho r6zni politicki
aktéri vratane vlad ¢lenskych statov WTO a inych medzinarodnych organizacii. Zakladnou
motivaciou pre investovanie kapitdlu do zahranicia je hladanie trhov, efektivnost’ alebo
vedomosti. Investorov pritahuji najmi silné ekonomické zéklady v hostitel'skych
ekonomikach.

Geografické rozlozenie PZI je vel'mi nerovnomerné. Velka vicSina sa vymiena
medzi bohatymi krajinami. Iba zlomok ide do novopriemyselnych krajin. PZI nad’alej
obichaju medzi tromi hlavnymi blokmi ,, Triady* (Eurépa, Amerika, juhovychodna Azia),
pricom véacSina svetovej populdcie je vylucena.

Prax PZI ma mnoho vyhod. Ked spoloc¢nost’ investuje peniaze alebo zdroje do
zahraniCia, automaticky ziska pristup na hospodarsky trh tejto krajiny, co rozsiruje jej
prilezitosti na predaj svojich vyrobkov. Moze mat’ tieZz pristup k lacnej$im vyrobnym
zariadeniam, novym technologiam alebo novym vyrobkom, ktoré nemoéze dostat’ doma;
tieto faktory mézu pomdct’ zvysit’ jeho ucinnost’.

Krajina, v ktorej sa investuje, nazyvana hostitel'ska krajina, tiez tazi z PZI: ziskava
nové technoldgie, vyrobky a obchodné alebo vyrobné zru¢nosti, ktoré pomahaju
stimulovat’ hospodarsky rast. Tieto vyhody mozu zlepsit' ekonomické podmienky krajiny
zvySenim urovne prijmov pracovnikov alebo rozvojom trhu s tovarom a sluzbami v
krajine.

Prilev PZI sa povazuje za zasadny predpoklad ekonomického rozvoja. Napriklad v
postkomunistickej transformacii bol predstaveny ako ,,Marshallov plan pre vychodnd
Eurdpu®. PZI maju potencidlne kladné aj zdporné ucinky na hostitel'ské ekonomiky. Tieto
ucinky zavisia od mnohych faktorov, vratane trovne rozvoja hostitel'skej ekonomiky, typu
investicie a pozicie konkrétneho miesta investovania v obchodnej stratégii investora.

Staty ¢oraz viac sut'azia o prilakanie alebo udrzanie mobilného kapitalu v lokalite.
Cielom prilakania investicii (alebo hrozby jej odchodu) je teda rdmec roznych politik a
predpisov vratane socialnych. Z tohto hl'adiska je rozhodujuce to, ¢o tvorcovia preferencii

pripisuji mobilnému kapitdlu. Je dolezité, Ze nakladova konkurencieschopnost’ casto
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pritahuje PZI, ¢o vedie k deregulacii a liberalizécii. Tento predpoklad nemusi Uplne
zodpovedat’ skutoénym lokdlnym preferencidm investorov.

V poslednych desatroCiach sa prekazky, ktoré reguluju obchod medzi narodmi
(nazyvané medzinarodny obchod), postupne znizovali, ¢o umoznilo krajinam volne
obchodovat’ s tovarom a sluzbami navzajom, a v dosledku toho umozinovalo uskuto¢inovat’
viac priamych zahrani¢nych investicii. ZvySeny obchod aj zvySené priame zahrani¢né
investicie vydlazdili cestu firmam na celom svete, aby si mohli zalozit' svoje vyrobné
zariadenia v mieste, ktoré je pre tuto ¢innost’ najlepsie, aj ked’ je v inej krajine. Firma moze
navrhovat’ vyrobok v jednej krajine, vyrabat’ jeho komponenty v tovariiach nachadzajiacich
sa v inej krajine a zostavovat' vyrobok v tretej krajine. Vyrobok sa modze nakoniec

predavat’ kdekol'vek na svete.

1.2 Motivy pre investovanie v zahranici

Spolo¢nosti, ktoré chct zdroje, ako je lacna pracovna sila a su v tesnej blizkosti
prirodnych zdrojov, mozno budu musiet’ na ziskanie tychto zdrojov zalozit’ Cast’ svojich
operacii v zahrani¢nych lokalitich. Americké, eurdpske a 4zijské spolocnosti nasli uz
niekol’ko desatro¢i lacnu pracovnl silu v krajinach juhovychodnej Azie a vychodnej
Eurdpy, kde nie st rozvinuté miestne ekonomiky. Na rozdiel od pracovnikov v Spojenych
Statoch a inych rozvinutych krajindch su pracovnici v tychto krajinach vo vSeobecnosti
neorganizovani (nie su jednotni, aby chranili svoje prava a zlepsili svoje pracovné
podmienky), ¢o vyrazne zniZuje pravdepodobnost’ Strajku (protest zastavenim prace) alebo
vydania poZziadavky na vysSie mzdy. Mnohé spolocnosti zo Spojenych Statov a inych
krajin, aby boli v tesnej blizkosti prirodnych zdrojov umiestiovali svoje vyrobné alebo
administrativne budovy na Strednom vychode a v Afrike, kde su krajiny bohaté na také
zdroje, ako su ropa, uhlie, Zelezna ruda a med’.

Uttovné firmy, reklamné firmy a pravnické firmy tiez investuju svoje zdroje do
inych krajin, zvycajne ked’ hl'adaju pre svojich klientov novych klientov. O podniku, ktory
to robi, sa hovori, ze rozSiruje svoj trh. Napriklad pravnickd kancelaria so sidlom v New
Yorku, ktoréd poskytuje pravne sluzby klientom ¢eského povodu, by mohla urcit’, ze sidlo v
Prahe (hlavné mesto Ceskej republiky) by jej pomohlo ziskat viac Seskych klientov. Ak by
firma uz mala klientov v Prahe, investicie do otvorenia kancelarie a zamestnavania
¢eskych pravnikov by pomohli udrzat' vzt'ahy s tymito klientmi a tieZ podporit’ miestnu

¢esku ekonomiku poskytovanim pracovnych miest pre pravnikov.
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Dalsim dovodom, pre¢o firmy investujGi v inych krajinach, je vyuZitie vyhod
znamych ako Uspory z rozsahu. Uspora z rozsahu znamend, e naklady na vyrobu tovaru
klesaju, ked’ sa zvySuje mnozstvo vyrabaného tovaru. Velké vyrobné zariadenia, ako st
automobilové tovarne, st vo vSeobecnosti schopné vyrabat’ tovar efektivnejSie ako mensie
zariadenia, pretoze vacSie zariadenia mo6zu hromadne vyrabat’ tovar pomocou montédznych
liniek a automatizovanych strojov. Napriklad, ak vyrobca kremikovych ¢ipov so sidlom v
USA otvori vyrobny zavod v latinskoamerickej krajine Kostarika, moze svoje vyspelé
vyrobné technoldgie a zariadenia priniest’ na miesto, kde je nehnutel'nost’ lacnejsia ako v
USA a néklady na platenie pracovnikov st vyrazne nizSie. Kostaricka vlada okrem toho
zdanuje spolo¢nost’ vel'mi nizku sadzbu a dostava od nej dotacie (vladne znizenie cien) na
elektrinu a vodu. VSetky tieto vyhody prispievaju k znizeniu ndkladov na kazdy pocitatovy
¢ip, ktory sa vyraba v Kostarickom zavode.

Ekonomika rozsahu je teoria, ktora uvadza, ze priemerné vyrobné naklady klesaju
so zvySujucim sa poctom roznych druhov vyrobeného tovaru. Napriklad spolo¢nost’
vyrabajlca papierové vyrobky, ktora vyraba rdozne vyrobky, od papierovych dosiek cez
papierové obrusky az po listkové listky, bude mat’ zariadenia, ktoré mozu zdiel'at’ vyrobu
rozli¢ného tovaru, ¢o zniZi celkové ndklady na vyrobu kazdého tovaru. Naklady na vyrobu
roznych vyrobkov pre jednu spolo¢nost’ st lacnejSie ako naklady na vyrobu kazdého z nich
v samostatnom zariadeni. Predpokladajme napriklad, ze €insky vyrobca britskych cepeli
vybudoval globalnu distribu¢nt siet’” na prepravu britvy do mnohych réznych krajin. Ak
tato spolocnost’ kupi vyrobca batérii v USA, vyrobca batérii moze zvysit' svoju ucinnost’
pomocou distribucnej siete vyrobcu holiaceho strojéeka na prepravu holiacich strojéekov a
batérii do inych krajin. Investicia do ¢inskej spolo¢nosti dava americkej spolo¢nosti nova
vyhodu.

Robert Pearce vidi 3 strategické motivacie pre ktoré by sa spolo¢nost’ stala medzinarodnou:
e trh
o efektivita
e vedomosti
Dévody pre spolo¢nosti aby sa stali nadndrodnymi:’
1. dbévody suvisiace s nakladmi
a. vyuzit rozdiely v technologickom rozvoji, pracovhom potenciali, produktivite

a mentalite, kapitdlovom trhu a miestnych daniach

"TAYLOR, M. - THRIFT, N. 1982. The Geography of multinationals: Studies in the spatial development
and economic consequences of multinational corporations. Croom Helm, 1982. s..21
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2.

3.

b. zniZenie nakladov na dopravu

C. vyhybanie sa vysokym colnym prekazkam

d. vyuzit vyhody miestnych talentov pri zakladani vyskumu a vyvoja v zahranic¢i

dbévody objemu predaja

a. zahrani¢nych sprostredkovatel'ov neschopnych uspokojit’ finanéné poziadavky
rozsireného marketingu

b. pre rychlejSie prispdsobenie sa zmenam na miestnom trhu a lepSie

prisp6sobenie miestnym podmienkam

c. sleduju dolezitych zdkaznikov v zahranici
d. drzat krok s konkurenciou
€. presviedCanie a natlak zahrani¢nych vlad

f. dosiahnut’ lepsie medzinarodné rozdelenie prace, vaésie vyrobné cykly a lepsie
vyuzitie dostupnych uspor z rozsahu

g. vyhnut sa predpisom v domovskej krajine, napr. danové a protimonopolné
pravne predpisy

dbvody suvisiace s rizikovymi faktormi

a. aby sa zabranilo vylu€eniu z trhov zdkaznikov a dodavatel'ov a podporovala sa
integracia smerom dopredu a dozadu

b. bojovat’ proti nepruznosti a vyhnut’ sa recesii $pecifickej pre jednotlivé krajiny

C. znizit rizika socialneho a politického narusenia zavedenim operacii v mnohych

hostitel'skych krajinach

Niekol'ko roznych stratégii: 8

1.
2.

rozsirenie velkosti na dosiahnutie uspor z rozsahu

horizontalna integracia alebo zlucenie podobnych firiem s cielom zvysit’ podiel na
trhu

vertikalna integracia alebo ziskanie spolo¢nosti, ktoré dodavaju suroviny (spatna
integracia) alebo spracovavaju vystup (integracia vpred) s cielom dosiahnut’ vac¢siu
kontrolu

priestorové rozptylenie alebo regionalne presidlenie na rozsirenie trhov

diverzifikacia vyrobkov s ciel'om rozvijat nové trhy a

8 CHANDLER, A. D., Jr. 1962. Strategy and Structure: Chapters in the History of Industrial Enterprise.
Cambridge, Mass.: MIT Press. 1962.

CHANDLER, A. D., Jr. 1990. Scale and Scope: The Dynamics of Industrial Capitalism. Cambridge, Mass.:
Belknap Press of Harvard University Press. 1990

FLIGSTEIN, N. 1990. The Transformation of Corporate Control. Cambridge, Mass.: Harvard University

Press.
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6. konglomeracia alebo zlicenie so spolo¢nostami skor na zaklade ich finanénej
vykonnosti ako podl’a toho, ¢o vyrabaju.
V tabulke ¢. 1 mozno vidiet' prehl'adné zhrnutie faktorov vyplyvajucich na investicné

rozhodovanie, zoskupené do nickol’kych kategorii.

Marketingové faktory

o velkost trhu

e rasttrhu

e snaha udrzat’ si podiel na trhu

e snaha zvysit’ export materskej spolo¢nosti

e potreba udrzovat’ uzke vztah so zdkaznikmi

e nespokojnost’ s existujiicimi trhovymi dohodami

e export

Prekazky medzinarodného obchodu

e prekazky medzinarodného obchodu

e domaéci zakaznici uprednostituji doméce produkty

Naklady

e snaha priblizit’ sa k zdrojom vstupov

e dostupnost’ pracovnej sily

e dostupnost’ surovin

e dostupnost’ kapitalu, technolégii

e nizSie mzdové néklady, nizsie ostatné vyrobné naklady, nizsie dopravné ndklady

e finan¢né a iné vladne podpory

Investi¢né prostredie

e vSeobecny postoj k zahrani¢nym investiciam
e politicka stabilita
e vlastnicke vzt'ahy

e ovplyvilovanie menovych kurzov a danova struktura

Vseobecny motiv

e Z|SK

Tabul’ka 1 Hlavné motivy PZI
Zdroj: Publikéacia OECD®

9 SAKOVA, B. 1998. Transnacionalne korporacie a ekonomicky rast. Sprint, 1998. 163 s. ISBN
8088848342, s. 32.
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1.3 Investi¢na atraktivnost’ krajiny

Atraktivnost’ krajiny sa da definovat’ ako celkové vnimanie a nazory na rizikovy
profil krajiny a v konecnom dosledku, jej trh a konkurenéné prilezitosti dostupné v krajine.
Vnimanie vyssie uvedenych aspektov st vo v§eobecnosti neopodstatnené pocity. Vnimanie
sa zvyCajne povazuje za proces, pri ktorom jednotlivci organizujii a interpretuju svoje
zmyslové dojmy, aby dali zmysel prostrediu. Tento proces sa to¢i okolo formovania
vrodeného kognitivneho oc¢akavania alebo predispozicie o fiktivnom fenoméne.
Nebezpecenstvo zalozenia kritickych rozhodnuti na vnimani spociva v tom, ze je ohrozena
objektivita a v tomto procese moze byt pouzitd znaénd vynaliezavost. Huzevnatost' v
procese formovania vnimania méze zmenit’ kI'a¢ na widget.

