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Vyvoj priamych zahrani¢nych investicii na Slovensku

Priame zahrani¢cné investicie predstavuju pre ekonomiku Slovenska
nezastupitel'né zdroje. Ministerstvo hospodarstva SR odhadlo, Ze predpokladana
investicna naro¢nost’” procesu restrukturalizacie a revitalizacie priemyslu v rokoch
1996 - 2000 je vo vyske 216,9 mid Sk, z ¢oho vlastné zdroje podnikatel'skeg sféry
predstavuj 150,7 mid (69,5 %). DalSia nepokryta ¢ast’ dava priestor pre iné zdroje,
kde priame zahranicné investicie doplnené bankovymi Uvermi by mali zohrat
vyznamnu ulohu.

Vstup priamych zahrani¢nych investicii na Slovensko je za uplynulych Sest’
rokov stale pomerne nizky. Avsak na rozdiel od predchadzajucich rokov, kedy idlo o
jeho prilev na Slovensko, v sti¢asnom obdobi mozno uz zaznamenat’ g odlev i ked
zatial' este iba v malom objeme. Z nédrodohospodarskeho pohladu vyvoz priamych
zahrani¢nych investicii este nie je aktuany, ale vasie podniky, ktoré uz disponuju
vySSim mnoZzstvom volného kapitdlu, zacingju hl'adat’ prei umiestnenie v zahranidi.

1. Si¢asny stav priamych zahrani¢nych investicii na Slovensku

V stup priamych zahrani ¢nych investicii

Taburka¢. 1
Priame zahrani¢né investicie
K 31.12.1994 K 31.12.1995 k 30.6.1996
Organizacie pocet objem pocet objem pocet objem
podla organizéci | vmil Sk | organizdc | v mil | organizaci | v mil
formy i i Sk i Sk
vlastnictva
Spolu 7207 | 165424 8740 21 9419 24
881,7 205,6
z toho:
100 % vlastnené
zahr. investicie 2696 | 63775 3459 | 99089 3793 11
medzinarodné 4511 | 10 164,9 5281 11 5626 | 8623
972,8 12
343,3

Prameii: Bulletin SU SR
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Prirastok priamych zahrani¢nych investicii (PZI) zaznamenava priebezny narast,
¢0 k 30.6.1996 v absolutnegj hodnote predstavuje 2323,9 mil Sk, t.j. 0 10,6 %.

Z hradiska dynamiky vstupu PZI na Slovensko je vyvoj nasledovny:
Taburka¢. 2
Vyvoj priamych zahrani¢nych investicii

Rok Objem v mil Sk Prirastok voci predchadzajicemu roku
absolutne v %

1991 1186,0 - -
1992 6 607,1 54211 557,0
1993 10 775,7 4148,6 162,8
1994 16 5424 5786,7 153,8
1995 218817 5339,3 132,3
1996

(I.polrok) 24 205,6 23239 110,6

Prameii: Bulletin SU SR a materialy FSU



Ak abstrahujeme kvoli objektivnosti od roku 1992 - zaznamendvame
jednoznacne postupné spomalenie vstupu PZI na Slovensko (I. polrok v roku 1995
predstavoval 105,9 %). Tento stav sa zvyrazni ngima v porovnani so vstupom PZI do
ekonomiky susednych krajin.
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Pre porovnanie Urovne priamych zahrani¢nych investicii uvadzame Udaje za
krajiny CEFTY k 31.3.1996, ktoré boli uvergnené v praci Viedenského Ustavu pre
porovnavacie hospodéarske Studie a prevzaté do materidlu MH SR:

Krajina Celkovy stav PZI USD naobyvatela
mld USD

Pol’'sko 7,886 205,0
Mad’ar sko 13,100 12731
Cesko 5,955 576,5
Rumunsko 1,690 74,3
Bulhar sko 0,397 46,9
Slovensko 0,737 187,9
Slovinsko 0,614 308,5

Hodnotenim vstupu priamych zahrani¢nych investicii sme sa podrobnejSie
zaoberali v ¢lanku, uverginenom v Biatecu ¢. 1/1996, z toho dévodu sa na tomto
mieste obmedzime iba na stru¢né zhodnotenie.

Priamy zahrani¢ny kapitél, ktory na Slovensko vstupuje sice iba v menSich
objemoch, zato vSak jeho vplyv moZzno hodnotit’ predovsetkym pre oblast’ priemysiu
pozitivne. Ukazuje sa, Ze v tych pripadoch, kde si domaci investori starostlivo vybrali
svojho zahrani¢ného partnera, si dosahované velmi pozitivne vysledky. Mozno
kondtatovat' celkové pozdvihnutie efektivnosti vyroby, ktoré sa zaklada na
modernizacii vyroby, preskoleni pracovnikov, zlepSeni organizécie préace, pristupe na



zahrani¢né trhy, k ¢omu obvykle vo velkej miere prispieva zahrani¢ny partner.
Zvy3uje sa disciplina a celkovy vzt'ah k préci., ktory je spgjany g s uré¢itym zvySenim
miezd. V uréitych pripadoch dochédza i k prepgjaniu spolocnych podnikov s inymi
podnikmi priemyselngj sféry, ¢im vznikaja g tzv. multiplikacné efekty.

