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Priame zahraniéné investicie na Sovensku Vv rokoch
1995 - 1998

Priame zahrani¢éné investicie predstavujua pre ekonomiku Slovenska nezastupitel’né
zdroje. Ministerstvo hospodarstva SR odhadlo, Ze predpokladana investi¢cha naroénost’
procesu restrukturalizicie a revitalizacie priemyslu v rokoch 1996 - 2000 je vo vy3ke 216,9
mld. Sk, z ¢oho vliastné zdroje podnikatel’skgl sféry predstavuja 150,7 mid. (69,5 %).
Nepokryta ¢ast’ dava priestor inym zdrojom. Tu by mali zohras’ vyznamnu ulohu priame
zahrani¢né investicie doplnené bankovymi Gvermi.

Prinos priamych zahraniénych investicii

Priame zahrani¢cné investicie na Slovensku v rokoch 1995 - 1998 Rozsah priamych
zahraniénych investicii (PZI) na Slovensku v st¢asnosti zatial’ nespina ocakévania nasg
podnikovey sféry ani hospodarsko-politickych organov.

Na druhg] strane PZI, ktoré do naSe ekonomiky doteraz vstupili (predovSetkym do
vyrobng sféry), mozno na zdklade dotergSich vysledkov hodnotit pozitivne. V tych
organizaciéch, na ktorych participuja PZI, pripadne ktoré stopercentne vlastnia zahrani¢ni
investori, nastal v mnohych pripadoch vyrazny posun smerom k zefektivneniu vyroby. Doslo
k modernizécii technologického zariadenia, vyraznému zvy3Seniu kvality vyrobkov a tym g
zvySeniu ceny vyrobkov a ekonomicke efektivnosti vyroby, zlepSeniu manaZmentu a
organizécie vyroby, zvySeniu kvalifikacie pracovnikov, ciastocnému zvySeniu miezd,
zvySeniu produktivity prace, ako g celkového objemu vyroby, a to predovSetkym udrZzanim
doméceho trhu a rozSirenim o zahrani¢né trhy, v mnohych pripadoch najma s prispenim
zahrani¢ného partnera. Tieto vplyvy pozitivne pésobia na proexportné zameranie uvedenych
organi zacii.

Verky vyznam by mohli mat’ g tzv. multiplikacné efekty, ktoré vznikaju ako dodatocna
ponuka domécich vyrobkov. Ide ngiméa o také organizéacie, ktoré by sami nemohli nadviaza’
medzinarodnu vyrobnl spolupracu, ale vdaka vstupu velkych zahrani¢nych investorov sa
nadvézuje g rozSirena vnutorna a ngma zahranicna kooperacia s menSimi tuzemskymi
vyrobnymi organizaciami (napr. Volkswagen + 15 mensich slovenskych podnikov, ktoré
budl vyrébat’ sticiastky vo velkych mnozstvéch pre centrdlu). Této skutocnost’ bude vyrazne
vplyvat' g na regionane vyrovnavanie Struktlry vstupu zahraniénych investicii z Gzemného
pohl'adu.

Z hradiska zamestnanosti maju PZI vstupujuce na Slovensko vyznamny vplyv na udrZanie,
pripadne rast tuzemskej zamestnanosti, rast kvalifikacie pracovnych sil a rast miezd.
Vyznamnym faktorom pri usidlovani sa zahrani¢nych investicii je faktor pracovnych sil,
ktory mdzeme ponukat’ na trovni vysokokvalifikovanych a kvalifikovanych pracovnych sil s
vel'mi lukrativnym efektom, ktory v naSich st¢asnych podmienkach plynie z nizkel Urovne
miezd. Preto pri vybere miesta pre PZI budd vyznamnym stimulom nizke pracovné néklady, a
to nggma pri tych vyrobach, ktoré si pracovne naro¢né. Faktor nizkych miezd vSak bude
postupne  klesat Umerne so  zvySovanim  miezd v naSg  ekonomike.