Stanoviska st na druhej strane v§eobecne regulované a do urcitej miery zaloZené na
vedeckych dokazoch. ,,Nazorom* mame na mysli osobni vieru alebo usudok, ktory
vznikol na zéklade vedomosti alebo skisenosti, ale nie nevyhnutne dokazanym dékazom.
Vo vicsine pripadov ndzorom chyba absolutne presvedCenie a uroven istoty ohl'adom
hladiska je do znacnej miery nizka. Nazor teda mozno zhrnut ako zaver, Ze urcité
skuto¢nosti, myslienky, nazory alebo presvedéenia st pravdepodobne pravdivé alebo v
kone¢nom dosledku mézu byt preukdzané. Stanoviska sa povazuju za neopodstatnene,
rovnako ako vnimanie, a nemali by preto tvorit’ zaklad kritickych investi¢nych rozhodnuti.

Najbeznejsim zdrojom informécii pre obchodné rozhodnutia je vedecky podlozeny
akademicky vyskum. Tento zdroj informacii je vo vSeobecnosti vel'mi nepopularny, najma
v rozvojovom svete, pretoze v tychto ekonomikéch existuje len vel'mi svedomita a presna
dokumentacia o investicnych podnebiach. Je vSeobecne zname, Ze veda je
najpresvedcivejSim a najpresnejSim zdrojom poradenstva. Je vSak ovela nakladnejSie
zakladat’ investicné rozhodnutia skor na vede ako na individudlnych skusenostiach a
znalostiach konkurentov o zahrani¢nych trhoch.

Krajiny s medzinarodnom prostredi stit'azia, aby prezili, rozvijali sa a prosperovali.
Na dosiahnutie tychto cielov Nye rozdel'uje svetovu politiku na 3 navzdjom previazané
urovne: vojenska sila, hospodarska sila a tzv. jemna sila (soft-power). Kwang-Hoon Lee vo
svojom clanku o atraktivnosti krajiny vysvetl'uje, Ze atraktivnost’ krajiny je vyznamnym
nastrojom Statu prave v tejto tretej kategdrii. Pojem atraktivnost’ krajiny sa v
medzinarodnom obchode pouziva na meranie charakteristik krajiny vzhl'adom na jej trh,
ktory zahfia priemyselné odvetvia, spolocnosti a investicné moznosti, ktoré¢ by mohli byt

atraktivne pre zahrani¢ného investora ako je nadnarodnd Kkorpordcia. Investicné
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rozhodnutia TNK su riadené komplexnymi strategickymi tivahami o pritazlivosti ziskov z
investovania v hostitel'skej krajiny na rozdiel od investovania v materskej krajine, na ktoré
vplyva viacero faktorov.’® Asi najznamejsia tedria o umiestneni priamych zahraniénych
investicii je Dunningova Eklekticka tedria PZI nazyvana aj OLI. Tato tedria je zaloZena na
3 faktoroch:

e — Ownership Advantages — specifické vyhody firmy

e L — Location Advantages — $pecifické vyhody Statov

e | —Internalization — vyhody z internalizacie
Faktor L, alebo Specifické vyhody Statov blizSie popisuje kam investuji firmy v zahranici.
Vyber §tatu podla Dunninga zavisi od politickych, socialnych a ekonomickych vyhod
(vid’ obr. 1.)

Politické vyhody Seocialne vyhody
= Politicka stabilita + Jazykova blizkost
« Legislativny réamec +  Malé kultiérne rozdiely

+  Spravodivost pravneho
systemu

Ekonomickeé vyhody

« Geograficka poloha krajiny + Prirodzené danosti krajiny
* Podnikatelské prostredie +  Urove regulacnych

= Dafiové zatatenie obmedzeni

« Naklady vyrobnych fakiorov « Produktivita prace

« Investitna propagacia

Obréazok 1 Faktor L — $pecifické vyhody krajin:
Zdroj: Dunning

K strategickym cielom spolocnosti patri ciel’ rast, vstupovat’ na nové trhy, do
novych krajin, ziskavat' va¢si podiel na trhu a novych zadkaznikov. Faktory pre vyber
krajiny na nové investicie mozno rozdelit’ na tie posobiace v mikro-prostredi ako napr.

sluzba zakaznikom, trhu, uspokojenie dopytu, ktoré firma moéze ovplyvnit a na faktory

10 LEE, K.. 2016. The conceptualization of country attractiveness: a review of research. In: International
Review of  Administrative  Sciences. Vol. 82(4) 807-826. Dostupné na internete:
https://journals.sagepub.com/doi/pdf/10.1177/0020852314566002 s. 811

11 DUNNING,J.H.: A Rose by Any Other Name ...? FDI Theory in Retrospect and Prospect. In: NOVAK,
M.-SUSTR, M.: 2009. Faktory Prilevu Priamych Zahranicnych Investicii do vybranych Tranzitivnych
Ekonomik. Ekonomické rozhlady. ISSN 0323-262X, 2009, 1, s. 72. Dostupné online:
https://euba.sk/www_write/files/SK/ekonomicke-rozhlady/erl _2009_novak_sustr-10134.pdf
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ovplyviujuce makro-prostredie. Makro-environmentalne faktory mozno definovat
prostrednictvom PEST analyzy na:*2
e Politické — danova politika, regulacia obchodu, vojna proti terorizmu, stability
vlady, pracovné pravo, zmluvné pravo, zakony o konkurencii, ...
e Ekonomické — hospodarsky rast, uUrokové miery, dopyt a ponuka, faktory
konkurencie, verejné vydavky, peflazna ponuka, inflacia, nezamestnanost’, ...
e Spolocensko-kultirne — demografické trendy, rozdelenie prijmov, spolo¢enska
mobilita, , zivotny Styl, iroven vzdelania, ...
e Technologické — veda a vyskum, nové vyndlezy a inovacie, rychlost

technologickeho transferu, ...

1.3.1 ROzne porovnavacie opatrenia atraktivity

Na presné meranie a porovnanie prit'azlivosti krajiny pre investicie je nevyhnutné
prijat’ zloZzeny model. Takyto konstrukt by mal zahfiiat’ (do detailov) rézne faktory, ktoré
odkazuju na konkrétne vyhody pontkané kazdym potencidlnym trhom. Model by mal tiez
umiestnit’ hodnotenie kazdej krajiny oproti jej vykonnosti v identifikovateI'nom
meratel'nom ukazovateli pritazlivosti.

Porovnanie konkurencieschopnosti krajiny vo vSeobecnosti vytvara index, ktory
poukazuje na konkrétne silné a slabé stranky potencialnych trhov. Takyto index poskytuje
tvorcom politiky usmernenia o druhu zasahov potrebnych na zvysenie pritazlivosti krajiny
pre mozné zahrani¢né investicie. Okrem toho poskytuje investorom usmernenie o druhoch
prilezitosti a vyziev, ktoré sa mnachadzajo v konkrétnych lokalitaich. Miera
konkurencieschopnosti sa povazuje za silny naznak toho, pre¢o st niektoré ekonomiky
(najma vyspelé ekonomiky a rozvijajice sa ekonomiky v juhovychodnej Azii)
pritazlivejSie pre investicie na ukor inych krajin. Index tiez naznacuje rozdiely medzi
charakteristikami jednej krajiny a druhej.

Podl'a prieskumu investi¢nych a politickych rizik Svetovej banky (2018) vicsina
respondentov oznacila politickl stabilitu a pravne a regulacné prostredie za najdolezitejsi
faktor investicného rozhodovania (vid’ obr. €. 2).

V prieskume globalnej investi¢nej konkurencieschopnosti, ktory zadala Svetova

banka (2017), sa viac ako tri Stvrtiny investorov skumanych v tejto sprave stretli s

12 BIRNLEITNER, H. 2014. Attractiveness of Countries for Foreign Direct Investments from the Macro-
Economic Perspective. In: Proceedings of FIKUST '14 Symposium for Young Researchers, 2014. 29-40 s.
[online] [cit. 2.05.2020] Dostupné online: https://kgk.uni-obuda.hu/sites/default/files/03-Helmut-
Birnleitner.pdf s. 30-32
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niektorymi typmi politik vo svojich investicnych projektoch v zamori. Podl'a spravy
vacsina zo 754 opytanych riadiacich pracovnikov zorganizovala zna¢né oneskorenie
svojich investicii. Vysledky tiez ukazuju, Ze len ve'mi malo veducich pracovnikov zrusilo

planovanu investiciu alebo stiahlo existujucu investiciu z ddvodu politického rizika.™

Importance of country characteristics

[7e]
~1

£

Political stability and security

Legal and regulatory environment

Large domestic market size

Macroeconomic stability and favorable
exchange rate

&

Available talent and skill of labor

Good physical infrastructure

&

Low tax rates 39 _

Low cost of labor and inputs 35 _
Access to land or real estate 31 _
Financing in the domestic market 28 _

W Critically important Important = Somewhat important M Not at all important Don't know

Obr. ¢. 2 Faktory ovplyviiujuce investiéné rozhodovanie

Zdroj: Svetova banka, 2018

1.3.2 Faktory ovplyvitujuice investicnu atraktivitu krajiny.

Jednym z najucinnejSich meradiel pritazlivosti krajiny pre investicie je kombinacia
makroekonomickych a instituciondlnych premennych, ktoré v zasade ovplyvnuju rast. Je
dolezité poznamenat’, Ze atraktivnost’ je do znac¢nej miery funkciou rastu, ale niektoré
faktory tiez prispievaju k urCovaniu rastového potencialu krajiny. Za hlavné lokalizacné
faktory Newton povazuje:'*

1. politicka stabilita — forma vlady, politicka sloboda, medzinarodné vzt'ahy, vnutorna

a vonkajsia bezpecnost’, revolucie, ¢lenstvo v medzinarodnych organizaciach

13 WORLD BANK GROUP. 2018. Global Investment Competitivness Report 2017/2018: Foreign Investor
Perspectives and Policy Implications. Washington, DC: World Bank. 2018. 185 s. ISBN: 978-1-4648-1185-2
Dostupné online: https://elibrary.worldbank.org/doi/pdf/10.1596/978-1-4648-1175-3 s. 6.

14 NEWTON: Investicni pobidky a jejich efektivnost - vyzvy a pasti hospoddrské politiky viici primym
zahranicénim investicim. Praha: NEWTON, 2003, s. 14-15
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2. inStituciondlna stabilita — transparentnost’ a vynutitelnost’ prava, danovy rezim,
administrativne procedury a korupcia

3. ekonomicka stabilita — miera inflacie, orientacia hospodarskej politiky, vonkajsia
rovnovaha, fiSkalna stabilita, kurzova stabilita, regulacia a stabilita bankového
sektoru a kapitalového trhu

4. velkost trhu a charakteristika ekonomiky — HDP, HDP/obyvatela, Struktira
ekonomiky, podnikatel'ské a investicné prostredie, kapna sila obyvatel'stva,
infrastruktura, prilev a stav PZI, aglomeracné vyhody (cluster) v konkrétnom
odvetvi

5. vyrobné faktory — cena prace, kvalita, produktivita, inStitucionalne obmedzenie,
nerastné zdroje

6. ostatné charakteristiky — geograficka poloha, kultirna blizkost’, politika voci PZI,

privatizacia,

1.4 Politické riziko

Podnikatel'ské riziké predstavuju urcita pravdepodobnost’, ze skutone dosiahnuté
hospodarske vysledky podnikatel'skej cCinnosti sa budu odchylovat od vysledkov
predpokladanych (planovanych), pri¢om tieto odchylky mozu byt: *°

e 7ziaduce (vyssi zisk),
e neziaduce (strata).
Podl'a vecnej naplne rozlisujeme nasledovné rizikal® :
1. technické su rizika spojené s uplatiovanim vysledkov vedecko-technického rozvoja
2. vyrobné su rizika ohrozujuce priebeh vyrobného procesu a jeho vysledky
3. ekonomické zahrnuju Siroku skalu nakladovych rizik, ktoré s vyvolané rastom

cien nakladovych poloziek, zahrfiuji inflaciu, rizikd spojené s penaznou a

rozpoctovou politikou a vyznamnl zlozku tvoria rizikd spojené so zahrani¢no-

obchodnymi ¢innost'ami a podnikanim v zahranici
4. trhové su rizikd spojené s uspesSnostou vyrobku na domacom a zahrani¢nom trhu,
maju povahu rizik dopytovych vo vztahu k vySke predaja a rizik cenovych z

hl'adiska predajnych cien

15 SIMAK, L. 2006. Manazment rizik. Zilina. 2006. 116 s. In: Fakulta $pecialneho inzinierstva, Zilinska
univerzita v Ziline. [online] [cit. 22.03.2020] Dostupné online:
http://fsi.uniza.sk/kkm/old/publikacie/mn_rizik.pdf s. 44

18 FOTR, J. 1992. Jak hodnotit a snizovat podnikatelské riziko. Praha : Management Press, 1992. 105 s. ISBN
80-85603-06-3. s. 14
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5. finan¢né su rizika suvisiace s dostupnostou bankovych uverov, so zmenami
urokovych sadzieb a pod.