Na druhg strane v danej oblasti sa vyskytuje este cely rad problémov, ktoré
bude potrebné postupne odstrainovat’. Z hlradiska zvySovania zaujmu zahrani¢nych
investorov 0 nasu krajinu budeme musiet’ prispiet’ predovsetkym v Usili o zvy3enie
politicko-hospodarskej  stability, v rémci ktoreg by maa dominovat zdrava
makroekonomické klima, stabilny politicky zamer, kvalitny bankovy systém a pod.

Vystup priamych zahrani ¢nych investicii zo Slovenska

Statisticky Grad Slovenskej republiky sleduje toky priamych zahrani¢nych
investicii iba z hradiska vstupu na Slovensko. Z pohladu vystupu PZI do zahranic¢ia
sme sadoposial’ nestretli so skimanim drovne vyvozu.

NBS zabezpetuje sledovanie kapitdovych tokov g v tomto smere a to
prostrednictvom mesacného vykazu o zahrani¢nych aktivach a pasivach, t.j. vykaz
DEV 1-12. V priamych investicidch mozno tento Gdaj vyhladat’ v casti: Vlastna
priamainvesticiav zahranic¢i, riadok 112 - kapitalova Ucast’ < akol0 %.

Na zaklade uvedenych podkladov bol stav vyvozu PZI k 31.12.1995 1470 mil
Sk a k 30.6.1996 1924 mil Sk. Pre porovnanie v Ceskej republike bol v prvom
polroku 1996 vyvoz investicii doteraz celkom 8 566 mil Ck.

Ide o prvé pokusy vyvozu PZI do zahrani¢ia, ktoré si Umerné Udrovni
reStrukturalizécie naSej ekonomiky a etapy jeg rozvoja. Vo vieobecnosti sa kondtatuje,
Ze v prvom obdobi p&sobenia priamych zahrani¢nych investicii v ekonomike krajiny
sa vyvoz kapitdu zaznamendva iba v malych mnozstvach a to predovsetkym do
susediacich krajin, ktoré st priblizne na rovnakej Urovni vyvoja, nakol’ko krajina este
nedisponuje dostatocnym mnozstvom vornych investicii.

Pri analyze sticasného stavu vyvozu PZI mozno potvrdit’ uvedené konstatovanie,
najvysSi odlev sa zaznamenédva do Ceskej republiky, dalgj na Ukrajinu a do Ruska,
Mad’arska, Pol'ska a potom nasleduju dalSe Staty - Cina, Rakutsko, NSR a pod.

Pre vyvoz kapitdu v SR neexistuju zatial’ Ziadne pravidla a néstroje na jeho
prienik do zahranicia ako g na jeho zabezpecenie. V letnych mesiacoch tohto roku
sme sa v spolupraci s MF SR zaoberali touto problamtikou a pokusili sme sa o
vypracovanie prvych navrhov. | ked’ v sii¢asnosti edte nie st vytvorené podmienky na
vyraznegj§i  prienik nasho kapitdlu do zahranicia, tento sa bude postupne



zintenziviiovat’ a preto je potrebné sa v dostatocnom predstihu pokasit’ o vytvorenie
potrebnych opatreni.

Aka je situacia v tomto smere vo vyspelych ekonomikach? Z praktickych
konzultécii, ako i zo Studia predmetngj literatlry mozno pri vyvoze vyznam a motivy
priamych zahrani¢nych investicii hodnotit’ jednak z pohl'adu investujlcej organizécie,
ako g z narodohospodérskeho hl'adiska.

a) Organizéacie, ktoré sa rozhoduju investova’ v cudzine, sledujua predovsetkym
dihodoby rast ziskovosti. Pritom nejde iba o ziskovost’ konkrétne pobocky v
cudzine, ale g o vplyv novel zahrani¢nej produkcie na Groven ziskovosti ostatnych
Casti investujucej organizécie (napr. nasledny vyvoz siciastok a pod.)