Hradisko prinosu zisku vedie k Strukturno-politickym cielom, v ramci ktorych kritérium
know-how zaujima centrdine miesto. lde jednak o technologické know-how, spojené s
persondnymi a firemnymi Specifikami, a jednak o know-how v oblasti riadenia, ked’Zze prvé
bez druhého nema Ziadnu hodnotu.

Aplikacia konkrétng technoldgie je prepojena s jg vyraznou previazanos’ou v konkrétnom
mieste sidla organizécie. Kvalita a intenzita technolégie anticipuje jednak priame aspekty,



jednak spétné vazby s réznymi subdodévatel’skymi organizaciami, a to tak v tlaku na Groven
produkcie, ako g v nepriamych zamestnaneckych efektoch.

Z réznych ratingov uverginovanych v odbornych ¢asopisoch vyplyva, Ze pri vorbe urcite
krajiny potencianymi investormi ma kr'acovy vyznam faktor politicko-hospodarskej stability
a v mensg, de vyznamnegl miere faktor velkosti trhu. Tie v uvédzanych hodnoteniach v
stcasnosti vychadzaju pre Slovensko nie dostatocne pozitivne a st zregmym dévodom na
pomerne nizke investovanie v nasgj ekonomike. Z tohto dévodu k ndm zrejme prichéadza skor
kratkodoby kapitd (obchod, sluzby a menSie vyrobné podniky), pretoZze velké investicie
vyZaduju dihodobé zaruky istoty a bezpecnosti.

Z regionaneho hradiska, a to predovsetkym pre vel'ké podniky, ktoré maju nadviazanu
vnatorna  kooperéciu, je vyznamnd Uroven dopravného systému dane krajiny. lde
predovSetkym o vyrobu stciastok a komponentov, ktoré st previazané na miestne podmienky
v konkrétnom dopravnom systéme. Viacpodnikové korporécie chcl uSetrit' @ na transporte
suciastok, a preto ¢asova Uspora v rdmci dopravy bude mat’ vyznamny vplyv pri vybere
miesta usidlienia organizécie a jeho pristupu k dialnici, letisku ¢i Zelezni¢negl alebo lodnej
doprave. Na tento aspekt sa niekedy prihliada v obojsmernom dopravhom rozpéti medzi
centrom a miestom d’alSieho spracovania.

Do roku 1998 sa PZ| sustred’ovali najméa do Bratislavy a jej okolia. Pohybovali sa v rozpéti
60 - 65 % na Ukor ostatnych miest a krgjov. D6vodom bola strategicka poloha Bratislavy,
ststredenie vlédnych, legisativnych a bankovych in&titlcii, dostatok kvalifikovanych
pracovnych sil, nerozvinuta komplexna infrastruktira a pod. Na ostatné mest4 a kraje
pripadalo necelych 40 %, ktoré boli tiez nerovhomerne rozdelené: 32 % v Trnavskom,
Nitrianskom a Trencianskom kraji, asi 5 % v Banskobystrickom a Zilinskom kraji a necelé 1
% pripadlo na PreSovsky a KosSicky krg.

Rok 1998 mozno v tomto zmysle povaZovat’ za zaujimavy, ked’Zze vstupom dvoch objemovo
vysokych aktivit dodlo k absolUtnemu obratu. Za prvy polrok dosiahol objem vioZzenych PZI v
poslednom z menovanych 56,9 %, v Bratislavskom kraji 37,4 % a necelych 6 % pripadlo na
ostatné kraje.

