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Abstrakt

Po prekonani hospodarské krize 90. let se Rusko vratilo na pozici svétové velmoci a drzi si
predni postaveni v Zebricku atraktivnosti mezi lokalitami pro primé zahranicni investice,
a to i pres existenci rady prekazek (legislativa, korupce), které Rusku brani vyuZit plny potencial
primych zahranicnich investic. Vstup do WTO, spoluprdce s Béloruskem a Kazachstanem
(Common Economic Space) ¢i Euroasijskda hospodarskda unie, stejné jako pokracujici
privatizacni proces, jsou kroky vedouci k udrzeni a posileni atraktivnosti Ruska jako lokality

pro primé zahranicni investice.
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Uvod
V réamci své disertacni prace se primarné zabyvam tfemi fenomény, jimiZz jsou nadnarodni
firmy, pfimé zahrani¢ni investice a Rusko. Nadnarodni firmy jsou spojovany s globalizaci [*]
jako procesem zvySujicim zavislost trhii a narodnich ekonomik vyvolanych vysokou
dynamikou obchodu se zbozim, kapitilem, sluzbami a transferem technologii a know-how [?].
PtestoZe nejsou nadnarodni firmy jedinym subjektem, ktery je s globalizaci spojovan, dochazi
na jejich strané k nebyvalé koncentraci moci, ktera presahuje moc vétSiny narodnich vlad, ¢imz
se stavaji dominantnim subjektem spojovanym s globalizaci. Ve svété dnes existuje ptiblizné
40 tisic nadnarodnich spole¢nosti. Diisledkem tohoto stavu je dominance standardizovanych
produktt a znacek. Nadnarodni firmy jsou ¢asto oznacovany jako negativni aspekt globalizace,
protoZe ,,vytlacuji* vedle malych a stfednich podnika také tzv. klasické mezinarodni firmy,

jejichz snahou je respektovat lokalni zvlastnosti a preference [°].

Cilem tohoto piispévku je samotny pojem PZI vymezit, a dale informovat o stavajici situaci

v oblasti pfimych zahrani¢nich investic (PZI) v Rusku.



1. Primé zahranicni investice — pojmové vymezeni

Pojmové vymezeni piimych zahrani¢nich investic je dosti rtiznorodé, nicméné PZI jsou
obvykle charakterizovany jako takové investice, které vedou k vlastnictvi majetku v dané zemi
rezidenty jiné zem¢. Toto vlastnictvi umoziuje kontrolu a rozhodovéni nad firmou na zakladé

dostate¢ného podilu na celkovém majetku.

Nékteré instituce jako napt. Organizace pro hospodaiskou spolupraci a rozvoj (OECD)
¢i Evropsky statisticky ufad (Eurostat) do svych definic PZI pfimo zahrnuji minimalni vysi
cilového zakladniho kapitalu — PZI se potom rozumi takova kapitalova struktura investice
do zahranici, jejiz divodem je zalozeni a udrZeni trvalych majetkovych vztahti se zahrani¢ni
spole¢nosti a v daném obdobi je vykonavan zjevny vliv na fizeni spolec¢nosti pfi sou¢asném

splnéni podminky, Ze takové investice tvoii minimalné 10% zakladniho kapitalu.

Ostatni instituce vétSinou neobsahuji konkrétni ¢iselné vymezeni minimdlni vySe investice

do zékladniho kapitalu.

Tabulka €. 1 - Definice PZI dle Mezinarodniho ménového fondu (IMF)

....an investment that is made to acquire a lasting interest in an enterprise operating in an
economy other than that of the investor, the investor’s purpose being to have an effective voice

in the management of the enterprise [*].

Tabulka ¢. 2 — Definice PZI dle Organizace pro hospodaiskou spolupraci a rozvoj
(UNCTAD)

,, Foreign direct investment (FDI) is defined as an investment involving a long-term relationship
and reflecting a lasting interest and control by a resident entity in one economy in an enterprise
resident in an economy other than that of the foreign direct investor. FDI implies that the
investor exerts a significant degree of influence on the management of the enterprise resident

in the other economy* [°].

Tabulka ¢&. 3 — Definice PZI dle OECD

,,FDI reflects the objective of obtaining a lasting interest by a resident entity in one economy
in an entity resident in an economy other than that of the investor. The lasting interest implies
the existence of a long-term relationship between the direct investor and the enterprise and

a significant degree of influence on the management of the enterprise** [°].




