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Mezinarodni ménovy fond — Vyhled svétové ekonomiky

Podzimni vydani Svétového hospodarského vyhledu (WEO)
Mezinarodnim ménovym fondem’ poskytuje jako obvykle
komplexni pohled na vyvoj svétové ekonomiky s prognézou
vyvoje na pristi 2 roky a s doporucenimi pro hospodaiskou
politiku. Navic obsahuje analytické kapitoly, které hloubé&ji
zkoumaji aktualni problémy svétové ekonomiky a mohou tak
podpofit navrhovana opatfeni. V poslednim vydani WEO jde
o tfi kapitoly vénované rostoucimu vyznamu asijskych zemi,
vlivu finanénich systému na hospodarsky cyklus a rdstu cen
neenergetickych surovin.

1. Rust svétové ekonomiky

Rust svétové ekonomiky vstoupil do ¢tvrtého roku expan-
ze, v niz se pramérny ro¢ni rast HDP pohybuje kolem 5
%. Jde o nejsilnéjSi expanzi od pocatku 70. let. Pozoru-
hodné je to, Ze k vysokému rustu dochazi i pfes znaény
rist cen ropy a dalSich surovin a pretrvavajici globalni
nerovnovahu. | kdyz rdst americké ekonomiky zpomalil,
diky znaéné rychlému riistu v asijskych zemich (Cina,
Indie), zemich vyvazejicich ropu (OPEC, Rusko), ale i v
rozvojovych zemich, svétovy hruby domaci produkt
v roce 2005 vzrostl 0 4,9 %. To je sice méné nez v roce
2004 (5,3 %), nicméné ve srovnani s pfedchazejicimi
dek&dami 70., 80. a 90. let jde o velmi vyrazné zrychleni
ekonomického rlstu. Ten by mél pokracovat rychlym
tempem i v roce 2006 a v roce 2007 se oCekava pouze
mirné zpomaleni. IMF pog¢itd s roénim tempem rustu
HDP ve vysi 5,1 % vroce 2006 a 4,9 % v roce 2007.
Podzimni WEO v letech 2006 a 2007 dokonce pfedpo-
klada vyssi rist nez ve svém jarnim vydani. To se tyka
predevsim asijskych zemi, ale i EU.

Otazkou zUstava, zda prognéza IMF neni pfili§ optimis-
ticka v situaci silné nejistych cen ropy a dalSich surovin,
politické nestability v nékterych regionech svéta, probou-
zejiciho se protekcionismu ve svétovém obchodé a
znacné globalni nerovnovahy. Opira se o pfiznivy vyvoj
na finanénich trzich a o pokracujici pfizpusobivou makro-
ekonomickou politiku. Ta v8ak musi celit rostoucimu
nebezpedi inflace, které vede k rastu urokovych mér. Ty
by pravé mohly zbrzdit ekonomicky rust. Zakladni slabi-
nou svétové ekonomiky zlstava rostouci globalni nerov-
novaha, ktera by méla byt snizena zménou poptavky, a
to nejen v zemich trpicich znanymi schodky bézného
Uctu platebni bilance a tedy zavislych na zahraniénich
zdrojich (pfedevSim USA), ale i v zemich s prebytkem
uspor nad investicemi (Japonsko, Cina, zemé& vyvazejici
zovou politikou. Existujici rizika pro vyvoj svétové eko-
nomiky mohou zbrzdit ekonomicky rlst. Vylouéeny
nejsou ani silngjsi turbulence.

Hospodarska politika by méla pomahat pfiznivému vyvoji
svétové ekonomiky. V tomto sméru WEO uvadi potfebu
zvySeni narodnich Uspor véetné fiskalni konsolidace
v USA, nutnost vyraznéjSiho pokroku ve strukturalnich
reformach v Evropé a Japonsku, podpory rdstu domaci

politikou a zvySeni vydajl v zemich vyvazejicich ropu.

Ekonomicky rust se bude podle projekce IMF v hlavnich
regionech svéta znacné liSit. Svétovy rust bude ovlivnén
ristem americké ekonomiky, kterd sice zpomaluje, ale

' IMF: World Economic Outlook, September 2006.

ma ve svétové ekonomice nejvétsi vahu. Tahouny rdstu
se stavaji rozvijejici se zemé jako je Cina a Indie, zemé&
vyvazejici ropu a rozvojové zemé. To je také duvod, pro¢
posledni WEO vénuje samostatnou kapitolu otédzkam
ristu produktivity prace v rozvijejicich se ekonomikach,
zejména v Asii. Ekonomicky rast v zemich Evropské unie
by se mél urychlit a stat se tak vyvazenéjsi zejména ve
vztahu k USA (viz tabulka 1).