Vplyv PZI na obchodnu a platobni bilanciu mozno doposial’ povaZzovat’ za pozitivny. Ak sa
oc¢akévalo, Ze v nabehovych rokoch vytvaranych spolocnych podnikov sa budd devizové
rezervy intenzivneiSie odcerpaval’ z dévodov restrukturalizacie a modernizécie konkrétnych
roku 1995 a d’alSich sme mohli kon&tatovat’, Ze zatial’ ¢o PZI vstupuju na Slovensko nie vel'mi
intenzivne, z hl'adiska ich kapitalizacie cez zahrani¢no-obchodnl vymenu maju v sicasnosti
uz pomerne vysokeé zastUpenie na celkovom dovoze (30 - 42 %) a vyvoze (29 - 37 %) na
Slovensku. Zatial’ ¢o na dovoze podielovo dominuju velké obchodné organizécie, ktoré vak
dovéZzaju g suroviny a strojné zariadenia pre naSe vyrobné podniky, néS vyvoz v oblasti
spolo¢nych podnikov vyrazne "tahgu" vyrobné organizacie, ngma z odborov spracovania
kovov, farmaceuticky, chemicky a drevarsky priemysel, spotrebnd elektronika (biela
technika) atd’.

Vydledky za 1. polrok 1998 vykazuju vSak dost’ podstatny pokles v porovnani s 1.
polrokom predchédzajiceho roku. Viaceré organizécie odvetvia strojérstva a chémie dosiahli
za 1. polrok 1998 zniZené objemy vyvozu, dokonca v oblasti vyvozu Uplne vypadli niektoré
strojarske podniky. Na strane dovozu zaznamenavame priblizne 15 % zniZenie dovozu u
vel’kych obchodnych organizacii. Opacne pbsobilo zvySenie dovozu automobilov. Délezité



v&ak budl celoro¢né vysledky, ked’ze ¢ast’ podnikov sa zameriava na dodavky tovaru ku
koncu roka.

Vyc¢lenenie obchodnych organizécii zo sledovaného suboru potvrdzuje, Ze ngjma oblast’
dovozu podnikov PZI zvySuja velké obchodné organizécie a zaroven spOsobuju trvaé
prevysenie dovozu nad vyvozom. Po ich vy¢leneni sa potvrdil nas predpoklad, Zze PZI, ktoré
vstupuju do vyrobnych organizacii, pozitivne pésobia na obchodnt a platobnu bilanciu, t.].
zvySenym podielom na vyvoze.

Vyvoz priamych investicii do zahrani¢ia

Postupné narastanie aktivit zaznamendvame uz i v oblasti vyvozu priamych investicii zo

Slovenska.
Vyvoz priamych investicii zo Slovenska, ktory sa eSte iba rozbieha, pozitivhe pdsobi na nés
vyvoz - vytvaranim obchodnych organizécii v cudzine, pokial’ v nich predavaju tuzemské
vyrobky, budovanim vyrobnych aktivit, ak sa vyvéZgu polotovary a suciastky pre
finalizované vyrobky v cudzine a ak naSe spolo¢né podniky navySe podporia v ramci svojich
aktivit tzv. doplnkovy predaj vyrobkov (t.j. vyrobkov svojeg materske firmy, ktoré nie si
predmetom vyroby konkrétneho spolocného podniku, aebo vyrobkov inych tuzemskych
vyrobcov).

Pri vyvoze priamych investicii v rdmci obchodngj ¢innosti na rozdiel od dovozu pésobia
vel'mi pozitivne. Podporuju vyvoz tuzemskych tovarov a ak svoje vynosy vracgju spat’ do
materskel krgjiny, pésobia pozitivne g na uUroven devizovych rezerv. Zatial' nejde o velké
objemy, ale v buduicnosti objem vyvazanych priamych investicii do obchodnych organizacii, a
ngima do vyrobng ¢innosti mbze vyznamne ovplyvnit' vyvoj obchodne a ciastocne i
platobne bilancie.

VyvaZzané investicie v cudzine bude potrebné zabezpetit' dostatocnym poistenim voci
politicko- hospodéarskemu riziku. Pre menSie podniky bude potrebné vytvorit' dostatocné
informacné zdroje o krajiine, kam by mali smerovat’ naSe priame investicie. Dolezité su
dostatocné informécie o potencidinych partneroch, legislativnych podmienkach ¢i kapacite
trhu hostitel'skgj kragjiny (malé a stredné podniky nemaju dostatok zdrojov na financovanie
vlastnych poradenskych zdrojov).

