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Priame zahraniéné investicie a ich vplyv na vysku
devizovych zasob

Krdacovou formou prenikania zahrani¢ného kapitdlu do nasgl ekonomiky su
priame zahrani¢né investicie. Prave ony by sa mali stat’ zakladom pre modernizéciu
vyrobného zariadenia, transfer novych technolégii a know-how, pre efektivnejSie
integrovanie nasgl ekonomiky do medzinarodnej del’by préace. V konecnom vysledku
totho procesu je, Ze priame investicie s0 bezprostrednym zdrojom vyroby
konvertibilného tovaru, ktory sa UspeSne dokéze uplatnit’ na svetovych trhoch. Tym
sa vytvara moznost’ tvorby devizovych zdrojov. Je to viak z casového hlradiska
dihodobejSi proces nez napr. v ramci zahrani¢nych portfoliovych investicii.

Priame zahrani¢né investicie, vkladané do vyroby musia prest’ spociatku
nabehovym obdobim, kedy sa tieto pozitivne vysledky eSte viac mengj neprejavujd,
skér pbsobia opatnym smerom, t.j. spotrebou devizovych prostriedkov na nakup
moderngj technoldgie, know-how, licencii, materidlov, polovyrobkov a pod. Po
nadbehu na pInd vyrobu a ngimé vtedy, ak vytvoreny zisk je v tuzemsku znova
investovany zacingu sa pregjavovat’ pozitivne vydedky tohto procesu. Okrem
kvalitnych vyrobkov méze zahrani¢ny kapitdl vyvolavat’ g tzv. multiplikacné efekty,
ktoré plynu z nadvéazujlceho investicného dopytu.

Z c¢asového hradiska vstupu do konkrétne krajiny prechadza pésobenie
priamych investicii na ekonomiku rb6znymi vyvojovymi fézami. Na zéklade
dihodobého skimania priamych zahrani¢nych investicii bolo vytvorenych v tomto
smere viacero tedrii. Jeden z vyznamnych teoretikov v predmetnej oblasti J.H.
Dunning rozvinul zaciatkom osemdesiatych rokov nasledovni tedriu -
hypotézu.(Podra Pichl, C. {6}).

V prvel faze neinvestuje dana krajina v cudzine, nakolko na zéklade nizkej
rozvojovel Urovne nedokaze v Specifickeg oligopolng sitaZi efektivne vyuZit' svoje
prednosti prostrednictvom priamych investicii. Aktivna medzinarodna spolupraca
nastane iba vtedy, ak dana kragjina vyuziva export. Zarovein za¢nu zahrani¢né podniky
investovat’ v tuzemsku, spociatku iba v malom rozsahu a to na zéklade miestnych
obmedzenych Specifickych vyhod (maly trh, nedostatocna kvalifikacia pracovnych sil
pre priemyselnd vyrobu, nedostato¢né infrastruktdra a pod.).

V_druhegj faze rozvoja nadobuldaju priame investicie zahrani¢nych podnikov
v dang krgiine na zaujimavosti. Vyrazne zaéne posobit’ dosiahnuty vysoky objem
vyroby, ktory za¢ne vydatne zasobovat' miestny trh. Pracovné sily v prijimajucej
kragjine sa zoznamuju s vysokou Uroviiou produktivity préce a vyrobnym procesom,
Uroven miezd je eSte nizka. RozSireny trh l&ka g substitu¢né dovozné priame
investicie. Priame investicie eSte nie su previazané s ostatnym hospodérstvom danej
krajiny. Na z&klade nedokonalosti lokalneho trhu informéacii, tovarov a kapitau su




transak¢né naklady obvykle vysoké, investori priamych zahrani¢nych investicii sa
preto pokusgu integrova’ mnohé trhy, v rdmci ktorych vykondvaja podnikové
transakcie. Zahrani¢né priame investicie doméacej krajiny sa zatial’ vyskytuju iba
zriedka, nakol’ko domace podniky este disponuju iba nedostatocne upotrebitel’nymi
firemnymi vyhodami a g v pripade ich existencie ide este iba o priame vyvozné
investicie so susednymi statmi, ktoré st na obdobnej arovni vyvoja