6. politickeé su zdrojom politickej nestability a zmien v politickych systémoch
McKellar (2017) definuje politické riziko ako "potencialnu hrozbu podnikaniu

vznikajucu ako nasledok politického spravania™.t’” Politické spravanie je ¢innost’ zamerand
na ovplyviiovanie politiky, ¢i uz zachovévanie a upevilovane status quo, zmena status quo
na upravenie spoloCenského poriadku tak, aby koreSpondoval s réznymi zdujmami a
idealmi alebo ovplyviiovanie oficialnej moci na presadenie Specifickych nepolitickych
ekonomickych alebo spoloc¢enskych zaujmov. Aktérmi tu mézu byt prevazne vlady, kde
sidli oficialna moc, ale aj spolocenski aktivisti a rozne zaujmové skupiny, povstalecké a
teroristické skupiny, medzinarodné organizacie ako napr. Organizacia Spojenych Narodov
(OSN) alebo Organizacia pre ekonomickd spolupracu a rozvoj (OECD) a dokonca aj
média. Markovi¢ d’alej zarad’uje politické riziko k systematickym rizikam, ¢o su rizika
vlastné trhu ako takému a jednotlivec ho nemdze ovplyvnit. K d’al$im systematickym
rizikam zarad'uje:'8

e politickeé rizika: rozhodnutia vlady, zmena vladnej politiky,

e medzinarodné rizika: zmeny devizovych kurzov, colné podmienky,

e ekonomické rizikd: vyvoj cien surovin, kdpna sila obyvatel'stva, dane, zmeny
urokovej miery,

e riziko inflacie: pokles kupnej sily,

e riziko udalosti: vojny, prirodné katastrofy

Dobré zhrnutie definicii politického rizika je v publikicii M. Fitzpatricka, ktory rozdel'uje
rozne definicie do 4 kategoérii so spolo¢nym menovatel'om:

1. Politické riziko je spojené s pbsobenim viady

2. Politické riziko je spojené s udalostami politického charakteru, napr. zmena vlady,
teroristicke utoky, nepokoje...

3. Politické riziko spojené s prerusenim v podnikatel'skej cinnosti v dosledku
politickych zmien ktoré je tazké predvidat. Robock (1971) v tejto kategOrii
definicii tiez rozliSuje politické riziko a politicka nestabilitu, ktord moze ale nemusi
sposobit’ politické riziko

4. Politické riziko vychadzajuce z politického prostredia

" McKELLAR, R. 2017. A Short Guide to Political Risk. s. 2-3.
18 MARKOVIC, P. et al. 2007. Manazment financnych rizik podniku. Vydavatel'stvo : Iura Edition, 2007. 195
s. ISBN 978-80-807-8132-3.
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V suhrnnej praci na tému politického rizika, Cecilia Emma Sottilotta, pridava k
tomuto rozdeleniu aj asi najvSeobecnejsiu definiciu, kde za politické riziko st povazované
vSetky neekonomické rizikd. Zosumarizovanim tychto 5 kategdrii moze byt politické
riziko definované ako "pravdepodobnost, Ze ziskovost investicie bude negativne
ovplyvnenda okolnostami, ktoré mozno pripisat’ bud nepredvidanym zmenam (napr.
revoluciam, aj ked su spojené s demokratizacnymi procesmi) na domdcej alebo
medzinarodnej politickej scéne, alebo rozhodnutiam vladnej politiky, ktoré ovplyviuju
vlastnicke prava investora."°

Robock dalej rozdeluje politické riziko na makro trovni, teda politické zmeny
ktoré ovplyvituju vSetkych zahraniénych investorov a mikro-urovni, kedy politické riziko
zasiahne len vybrané odvetvia podnikatel'skej ¢innosti (vid’ tab. ¢. 2). Robert Eggs pridava

rozli$enie medzi rizika sposobené vladnymi ¢inmi a rizika sposobené nestabilitou.?

Vladne rizika Riziko nestability

Rizika na firemnej e Diskrimina¢né regulacie e Sabotdz
arovni e Vyvlastnenie e Unosy

e Porusenie zmluvy e Bojkoty zamerané na

$pecificka firmu

Rizika na urovni e Hromadné znarodiiovanie e  Masové Strajky
krajiny e Regula¢né zmeny e Mestské nepokoje

e Nezamenitel'nost meny e Obcianske vojny

Tabul’ka ¢. 2 Druhy politického rizika
Zdroj: Wagner, 2000

Politické riziko je sucastou podnikatel'ského a investicného rizika ¢o dokazuje aj
ponuka poistenia vo¢i nemu. Prvykrat sa dostala do popredia a praxe v druhej polovici 70.
rokov 20. storo¢ia po ropnej krize v 1973. Ku koncu Studenej vojny sa jej atraktivita
vytracala. Po vytvoreni multipolarneho medzinarodného prostredia sa analyza politického
rizika pretransformovala vyuzivajuc sofistikované metddy socidlnej vedy. Kauzalne
vztahy a analytické procedary su ovplyvnené socio-kultarnymi, politickymi a
ekonomickymi fenoménmi, a mali by byt implementované do hodnotenia politického
rizika. Analyzu politického rizika mozno charakterizovat’ ako "analyzu pravdepodobnosti,
Ze faktory sposobené alebo ovplyvnené (ne)cinnostou alebo reakciou ucastnikov

politickeho systému na udalosti v ramci krajiny alebo mimo nej, ovplyvnia investicie a

19 SOTTILOTTA, C. 2012. Political Risk: Concepts, Definitions, Challenges. Italy: LUISS School of
Government, 2013. 21 S. ISSN: 2282-4189 Dostupné online:
https://www.researchgate.net/publication/267736283_Political_Risk_Concepts_Definitions_Challenges s. 6
20 WAGNER, D. 2000. Defining Political Risk. International Risk Management Institute. [online] [cit.
22.04.2020] Dostupné online: https://www.irmi.com/articles/expert-commentary/defining-political-risk

22



podnikatelské prostredie takym sposobom, Ze investori stratia peniaze alebo nezarobia az
tol'ko periazi kol'ko sa oc¢akavalo pri pociatocnom rozhodnuti investovat."*

Analyza politického rizika na rozdiel od analyzy krajiny a jej Uverovej bonity musi
byt zhodnotend nielen z kvantitativneho ale aj z kvalitativneho hl'adiska. NajznamejSie
vyskumné metody su:

1. Kvantitativne - modelovanie rizika na zaklade predpokladov o kauzalnom vztahu
spajajucom niektoré &rty politického prostredia a  pravdepodobnost’ politicky
rizikovej udalosti

2. Kovalitativne
a. Grand tours - navstevy potencialnych host'ujicich krajin
b. Old hands - rady expertov ktory maju skusenosti z danej krajiny
c. Delphi techniques - zluc¢it’ nazory experta na dosiahnutie celkovych indexov a

merani politického rizika (PRS Group)

Riziko podnikatel'ského projektu nie je pevne stanovené a podnikatel moze toto
riziko uplatnenim vhodnych postupov a opatreni znizit, popripade ho moédze vo
vynimo¢nych pripadoch Uplne eliminovat. Postupy zniZovania podnikatel'ského rizika
mozno roz¢lenit’ do dvoch zakladnych skupin a to postupy zamerané¢ na:

1. Odstranenie resp. elimindciu pric¢in vzniku rizik a

2. Znizenie nepriaznivych dosledkov rizika.

Do prvej skupiny mézeme teda zaradit’ tie ¢innosti, ktorych cielom je posobit’ na
vlastné pri¢iny vzniku rizika tak, aby sa a/ zniZila pravdepodobnost’ vyskytu rizikovych
situdcii s nepriaznivymi dosledkami pre uspech podnikatel'ského projektu b/ znizila
vel'kost’ nepriaznivych efektov. Do druhej skupiny ¢innosti zameranych na zniZovanie
podnikatel'ského rizika moZno zaradit' tie Cinnosti, ktoré sa sustred’ujil na zniZovanie
nepriaznivych doésledkov vyskytu urcitych rizikovych situdcii. Tieto €innosti a postupy,
ktoré maju niekedy charakter uréitych napravnych opatreni sa ¢asto oznafuju ako
defenzivne pristupy ( stratégie ). Medzi zakladné spOsoby zniZovania podnikatel'ského
rizika patria diverzifikacia, flexibilita, delenie rizika, transfer rizika a poistenie.??

Kategorie politického rizika na zaklade poistenia proti Specifickej politickej
udalosti:

e vojna a politické nasilie (obc¢ianska vojna, povstanie, teroristicky utok)

2L BRINK, C. 2004. Measuring Political Risk: Risks to Foreign Investment. s. 2

22 TOTH, M. Podnikatel'ské riziko. Zilina. 2006. 12 s. In: Fakulta ekonomiky a manazmentu, Slovenska
pol'nohospodarska univerzita. [online] [cit. 22.03.2020] Dostupné online:
http://fsi.uniza.sk/kkm/old/publikacie/mn_rizik.pdf
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e vyvlastnenie/porusenie zmluvy (priame znarodnenie a vyvlastnenie aktiv v sulade s
porusenim zmluvy medzi vladou a korporaciou)

e riziko transferu (riziko vlady obmedzujucej tok kapitalu ktord mé negativny dopad
na TNK, zvyc€ajne pocas financnej krizy)

Poistenie proti politickému riziku poskytuju bud’ sikromné spolo¢nosti (Sovereign,
Zurich, Chubb, Lloyd's of London, Aon a AIG) alebo aj vladne agentury (U.S.
Governments' Overseas Private Investment Corporation (OPIC), Export Development
Canada (EDC) Export Credit Agencies). Podporou investicii do rozvojovych krajin cez
poskytnutie zaruk a poistenia investicii sa zaobera aj jedna z institGcii Skupiny Svetovej

banky — Multilaterélna agenttra pre investi¢né zaruky (MIGA).
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2 Ciel’ a metodika prace

Hlavnym cielom prace je zhodnotenie faktorov vplyvajucich na investicné
rozhodovanie nadnarodnych spolo¢nosti s dérazom na politické riziko. Blizsie sa praca
zaoberda porovnanim vybranych indikatorov a ich vplyvom na investicnu atraktivnost
krajiny. Nakoniec sa praca zaobera zhodnotenim investi¢nej atraktivnosti na konkrétnom
priklade Ciny.

Pri vyskume danej problematiky boli vyuzité metody analyzy, syntézy. V prvej
kapitole sme vyuzili deskriptivno-analyticki metddu pri definovani zakladnych pojmov. V
druhej kapitole sme vyuzili regresni a korelacni analyzu na porovnanie vybranych
indikatorov a ich vplyvu na prilev priamych zahrani¢nych investicii. V tretej kapitole sme
na konkrétnom pripade krajiny a s pouzitim historicko-deskriptivnej metody zhodnotili jej
investicnu atraktivnost’.

Diplomovu pracu sme rozc€lenili na 3 kapitoly. Pre lepSie pochopenie danej
problematiky sme najprv vymedzili zakladné pojmy — transnacionélne korporécie, motivy
pre investovanie v zahraniéi, investi¢na atraktivnost’ a politické riziko ako jej faktor. V
druhej kapitole sme porovnavali 3 indikatory (Index nestabilnych S$tatov, Index
ekonomickej slobody a Index globalnej konkurencieschopnosti) a ich vplyv na investi¢nt
atraktivnost’ krajiny. V poslednej kapitole sme zhodnotili investicnu atraktivnost 2.
najviacsej ekonomiky sveta - Ciny.

Pri vypracovani diplomovej prace sme vyuZzivali rézne zdroje slovenskych, avSak
prevazne zahrani¢nych autorov. Medzi slovenskych autorov zaoberajucich sa danou
problematikou investicii patri Tomds$ Duda$, problematikou nadnarodnych korporacii
Beata Sakova. Medzi najznamej$ich zahrani¢nych autorov zaoberajucich sa politickym
rizikom patri Nathan Jensen. Preskimanie danej problematiky boli vel'mi dolezité
publikdcie Konferencie OSN o obchode, ktora kazdoro¢ne vydava Svetova spravu o
investiciach, ako aj publikécie Svetovej banky o Globalnej konkurencieschopnosti. Dalgie
organizacie zaoberajlce sa touto problematikou st napriklad Fond pre mier a Nadacia
Heritage.
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3 Analyza vplyvu vybranych indikatorov na investi¢nu

atraktivnost’ krajiny

3.1 Charakteristika vybranych indikatorov

V tejto Casti skimame vplyv vybranych indikatorov reprezentujucich stav politického
prostredia na atraktivnost’ krajiny pre zahrani¢nych investorov. Ako ukazovatel’ investi¢nej
atraktivnosti krajiny sme zvolili prilev priamych zahrani¢nych investicii. Podl'a Dudésa
stav politického prostredia mozno zhodnotit’ v nasledujticich kategoridch:

e Politicka stabilita

e Stav pravneho prostredia

e Byrokratické procediry

e Korupcia

e Z&kony tykajuce sa PZI

Z indikatorov ktoré v rdmci svojej metodoldgie zhodnocuju aj tieto kategdrie sme
zvolili Index nestabilnych Statov, Index ekonomickej slobody a Index globalnej
konkurencieschopnosti.

Index nestabilnych Statov (FSI — Fragile State Index) je zaloZzeny na ramci na
posudzovanie konfliktov - znamym ako ,,CAST* -, ktory vyvinul Fond pre mier (FFP —
Fund for Peace) takmer pred Stvrt'storo¢im na vyhodnotenie zranitelnosti Statov pred
kolapsom. Ramec CAST bol navrhnuty tak, aby meral tito zranitelnost’ v situaciach pred
konfliktom, pocas aktivneho konfliktu a po skonéeni konfliktu a nad’alej ho Siroko
pouzivaju tvorcovia politik, odbornici v teréne a siete miestnych komunit. Metodika
vyuziva kvalitativne aj kvantitativne ukazovatele, spolieha sa na udaje z verejnych zdrojov
a prinaSa kvantifikovatel'né vysledky. Na obr. ¢. 3 mozno vidiet' porovnanie Statov, kde
modrou farbou s najstabilnejSie Staty, zelenou stabilné, Zltou Staty s upozornenim na
mozn1 nestabilitu a ¢ervenou §taty s vystrahou.