Jak z vyse uvedenych definic vyplyva, jsou PZI charakterizovany nasledujicimi znaky:

- uzemni aspekt - PZI plynou do realizace podnikatelské ¢innosti na tizemi jiného statu,
nez je sidlo investora,

- majetkovy, resp. fidici aspekt — investor vlastni takovy podil akcii, ktery mu umoznuje

firmu fidit a kontrolovat,

- aspekt dlouhodobosti — vymezuje PZI od portfoliovych investic, které jsou

charakterizovéany investicemi do kratkodobych cennych papiri.

PZI Ize také ¢lenit podle rtiznych kritérii. Clenéni PZI se vyuziva napf. pro statistické uéely

nebo analyzy. V Tabulce €. 4 jsou uvedeny nejéastéji se vyskytujici formy PZI.

Tabulka ¢. 4 — Formy PZI

Kritérium Forma PZI Komentar
Mira kontroly ptidruzend spolecnost podil mensi nez 50%
dcefind spolecnost majoritni podil
Vstup investora »greenfield” investice investice na zelené louce,

vybudovani zcela nové firmy

,brownfield investice investice spojend obvykle

s revitalizaci stavajici firmy

fuze a akvizice ovladnuti existujici firmy
Motiv investora ziskani trhu pfistup na nové trhy

ziskani vyr. faktorti optimalizace vyroby

ziskani specifickych aktiv patent, licence, znacka

2. Vyvoj PZI

ey ee

napt. Velka Britanie poskytovala nemalé pijcky na rozmach jinych ekonomik, kde méla své
zajmy. S 1. svétovou valkou dochazi k atlumu PZI, tradi¢ni evropské velmoci jako Némecko,
Francie ¢i Nizozemi ztraceji znacny podil na zahrani¢ni poptavce. Svétova krize 30. let
a nasledné omezeni obchodu 1 platebniho styku nepodporuji rist investic. Naopak po 2. svétoveé
valce se stavaji PZI (smétujici zejména z USA) hlavnim motorem obnovy valkou poni¢ené¢ho

hospodafstvi. V 60. letech se situace obraci, PZI z USA slabnou a naopak sili pfiliv PZI



do USA. V 80. letech uz jsou USA ¢istymi piijemci PZI a na scénu se dostava novy hrac,
a to Japonsko. 90. 1éta jsou ve znameni intenzivni podpory rozvoje PZI. Takovy rozmach PZI
je dusledkem nékolika faktorti - pfechod fady zemi k trznimu hospodafstvi a liberalizace
ekonomiky, rostouci globalizace spojend s rozmachem nadnarodnich spolecnosti, celkovy
ekonomicky rast a technologicky pokrok. Pozitivni vyvoj je zastaven na pielomu let 2000
a 2001 diky zpomaleni ekonomického riistu, propadu financnich trht (pfipady Enron a dalsi
vedly k nediavéie ucetnictvi velkych nadnarodnich spole¢nosti) a v neposledni fad¢é nelze

opominout nastupujici valku proti terorismu, kterd zvysila nejistotu investort.

3. Nadnarodni spole¢nosti

Stejné jako neni jedind definice pfimych zahrani¢nich investic, i nadnarodni spolecnosti jsou
rizné definovany. Obvykle jde o takové organizace, které zahrnuji spole€nosti nebo jiné
subjekty registrované ve vice nez jedné¢ zemi a propojené takovym zpisobem, Ze mohou
koordinovat svoji &innost riznymi zpisoby [’]. Takto ,,definuje” nadnarodni spoleénosti
OECD, obdobné vymezené najdeme i u UNCTAD. Nékteré instituce vymezuji minimalni pocet
zemi, ve kterych musi mit spolec¢nost filialku, aby byla povazovéana za nadnarodni. Dale jsou
nékdy jesté definovany tzv. transnacionalni spole¢nosti, které museji ptisobit alespoti v sedmi

riznych zemich, neZ je sidlo matetské spolecnosti.

Pocet nadnarodnich spole¢nosti je odhadovén na cca 60 tisic, pocet jejich deefinych spole¢nosti
pak na pll milionu. Skute¢ny vliv jich ma ale ,,pouze* 800. Jak uz jsem zminovala, jsou

nadndrodni spolecnosti povazovany za klicového aktéra globalizace, a to protoze:

iniciuji a zavadéji technologické inovace,

- rozviji produktivni sily,

- pfispivaji k vétSin€ tokli mezinarodnich transakei,

- maji schopnost planovat, organizovat a kontrolovat pteshrani¢ni spolupréci,

v v

- plné téZi z rozvoje informacnich a telekomunikacénich technologii.

Nadnarodni spole¢nosti nejsou v ekonomické teorii nic nového, jejich markantni nastup
piichazi ale az v 60. letech. V této dobé jesté dochazelo k ¢astym konfrontacim s narodnimi
vladami. V 80. letech spolecné s nastupem privatizacnich procesti vrcholicim v letech

devadesatych, dochéazi k rozmachu nadnarodnich spolecnosti. To vSak s sebou pfinasi i stinné



stranky a neblahé socialni dasledky zejména v oblasti nerovnomérné distribuce piijmi

a blahobytu.