V_tretom vyvojovom stupni bude uz aj domaca krajina vykazovat’ viditel'ne
vySSi podiel zahrani¢nych priamych investicii. Doméce podniky zbieraju skisenosti v
désedku rozvinutého trhu, stykov so zahranicnymi podnikmi (zvySovania
kvalifikécie pracovnych sil, podporovanie know-how atym g firemnych Specifickych
prednosti), sklsenosti, ¢im mdze byt prienik na zahrani¢cné trhy vyraznesi. V
dbsledku toho, Ze Uroven miezd stapa (vySSia kvalifikacia, vySSia produktivita prace
prostrednictvom technického pokroku a pod.) preklenuje sa medzinarodna
diferencidcia miezd a dana kragjina stréca vyhody "lacnej pracovneg sily”. Nové
priame investicie (dovozné) prichadzaju v désledku novych vyhod: vysoky dopyt,
schopnost’ doméceho technologického rozvoja, nova moderna infrastruktira a iné.
Celkovo predsa len rozvoj vyvoznych priamych investicii je niZSi nez dovoznych, i
ked’ dochadza k ich vyraznému zbliZovaniu.

Vo Stvrte faze sa stava konecne dana krajina vyraznym priamym investorom
Vv cudzine.

Za piatu fazu Dunning v tomto rozvojovom procese oznatuje rozvoj
vnutroodvetvovéno medzinarodného obchodu oprierajlceho sa o vnuatroodvetvovi
del’bu préce vo vlastng vyrobe. Rozhodnutia 0 mieste zakladania firemnych poloziek
byvaju uz meneg orientované z pozicie krajinnych Specifik, a viac sa prihliada na
dynamické efekty z rozvoja medzindrodnej delby prace. Dovozné priame investicie
zasa zaCingju rast’, ae z inych pricin ako v prvych fézach, napriklad v désledku
spestrenia sortimentu. Dovozné a vyvozné investicie konvergujU.

V stvidosti s uvedenym sa automaticky natiska otézka - v ktoregj etape sa v
stucasnom obdobi nachadza Slovensko? Na zaklade pribliZzne pétrocnych vysledkov a
sklsenosti mozno konstatovat’, Ze prva etapa je uz jednoznacne za nami, taktieZz sa
napina a druha etapa, pricom v niektorych oblastiach sa nachédzame uz priblizne g
v tretg etape. V tretg) etape by malo dochadza’® & k vyraznejSiemu prieniku na
zahrani¢né trhy. V naSom ¢lanku sme sa pokusili nazntit, aky je vyvoj v tomto
smere na Slovensku, aké su spatné vazby priamych zahrani¢nych investicii, t.j. ako sa
v rdmci nadel ekonomiky zhodnocuju, v nasom pripade skimame ich vplyv na vysku
devizovych rezerv v SR.




SUc¢asny stav priamych zahrani énych investicii na Slovensku

taburkac. 1
Gdaje st v mil Sk
organizacie podl'a k 31.12.1994 k 30.6.1995
pocet zahr. pocet zahr.

formy vlastnictva or ganizaci kapitadl v | organizaci kapital v

i mil. Sk i mil. Sk
spolu 7207 16 542.4 8079 17515.9
v tom:
100% vlastni zahr.
investori 2 696 6 377.5 3107 6 949.1
medzinarodné 4511 10 164.9 4972 10 569.8

pramen: Bulletin SUS

Pre moznost’ zhodnotenia dynamiky vyvoja objemu vlioZzeného zahrani¢ného
kapitalu porovnavame Udaje z predchadzaj tcich rokov:

tabulkac.3
Gdaje st v mil Sk
objem vstupu prirastok voci
rok zahr. predchéadzaj icemu roku
investor ov
absolutne v %
1991 1186.0
1992 6 607.1 54211 557.0
1993 10775.7 4148.6 162.8
1994 16 542.4 5 786.7 153.8
1.polrok 1995 17 515.9 973.5 105.9

prameii: Bulletin SUS amateridy FSU

Ak vynechame rok 1992, ktory neméZeme povaZovat’ za objektivny, nakol'ko
v roku 1991 sa za¢inal o a vstupny objem zahrani¢ného kapitalu na Slovensku bol este
mimoriadne nizky, potom mdZeme konStatovat’ pomernd vyrovnanost’ dynamiky
rastu medzirocného prirastku vstupu zahranicného kapitalu na Slovensko v rokoch
1993 a 1994. Prvy polrok 1995 naznacuje vyrazné spomalenie.
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Z hradiska velkosti podnikov neustdle vyrazne prevySuje pocet malych

organiz&cii, t.j. do 100 zamestnancov nad ostatnymi.