Priame zahraniénéinvesticie v bankovom sektore

NajvyrazngjSi vplyv PZI z doposial skimanych oblasti mozno v si¢asnom obdobi
zaznamenavat' v bankovom sektore, kde ich podiel na celkovom objeme PZI na Slovensku
bol za 1. polrok 1998 22,6 % (za rok 1997 25,7 %). PZI p6sobia v nasom bankovom sektore
mimoriadne pozitivne. Svojim vstupom vyvolali konkurencény tlak na domace bankové
subjekty, ktoré ak chceli obsté’, museli sa pomerne rychlo priblizit' Urovni zahrani¢nych
bankovych in&titlcii. Modernizuje sa celda bankova technologia i kultara bankového
podnikania. Na dokoncenie restrukturalizécie naSich domécich béank bude potrebna ich
stabilizécia, ¢co s bude vyZadovat' este 2 az 3 roky, rozSirenie o chybajlce produkty,
vylepSenie zlého portfélia tam, kde je to potrebné, zvySenie produktivity bankovych
pracovnikov a ZlepSenie celkove vybavenosti bank.

V d'aSom obdobi sa budeme musiet” v oblasti bankovnictva pripravit' g na budovanie
bankovych in&titlcii v zahrani¢i. D6vodov je viacero - udrzanie klientely, sprostredklvanie
délezitych informacii pre medzindrodné podnikanie naSich subjektov a v tomto smere
vytvéaranie medzinarodngj stratégie. V tegjto oblasti by sme sa mali orientovat’ predovsetkym



na tie krajiny, s ktorymi mame dlhodobé zahrani¢no-obchodné vzt'ahy, najméa z hradiska
vyvozu. Da sa predpokladat’, Ze prave tam bude smerovat’ g vyvoz naSich podnikatel'skych
subjektov,  ktory  bude potrebovat’ duzby svojich  bankovych in&titdcii.

Celkova nadvaznost’ slovenského bankovnictva na uroven bankovnictva v zahranici je
velmi vyznamna z hladiska vstupu Slovenska do Eurépskej Unie.

Problémy spojené so vstupom priamych zahrani¢nych investicii na
Slovensko

Vyznamnym Kritériom vstupu zahrani¢ného kapitdlu do konkrétnej krajiny je politicko-
hospodarska stabilita. Z tohto hl'adiska by mala dominovat’ zdrava makroekonomicka Groven,
stabilny politicky ramec, legidativa, zdravy bankovy systém. Takéto podmienky su
mimoriadne dolezité pre velkeé investicie, ktoré na zakotvenie v konkrétnej krajine potrebuju
dlhodobé zéruky. Casté politické zmeny si vaznym dévodom, preco vyznamnejsi investori
zachovéavaju vyckavaciu taktiku. Ani castejSie legislativne zmeny nepOsobia stabilizujuco.

Faktorom neistoty zahrani¢nych investorov je g dlhotrvalce provizorium v oblasti
vlastnickych vztahov, ked’ znatne negativne pdsobi dlhotrvajlca privatizacia slovenskych
podnikov.

Dal&im kritériom, ktoré ovplyviuje zaujem potencidinych zahrani¢nych investorov je
celkova podnikatel'ska klima v ekonomike, ktoregj sicastou je danovy systém investi¢nych
stimulov. V tomto smere mame v porovnani s vyspelymi trhovymi ekonomikami podstatné
rezervy. DOI€Zité bude ngst’ ur¢itd rovnovahu medzi celkovym stimulovanim investi¢ng
aktivity v naSgl ekonomike (takyto systém bude potrebné este len vytvorit’) a opatreniami,
ktoré by mali pbsobit na odvetvovo-odborové alebo regiondlne zameranie zahrani¢nych
investicii (ktoré by zahranicné firmy mohli pocitovat’ pripadne g ako destimulatné
opatrenie).