4. Rusko

Ruska federace je nejvétsi naslednicky stat Sovétského svazu po jeho rozpadu v roce 1991.
Diky své rozloze piesahujici 17 mil. km? je nejvétsi zemi na svété. Poétem obyvatel (143
miliond) se pohybuje kolem desatého mista. Po vleklé hospodaiské a socialni krizi 90. let se
Ruska federace opét zaradila mezi prvni desitku svétovych ekonomik. Jeji dominance je
zalozena na nesmirném bohatstvi pfirodnich zdroji — zejména nerostnych surovinach - ropy,
zemniho plynu a dfeva. Vyvoz ropy je jednim ze zakladnich pilift soucasné ruské ekonomiky,

1 diky nému ma aktivni obchodni bilanci.

5. Priliv PZI do Ruska

Piestoze je vstup na rusky trh spojovan s fadou piekazek, zustava Rusko velmi atraktivni

destinaci pro PZI. Hlavnimi faktory atraktivnosti ruského trhu jsou:

- rostouci spotiebitelsky trh,

- rust disponibilniho piijmu,

- rostouci stiedni vrstva,

- dostupnost veskerych zdroju,

- dostupna a zkuSena pracovni sila.

Zatimco v roce 2012 dosahly PZI v poctu investi¢nich projektl pfiblizné steyného vysledku
jako v roce 2011, objemové doslo asi k 7% poklesu [®]. Vyznamny narGst byl
zaznamenan (60%) v poctu vytvofenych pracovnich mist v disledku PZI, a to diky narustu

primérné velkosti investi¢niho projektu a expanzi jiz exitujicich projektd.

Z pohledu sektoru je kli¢ovy pro PZI zpracovatelsky priimysl, zejména pak automobilovy
prumysl. Od toho se také odviji geograficky ptivod investic — spole¢nosti z USA, Némecka
a Francie jsou na Spicce zebticku investort. Pocet investi¢nich projektt z Némecka se oproti

roku 2011 témé&f zdvojnasobil, pravé diky automobilovému primyslu.

Papirové nejvyznamnéj$imi zemémi ptivodu PZI do Ruska, stejné jako pfijemci zahrani¢nich
investic z Ruska, jsou danové raje jako Kypr, Britské panenské ostrovy ¢i Nizozemi. Ruské
spole¢nosti, z daftovych divodi, zalozily v téchto lokalitach své pobocky. Napt. druhy nejveétsi
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rusky vyrobce oceli, Evraz, je vlastnény kyperskou spolecnosti; obdobné Ctvrty nejvetsi
vyrobce oceli (NLMK) je z 85,5% vlastnén spole¢nosti Fletcher Group Holding z Kypru. Tato

spole¢nost navic patii dalSimu ruskému investorovi.

Z geografického pohledu jiz tradi¢né panuji velké rozdily mezi jednotlivymi regiony Ruské
federace. Oblibené lokality, kam vétSina PZl v Rusku sméfuje, jsou Moskva a Petrohrad,
postupné vSak roste vyznam dalSich regiont — napi. Kaluga a Novgorod. Geograficka

disproporce je ddna zejména nedostate¢nou infrastrukturou.

Zavér

Dle studie Ernst and Young [°] je Rusko $estou nejvice atraktivni lokaci pro PZI. Nicméné
administrativni ptekazky, korupce, déle pak nedostatky v legislativé a velké regionalni rozdily
uvnitt zem¢ stale zabranuji vyuziti celého potencidlu PZI. Investi¢nimu prostiedi
a duveéryhodnosti celé ekonomiky velmi pomohl vstup Ruska do WTO. Obdobny vyznam je
prikladam i postupujici spolupraci mezi Ruskem, Kazachstdinem a Beéloruskem (Common

Economic Space) ¢i Euroasijské hospodéiské unii.

Na zavér je tteba pripomenout, ze Rusko neni pouze pfijemcem PZI, ale také vyznamnym
investorem. Ruské nadnarodni spole¢nosti zaCaly vyznamné investovat v Africe, v roce 2011
jejich investice v tomto regionu piedstavovaly 1 miliardu USD. Jsou motivovany snahou zvysit
dodavky surovin, expandovat do novych segmentt strategickych komodit, stejné jako na nové
trhy. Soucasné je nutné zdlraznit, ze kliCovou roli v investicnich aktivitdch hraji statem

vlastnéné spole¢nosti.
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