taburka¢. 4
rok organizacie do organizacie nad
100 zam. udaje | 100 zam. udajev
v % %
1992 58.3 41.7
1993 69.3 30.7
1994 74.0 26.0
1.polrok 1995 74.4 25.6

Udaje: Bulletin SSU

Z pozicie vyvoja sa tento stav dokonca postupne zhorSuje. To nasvedéuje
tomu, Ze zahrani¢ny kapital, ktory k nam vstupuje ma zvécSa kratkodoby charakter.
Zahrani¢ni investori k ndm vstupuju sice v dost” vel’kom pocte, ale spravaju sa velmi

opatrne:

- bud ide o to, byt dihodobo pritomnym na ur¢itom trhu a pozorovat’ ho, zaistit’ si
poziciu a pringimensom v pociatocneg faze pocitat’ s nizSim ziskom, pripadne nan
nereflektovat’,

- alebo pri mag investicii rychlo realizovat’ zisk a presunut’ ho domov.
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Okrem problému nedostato¢nej politicke stability, ktord mbézeme povazovat
za jednu z hlavnych pri¢in znizeného zaujmu zahrani¢nych investorov o investovanie
vo vSeobecnosti, ¢o plati i pre nasu ekonomiku - je este niekolko skuto¢nosti, ktoré
tento stav zintenziviujU:

- ZloZitost’ a neprehladnost’ legidlativy upravujicej zahrani¢nych investorov, ako g
j€ ¢asté obmienanie

- nevyjasnenost’ vlastnickych vzt'ahov

- nevyjasneny systém stimuléacie

- este stdle nie celkom dokonal e fungujtca bankova stistava

- nedostato¢na infrastruktira

- nedostato¢nainformatika, uctovnictvo a pod.

V&etky uvedené problémy maju spolocného menovatela - véhavy pristup
zahrani¢nych investorov k financovaniu vasSich spolocnych podujati.

Z hradiska odborov c¢innosti - podstatny zaujem zahrani¢ného kapitalu je
Sustredeny do oblasti obchodu a duzieb, t.j. tam, kde je navratnost vloZeného
kapitdlu ¢o najrychlgjSia.

V roku 1993 a hlavne 1994 z&tal rast’ podiel vstupu zahraniéného kapitdlu g
do penaznictva a poistovnictva, ktory k 30.6.1995 dosiahol vysku 749,6 mil. Sk.

Regionalna struktira zahrani ¢nych kapitalovych vkladov

Regiondlne rozloZenie zahrani¢ného kapitdlu na Slovensku je uz tradicne
vel’'mi nerovnomerné. SUstred’uje sa cca 60-timi percentami do Bratislavy, potom do
niekolrkych vécsich centier ako napr. Banska Bystrica, Poprad, Nitra, Prievidza,
Humenné a zvy3ok je rozdeleny v malych objemoch po celom Slovensku. Vcelku sa



da kon&tatovat’, Ze ¢im dag od priemyselného centra, tym meneg zahrani¢nych
investicii.
Z tejto skuto¢nosti mozno odvodit’ g dévody tohto stavu:

e

- Slstred’ovanie zahrani¢ného kapitalu do vagsich centier usmerniuje dobra Groven
dopravng infrastruktary a telekomunikéacie (hlavhe nadvaznos® na dianice,
pripadne letisko), dostatok kvalifikovanych pracovnych sil, spojenie s
administrativnym a pravnym centrom a pod.

- Naddg zostavgju mao povamnuté regiony, ktoré takymito vyhodami
nedisponuju, alebo ak, tak iba vel'mi malo. Tieto regidony v porovnani s v&simi
priemyselnymi centrami maju @ meneg skusenosti a mengj tradi¢nych obchodno-
vyrobnych vzt'ahov z minulosti v oblasti kooperacie so zahrani¢nymi investormi,
ktoré by sa nasledne stali zakladom pre hibSiu medzindrodnt spoluprécu. Ide
najmé o okresy Cadca, Lucenec, Michalovce, Svidnik, TrebiSov, Vranov nad
Topl'ou a pod.