Vyznamnym faktorom v ramci investi¢ného rozhodovania sa v cudzine je spravne
odhadnutie rizik a neist6t, ktoré by mohli negativhe vplyvat’ na pripravované
zahrani¢né aktivity.

b) Z narodohospodarskeho hradiska nie je hodnotenie odlevu priamych zahrani¢nych
investicii alebo kapitdu vobec jednoznatne pozitivne. Zatial ¢o z ¢asového
hradiska bol vyvoz kapitdlu do zahrani¢ia eSte v ned’alekej minulosti hodnoteny
pomerne negativne a to napr. z dévodov: “vyvoz pracovnych miest”, alebo ¢asto
bol oznatovany &g ako “vypreda do cudziny”, v sU¢asnosti sa vyskytuju skor
pozitivne hodnotenia. Tak je tomu napr. g v Rakusku, kde existuju najma pre
vyvoz do rozvojovych krgin, ako i krgjin stredngj a vychodnej Eurdpy dost
vyrazné podporné opatrenia.

Na zéklade prieskumu OECD moZzno zovSeobecnit’ niektoré poznatky o
uréujucich faktoroch investovania v krajinach strednej a vychodnej Eurdpy. Skdmani
investori oznlili za najvyznamnegSi faktor pristup k novym trhom (44 %).
Surovinovo-materidlova orientacia mala podstatne mensi vyznam. (9 %). Tak isto
nemeng vyznamné boli nizSie vyrobné néklady ako g geograficka poloha (21 %).
Ako velmi délezitym faktorom su v stcasnosti nizke mzdy v kombinacii s pomerne
vysoko kvalifikovanymi pracovnymi silami.

V ramci priamych investicii v dangj oblasti v&¢Sinou ide o prevzatie existujucich
podnikov, ich modernizéciu a zavedenie zapadného manazmentu (Cesko, Mad’arsko,
Pol'sko, Slovensko) a v menSgj ¢asti budovanie novych podnikov, ¢o je typické napr.
pre byvalé krajiny Sovietskeho zvézu. Pre investovanie v “novych posobiskach” je
velmi vyznamné dokazat’ - ur¢it’ pomerne ¢o nagjpresnejSie politicko-ekonomické
rizikg, najma pre v&cSie investicie, ktoré vyzaduju dihodobé zakotvenie.

V ramci uvedeného vyskumu OECD sa ukazalo, Ze pre investorov zo zapadnych
krgiin mau vyhody formy rbznych financnych ¢i nefinancnych opatreni,



predovsetkym napr. rézne daiové Uravy, az druhorady vyznam. Orientécie zapadnych
investorov na vychodny trh sleduju predovsetkym perspektivy rastu ako g zaujatie
miest na potenciond ne vyhodnom trhu.

DoleZitym investicnym faktorom je @ medzinarodna obchodna a hospodarska
politika, t.j. podla moznosti bez réznych zdbran volny pohyb tovaru, sluZieb, kapitadlu
apracovnych sil ako g aktivna podpora zahrani¢nych aktivit.

Priklad zo susedného Rakuska

Internacionalizécia prostrednictvom  vyvoznych priamych  zahrani¢nych
investicii stavia mnoho rakuskych organizacii pred nové ulohy. V mnohych pripadoch
musia prekonavat’ psychologické, organizacné a investicné zabrany. Hospodarske
riziko investicii v cudzine je omnoho vysSie nez v domacich podmienkach. Vo
vychodne Eurdpe k tomu pristupuje g politické riziko. Pre malé a stredné podniky
znamena zahrani¢cné investovanie mimoriadne tazké rozhodnutie, nakol’ko méze
Zznamenat’ vyrazny nedspech v pripade nespravnych a nedostupnych informacii. Malé
a stredné podniky totiZ na financovanie zahrani¢nej angazovanosti obvykle nemaju
dostato¢né zdroje. Rakusko vychadza v ramci investovania v krgiinach vychodngj
Eurépy z dlhodobych zahrani¢no-ekonomickych vzt'ahov, ¢o moZno povaZzovat’ za
vyhodné voc¢i inym krajinam, ktoré maju takéto vzt'ahy meng aebo vobec
nerozvinuté. Nevyhody rakuskych podnikov vyplyvau prave zo Struktary velkosti
organizécie, kde prevazuju mensie podniky, pre ktoré je obstaravanie zakladnych
informacii tazsie, nez pre vel'ké podniky.

Na zaklade uvedenych pozitivnych a problémovych skuto¢nosti su rakuske
priame zahranicné investicie smerujuce na Vychod podporované viacerymi
programami. Tieto opatrenia maju jednak zniZit' potencidlne rizikd ako g pomdct
prekonat’ investicné zabrany.

Ide o nasledovné programy:

- tzv. Ost-West-Fonds der Finanzierung und Garantiegesellschaft (FGG),

- das Internationalisierunsprogramm der ERP-Fonds,

- das Internationalisierunsprogramm der Blrges.

Uvedené fondy su prednostne uréené pre krajiny vychodnej Eurdpy, ale nie su
ohrani¢ené. S vykonavacou c¢innost’ou tychto fondov je poverena Rakuska kontrolna
banka.