Dvanast’ ukazovatel'ov konfliktného rizika sa pouziva na meranie stavu Statu v
danom okamihu. Indikatory poskytuji snimku v case, ktor je mozné merat’ oproti inym
snimkam v ¢asovej rade, aby sa urcilo, ¢i sa podmienky zlepSuju alebo zhorSuju. Nizsie je
uvedeny zoznam ukazovatel'ov pouzitych v rdmci CAST, ako aj v indexe nestabilnych

Statov: >

2 Fragile State Index Indicators. Fragile State Index. [online] [cit. 2.06.2020] Dostupné online:
https://fragilestatesindex.org/indicators/
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e ukazovatele stdrznosti - C1: Bezpecnostné zlozky, C2: Frakcionalizacia elity, C3:
St'aznosti skupiny

e ekonomické ukazovatele - EL1: Ekonomicky pokles, E2: Nerovhomerny
hospodarsky rozvoj, E3: Emigréacia a odliv mozgov

e politické ukazovatele - P1: Statna legitimita; P2: Verejné sluzby; P3: Ludské prava

a pravny Stat

SUSTAINABLE 10
20

30

STABLE 40

50

60

WARNING 70

80
890

ALERT 100
1o
120

e socialne a prierezové ukazovatele - S1: Demografické tlaky; S2: UteCenci a
vnutorne presidlené osoby; X1: Vonkajsia intervencia
Obr. ¢. 3 Index nestabilnych Statov
Zdroj: Fragile State Index, 2019
Index hospodarskej slobody (EFI - Economic Freedom Index) je ro¢ny index a
klasifikécia vytvorena v roku 1995 The Heritage Foundation a The Wall Street Journal na
meranie stupiia ekonomickej slobody vo svete. Index sa meria na zdklade 12
kvantitativnych a kvalitativnych faktorov zoskupenych do Styroch Sirokych kategoérii alebo
pilierov hospodarskej slobody:?*
e Pravny §tat (vlastnicke préva, integrita vlady, ¢innost’ sudnictva)
e Velkost vlady (vladne vydavky, danové zat'azenie, fiskéalne zdravie)
e Regula¢na ucinnost’ (sloboda podnikania, pracovna sloboda, menova sloboda)

e Otvorené trhy (obchodna sloboda, sloboda investovania, finanéna sloboda)

24 About The Index. 2020. Heritage Foundation. [online] [cit. 2.06.2020]. Dostupné online:
https://www.heritage.org/index/about
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Kazda z dvanastich ekonomickych slobdd v ramci tychto kategorii sa hodnoti na
stupnici od 0 do 100, pricom 100 je najviac slobodna. Celkové skore krajiny sa odvodzuje
spriemerovanim tychto dvanastich ekonomickych slobdd, priCom sa kazdej z nich priznava

rovnaka vaha. Porovnanie $taitov mozno vidiet’ na obr. ¢. 4, kde zelenou farbou su krajiny

v

80100

SELECTION (186)

CLEAR SELECTION

Obr. ¢. 4 Index hospodarskej slobody
Zdroj: Heritage Foundation, 2020

Od roku 2004 sa v Sprave o globalnej konkurencieschopnosti zarad’uju krajiny na
zaklade Indexu globalnej konkurencieschopnosti (GCI - Global Competitivness Index),
ktory vypracovali Xavier Sala-i-Martin a Elsa V. Artadi. Sprava o globalnej
konkurencieschopnosti  (GCR) je vyrofnou spravou uverejlovanou Svetovym
hospodarskym forom (vid’ porovnanie $tatov na obr. €. 5). Sprava hodnoti schopnost’ krajin
poskytovat’ svojim obanom vysoka Uroven prosperity. To zase zavisi od toho, ako
produktivne krajina vyuziva dostupné zdroje. Index globalnej konkurencieschopnosti preto
meria stbor institucii, politik a faktorov, ktoré ur¢uji udrzatel'nu stéasnu a strednodobu
uroven hospodarskej prosperity. Sprava ma dvanast’ pilierov konkurencieschopnosti. Su to
tieto:?°

e InStiticie

e Primerand infrastruktira

SAppendix A: The Global Competitiveness Index 4.0 Methodology and Technical Notes. 2020. World
Economic Forum. [online] [cit. 2.06.2020] Dostupné online: http://reports.weforum.org/global-
competitiveness-report-2019/appendix-a-the-global-competitiveness-index-4-0-methodology-and-technical-
notes/
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e Informac¢no-komunikaéné technologie

e Stabilny makroekonomicky ramec

e Dobré zdravie

e Vzdelanie pracovnej sily

e Efektivne trhy s tovarom

e Efektivne trhy prace

e Rozvinuté finan¢né trhy

e Velkost trhu - domaci aj medzinarodny

e Vyroba nového a rézneho tovaru pomocou najnaro¢nejsich vyrobnych procesov

e Inovécie

: TR N
= : 0y

Ty

Obr. ¢&. 5 Index globalnej konkurencieschopnosti
Zdroj: Svetové ekonomické forum, 20172°

3.2 Regresna a korela¢na analyza

SUMMARY OUTPUT

Regression Statistics

Multiple R 0,447501425
R Square 0,200257525
Adjusted R Square 0,181658863
Standard Error 27266,80367
Observations 133

% Global Competitivness Index 2017-2018. 2018. World Economic Forum. [online] [cit. 2.06.2020].
Dostupné online: https://widgets.weforum.org/global-competitiveness-report-2017/
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ANOVA

df SS MS F Significance F

Regression 3 24 015 788 736,68 8 005 262 912,23 10,7673080 0,0000023
Residual 129 95 908 737 109,13 743 478 582,24
Total 132 119 924 525 845,82

Coefficients  Standard Error t Stat P-value Lower 95% Upper 95%
Intercept -126 568,54 38385,33 -3,2973 0,0012614 -202514,85 -50622,23
FSI (2019) 645,47 200,17 3,2247  0,0015979 249,44 1041,51
EFI -749,16 415,45 -1,8032 0,0736840 -1571,15 72,82
GClI 2 342,77 431,54 5,4289  0,0000003 1 488,96 3 196,57

V regresnej a korelacnej analyze zistujeme, ¢i existuje zavislost’ medzi Indexom
nestabilnych  $tatov, Indexom ekonomickej slobody a Indexom globalnej
konkurencieschopnosti a prilevom PZI. Zavisle premenna Y (vysvetlovana) je prilev PZI a
nezavisle premenné X, (vysvetlujiice) st uz spomenuté indexy. Regresna funkcia ma tvar
y =-126 568,54 + 0,645,47x1 — 749,16X2 + 2 342,77Xa3.

Nulové hypotézy, ktoré st v ramci tejto analyzy testované, sa tykaju vyznamnosti
lokujucej konstanty a regresného koeficienta, pricom nulovéa hypotéza tvrdi nevyznamnost’
prislusného koeficientu a alternativna hypotéza jeho vyznamnost’. K vyhodnoteniu tychto
tvrdeni posltizia P-hodnoty. P-hodnota pre lokujlcu konstantu "prilev PZI do krajiny" je
0,001 < 0,05. To nasvedCuje tomu, Ze lokujica konStanta je Statisticky vyznamna. P-
hodnota pre prvy regresny koeficient "FSI" je 0,002 < 0,05, Co tieZ potvrdzuje vyznamnost’
tohto koeficienta. Rovnako $tatisticky vyznamny je treti regresny koeficient "GCI". Jediny
regresny koeficient ktory nie je Statisticky vyznamny je index ekonomickej slobody ked'ze
P-hodnota 0,07>0,05.

Prvé Cast’ vystupu Regresnej Statistiky st vysledky tykajuce sa korelacnej analyzy.
Hodnota korela¢ného koeficientu (Multiple R) je rovna 0,448. Tato hodnota ¢im je bliZsie
k 1, tym je zavislost silnejSia. V naSom priklade sa jednd o mierny stupen tesnosti vzt'ahu
medzi prilevom PZI, FSI, EFI a GCI. Hodnota korelaéného koeficientu je hodnota 0,200.
Tato hodnota po prenasobeni 100 informuje o tom, Ze zvolena regresna priamka vysvetl'uje
variabilitu prilevu PZI na priblizne 20 %, ostatna Cast’ predstavuje nevysvetlenl variabilitu,
vplyv nahodnych ¢initelov a inych neSpecifikovanych vplyvov. Upraveny koeficient
determinacie (Adjusted R-square) zohl'adiuje aj pocet odhadovanych parametrov a pocet
merani. Analyza zavislosti vybranych indikatorov bola realizovand na 133 krajinach —

Pocet merani (Observations).
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V casti ANOVA testujeme nulova hypotézu, ktora tvrdi, ze model, ktory sme
zvolili na vysvetlenie zavislosti (v nasom pripade linearna regresna priamka) je vhodny.
Na  vyhodnotenie  tohto  tvrdenia  sluzi F  test, tzn. ¢ hodnota
Significance F = 0,0000023 < 0,05 (0,05 = hladina vyznamnosti).

Na zéklade vysledkov analyzy mozno povedat’, Zze vybrané indexy mozu vysvetlit’
vplyv na prilev PZI iba pre 20% pripadov. Napriek komplexnosti a prepracovanosti
metodologii indikatorov, existuje viac faktorov ktoré maju vplyv na investi¢na
atraktivnost’ krajiny avSak nie su zahrnuté v tychto indexoch. V r6znych podmienkach
moze jeden faktor pdsobit’ opacnymi sposobmi ako to zhodnotil Jensen vo svojom ¢lanku
na priklade demokracie. Demokracia moze prispiet’ k politickej stabilite (a tym aj k
atraktivnosti krajiny pre investorov) prostrednictvom mnozstva politickych ¢initel'ov, ktori
zabezpecuju, ze nedojde k ndhlej zmene politiky. AvSak demokracia mdze aj prispiet’ k
nestabilite, ak prave turadujuca vlada urobi rozhodnutia, ktoré oslabia schopnost

Uradovania nasledujucej vlady.

Prilev PZI a indexy FSI, EFl a GCI
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Graf ¢. 1 Graf regresnej a korela¢nej analyzy

Zdroj: Vlastné spracovanie
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4  Zhodnotenie investi¢nej atraktivnosti na priklade Ciny

4.1 Ekonomika

Cina je druhou najvaéSou svetovou ekonomikou, najvia¢sim vyvozcom a ma
najvicsie devizové rezervy na svete. Napriek tomu, 7 Cina méa jedno z najrychlejsie
rasticich HDP na svete, v roku 2019 sa hospodarsky rast mierne spomalil a dosiahol 6,1%
oproti 6,8% z roku 2018. Je to dosledok Strukturalneho spomalenia, ked’Ze hospodarstvo sa
odklana od rastového modelu zalozeného na investiciach a vlada implementuje politiky na
zniZenie financnej zranitelnosti. Odolny zahrani¢ny dopyt a vysokd domadca spotreba
domécnosti tento rast podporili, a to aj napriek rasticim obavam z finan¢nych rizik v
dosledku hospodarskej restrukturalizacie vedenej komunistickou vliddou. Nové odvetvia,
ako je elektronicky obchod a online finan¢né sluzby, ziskavaju na dynamike v ekonomike,
ktorej dominuju odvetvia orientované na vyvoz. Podl'a aktualizovanych prognéz MMF zo
14. aprila 2020 sa ocakava, Ze sa v tomto roku v dosledku prepuknutia COVID-19 trend
HDP znizi na 1,2% (vid’ tab. ¢. 3) a v roku 2021 sa zvysi na 9,2%.%’

Hlavné ukazovatele 2017 2018 2019 (e) 2020 (e)
HDP (mld. USD) 12 062,29 13368,07 14 140,16 15 269,94
Rast HDP 6,8 6,8 6,1 1,2
HDP per Capita (USD) 8677e 9580 10 099 10 873
Verejny deficit (v % HDP) -4,0 -4,2 -4,5 -4,4
Verejny dlh (v % HDP) 46,8 50,6 55,6 60,9
Inflacia (%) 1,6 2,1 2,9 3,0
Nezamestnanost’ (% pracovnej 3,9 3,8 3,6 4.3
sily)

Bezny tcet (mld. USD) 195,12 49,09e 147,71 138,51
Bezny ucet (v % HDP) 1,6 0,4 1,0 0,5

Tabulka ¢&. 3 Hlavné hospodarske ukazovatele Ciny

Zdroj: MMF

Do konca roku 2019 dosiahla inflacia 2,9% a mala by zostat stabilnd aj v

nasledujdcich rokoch - na drovni okolo 3% - napriek vypuknutiu pandéemie COVID-19.

27 World Economic Outlook, April 2020: The Great Lockdown. International Monetary Fund. [online] [cit.
2.06.2020] Dostupné online: https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2020/04/14/weo-april-2020
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Vergjny dlh je v Cine dovodom na obavy. Hoci oficidlny tidaj za rok 2019 bol 55,6%,
skuto¢né Cislo je ovel'a vysSie a oCakava sa, ze v nadchadzajucich rokoch stipne. Odhaduje
sa, ze pomer ¢inskeho dlhu k HDP je v skuto¢nosti viac ako 300%, ¢o sa povazuje za
najvacsi problém krajiny. VIada sa v poslednom Case zameriava na znizenie vydavkov a
priorit“. MMF vSak v budicnosti ocakava zvySenie Statneho dlhu a dosiahnutie 60,9% v
roku 2020 a 65,4% v roku 2021. Vladny rozpocet dosiahol rekordné minimum - 6,1% HDP
v roku 2019, ¢o je trend, ktory by mal pokracovat’ v rokoch 2020 a 2021, ked’ sa odhaduje
na -6,2%. Cina ma stale velké rezervy v cudzich menach (odhadované na 3 biliony USD),
ktoré by mohli sluzit’ ako naraznik do volatility zahrani¢nej suverenity, spolu s prebytkom
bezného Giétu vo vyske 148 miliard USD.?