Ak porovnavame prehlad Urovne nezamestnanosti k Urovni rozloZenia
zahrani¢ného kapitdlu mozno konstatovat’ urcity vzt'ah. Napriek tomu, Ze na Uroven
nezamestnanosti pdsobi mnoho vplyvov, da sa predpokladat’, Ze vstup zahrani¢nych
investorov ma pozitivne U¢inky na regionany dopyt po pracovnych silach. V tomto
zmysle zahrani¢cné investicie mozu prispie k regiondnemu zniZovaniu
nezamestnanosti v hostitel'skych okresoch, ako g k hospodarskemu vyrovnavaniu
danych regionov.

Vysku zahrani¢ného kapitadlu vo vztahu k miere nezamestnanosti podla
jednotlivych okresov na Slovensku méZzeme sledovat v tabulke ¢. 6 ako i v
priloZenych mapkach.

Na zaklade analyzy udajov dospievame k zaveru, Ze tam, kde je vysoky podiel
vloZeného zahrani¢ného kapitdlu je i niZzSia nezamestnanost’ a naopak.

V niektorych regionoch vychodného Slovenska akoby tato téza celkom
neplatila: i napriek vysSiemu objemu zahrani¢ného kapitdlu - napriklad Humenné je
tu i vySSia nezamestnanost. Ide o priciny hibSeho razu, hypoteticky mézeme
predpokladat’, Ze i tu plati vztah medzi vstupom zahrani¢ného kapitalu a mierou
nezamestnanosti, lenZe je prekryty dopadom vacSieho sustredenia negativnych javov,
ako sl - platobna neschopnost’, obmedzenie vyroby, prirodzeny rozpad podnikov a
pod.



Vplyv pdsobenia priamych zahrani nych investicii na devizové zasoby
SR

Z hradiska vplyvu na pohyb devizovych zasob bolo naSim cielom poukézat’
na spatné vazby spominanych faktorov na tvorbu deviz v oblasti exportu
predmetnych organizécii aich potrieb a h'adiska dovozu (know-how, nové investicie,
polotovary a suroviny pre vyrobu a pod.) ako i dovoz tovaru pre obchodné sluzby ¢o
uhrnne pbsobi na zniZovanie devizovych rezerv.

V slvidosti s tymto prieskumom je potrebné uviest, Ze v sUcasnosti
neexistuje Ziadne &tatistické sledovanie, ktoré by vykazovalo objemy dovozu a
VyVOzU organizacii, v ramci ktorych zahrani¢ni investori participujd, alebo si nimi
stopercentne vilastnené. V. NBS sa deduje Statisticky vykaz DEV (NBS) 1-12, v
ramci ktorého sa vykazuje reprezentativny sibor organizécii, ktoré st zapojené do
zahrani¢no-obchodng) vymeny, teda vyvozu a dovozu a v ktorych st zahrnuté g
spolocné podniky so zahranicnymi investormi, pripadne organizécie stopercentne
vlastené zahranicnym kapitdlom. Mozno konstatovat’, Ze predmetny stbor obsahuje
cca 80% celého sovenského vyvozu a dovozu, zahmuje vSetky vyznamneSie
organizécie (do 10 mil. zahrani¢no-obchodného obratu, kvoli pracnosti sa ostatné
zatial’ nesleduju ale postupne sa hodla este tento stibor rozSirit' sledovanim uz od 5
mil.) ktoré vyznamne ovplyvauju vysledky sledovaného ciela. Vynechané
organizécie nemaju podstatnegjSi vyznam na dosiahnuté vysledky.

V kombinacii s vykazom "Prehl'ad upisaného kapitalu podla mien" za vyvoz

g dovoz je mozné pomerne velmi pracne z celého slboru vybrat’ organizécie s
participaciou alebo stopercentne vlastnené zahrani¢cnymi investormi.

Vysledky prieskumu:

Pre potreby ndsho vyskumu sme pouZili vysledky roku 1994, t.j. Udaje k
31.12.1994 a za prvy polrok 1995, t.j. tdagje k 30.6.1995.