Situéciana Slovensku a jg perspektivy



Z navrhu opatreni, ktoré treba vykona® na podporu vyvozu PZI, uvadzame tie
ngjdblezitgSie:

a) Vytvorit' informa¢né centrum, ktoré by sprostredkovalo zaujemcom orientaciu -

aké vyhody su v konkrétnej krajine spojené so vstupom zahrani¢nych investicii,
aka je tam sUcasnéd hospodarska situécia, do akych odvetvi je v danom obdobi
vhodné investovat a poméhat’ vyhladavat’ i potenciondinych partnerov v
podnikani. Tieto sluzby by boli vyznamné predovietkym pre maé a stredné
organizécie, ktoré nemaju dostatocné finanéné zdroje pre poradenski ¢innost’.
V tomto smere by bolo efektivne vyuzit' uz existujuce aktivity a rozsirit' ich o
podnikanie v ramci priamych investicii zo Slovenska v zahrani¢i. Financné zdroje
pre fungovanie takéhoto informatného centra by sa mohli vytvara® jednak
prispevkami z jednotlivych podnikov, d’ae Stétnymi dotéciami a z inych
pramefiov.

b) Vytvorenie zabezpeteni voci politickym rizikdm. To znamend vyvéZzat' priame
investicie iba do krajin, s ktorymi ma Slovenska republika uzavretd zmluvu o
ochrane investicii a d’ale vytvorenie d’aSich poistnych opatreni, ako napr.
Specidnych poistovacich organizécii, pripadne fondov vytvorenych natento (i¢el a
pod.

c) Vyrazne podporit’ taky vyvoz priamych zahrani¢nych investicii, ktoré budd mat’
spétny pozitivny vplyv:

- na zvySovanie nasledného vyvozu zo SR atym na zvySovanie devizovych rezerv,
- na sprostredkovanie obstaravania surovinovych zdrojov,
- nebudu negativne vplyvat’ na zniZenie pracovnych miest v tuzemsku.
Aj v tomto pripade odporGcame vyuZit uz existujlce néstroje v oblasti
zahrani¢ného obchodu, ktoré by sarozSirili o podnikanie v rdmci priamych investicii.
Vyvoz kapitdlu zo Slovenska v stc¢asnom obdobi nema Ziaden vyznamnejSi
vplyv na stav devizovych rezerv v SR. Struktdra vyvozu priamych zahrani¢nych
investicii sleduje zndme tendencie, t.j. predovSetkym v prevaznej miere do obchodnej
¢innosti (rychla navratnost’ kapitdlu a menSia rizikovost) a zatial’ v men3gl miere do
vyrobng ¢innosti. V ramci vyrobného zamerania sa vyvazany kapital ststred’uje do
stavebngl a montézngj ¢innosti, réznych opravéarenskych prac, vyroby obalov, elektro
pristrojov, spracovania dreva a roznych servisnych sluzieb. Ojedinelé su zatial’ vécSie

vyrobné aktivity. Zo strany vyvozu priamych zahrani¢nych investicii mozno vsak g

obchodnd ¢innost’ hodnotit’” pozitivne, predovsetkym pokial sa zaoberd predajom

tuzemskej produkcie v zahranici, nakol’ko predstavuje rozSirenie ndsho vyvozu.



Vzhr'adom na nedostatok kapitélovych zdrojov v naSgj ekonomike sa zatial
nepredpoklada s vyznamneSim pohybom smerom k odlevu priamych zahrani¢nych
investicii zo Slovenska. So zintenzivnenim vyvoja je vSak potrebné v budlcnosti
pocitat’ a preto nadiSiel ¢as na pripravu opatreni, ktoré zabezpetia, Ze pri vyvoze
kapitalu zo Slovenska neddjde k vyraznejSim nepriaznivym situéciam.

Struktira vyvozu PZI sleduje veobecne zname tendencie, t.j. predovietkym v
prevazngl miere do obchodne c¢innosti (rychla navratnost’ kapitdlu a menSia
rizikovost) a zatial v menSg miere do vyrobng ¢innosti. V ramci vyrobného
zamerania sa vyvazany kapitdl ststred’uje do stavebnej a montéznej ¢innosti, réznych
opravarenskych prac, vyroby obalov, elektro pristrojov, spracovania dreva a r6znych
servisnych sluzieb. Ojedinele st zatial’ vacSie vyrobné aktivity, napr. stavba a oprava
lodi v Rusku alebo vyroby dieselovych motorov v Cine. Zo strany vyvozu PZI treba
v&ak g obchodnu ¢innost” hodnotit’ pozitivne - pokial’ sa zaobera predajom tuzemske)
produkcie v zahrani¢i, ¢o predstavuje rozSirenie ndsho vyvozu.
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