Cina musi stale &elit mnohym vyzvam: starnice obyvatel'stvo a zmensujica sa
pracovnd sila, nedostatok otvorenosti svojho politického systému a problémy
konkurencieschopnosti v ekonomike zavislej od vysokych kapitdlovych vydavkov a
roz§irovania uverov. Stdle pretrvava velky rozdiel medzi Zivotnou Uroviiou miest a
vidieka, medzi mestskymi zonami na ¢inskom pobrezi a vnltrozemim a zapadnymi
Castami krajiny, ako aj medzi mestskymi strednymi triedami a tymi, ktori nemohli
profitovat’ z rastu poslednych desatro¢i. Tieto nerovnosti sa pre ¢inske organy a investorov
stavaju Coraz znepokojujucej$imi, a preto Xi Jinpinga prislibil odstranit’ extrémnu
chudobu na vidieku do roku 2020. Podl'a ministra T'udskych zdrojov a socialneho
zabezpeCenia Jina Weimina je nizka miera nezamestnanosti v poslednych rokoch do
znacnej miery dosledok nového digitalneho hospodarstva a podnikania.?® Mnoho
analytikov vSak tvrdi, ze tdaje od vlady st nespolahlivym ukazovatelom trovne
zamestnanosti na vnutroStatnej Grovni, pretoZe zohl'adiiuju iba zamestnanost v mestskych
oblastiach a nezahfiaja miliony migrujdcich pracovnikov, ktori prichaddzaju do krajiny
kazdy rok. Miera nezamestnanosti mierne klesla z 3,8% na 3,6% v roku 2019, MMF vSak
o¢akava, ze tento trend bude ovplyvneny negativnym ekonomickym dopadom pandémie
COVID-19, pri¢om sa v sucasnosti odhaduje, Ze v roku 2020 sa zvysi na 4,3% a znova sa

zniZi. na predpandemicku uroven 3,8% v roku 2021. Napokon priblizne 43 miliénov l'udi

28 DWIVEDI, G. 2020. Will China crumble under its own debt pile? [online] [cit. 6.06.2020] In: Sunday
Guardian Live. Dostupné online: https://www.sundayguardianlive.com/business/will-china-crumble-debt-pile
2 CHEN, Y. — SHEPHERD, C. 2017. China says jobless rate lowest in years, but challenges persist.
Reuters. [online] [cit. 2.04.2020]. Dostupné online: https:/fr.reuters.com/article/idUSKBN1CRO1F
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nad’alej Zije za menej ako 1 USD na deii, ¢o je hranica chudoby stanovena vladou (podla
oficialnych $tatistik pred piatimi rokmi asi 100 miliénov I'udi zilo pod touto hranicou).*

Kedze Cina ma vysoko diverzifikovani ekonomiku, dominuji jej vyrobné a
polnohospodarske odvetvia. Cina je najludnatejSou krajinou na svete a jednym z
najvacsich vyrobcov a spotrebitelov pol'nohospodarskych vyrobkov. Odhaduje sa, zZe
sektor pol'nohospodarstva zamestnava 27,7% aktivneho obyvatel'stva a predstavuje 7,9%
HDP, hoci iba 15% ¢inskej pody (asi 1,2 miliénov km?) je ornej pody. Cina je poprednym
svetovym pestovatel'om obilnin, ryze, bavlny, zemiakov a ¢aju. Pokial’ ide o hospodarske
zvieratd, dominuje chov oviec a osipanych a svetova produkcia ryb. Cielom mnohych
planov je transformécia, modernizécia a diverzifikacia pol'nohospodarstva s cielom zvysit
produktivitu. Krajina je navySe bohata na prirodné zdroje a ma vyznamné zdsoby uhlia
(primarny zdroj energie v krajine), ktoré tvoria dve tretiny celkovej spotreby priméarnej
energie. Cina je svetovym lidrom v taZbe uréitych rud (cin, Zelezo, zlato, fosfore¢nany,
zinok a titdn) a ma vyznamné zasoby ropy a zemného plynu, vd’aka comu je krajina piatym
najvacsim producentom ropy na svete s 3,8 milionmi barelov ro¢ne.

Priemyselné odvetvie sa podiel'a na priblizne 40,5% c¢inskeho HDP a zamestnava
28,8% obyvatel'stva.®® Cina sa vdaka svojmu lacnému trhu prace stala jednou z
najvyhodnejSich destinacii outsourcingu globalnych vyrobnych jednotiek, a to aj napriek
zvyseniu nakladov na pracovnu silu v poslednych rokoch. Cinsky ekonomicky rozvoj sa
casovo zhodoval predovSetkym s rozvojom konkurencieschopného a smerom von
orientovaného vyrobného odvetvia. Viac ako polovicu cinskeho vyvozu realizuja
spolo¢nosti so zahraniénym kapitdlom. Ich podiel na pridanej hodnote odvetvia sa liSi v
zavislosti od odvetvia: viac ako 60% v pripade elektroniky a menej ako 20% v pripade
vigsiny vyrobného tovaru. Statny sektor stale prispieva na HDP priblizne 40%.

Podiel sektora sluzieb na HDP je priblizne 51,6% a zamestnava priblizne 43,5%
pracovnej sily. Aj ked’ podiel sluzieb na HDP v poslednych rokoch rastie, sektor sluzieb
ako celok, zatazeny Statnymi monopolmi a reStriktivnymi nariadeniami, nepokrocil.
Rozvoj tohto odvetvia bol obmedzeny zameranim krajiny na vyvoz produktov z vyrobnych
odvetvi a znadné prekazky v investovani do tohto odvetvia. Cinska vlada sa viak v

poslednom ¢ase viac zameriava na odvetvia sluzieb, najma na podsektory, ako su financie,

30 LAU, M. 2020. Coronavirus outbreak threatens to undermine China’s drive to end extreme poverty. South
China Morning Post. [online] [cit. 2.06.2020]. Dostupné online:
https://www.scmp.com/news/china/politics/article/3051467/coronavirus-outbreak-threatens-undermine-
chinas-drive-end

8L China. In: The World Factbook, CIA. [online] [cit. 29.03.2020]. Dostupné online:
https://www.cia.gov/library/publications/the-world-factbook/geos/ch.html
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logistika, vzdelavanie, zdravotnictvo a jej cielom je tiez patrit’ medzi najlepSich exportérov
v oblasti dopravy, cestovného ruchu a stavebnictva.

Narodnou menou je Cinsky Juan (Renminbi - CNY), ktory nie je volne
zamenitelny. Cinsky Juan ma riadeny reZim pohyblivych vymennych kurzov, ktory
umoziuje intervencie centralnej banky. EXistuje vyznamné riziko nestability meny
sposobené hospodarskym spomalenim Ciny, zmenou menovej politiky USA alebo
medzinarodnymi tlakmi na vladu v suvislosti s nadhodnotenim meny. Cinska centralna
banka je Cinska 'udova banka, ktora implementuje menovu politiku a dohliada na va&sinu
finanéného sektora v su¢innosti s Cinskou regulaénou komisiou pre bankovnictvo. Cinsky
$tat tak prisne reguluje takmer 4 000 bank v krajine. V Cine sa okrem iného nachadzaju
tieto typy bank: komeréné banky, druzstevné banky, Gveroveé druzstva, vladne banky a
zahrani¢né banky. Podnikanie v Cine si vyzaduje, aby investori otvorili bankové uéty.
Medzi hlavné banky patria ICBC, Cinska stavebna banka, Cinska polnohospodarska
banka, Cinska obchodna banka, Sanghajska rozvojovéa banka Pudong, Cinska Citic Bank,
Priemyselna banka, Cinska Minsheng banka, Cinska postova banka, Ping An banka, Hua
Xia banka, Pekingské banka, Cinska banka Guangfa.

Od ¢ias ekonomickej liberalizacie Ciny v 70. rokoch 20. storoéia si krajina udrziava
rastici kapitalovy trh. Burzy cennych papierov v Sanghaji a Sen-Eene zadali fungovat’ v
roku 1990 a do roku 1993 bola zaloZena regulaéna komisia Ciny pre cenné papiere na
regulaciu rastuceho trhu s cennymi papiermi. Trh dlhopisov - existujtci v troch ¢astiach,
vratane medzibankového trhu, devizového trhu a mimoburzového trhu (posledné dve st
maloobchodnymi trhmi) - tieZ prekvital subezne s reformami ¢inskeho trhu a finanéného

sektora.

4.2 Politické prostredie

Cinska Pudova republika je podla Gstavy ,socialisticky $tat pod demokratickou
diktatrou ludi®. Je to komunisticky S§tat. Deng Xiao Ping navrhol frazu ,trhovy
socializmus® na opisanie vyvoja CIR. Pre Cinu je charakteristicky centralizovany
jednotny §tat, ktory je v plnej miere spravovany Cinskou komunistickou stranou. Strana ma
celd jurisdikciu a pravomoc v krajine.

Cinska forma vlady je komunisticky §tit znamy ako Pudové republika. Cinska

komunisticka strana (CKS) je vediicou politickou stranou v Cine. Na rozdiel od strdn v

32 China's GDP Examined: A Service-Sector Surge. Investopedia. [online] [cit. 29.02.2020]. Dostupné online:
https://www.investopedia.com/articles/investing/103114/chinas-gdp-examined-servicesector-surge.asp
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zédpadnych demokraciach je CKS pevne organizovanou politickou silou, ktora riadi a vedie
spolo¢nost’ na vsetkych Girovniach. Strana stanovuje politiku a kontroluje jej vykonavanie
prostrednictvom vladnych ¢initel'ov, ktori su povinni byt’ jej ¢lenmi. Je organizovana ako
hierarchia, s mocou sustredenou na vrchole. Nad miestnymi jednotkami alebo bunkami je
pyramidova Struktira stranickych kongresov a vyborov na réznych tGrovniach, na ktorej
vrchole je Kongres narodnej strany. Cinsky politicky systém funguje uz 50 rokov.

Cinsky veduci predstavitel' Xi Jinping ma trojity titul ako generalny tajomnik CKS,
predseda Ustrednej vojenskej komisie a prezident $tatu. Po prevzati tychto funkcii v
rokoch 2012-2013 bol do nich opatovne vymenovany v rokoch 2017-2018. Po zruSeni
obmedzenia vymenovania jedneho prezidenta na maximalne dve po sebe iduce
prezidentské obdobia zo zaciatku roku 2018, moze byt Xi Jinping znova vymenovany na
d’alsich pat aj v rokoch 2022—-2023.

Prezident je hlavou S§titu a je voleny Narodnym l'udovym zhromazdenim. Vo
vieobecnosti je tiez generalnym tajomnikom Komunistickej strany. Zastupuje Cinu v
medzinarodnych institiciach. Predseda vlady riadi a kontroluje ¢innost’ vlady za pomoci
Styroch podpredsedov vlady.

Na vrchole &inskej vykonnej moci je Stitna rada (kolektivny organ vybaveny
dolezitymi pravomocami a menovany Narodnym udovym kongresom), v rdmci ktorého su
vladne komisie, ministerstva a in¢ organizacie s hodnostou ministerstva. Podl'a ustavy je
Rada ,,najvy$$im spravnym organom* ¢inskej vlady, aj ked’ o vdcSine dolezitych opatreni
rozhoduje politicky trad Cinskej komunistickej strany (CKS). Rada preto hra délezita
tlohu v hospodarskej oblasti. Do Statnej rady patri aj 5 §tatnych radcov, ktori st rovnako
ako podpredsedovia vlad aj vo viacerych ministerskych odboroch alebo komisiach.
Generalny tajomnik vlady je tiez ¢lenom Statnej rady.

Z&konodarny zbor je jednokomorovy a sklada sa z Narodného I'udového kongresu
(NLK). Je znamy ako ,,organ najvysSej moci vlady* a stretava sa raz roéne na plenarnom
zasadnuti. Nepriamym hlasovanim miestnych organov je kazdych pat’ rokov volenych do
NLK priblizne 3 000 poslancov. Od 80. rokov 20. storo¢ia dominovali miestne zaujmy.
Poslanci sU zé&stupcami 23 provincii, piatich oblasti a Styroch autonomnych obci. NIK
pozostava z delegacie I'udovej oslobodzovacej armady. Staly vybor Narodného 'udového
kongresu menuje Politicky tGrad Ustredného vyboru strany. Pocas prestavky NI’K, zasada
namiesto neho a vykonava vsetky jeho prdvomoci. Skladd sa z prezidenta, 15
podpredsedov a 176 stalych ¢lenov. Staly vybor zasada pravidelne, ale je to predsednictvo

NLCK, ktoré vykondva svoje funkcie kazdy den. Opravnenost kontroluje centralna
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protistrana, ktord ma tiez pravo dohliadat’ na menovanie veducich pracovnikov a vysSich
uradnikov r6znych administrativnych jednotiek.

Jedinou politickou stranou v krajine je CKS (Cinska komunisticka strana). Existuje
osem dalSich registrovanych malych stran, ale vSetky st kontrolované centralnou
protistranou. Ich vztahy a spolupraca s Komunistickou stranou Ciny st zaloZené na
principe ,,dlhodobej koexistencie a vzajomnej kontroly”. Tieto demokraticke politické
strany s(:%

e Revoluény vybor Kuomintangu (januar 1948) - demokratické osobnosti
Kuomintangu a d’alsi vlastenecki demokrati (64 958 ¢lenov)

e Cinska demokraticka liga (marec 1941) - intelektuali stredného a vysSieho rangu
(156 000 ¢lenov)

o Cinske zdruZenie pre demokratickd narodnd vystavbu (december 1945) - ludia z
ekonomickych kruhov spolu s ekonomickymi expertmi a vedcami (85 000 ¢lenov)

e Cinske zdruZenie pre rozvoj demokracie (december 1945) - intelektuali v oblasti
Skolstva, kultiry, vedy, masovokomunika¢nych prostriedkov (81 000 ¢lenov)

e Demokraticka strana ¢inskych rolnikov a robotnikov (august 1930) - intelektudli
stredného a vysSieho rangu verejného zdravotnictva, vedy, techniky kultary a
Skolstva (80 280 ¢lenov)

e Cinska strana snahy o spravodlivost’ (znama pod &inskym nazvom "Cung- kuo C’-
kung-tang") (oktober 1925) - do Ciny nenavrateni Cifania, ich pribuzni, rozni
experti so vztahmi v zahranic¢i (20 400 ¢lenov)

e Spoloénost 3. septembra (znama pod nazvom "Tiou-san") (méj 1946) - intelektuali
stredneho a vysSieho rangu vo vede, technike, Skolstve, kultire a vo verejnom
zdravotnictve (80 000 ¢lenov)

e Liga pre demokraticki samospravu Taiwanu (december 1947) - taiwanski krajania
zijlici na izemi kontinentélnej Ciny
Narodny l'udovy kongres je ¢inskym zakonodarnym organom, kde sa organizuju

vyroéné schodze s patronym trvanim. Staly vybor kongresu vykondva svoje funkcie
medzi zasadnutiami. Najvy$§im spravnym organom je Statna rada (podobna americkému
kabinetu) na Cele s premiérom. Sudny systém je paralelny s administrativnym systémom.
Avsak Cifiania maji tradiéne tendenciu riesit’ konflikty skor prostrednictvom sociélnej, ako

pravnej alebo stidnej mediacie a pravny Stat, ako ho pozname v zdpadnych krajinach, nie je

33 Politicky systém a Struktira Statnych orgdanov. Velvyslanectvo Cinskej 'udovej republiky v Slovenskej
republike. [online] [cit. 29.03.2020]. Dostupné online: http://sk.chineseembassy.org/slo/ss/oc/t364423.htm
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v Cine pritomny. Poget pravnikov je v porovnani s mnohymi zapadnymi krajinami vel'mi
nizky a vagsina Ciianov nepozna pravne postupy.