Vyvoz a dovoz za vybrany stibor organizacii

tabulka ¢.1 Gdaje st v mil. Sk

organizéacie rok 1994 prvy polrok 1995
VyVvOoz dovoz VyVvoz dovoz

spolocné podniky 63 649 65 703 24 300 38 449

za Slovensko celkom 171972 156 042 103 553 90 104

pramei: vykaz DEV (NBS) 1-12

Vyvoz -rok 1994

spolo¢né
podniky
37%
iné
63%

Dovoz -rok 1994

spolo¢né
podniky
iné 42%
58%




Rok 1994 (spoloc¢né podniky)

Vysledky dokazuju takmer vyrovnanost’ zahrani¢no-obchodného obratu, kde
saldo predstavuje 2 054, k ¢comu eSte treba pripocitat’ transferovy obrat medzi
materskymi organizaciami a dcérskymi pobockami, ktory sa vykazuje ako saldo, t.].
zarok 1994 = 1 750 mil. Sk, ¢iZze spolu 3 804 mil. Sk. Podiel dovozu spolo¢nych
podnikov na celkovom dovoze za Slovensko v roku 1994 ¢inil 42% a podiel vyvozu
na celkovom vyvoze 37%.

Vyvoz - 1. polrok 1995

spolo¢né
podniky
24%

iné
76%

Dovoz - 1. polrok 1995

spolo¢né
podniky
iné 42.6%

57.4%

Prvy polrok 1995 (spolo¢né podniky)

Na prvy pohl'ad vysledky méZzu signalizovat’ vyraznejSie zhorSenie rozloZenia
vyvozu a dovozu spolocnych podnikov. Vysledky v3ak nie si dostatocne
porovnatelné, nakol’ko v prvom obdobi sa organizécie obvykle predzasobuju
potrebnym dovozom st¢iastok a surovin a finalizécia vyrobkov spolu s exportom
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obvykle narastd v druhom polroku. Z toho dévodu predkladané vysledky treba
hodnotit’ v tomto zmysle.

Saldo zahrani¢no-obchodného obratu za 1.polrok 1995 predstavuje 14 149,-
mil. Sk + saldo transferového obratu = 4 577, ¢ize spolu 18 726,- mil. Sk. Podiel
dovozu spolocnych podnikov na celkovom dovoze za Slovensko ¢ini 42,6% a podiel
vyvozu na celkovom vyvoze 24%.

Zo skusenosti z krajin, ktoré si z hradiska vplyvu priamych zahrani¢nych
investicii vo vysSich vyvojovych fazach ako my sa dalo predpokladat’, Zze v prve
faze, ktorou prave prechadzame bude dovoz vyrazne prevySova® nad vyvozom,
nakol'’ko podniky so zahrani¢nou Uc¢astou budl jednak kupovat modernu technol dgiu
a zéroven bud( v ndbehovom obdobi, ked’ vlastna vyroba je edte obmedzena Cize v
tomto ¢ase budl vysoké naroky na odcerpavanie devizovych rezerv krajiny. Zaroven
sa predpokladalo, Ze tento stav budi este zhorSovat' nékupy spotrebného tovaru z
cudziny na uspokojenie doméceho dopytu, ktoré sprostredkovava mnoZstvo
obchodnych organizécii so zahrani¢nou Uc¢ast’ou, ktoré z hr'adiska poctu evidovanych
spolo¢nych podnikov na Slovensku dominuju (vid® ¢ast’ "Slcasny stav priamych
zahrani¢nych investicii na Slovensku).

Z uvedenych vysledkov mozno viak konstatovat’ pozitivnejSie vysledky, nez
boli predpoklady, ktoré doposial’ nebolo mozné overit’. | ked’ vysledky prieskumu z
jedného uceleného roku nie si dostato¢ne reprezentativne (v sledovani bude treba
dag pokracovar) predsa vSak naznatuju, Ze viSie a stredné etablované spolocné
podniky sa z nadbehového (transformacného) obdobia uz dostavaju a postupne
prechadzaju na plna kapacitu a v mnohych pripadoch realizuju vyraznu proexportnu
politiku, ¢im postupne dochédza k vyrovnavaniu dotergjSieho pomerne velkého
rozdielu medzi vyskou dovozu a vyvozu v dangj oblasti.

Na vysku devizovych zasob uvedeny dotergSi vyvoj na Slovensku zatial
nema vyraznejsi vplyv ani z hr'adiska dovozu ani vyvozu.

Zahranicno obchodnd ¢innost vykonavaju predovSetkym organizacie s
vacsinovou, ¢i stopercentnou Ucast’ou zahrani¢ného kapitalu.