V zauyme komplexného rozvoja naSgy ekonomiky a dosiahnutia ¢o najvysSieho
multiplika¢ného efektu zo zahrani¢nych investicii (prostrednictvom odberatel’sko-
dodévatel'skych vztahov, transferu novych technoldgii, know-how a pod.) bude treba
kombinovat’ oba pristupy tak, aby sme zahrani¢né organizacie neodradili od investovania do
nase) ekonomiky.

Preto je dbleZité, aby Stat vytvara priaznivé podmienky na zahrani¢né investicie g v
daSich oblastiach, ktoré su délezité pri rozhodovani zahrani¢nych investorov o aokécii
zdrojov. Medzi takéto faktory patri predovSetkym droven komplexng infrastruktary
(dopravng, spojovace), informacneg, financnej, vychovno-vzdeldvacej a pod.). V. mnohych
oblastiach infrastruktary, nggma informacnej a dopravngj zaostdvame za Uroviiou priemyselne
vyspelych investorov.

Ukazuje sa, Ze tie organizécie, ktoré priprave medzinarodnej spolupréce venuju velka
pozornost a svojho zahranicného partnera s zvolia po starostlivom vybere, zacingl
dosahovat’ efektivne vysledky.

Na druhg strane mnohé naSe podniky zohladnuju pri volbe zahrani¢ného partnera prilis
krétkodobé hradiskéa. Casto s ochotné vytvorit’ spoloény podnik s prvym partnerom, ktory sa
vyskytne (Casto ndhodne) a mdze im pomdct’ prekonat’” momentalne problémy. Nezriedka
davaju prednost’ okamzitym prinosom spolo¢ného podniku pred dihodobymi strategickymi
vyhodami. Pred definitivnou volbou partnera pri vytvarani spolo¢ného podniku je potrebné
zistit' niektoré zakladné udaje o vSetkych potencianych partneroch, napr. ich postavenie vo
svete, velkost' a stabilitu kapitalu, podiel na trhu (materskej krajiny i na medzinarodnych



trhoch), perspektivy vyvoja na nagjbliZzsie desatrocie, technickl Uroven vyrobkov, perspektivy
inovacii, uplatnitelnost’ vyrobkov v naSich podmienkach, pomoc, ktord mézu poskytnut
naSmu vstupu na zahrani¢né trhy a pod. Z&roven je doleZité, aby néS podnik pri Gvahach o
vytvoreni spolocného podniku mal vypracovanu g vlastni stratégiu toho, ¢o chce
spolupracou so zahraniénym partnerom dosiahnut’.

Zaver

Prilev PZI na Slovensko, t.j. ro¢ny prirastok k HDP, predstavoval zarok 1997 1,6 % a za
prvy polrok 1998 2,2 % (Udaje su v beznych cenach), ¢o su zatial’ vel'mi nizke hodnoty.

Tak ako PZI, mbzu sa stat’ vyznamnym zdrojom financovania rozvoja predovsetkym
priemyselnych odvetvi, sluZieb, privatizacie a pod. g portfoliové investicie, o ktorych sme
pisali v predchadzajucom cisle ¢asopisu BIATEC. Pozitivny vplyv PZI sa uz na Slovensku
potvrdil a da sa ocakavat g kladny vplyv dhodobych portféliovych investicii.

Uroven portféliovych investicii na Slovensku je v st¢asnosti absol titne miziva v dosledku
predovSetkym ratingoveho hodnotenia politicko-hospodarske) stability Slovenska, ako i inych
indikétorov, ktoré spdsobili odlev g tych investorov, ktori do roku 1998 na Slovensku
investovali.
Teoreticky vSak ale a neimerne vysoky prilev zahrani¢ného kapitalu, predovsetkym cisty
dovoz kapitdlu, ktory je vySSi nez deficit bezného Gc¢tu platobnej bilancie méze spdsobit
vzrast tuzemskej penaZzne zasoby, ¢im vznika obava z rastu inflécie. Tento problém z pozicie
vstupu PZI a portfdliovych investicii nam vSak zatial’ nehrozi.