Na cele sudnictva je Najvyssi I'udovy sud, ktory sa skladd z jedného prezidenta a
jedného viceprezidenta, priCom kazdy z nich vykonava stvorro¢né funkéné obdobie. Medzi
dalsie sady patria $pecialne Pudové siady a miestne Pudové sidy. Statne prokuratiry a
miestne prokuratdry presadzuju zakony.

Vysledkom minuloro¢énych bilateralnych obchodnych rokovani medzi Cinou a
USA je reforma cinskych zakonov tykajicu sa investicii a zahrani¢nych investorov.
Hlavnym motivom rokovani bolo, aby sa Cina zaviazala dovazat vicsie objemy
amerického tovaru a neukladat’ vyssie poplatky na americké auta, a aby znizila svoj velky
prebytok obchodnej bilancie s USA. USA sa snazili ziskat zaruky na koniec
nespravodlivého zaobchadzania so zahrani¢nymi investormi v Cine. Reforma zakona o PZI
pripravena Narodnym kongresom ustanovuje, ze miestne investi¢né pravidla sa uz nemézu
odchylovat od Tustrednych pravidiel, navySe vnutrostitne zaobchadzanie sa bude
uplatiiovat’ na zahrani¢nych investorov, ¢im sa zruSilo povinné pravidlo spolo¢ného
podniku pre zahraniénych investorov, ktori zaloZia podnik v Cine. Zahraniéni investori
ziskali tiez lepsi pristup na vnatorny trh, mali by mat’ silnejSie prava dusevného vlastnictva
a ,,vynuteny transfer technoldgii* sa stal nezdkonnym. Na rieSenie buducich sporov
tykajUcich sa tychto otazok je potrebné zriadit’ niekol’ko sudov. Prilev PZI by mohol t'azit’
z tejto novej reformy, ktora nadobudla t¢innost’ v roku 2020. Najma v dosledku zékazu
niteného prenosu technologii a d’aliej ochrany dusevného vlastnictva sa o¢akava, ze Cina
pritiahne viac priamych zahrani¢nych investicii v technologicky vyspelych odvetviach, ako
su technoldgie, komunikacie, prenos informéacii, fin-tech, softvér a informacéné
technoldgie.®*

Za prezidenta Xi Jinpinga, ktory je tiez generalnym tajomnikom Cinskej
komunistickej strany, zazila Cina rasticu konsolidiciu moci. Zrugenie limitu
prezidentského obdobia v roku 2018, signalizuje strednodobu stabilitu viady. Kedze
politicky systém je v Cine zalozeny na jednej politickej strane, hlavnou tilohou prezidenta
je udrzanie status quo a to udrzanie politickej stability pod vedenim jednej politickej
strany. Zahrani¢ny investor sa nemusi obdvat radikdlnych zmien v uZ zavedenom
politickom smerovani. V Com vSak musi prezident spravit’ isté Upravy je v otdzkach

otvorenosti a transparentnosti, najmi po velkych korupénych skandaloch predstavitel'ov

3 ELEN, M. What’s Missing in China’s Foreign Investment Law?. The Diplomat. [online] [cit. 6.06.2020].
Dostupné online: https://thediplomat.com/2020/01/whats-missing-in-chinas-foreign-investment-law/
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strany. Aj ked’ boj proti korupcii je jednou z priorit prezidenta, transparentnost’ zostava na
neadekvatnej Urovni, hlavne na lok&lnej Grovni. Ocakava sa, Ze prostrednictvom
protikorupéného mandatu Narodnej dozornej komisie bude dohl'ad nad podnikmi a
miestnou samospravou centralizovany.

Dalsimi dovodmi pre nespokojnost’ &inskeho obyvatel'stva st okrem korupcie aj
nevyhovujlice pracovné podmienky, zaberanie pédy a znecistenie. Vzhladom na silnd
centralnu kontrolu a potlacanie nesuhlasnych nazorov, je dosah protestov na stabilitu vlady
velmi nizky. To sa vSak méze zmenit, ak sa neurobia Ziadne opatrenia na utiSenie
najpaléivejsich otazok. Co méze prispiet’ k d’alsim socialnym nepokojom je aj rozsirujuca

sa prijmova nerovnost’.
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Potencidlne riziko narusSenia politickej stability predstavuji vo wvnutri krajiny
provincia Xinjiang a Tibet. Provincia Xinjiang lezi na severozapade a su¢astou Ciny sa
stala v 18. storoéi. V roku 1949 sa nakratko oddelila od Ciny a bol vyhlaseny nezavisly $tat
Vychodny Turkestan. Obyvatel'stvo tvoria prevazne moslimovia a viac sa stotoziiuju
s narodmi v Strednej Azii. Napétie znova vzréstlo po rozpade Sovietskeho zvazu a po tom

&o niekol’ko velkych rozvojovych projektov pritiahlo vysoky poéet Cifianov z vychodnych

% Dostupné online: https://svet.sme.sk/c/20534403/nova-hodvabna-cesta-projekt-za-bilion-ktorym-moze-
cina-ovladnut-euraziu.html
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provincii. Povodni obyvatelia zacali protestovat’ proti preferenénému zaobchadzaniu
s pristahovalcami ako aj restriktivnym opatreniam proti moslimom.* Tento region je pre
Cinu dolezity kvoli nerastnym surovindm a strategickej polohe. Nerastné zasoby ropy,
zemneého plynu a uhlia tvoria 20% energetickych rezerv. Region ma strategickd polohu pre
rozvojovy a investi¢ny projekt Novej hodvébnej cesty (BRI, z angl. Belt and Road
Initiative) ked’Ze je v priamom susedstve 8 $tatov®’ uprostred priamej cesty cez eurazijsky
kontinent (vid’ obr. &. 6). Cielom tohto projektu je posilnit’ postavenie Ciny vo svetovom
hospodarstve ako aj transforméacia Ciny na spotrebni a inovaéni ekonomiku. Mnohi
experti tvrdia Ze vytvaranie lukrativnych miest a ich obsadzovanie pristahovalcami Han je
stratégiou &inskej vlady ako ziskat vplyv v regione.®

Bezpecnostnym rizikom vo vnutri krajiny je aj ¢inska okupacia Tibetu od roku
1951 a spor o to, & Tibet je suverénny $tat alebo je siastou Ciny. Tento konflikt je Gasto
spominany v savislosti s porusovanim l'udskych prav v Tibete a tiez ako jedna z pricin
napatych vztahov so susednou Indiou. Po netspesnom tibetskom povstani v roku 1959
Dalaj Lama uSiel a doteraz zije v exile v Indii. PoruSovanie l'udskych prav a slobdd sa
znova opakovalo aj v pripade masovych protestov v Hong Kongu, ktoré odstartoval zakon
o vydani podozrivych zo zloginu aby podstipili sudny proces v pevninskej Cine. Reakcia
kI'aéovych medzindrodnych hradov ako USA a EU nebola velmi silna. EU pravidelne
vyjadri obavy nad porusovanim ludskych prav v Cine aviak nemé to velky vplyv na
obchodné rokovania. Reakcia USA na represie v provincii Xinjiang bola viditeI'nejsia, ked’
Cinske technologické firmy, ktoré boli zapojené do represii, boli pridané na zoznam
Ministerstva obchodu, ¢o im de facto brani v obchodovani s americkymi firmami.
Ministerstvo zahrani¢nych veci tieZ vyhlasilo Ze nevyda viza tim vladnym predstavitel'om,
ktori sa podielali na represiach v Xinjiang.®

Vo vztahu k §tadtom v rdmci regionu potencialne riziko predstavuje nevyrieSeny
spor o suverenitu v JuhoCinskom a VychodoCinskom mori. Obzvlast vysoké napétie s
Japonskom kvéli ostrovom Senkaku a Diaoyu, vyvolalo znarodnenie ostrovov Japonskom.
Masové protesty v Cine vyrazne zasiahli japonské podniky a vyvoz. Vzhladom na ich

pohnutl spolo¢nti histériu, spolu s regionalnou hospodarskou konkurenciou nie su

36 Why is there tension between China and the Uighurs? BBC News. [online] [cit. 29.04.2020]. Dostupné
online: https://www.bbc.com/news/world-asia-china-26414014

37 Mongolsko, Rusko, Kazachstan, Kirgizsko, Tadzikistan, Afganistan, Pakistan, India

3 KASHGARIAN, A. — HUSSEIN, R. China's Plan in Xinjiang Seen as Key Factor in Uighur Crackdown.
VOA News. [online] [cit. 29.04.2020]. Dostupné online: https://www.voanews.com/extremism-
watch/chinas-plan-xinjiang-seen-key-factor-uighur-crackdown

39 ROTH, Kenneth. China: Events of 2019. In: Humans Rights Watch. [online] [cit. 15.03.2020]. Dostupné
online: https://www.hrw.org/world-report/2020/country-chapters/china-and-tibet
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vyhliadky vel'mi priaznivé, kvOli obave konfrontacnejSieho postoja. Na jednej strane bude
Xi Jinping chciet’ presadit’ svoje nové vedenie a na druhej strane, Japonsko sa od decembra
2012 riadi viac nacionalistickym a militaristickym premiérom, ¢o je v rozpore SO
zmiernovanim napétia v regione. Hoci realpolitika a pragmatizmus zostanu prioritou,
existuje jasné riziko eskalacie v pripade zrazok medzi plavidlami v tychto oblastiach.*°

Pravny systém je =zalozeny na konfucianskej filozofii socidlneho poriadku
prostrednictvom moralnej vychovy. Po revolicii z roku 1911 prijala Cinska republika
najma pravny poriadok zapadného typu, ktory sa inSpiroval nemeckym zakonom.
Zalozenie Cinskej ludovej republiky v roku 1949 prinieslo sovietsky systém ovplyvneny
socializmom. V Cine neexistuje tradicia konstruktivneho prava a prvy ob&iansky zakonnik
pochadza zo zaciatku roka 1980. V porovnani so zapadnymi zakonmi, sa piSe skor
nedplnym spdsobom, ktory ponechava vel’ky priestor pre svojvolné rozsudky. Zakon je v
sucasnosti predmetom progresivnej reformy podporovanej vonkajSimi a vnuitornymi
tlakmi. Ustava platna v stasnosti bola vyhlasena v decembri 1982.

Stdny systém je vysoko politizovany a je kontrolovany vladou. CKS tidajne vynasa
rozsudky najmi v politicky citlivych pripadoch. Cina zatial neakceptovala zavéznu
jurisdikciu Medzinarodného sudneho dvora (MSD). Vo veci rovnakého zaobchadzania s
obfanmi a cudzincami, Sudnictvo nezarucuje nestranné sudne konanie s cudzincom.
Vysoka miera korupcie zaznamenana v krajine a v ramci CKS ovplyviiuje aj tito sféru
spolocnosti.

Pomer celkovych danovych prijmov k HDP sa v 90. rokoch 20. storocia znizil, hoci
sa celkové danové prijmy vyrazne zvysili. Hlavnym doévodom poklesu je rychly rast
sektora sluzieb, ktorého danové zataZenie je niZSie ako v pripade vyroby, a zvySenie
zahrani¢nych investicii, najmé v osobitnych zénach, kde boli poskytnuté vel'mi velkorysé
danové stimuly. Hlavnymi druhmi dani pre podniky, obCanov, zahrani¢né podniky a
cudzincov v Cine su dai z pridanej hodnoty (DPH); spotrebné dafi; podnikova da; dan z
prijmu zahraniénych podnikov; dan z prijmu fyzickych osob; cla; dai z nehnutel'nosti; dan
z pouzivania vozidiel, plavidiel a Statnej poznavacej znacky; dan z ocenenia pddy; kolkové
poplatky a dan zo zdrojov.

V sprave o naro¢nosti podnikania, ktora kazdoroéne vydava Svetova banka, sa Cina
umiestiiuje celkom vysoko, tzn. ze prekazky podnikania st oproti inym krajinAm mensie

(vid obr. ¢. 7). V poslednej sprave obsadila 31. miesto zo 190, pricom Hong Kong sa

40 Tensions in the East China Sea. Council on Foreign relations. [online] [cit. 15.04.2020]. Dostupné online:
https://www.cfr.org/global-conflict-tracker/conflict/tensions-east-china-sea
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umiestnil na 3. mieste a Taiwan na 15. mieste. Pevninska Cina patri medzi krajiny, ktoré v
sprave v roku 2020 dosiahli vyrazné zlepsenie oproti minulym rokom.*! Av3ak napriek
zlepseniam v inych kategoéridch, kradez dusevného vlastnictva stale zostava rizikom pre
podniky. Presadzovanie zmluvnych podmienok je v Cine velmi efektivne, ¢o potvrdzuje aj

hodnotenie Svetovej banky, podl'a ktorej Cina je 6. najlepsia v tejto kategorii.