Na zaklade uvedeného mozno konStatovat’, Ze priame zahrani¢né investicie,
ktoré k nam prichadzaji nedosahuju sice vysoki vysku (ako napr. v CR), de
zapgjgu sa do naSgj ekonomiky pomerne efektivne. Aké st dévody tohto stavu?
Ukazuje sa, Ze taky tuzemsky podnik, ktory si ngjde kvalitného a spol'ahlivého
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zahrani¢ného partnera, moze zacat’ dosahovat’ vel'mi pozitivne vysledky v kazde
oblasti, predovSetkym v kvalite vyrobkov so vsetkym, ¢o s tym slvisi a na zaklade
toho moze zacat’ proexportne vyrabat' a dosahovat’ efektivne vysledky na svetovych
trhoch.

Zavery

Rozsah zahrani¢nych investicii na Slovensku v slc¢asnom obdobi zatial
nespina o¢akévania - a to nielen ocakévania nadg podnikovej sféry ae ani
hospodarsko-politickych organov.

Na druhg strane, na zéklade dotergSich skisenosti g to mao priamych
zahrani¢nych investicii, ktoré do naSej ekonomiky doteraz vstupilo, predovetkym do
vyrobngj sféry, mozno hodnotit’ pozitivne. V tych organizaciach, kde priame
zahrani¢né investicie participuju, pripadne ich stopercentne vlastnia zahrani¢ni
partneri, dodlo v mnohych pripadoch k vyraznému posunu smerom k zefektivneniu
predmetngj vyroby (modernizécia technologického zariadenia, vyrazné zvysenie
kvality vyrobkov, tym g zvySenie ceny a ekonomickej efektivnosti vyroby, zlepSenie
organizécie vyroby a jeg celkového manazmentu, zvySenie kvalifikacie pracovnikov,
Ciastoéné zvySenie miezd, zvySenie produktivity prace, ako i celkového objemu
vyroby - a to predovsetkym udrZanim doméceho a rozSirenim o zahrani¢né trhy, v
mnohych pripadoch najma prispenim zahrani¢ného partnera).

V Setky uvedené vplyvy v uplynulom obdobi pozitivne pdsobili na proexportné
zameranie uvedenych podnikov a tym g na ziskanie devizovych zdrojov z
predmetnej oblasti. Na zaklade nésho vyskumu sa ukazuje, Ze napriek este pomerne
krétkemu, obdobiu - cca 5 rokov, vplyv priamych zahrani¢nych investicii je v tomto
smere pozitivngi§i nez boli ocakavania, ktoré predpokladali vysSie spétné
odcerpavanie deviz z dovozu z hradiska zaobstaravania moderngj techniky, siciastok
amateridlov z materskych zahranié¢nych organizécii av konecnom désledku i surovin
amaterialu pre zabezpecenie vyroby v uvedenych organizaciach.

V sO¢asnom obdobi vdak na Uroven obchodne bilancie vplyvy priamych
zahrani¢nych investicii vyraznejSie nepésobia a tym ani  na Uroven devizovych
zasob, da sa vSak predpokladat’, Ze pri dodrZzani dotergSieho vyvoja v naSg
ekonomike by mohol byt’ v buddcnosti tento vplyv vyznamny.
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Obzvléast by v tomto smere mohli vplyvat' tzv. multiplikacné efekty, ktoré
vznikagu ako dodato¢na ponuka domécich vyrobcov. Ide ngiméa o také organizacie,
ktoré by sami ani nemohli nadviazat’ medzinarodnu vyrobnu spoluprécu, ae prave
vd’aka vstupu velkych zahrani¢nych investorov sa nadvazuje okrem vlastného JV g
rozSirena vnutorna a predovsetkym zahrani¢na kooperécia s mendimi tuzemskymi
vyrobnymi organizaciami (napr. Volkswagen + 15 slovenskych mensich podnikov,
ktoré budl vyrabat’ pre centralu siciastky vo velkych mnozstvach). Této skutocnost’
bude vyrazne vplyvat’ g na regionane vyrovnavanie Struktdry vstupu zahrani¢nych
investicii z Uzemného hl'adiska.

Okrem pozitiv so vstupom priamych zahrani¢nych investicii je spojeny este
cely rad problémov.

Medzi vyznamneé kritéria pre vstup zahrani¢ného kapitdlu do konkrétnej krajiny
je politicko-ekonomicka stabilita a stupen liberalizacie v ekonomike prislusne)
krajiny. Pokial’ ide o liberalizaciu, za posledné roky sa postupne vyrieSilo viacero
problémov, ale niektoré ohranicenia doposial’ odolavali a zostavaju g nad’alej (napr.
ponukova povinnost deviz, potreba sthlasu banky pri zahrani¢nych Gveroch,
predpisy o dizke prevodnych terminov pri platbach do zahranicia, ako & rozne
problémy spojené s majetkovou Ucast’ou).

Z hradiska politicko-hospodarskej vyrovnanosti by mala dominovat’ zdrava
makroekonomicka stabilita, stabilny politicky ramec, legidativa, zdravy bankovy
systém a zdrava ekonomicka klima pre podnikanie. Takéto podmienky uprednostiuju
a su Zivotne dolezité pre velké investicie, ktoré pre svoje zakotvenie v konkrétnej
krajine potrebujt solidne dihodobé zéruky. Casté politické zmeny st véznym
dévodom, preco vyznamngSi investori zachovavau vyckavaciu taktiku, casté
legislativhe zmeny taktiez nepdsobia stabilizujuco.

Faktorom neistoty zahrani¢nych investorov je dlhotrvajlce provizérium v
oblasti vlastnickych vztahov, kde znatne negativne méZze pbsobit nekonetna
privatizacia slovenskych podnikov.

Dasim kritériom, ktory ovplyviiuje zaujem potencidinych zahrani¢nych
investorov je celkova podnikatel'ska klima v ekonomike, ktorej sii¢ast'ou je danovy
systém a celkovy systém investicnych stimulov. V tomto smere v porovnani s
vyspelymi trhovymi ekonomikami mame podstatné rezervy. DOleZité bude ngst’
ur¢itd rovnovahu medzi celkovym (globanym) stimulovanim investi¢ngj aktivity v
naSg ekonomike (takyto systém investichych stimulov bude potrebné este len
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vytvorit) a opatreniami, ktoré by mali pésobit’ na odvetvovo-odboroveé, ¢i regionane
zameranie zahrani¢cnych investicii (ktoré by zahrani¢né firmy mohli pocitovat’
pripadne g ako destimulacné opatrenia). V zaujme komplexného rozvoja nase
ekonomiky a dosiahnutia ¢o najvyssieho multiplikacného efektu zo zahrani¢nych
investicii (prostrednictvom odberatel’sko-dodavatel’skych vzt'ahov, transferu novych
technol 6gii a know-how a pod.) bude potrebné kombinovat’ oba pristupy tak, aby sme
zahrani¢né organizécie neodradili investovat’ v naSe ekonomike.

Preto je dolezité, aby Stat vytvaral priaznivé podmienky pre zahrani¢né
investicie g v d’asich oblastiach, ktoré su dolezité pre rozhodovanie zahrani¢nych
investorov o alokacii zdrojov. Medzi takéto faktory patri predovsetkym Uroven
komplexngj infradtruktary (dopravnegj, spojovace), informatngj, finanénej, vychovno-
vzdelavacegy a pod.). V mnohych oblastiach infrastruktary, ngima informaneg,
telekomunikaéngj a ciastocne i bankove vel'mi zaostavame za Uroviiou priemyselne
vyspelych kragjin. Toto zaostavanie je brzdou zahrani¢nych investicii. Paradoxom je,
Ze toto zaostavanie nebude mozné prekonat’ prave bez aktivng Gcasti zahrani¢nych
firiem. Stat by mal tato G¢ast podporit’ rozliénymi formami, pricom &étne indtitdcie
budi v mnohych pripadoch vystupovat’ ako kooperacny partner alebo zadavatel
prislusng objednavky.

Ekonomicky efekt zahrani¢nych investicii bude do znatnej miery zavisiet’ g od
toho, ako budl k vyberu zahrani¢ného partnera a k rokovaniam k nim pristupovat’
naSe podniky aaku stratégiu ataktiku zvoli zahrani¢ny investor.

Ukazuje sa, Ze tie organizécie, ktoré priprave medzinarodnej spoluprace venuju
vyznamnu pozornost a svojho zahranicného partnera s zvolia po starostlivom
vybere, zating/u dosahovat’ efektivne vysledky, ¢o sme sa pokusili 8 dokumentovat’
V naSgj préci.