\'\-v

¥

o

/ &

/1 <32.00
32.00 - 64.00
64.00 - 96.00
96.00 - 128.00

B >128.00

Obr. ¢. 7 Porovnanie naro¢nosti podnikania
Zdroj: Svetova banka, 2019

Pravne formy podnikov v Cine mozu byt spoloény podnik (joint venture) alebo
podnik v tUplnom zahraniénom vlastnictve. V zavislosti od Ccinskej politiky, vstup
zahrani¢nych investicii do sektorov ekonomiky mdze byt podporovany, obmedzeny alebo
zakdzany. Sloboda zaloZenia podniku sa liSi podl'a odvetvia. Pred zriadenim, sa vyzaduje
predloZenie ,,podnikatel'ského planu“ na schvalenie. Cinska medzinarodna agentdra na
podporu investicii ul'ah¢uje distribtciu informacii o potrebnych povoleniach na zaloZenie
podniku v krajine. V3etky navrhované zahraniéné investiéné projekty v Cine musia byt
predlozené na ,,overenie”“ a schvalenie Narodnej komisii pre rozvoj a reformu alebo
provin¢nym respektive miestnym komisiam pre rozvoj a reformu (v zavislosti od odvetvia
a hodnoty investicie). Niektoré podnikatel'ské plany sa musia predloZit' na schvalenie

prislusSnym organom pred zaciatkom podnikatel'skej Cinnosti. Investicné projekty na

41 Reports: Doing Business 2020. World Bank: Doing Business. [online] [cit. 29.05.2017]. Dostupné online:
https://www.doingbusiness.org/en/reports/global-reports/doing-business-2020
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"zelenej luke" musia tiez ziskat’ suhlas ¢inskeho ministerstva ochrany zivotného prostredia
a pridruzeného ministerstva pddnych zdrojov. Cinska vlada udrzuje ,,absolutnu kontrolu®
nad odvetviami vratane: letectva, tazba a spracovanie uhlia a ropy, obrany, elektrickej
energie a Statnej rozvodnej siete, petrochémie, lodnej dopravy a telekomunikécii. Ma tiez
»relativnu kontrolu® nad tymito odvetviami: automobilovy priemysel, chemicky priemysel,
stavebnictvo, vyskum a vyvoj, elektronické informacie, vyroba zariadeni, tazba Zeleza a
farebnych kovov, oceliarstvo, veda a technika.

Organizované jednotky na podporu investicii v Cine tvori napriklad agenttra pre
investiéni pomoc Investujte v Cine.*? Ponuky, projekty a verejné obstaravanie st zhrnuté
na strankach Tenders Tiger alebo aj na strankach Azijskej rozvojovej banky.

Nadobudnutie vicsinového podielu v lokalnej spoloénosti je v Cine vo
vSeobecnosti povolené, ale zalezi od sektoru. V niektorych odvetviach je mozné podnikat’
uplne samostatne bez ¢inskeho partnera, ale v inych je mozny vstup iba prostrednictvom
miestneho partnera. Cina podporuje investicie do konkrétnych regionov alebo odvetvi,
ktoré chce rozvijat. Obmedzenie zahraniénych investicii je do oblasti, ktoré st v narodnom
zaujme, ktoré by mohli konkurovat' Staitnym monopolom, alebo ktoré su vysoko
energeticky naro¢né a zneéistujlice Zivotné prostredie.*?

Co sa tyka pracovnych podmienok, zdkonny pracovny &as je 40 hodin tyzdenne.
Vek odchodu do dochodku je 55 rokov pre Zeny a 60 rokov pre muzov. Z&konné
ustanovenia upravuju pracovné zmluvy a kolektivne zmluvy, ale m6ézu byt doplnené
individualnymi rokovaniami. Formality tykajuce sa pracovnych zmliv a podmienok
prijimania do zamestnania su prisne, zatial ¢o obmedzenia pri prepiStani su pomerne
flexibilné. Existuju 3 typy zmldv: zmluvy na dobu neurciti, zmluvy na dobu uréitu a
zmluvy Specifické pre projekt. Podl'a ¢inskeho Ministerstva 'udskych zdrojov a socidlnej
starostlivosti je minimalna mzda od roku 2018 2 420 CNY. Minimalna mzda sa v
jednotlivych provinciach pohybuje od 9,5 CNY za hodinu v ¢astiach Guangxi, po 19 CNY
za hodinu v Sanghaji (2016). Miestne vlady v Cine si povinné aktualizovat svoju
minimalnu mzdu najmenej kazdych niekol’ko rokov, ale maju flexibilitu pri Gprave miezd
podla miestnych podmienok. Regiony sa mézu rozhodnut' zmrazit' miestne mzdy, aby si
udrzali svoju hospodarsku konkurencieschopnost’ uprostred neistoty. Najvyssia minimalna

mzda je v stcasnosti v Castiach provincii Guangdong, Jiangsu a Zhejiang, ktoré vSetky

42 Spada pod Ministerstvo obchodu CIR

% Podnikanie a investovanie v Cine. Velvyslanectvo Slovenskej republiky v Pekingu. [online] [cit.
29.03.2020]. Dostupné  online: https://www.mzv.sk/web/peking/obchod-a-investicie/podnikanie-a-
investovanie-v-cine
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prekonali hranicu 2 000 CNY (priblizne 250 EUR), ako aj v mestach Peking, Sanghaj,
Senzen a Tianjin. Sanghaj ma nad’alej najvy$§iu minimalnu mzdu v Cine, 2 400 CNY
(priblizne 300 EUR) mesaéne, potom Senzen a Peking, obidve 2 200 CNY (priblizne 275
USD) mesa¢ne. Na najnizSom konci je minimalna mzda v niektorych vidieckych
oblastiach Liaoning**, Hunan a Anhui. Cina je sice stéle jednou z poprednych krajin, ¢o sa
tyka prijmovej nerovnosti, za posledné desatro¢ie viak zaznamenala ur¢ity pokrok.*

Strajky pracovnikov a odstavky prace sa vyskytuji pravidelne, avsak pravo na
Strajk nie je zadkonom chranené. Cina neratifikovala zakladné dohovory Medzinarodnej
organizacie prace o slobode zdruzovania sa a kolektivnom vyjednavani. Presadzovanie
existujucich pracovnych predpisov je Udajne zlé. Jedinou odborovou organizaciou, ktord
uznala Cinska komunistické strana, je Federacia odborovych zvizov v celej Cine. Ked’ze
nezavislé odbory su nezdkonné, existuje pochybnost ¢i Federdcia moéze byt pre
pracovnikov efektivnym hlasom.

Vo vztahu k zahraniénym investiciam je Cina vieobecne restriktivnejsia ako iné
vel’ké ekonomiky a podetné odvetvia su uzavreté pre priame zahraniéné investicie. Statne
spolo¢nosti a ,,narodné vlajkové lode* su chranené (diskrimina¢né praktiky, nezévisla
sudna pravomoc, selektivne uplatiiovanie nariadeni). Cinsky §tat pozaduje nuteny prenos
technolégii a jeho systém ochrany duSevného vlastnictva je slabsi ako vécSina
industrializovanych krajin.

Investicie su podporované v tychto odvetviach alebo sektoroch: Spic¢kové
technolégie, vyroba zariadeni alebo novych materidlov, sektor sluzieb, recyklacia,
vyuzivanie obnovitenych energii a ochrana zivotného prostredia. Okrem toho sa zda, ze
krajina odradza od zahraniénych investicii v kIi¢ovych odvetviach, pre ktoré sa Cina snazi
transformovat’ domace podniky na globalne konkurencieschopné nadnarodné spolo¢nosti a
odvetvia, ktoré historicky tazili zo Statnych monopolov alebo tradi¢ne zo Statu. Vlada tiez
odrddza od investicii zameranych na zisk zo Spekulacii (peniaze, nehnutelnost’ alebo
majetok). VIadda okrem toho planuje obmedzit' zahrani¢né investicie v odvetviach
naroénych na zdroje a vo vysoko znegistujlicich odvetviach.*®

Cinska vlada predstavila Index zahraniénej investiénej orientacie v priemysle v jini

2017. Jej cielom je liberalizovat’ investicie vo viacerych odvetviach. Krajina sa nad’alej

4% KOTY, A. — ZHOU, Q. A Guide to Minimum Wages in China in 2020. China Briefing [online] [cit.
29.04.2020]. Dostupné online: https://www.china-briefing.com/news/minimum-wages-china-2020/

4 China opens up further sectors to foreign investment. In: Switzerland Global Enterprise. [online] [cit.
9.04.2020]. Dostupné online: https://www.s-ge.com/en/publication/fact-sheet/20193-c3-china-foreign-
investment-sectors
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zameriava na zahrani¢né investicie do Spickovych odvetvi, technolégii, ochrany zivotného
prostredia a vyspelych sluzieb. Sektor sluzieb v Sirokom slova zmysle bude do velkej
miery otvoreny pre priame zahrani¢né investicie. Zakonom o zahrani¢nych investiciach,
ktory je platny od 1.1.2020 sa Cina zaviazala este viac otvorit’ svoju ekonomiku pre
investicie.*’

Vzhl'adom na meniacu sa medzinarodnii poziciu Ciny v oblasti investicii pritiahla
jej loha v globalnom riadeni PZI vi&siu pozornost. Cina je signatarom 145 dvojstrannych
investicnych zmluv, ktoré stanovuju pravidla a postupy na ochranu tokov PZI. Dévodom
medzinarodnej investi¢nej politiky Ciny sa stala zmena od prilikania priamych
zahrani¢nych investicii k podpore vyvozu priamych zahrani¢nych investicii. Tato zmena
politickych priorit sa odraza v prechode z reStriktivneho na legalizovany pristup
bilateralnych investicnych dohdd, ktory vedie k vySSej pravnej ochrane zahrani¢nych
investorov v Cine a ¢inskych investorov v zahraniéi. Okrem tohto typu dohdd zac¢ala Cina
po vstupe do WTO v roku 2001 rokovat' o preferenénych obchodnych dohodach. Cina
dodnes podpisala 23 dohod s investiénym zabezpecenim, ako st napriklad dohody o zéne
voIného obchodu, dohody o blizsej ekonomickej spolupraci a investiéné dohody.*®
Najvyznamnejsie obchodné dohody, ktorych je Cina lenom st napr. Azijsko-tichomorska
organizécia pre hospodarsku spolupracu (APEC), AFTA a ASEAN - oblast’” vol'ného
obchodu Ciny.

Dalsie medzinarodné dohovory, ktorych je Cina ¢lenom su:

e Svetovej obchodnd organizacia

e Kjotsky protokol

e Washingtonsky dohovor o medzinarodnom obchode s ohrozenymi druhmi vol'ne
Zijucich zivocichov a rastlin

e Bazilejsky dohovor o riadeni pohybov nebezpecnych odpadov cez hranice Statov a
ich zneSkodnovani

e Montrealského protokolu o latkach, ktoré poskodzuju 0zénova vrstvu

Zahraniéného obchodu sa moézu zucastiovat' iba spolocnosti alebo inStiticie
opravnené Ministerstvom zahrani¢ného obchodu a hospodarskej spoluprace. Mozné st dve
metody: Spolo¢nosti zahranicného obchodu alebo vyrabajuce spolo¢nosti opravnené

obchodovat’ s cudzincami (dovoz na vlastnu potrebu, ak maju stabilné vyvozné zostatky).

47 China Further Opens its Market with New "Foreign Investment Law". Jones Day. [online] [cit. 9.04.2020].
Dostupné online: https://www.jonesday.com/en/insights/2020/02/chinas-new-foreign-investment-law

4 China. Investment Policy Hub, UNCTAD. [online] [cit. 29.03.2020]. Dostupné online:
https://investmentpolicy.unctad.org/country-navigator/45/china

45



Zatial’ o v roku 1979 bolo v Cine opravnenych na vykonavanie operacii zahrani¢ného
obchodu iba velmi malo spolocnosti, v sucasnosti vSetky spolocnosti maji pravo
importovat’ vacSinu produktov. Niektoré produkty sa vSak stdle mozu importovat’ len cez
Statne spolocnosti.

Na dovoz viac ako polovice hodnoty do Ciny sa vztahujii dovozné licencie.
Pociato¢né povolenie vyddvaju rozne organizacie (podla produktu), ale kone¢né dodanie
podlieha suhlasu Ministerstvu zahrani¢ného obchodu. Na ziskanie tychto povoleni musi
mat’ dovozca presné devizové rezervy a odévodnit’ potrebu dovozu. Poskytovanie licencii
Casto zavisi od oblasti ¢innosti, ktora moéze byt podporovand, povolend, obmedzené alebo
jednoducho zakazana podla nariadenia o investiciach vyhlaseného Cinou. V kazdom
pripade je nevyhnutné ziskat pevné vztahy v ramci ¢inskej spravy na ziskanie tychto
licencii.*

Mnoho tovaru dovazaného do Ciny podlicha kontrole. S cielom zabezpegit' sulad s
¢inskymi colnymi normami sa ur¢ité vyrobky, najmi textil, podrobuju kontrole pred
prichodom do Ciny. Iné vyrobky sa mozu podrobit’ inspekcii v pristave vstupu. Cina
uplatiiuje harmonizovany colny systém s mierou ciel a dani z dovozu vo vyske 8,37%, ¢o
je povazované za relativne nizku miera.

Podla Svetovej investiénej spravy z roku 2019 uverejnenej UNCTAD bola Cina po
Spojenych Statoch a pred Hongkongom druhym najvacS§im prijemcom priamych
zahraniénych investicii na svete. Krajina je najvi¢§im prijemcom v Azii.®® Cinska
ekonomika bola v rokoch 2017-2019 druhou najatraktivnejSou destindciou pre nadnarodné
spoloc¢nosti, hned po USA. Po stdlom raste pocas niekol’kych rokov sa priliv PZI v rokoch
2017 az 2018 nad’alej zvySoval zo 136 miliard USD na 139 miliard USD (+ 3,7%, vSetky -
vysoko). Tento rast podporuju liberalizacné plany, rychly rozvoj odvetvia Spi¢kovych
technologii a vytvorenie z6n volného obchodu. Napriek obchodnému napdtiu so
Spojenymi Statmi v roku 2018 zahrani¢ni investori zalozili viac ako 60 000 spolo¢nosti, ¢o
je narast o 70% v porovnani s rokom 2017. Vd'aka fuzidm a akvizicidm krajina nad’alej
absorbovala toky z rozvojovych azijskych a rozvinutych krajin (Spojené kralovstvo a
Nemecko). Medzi hlavné obchodné transakcie patrilo ziskanie vacsinového podielu v

Sichuan Swellfun spolo¢nostou Diageo (9 miliard dolarov) a investicia 4 miliard dolarov

4 Import Regulations in China. Trade Commissioner, Government of Canada. [online] [cit. 29.04.2020].
Dostupné online: https://www.tradecommissioner.gc.ca/china-chine/market-facts-faits-sur-le-
marche/125684.aspx?lang=eng

S0 UNCTAD. 2019. World Investment Report 2019: Methodological Note. [online]. [cit. 29.03.2020]. New
York: UNITED NATIONS PUBLICATIONS, 2019. 85 s. elSBN 978-92-1-004158-4. Dostupné na internete:
https://unctad.org/en/PublicationChapters/wir2019chMethodNote_en.pdf . s. 3
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spolocnostou BMW. Prilev z USA sa vSak v roku 2018 znizil z 10 na 6 miliard dolarov.
Zasoby sa zvysili 0 9% a dosiahli 1 627 miliard (12,1% HDP). Progndzy su pozitivne na
rok 2019: séria projektov v automobilovej vyrobe a elektrickych a elektronickych
zariadeniach vo vychodnej Azii zvysila hodnotu ohlasenych projektov v Cine. V roku 2017
bol Hongkong najva¢sim investorom v Cine. Daldimi vyznamnymi investormi boli
Singapur, Panenské ostrovy, Juzna Korea, Japonsko, Spojené Staty, Kajmanie ostrovy,
Holandsko, Taiwan a Nemecko. Investicie boli zamerané najmi na vyrobu, pocitacové
sluzby, nehnutel'nosti, leasingové obchody a sluzby, vel’koobchod a maloobchod, finan¢né

sprostredkovanie, vedecky vyskum, dopravu, elektrinu a stavebnictvo.