Na druhg strane vSak mnohé naSe podniky pristupuju k volbe zahrani¢ného
partnera z prilis krétkodobych pozicii. Casto si ochotné uzavrie JV s prvym
partnerom, ktory sa vyskytne (Casto ndhodne) a mbze im poméct’ prekonat
momentadne problémy. Casto déavaju prednost okamZitym prinosom JV pred
dihodobymi strategickymi vyhodami. Pred definitivnou volbou partnera pre JV by s
nas podnik mal zistit' o vSetkych potencidnych kooperacnych partneroch niektoré
zakladné udaje, napr. postavenie firmy vo svete a jg image, velkost’ a stabilitu
kapitdlu, podiel na trhu (materskej krajiny i na medzinarodnych trhoch, perspektivy
vyvoja firmy na ngjbliZzSie desatrocie, technicka Uroven jg vyrobkov, perspektivy
inovacii, uplatitel'nost’ vyrobkov v nasich podmienkach, ich cenova Urovei, pomoc,
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ktoru zahrani¢na firma moéze poskytnut’ pre nas vstup na zahrani¢né trhy, moznost’
ziskania vorného kapitdlu a know-how, systém riadenia v prislusng firme, dotergjSia
spolupraca s nadSim podnikom a pod). Zaroven je vel'mi dolezité, aby néS podnik pri
Gvahach o vytvoreni JV mal vypracovanl g vlastnl stratégiu toho, ¢o chce
spolupracou so zahraniénym partnerom dosiahnut’.

Pravda, v skuto¢nosti mnohé naSe podniky nemaja vzdy moznost’ Sirokej volby
a sl natené pristapit’ g na viaceré nie vel'mi vyhodné poZiadavky zahrani¢negj firmy.
V kazdom pripade je vSak doéleZité, aby sa ndS podnik vedel "predat™, aby v
rokovaniach so zahrani¢nym partnerom vedel zdoraznit' svoje viastné silné stranky
(napr. meno firmy, kvalifikacia pracovnikov, postavenie na domacom trhu a na
trhoch vychodoeurdpskych krajin, vyhodnu polohu apod.).

Pri dotergjSgj alokécii zahrani¢nych investicii na Slovensku sa ako vazny
ukazuje regionany problém. Za sidlo JV s zahrani¢ni Ucastnici vacSinou volia
hlavné mesto a hlavné priemyselné centra krajiny, pricom investicie v inych
regionoch sl podstatne menegj zastUpené. No z hladiska problémov zamestnanosti a
rovnomerného rozlozenia ekonomickej aktivity v celom narodnom hospodarstve by
sa vyZadoval skér opacny pomer. Preto bude déleZité v tomto smere vytvara
regiondlnu stimulaciu zahranicnych investicii napr. diferencovanim daiovych
poplatkov, odpisovych sadzieb, zvyhodnenymi péZickami, dotaciami a pod. ako g
nefinanénymi opatreniami - budovanim infrastruktary, zriad’ovanim zén vorného
obchodu, podnikatel’skych a technologickych zén a pod. Aj tu sa negativne prejavuje
absenciaregionangj politiky.

Urcitou prekazkou rozsSirenia zahrani¢nych investicii na Slovensku je g nas
sicasny systém UGctovnictva a vykaznictva, ktory zapadné firmy pokladaju za
neprehl’adny, s nedostatao¢nou vypovedacou schopnostou.

DotergjSie medzinarodné sklsenosti vSeobecne, ako g dotergjSia prax
byvalych krgjin RVHP ukazuju, Ze nielen pravne normy, investicie a celkové
ekonomické prostredie treba d’ale rozvijat v zaujme organickejSieho zapojenia do
svetovg ekonomiky ale sa vyZaduju g doéleZité zmeny v hospodarskej politike.
Otvorenie sa svetovym trhom méZe byt iba vtedy Uspedné, ak je dana kragjina v
sulade s dlhodobymi cielmi schopna sformulovat’ svoju zahraniéno-ekonomicku
stratégiu a v rdmci toho vie g ohodnotit’, ¢o a za akych podmienok mdze ocakavat’
od jednotlivych firiem medzindrodngl hospodéarskel spoluprace. Vzt'ahy
medzindrodného podnikania treba integrova’ do takého funkcéného systému, v
ktorom sa organicky spajaju vyrobné, financné a rozvojové aktivity, kde sa zaujmy

15



komplexného rozvoja narodného hospodérstva uvadzaju do stladu s dlhodobymi
strategickymi zamermi medzinarodne pdsobiacich podnikatel’skych subjektov.
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