Priame zahrani¢né investicie 2016 2017 2018
Prilev PZI (mil. USD) 133,710 134,063 139,043
Stav PZI (mil. USD) 1,354,613 1,488,676 1,627,719
Pocet "greenfield" investicii 798 751 871
Stav PZI (v % HDP) 12.1 n/a n/a

Tabul’ka €. 4 Priame zahraniéné investicie
Zdroj: UNCTAD, 2019

Cina bola v sprave Svetovej banky 0 podnikani®® na 31. mieste zo 190 krajin, ¢o
bolo vyznamné zlepSenie oproti minulym rokom, ked’ sa umiestnila na 46. mieste zo 190.
Cina patrila medzi 10 najlepsich ekonomik v zlepseni podmienok pre podnikanie medzi
rokmi 2019 a 2020. Tento pokrok odraza zlepSenie v Sirokej Skéle poloziek, od postupov
pri zacati podnikania az po opatrenia na zlepSenie pristupu k elektrine a ziskanie
stavebnych povoleni. Krajina preukdzala reformné programy, ktorych cielom je zlepsit
podnikatel'ské a regulacné prostredie v krajine v priebehu niekol’kych rokov. Reformy sa
zameriavaju najmé na zvysenie efektivnosti obchodnych procesov, ako su danové skrty,
obchod so zniZzenim ciel a zniZenie prekaZok pre zahrani¢nych investorov. S cielom
prilakat’ d’alSie zahrani¢né investicie krajina zaviedla mechanizmy na zlepSenie
poskytovania velkych zahrani¢nych investicnych projektov, zniZenie dovoznych ciel,
zefektivnenie colného odbavenia a vytvorenie on-line systému registracie na reguléaciu PZI.

Vdaka velkému poctu zamestnancov a potencidlnych partnerov, ktori sa chcti ucit a

51 Reports: Doing Business 2020. World Bank: Doing Business. [online] [cit. 29.05.2017]. Dostupné online:
https://www.doingbusiness.org/en/reports/global-reports/doing-business-2020
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vyvijat, je krajina zékladnou nizkej ceny vyroby, ¢o z nej robi atraktivny trh pre
investorov. Urcité faktory vSak moézu branit’ investicidm, ako napriklad nedostatocna
transparentnost’ Ciny, pravna neistota, nizka Grovefi ochrany prav dusevného vlastnictva,
korupcia alebo protekcionistické opatrenia, ktoré zvyhodfiuji miestne podniky. Prilev PZI
do odvetvia Spickovych technologii vyrazne stipa a v sti¢asnosti predstavuje takmer tretinu
celkového prilevu.

V sucasnosti 2. najvicsia ekonomika sveta, Cina je stile klasifikovana ako
rozvojova krajina. Prijem na obyvatel'a je relativne nizky, odhadovany na 9 608 USD.
Jednym z ciel'ov je ukonc¢it’ extrémnu chudobu do roku 2020 ( v extrémnej chudobe Zije asi
10 milionov l'udi. Aj ked’ sa im podari splnit’ tento ciel’, d’alSou vyzvou bude zvysujica sa
prijmova nerovnost'.

Politika jedného dietata bola ukoncend, avSak demografické dosledky budi mat
dlhodoby efekt na hospodarstvo v podobe starnuceho obyvatel'stva. Politicka dynamika
mala zasadny vplyv na Cinske hospodarstvo v roku 2019. Vlada nasledne posilnila
oficialnu politicka rétoriku a kontrolu tak z hl'adiska vnttornej, ako aj zahrani¢nej politiky.
USA st pre Cinu najdélezitejsim exportnym trhom. Obchodna vojna medzi USA a Cinou
ma negativny dopad na obchod medzi tymito krajinami ako aj na globalny hospodarsky
rast. ZvySujuce sa naklady na produkty dotknuté zvySovanim ciel, mdze viest az k
rozhodnutiu investorov presunit’ svoje investicie do inej krajiny. V1ada hra ddleziti ulohu
v hospodarstve, voci ktorej mézu byt’ zahrani¢ni investori zranitel'ni.

V januéri 2020 Cina a USA kone&ne podpisali obchodnti dohodu, v ktorej oznamili
primerie, ktoré by mohlo zmiernit' dlhotrvajicu hospodarsku vojnu medzi oboma
mocnostami. Cina sa zaviazala kupovat’ americky tovar a sluzby vo vyske 200 miliard
dolarov a zvysit’ nakupy pol'nohospodarskej vyroby, vyrobkov, energie a sluzieb. Avsak
USA aj Cina si zachovaju vi¢sinu ciel na dovazany tovar druhej strany. Rozsirenie novej
epidémie koronavirusu z Wu-chanu pravdepodobne skomplikuje ¢inske nakupné plany v
ramci ,,prvej fazy“ obchodnej dohody medzi USA a Cinou.

Kontrola vlady sa prejavuje aj vo finan¢nom sektore, co mozno vidiet’ na priklade
Cinskeho regulaéného vyboru pre poistovnictvo, ktory reguluje poistovaci priemysel. Cina
si udrzuje silnt vonkajsiu finan¢nt poziciu. Je drzite’'om dostato¢nych devizovych rezerv a
bezny tucet je v stabilnom prebytku. Rast Gverov bol hlavnym motorom rychlej
hospodarskej expanzie Ciny, aviak MMF varoval ¢inskych predstavitelov pred potrebou

posiliiovania regulacie finanéného sektora a odporacal znizenie zavislosti krajiny na dlhu.
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Na zéklade uvedenych faktov mozno zhodnotit’, Ze medzi silné stranky priamych

zahrani¢nych investicii v Cine patria

najvacsi vnutorny trh na svete s 1,3 miliardami potencialnych zakaznikov.
dolezitost’ devizovych rezerv a verejného dlhu vo vlastnictve ¢inskej vlady a
jednotlivcov.

dobre rozvinuty vyrobny sektor (vyrobny sektor a tazky priemysel).

vyhodnéa geograficka poloha (v blizkosti rozvijajucich sa azijskych trhov, Japonska,
namorné priecelie).

Robustnd ekonomika z hladiska parity kapnej sily vdaka rychlemu rastu
ekonomiky

mzdové naklady zostavaju pomerne nizke, hoci situdcia sa v urcitych oblastiach
meni

nové prilezitosti s rozvojom zapadnych provincii (najmé provincie S'-cchuan)

rozvoj novej vyvoznej siete (siet Hodvabna Cesta)

Medzi nevyhody PZI v Cine patria:

Stale sa meniace pravne prostredie

Byrokratické a administrativne ukony

Nedostato¢na transparentnost’, korupcia a slaba ochrana prav duSevného vlastnictva
Starnuca populécia

Vysoka zadlZenost” spolo¢nosti

Nadmerna kapacita vyroby vo viacerych odvetviach

Silne zhorSena environmentalna situacia v niekol’kych velkych mestach

Kultarne rozdiely v obchodnych praktikach, ktoré mozu byt’ pre cudzincov tazkeé v
novych obchodnych situaciach

Vybrané indikatory maju viac-menej vyrovnany trend za poslednych desat’ rokov.

Index nestabilnych statov (FSI) na grafe ¢. 2 klesajucu tendenciu, avSak v porovnani s

ostatnymi krajinami je na 15. mieste v rebricku $tatov s najviac zlepSenym indexom v

dlhodobom merani. V roku 2019 dosiahol index 71,1 pricom priemerny index 176 krajin je

66,89. Podl'a obr. ¢. 3 patri Cina medzi §taty s upozornenim na moznu nestabilitu. Rapidne

zvySenie Indexu globélnej konkurencieschopnosti v roku 2017 je ddsledkom zmeny

metodoldgie vypoctu indexu, avSak umiestnenim vo svetovom rebricku za poslednych 10

rokov sa Cina pohybuje medzi 29.-27. miestom. Za posledné tri roky ma tento index

mierne stipajucu tendenciu z 71,76 v roku 2017 az po 73,9 v roku 2019. Index
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ekonomickej slobody (EFI) Ciny patri medzi prevazne neslobodné ekonomiky (vid’ obr. ¢&.
4), avSak tiez moézeme pozorovat zlepSenie z 51 v roku 2010 az na 60 v roku 2020.
Svetovy priemer v roku 2020 je 62. beruc do uvahy analyzu v kapitole 3, mozno
skonstatovat’ ze na pripade Ciny hypotéza vo vieobecnosti plati, ak berieme do Gvahy
celkovy vyvoj: prilev PZI sa zvySuje, rovnako aj Index globalnej konkurencieschopnosti a

Index hospodarskej slobody, zatial’ ¢o Index nestability mé klesajtiicu tendenciu.

Porovnanie prilevu PZI a vybranych indikatorov
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Graf ¢. 2 Porovnanie prilevu PZI a vybranych indikatorov

Zdroj: Vlastné spracovanie®?

52 Na zéaklade dat z UNCTAD, Heritage, Fragile State Index a World Economic Forum
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Zaver

Celkovym cielom tejto prace bolo preskumat vplyv politického rizika na
rozhodnutia PZI zo strany TNK. Hlavnym pravidlom investovania je usilovat sa o ¢o
najvyssiu navratnost’ kapitalu s najnizS8ou mierou rizika. V podstate, spolo¢nosti chcu
maximalizovat’ zisk, ktory presahuje mieru rizika pri danej investicii. Jednym z najlepSich
sposobov, ako to dosiahnut’, je diverzifikacia, o ktorej sa matematicky dokézalo, ze
zvySuje navratnost’ prispdsobenu riziku.

Priame zahrani¢né investicie zaznamenali za posledné Styri desatroCia obrovsky
rast. Predaj a aktiva TNK rastu rychlejsie ako svetovy HDP, vyvoz a tvorba hrubého
fixného kapitalu. Zvysené toky PZI naznacuju rasticu internacionalizaciu a integraciu
ekonomickych aktivit na celom svete. Zaroveni S postupnou zmenou motivov pre priame
zahrani¢né investicie, ako aj presunom niektorych vyhod tykajucich sa konkrétnych miest
z rozvinutych do rozvojovych krajin doSlo v ned4dvnej minulosti k zmene vzorcov a
trendov priamych zahrani¢nych investicii. Motivy TNK sa presuvaju z konvenénejSiecho
vyhl'addvania zdrojov alebo trhu k efektivnosti alebo strategickému vyhladavaniu aktiv.
Porovnavaci faktor ndkladov sa stal hlavnou hnacou silou medzinarodnej vyroby.

Z hladiska faktorov ovplyviujucich kde bude TNK investovat’ moZzno vyvodit
niekol’ko zaverov. Na ich rozhodnutie vplyva mnozstvo faktorov, ktoré su zavislé aj od
toho v akom odvetvi chce spolocnost’ investovat. VSeobecne vSak mozno tieto faktory
kategorizovat’ ako ekonomické a politické, pricom su tzko previazané a navzajom sa
ovplyviiuju. Tento fakt dokazuje aj metodoldgia indexov, ktoré potrebuji vel'ké mnozstvo
vstupnych dat (politickych ako aj ekonomickych), aby mohli analyzovat’ rizika v niektore;j
krajine. Neexistuje univerzalny ukazovatel’, ktori by mohol zhodnotit’ faktory prilevu PZI
do krajiny. V druhej kapitole sme ukazali Ze napriek Sirokému zaberu, ktori maji vybrané
indikatory, vieme nimi vysvetlit’ len 20% pripadov prilevu PZI do krajin.

Na priklade Ciny mozeme pozorovat prepojenost’ politickych a ekonomickych
faktorov, ked’ze CKS riadi va¢sinu aspektov spoloGenského Zivota. Avsak smerovanie
investi¢nej politiky je aj v demokratickych Statoch riadena vladou, ktord je politicky
subjekt. Rovnako aj podnikanie sa riadi zakonmi, ktoré wvytvorili a schvalili v
zdkonodarnom organe.

Politické riziko povazuji za dolezity faktor pri investicnom rozhodovani aj
predstavitelia najvacSich TNK, ktori sa zucastnili prieskumu Svetovej banky. Podl'a zisteni

len vel'mi malo veducich pracovnikov zrusilo planovant investiciu alebo stiahlo existujucu
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z dovodu politického rizika. AvSak to Ze niektord krajina je politicky nestabilnd
neznamend, Ze spoloénosti v nej nebudu investovat’. Ako mozno vidiet' na priklade Ciny,
existuje viacero "horacich” lokalit v ramci krajiny ktoré by mohli narusit’ stabilitu, ako
napr. Tibet, Juhodinske more, zapadné provincie Ciny. AvSak investori povaZuju tieto
rizikd za dostato¢ne nizke oproti vynosom ktoré mézu dosiahnut’ realizéciou investicie.
Vplyv politického rizika na investicie je nesporny avsak napriek tomu v prieskume
Globalnej investi¢nej konkurencieschopnosti Svetovej banky len velmi malo veducich
pracovnikov zruSilo planovant investiciu alebo stiahlo existujice z dévodu politického
rizika. Dolezitu tlohu v riadeni politického rizika zohravaji poistovacie spolo¢nosti, ktoré

kryjt investujuce spolo¢nosti voci takymto rizikam.
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