Tabulka 1: Zakladni ukazatelé projekce IMF (rocni
rust v %)

2004 2005 2006 2007

HDP — svét 53 4,9 5,1 4,9
USA 3,9 3,2 34 2,9

EU 2,4 1,8 2,8 24
Japonsko 2,3 2,6 2,7 2,1

Cina 10,1 10,2 10,0 10,0

Indie 8,0 8,5 8,3 7.3

Rusko 7,2 6,4 6,5 6,5
Svétovy obchod 10,6 74 8,9 7,6
Spotiebitelské ceny 2,0 23 2,6 23

Poznamka: Vaha jednotlivych zemi ve svétovém HDP je vypoc-
tena pomoci parity kupni sily. V dasledku toho Cina, Indie a
v poslednich letech i dalSi rozvojové zemé hraji vzhledem ke
svému rychlému ristu stale vétsi ulohu ve vyvoji svétové eko-
nomiky. Rlst svétového HDP vypocéteny na zakladé trznich
kurzd by byl znaéné nizsi nez pfi vypoctu na zakladé PPP.
Pramen: IMF World Economic Outlook, September 20086, s.2.

Rust americké ekonomiky dlouhodobé predstihoval riist
v EU a Japonsku. V roce 2004 se HDP po revizi statis-
tickych udaja zvysil o 3,9 % ( pGvodné o 4,2 %) a
v roce 2005 o 3,2 % (jarni vydani WEO uvadélo 3,5 %).
Rast americké ekonomiky se zpomalil, zejména v du-
sledku slabsi spotfebitelské poptavky a zaporného vlivu
zahrani¢niho obchodu. V roce 2006 se vSak ocCekava
mirné zrychleni na 3,4 %. Zakladni nejistotou je trh ne-
movitosti (housing market). Ceny domu v poslednich
letech vyletély vzhlru a pfiznivé pusobily na ekonomic-
kou aktivitu, spotfebu, investiéni vystavbu a zaméstna-
nost. Ceny dom0 vSak byly pfemr§téné a v posledni dobé
dochazi k ochlazeni. Snizeni rGstu realnych cen dom
sniZuje rust spotfeby a tedy i rist HDP. Trh nemovitosti
hraje v americké ekonomice vyznamnou ulohu a podle
analyzy IMF m(ze pokles realného zhodnoceni cen do-
mud z 10 % na nulu snizit ekonomicky rist az o 2 pro-
centni body (po jednom roce). Podle poslednich statistik
se meziro¢ni rdst cen nového domu zpomalil z11 %
v zafi 2005 na 1,5 % v ¢ervenci 2006.

Relativné vysoky rGst americké ekonomiky zacina byt
negativné ovliviiovan i rostoucimi inflaénimi tlaky v du-
sledku zmenS$eni volnych kapacit a vysokych cen energie.
Jadrova inflace (po vylou€eni cen potravin a energie)
vzrostla v obdobi kvéten-Eervenec 2006 na 3,5 % (nejvyssi
rdst od poloviny roku 1995). K tomu pfistupuje i rist jed-
notkovych pracovnich nakladd. V disledku tohoto vyvoje
zvySil Federal Reserve nékolikrat zakladni urokovou miru
na 5,25 % v ¢ervnu 2006 a dalSi pfitvrzeni ménové politiky
se mGzZe oCekavat.

DalSim rizikovym faktorem vyvoje americké ekonomiky
zUstavaji znaéné deficity vefejnych financi a bézného
Uctu platebni bilance. Deficit bé&zného uctu by mél
v pfiStim roce dosahnout 7 % HDP. Snizeni deficitu vy-




Zaduje zvySeni narodnich Uspor cestou fiskalni konsoli-
dace a rlistem soukromych Uspor. Americka administrati-
va v tomto sméru predpoklada sniZeni deficitu federalni-
ho rozpoctu na polovinu ve fiskalnim roce 2008. Podpofit
soukromé uspory by mély jiz zavedené zdravotni spofici
Ucty a nova penzijni legislativa.

Nejpomaleji rostoucim regionem zdstava eurozona, treba-
Zze vroce 2006 dochazi k vyraznéjSimu zrychleni ekono-
mického rlstu (viz obrazek 1). Realny rast HDP v eurozé-
né v roce 2004 dosahl 2,1 % a v roce 2005 pouhé 1,3 %.
V roce 2006 se ocekava rust ve vysi 2,4 % a v roce 2007
ve vySi 2 %. Dosavadni vyvoj vroce 2006 je pfiznivy,
protoZe rast HDP se zrychlil ze 2,2 % v prvnim Gtvrtleti na
2,7 % ve druhém. Tahounem rlstu se staly investice a
zvysila se i spotfebitelska poptavka. Rlst vyraznéji zesilil
v Némecku, Francii a Finsku. Némecka ekonomika vytvari
témér tfetinu HDP eurozony (27,1 % v roce 2005) a znac-
né zrychleni jejiho rastu (z 0,9 % vroce 2005 na 2 %
vroce 2006 podle projekce IMF) vyznamné pfispélo ke
zrychleni ekonomického ristu eurozény. Dosavadni vyvoj
v roce 2006 ukazuje, Ze rast by mohl byt vy$si nez 2 %.
V roce 2007 se vS8ak oCekava opét zpomaleni ristu na 1,3
%. Na né bude plisobit ochlazeni konjunktury v USA, vysSi
sazby Evropské centralni banky a chystané zvySeni sazby
DPH ze 16 na 19 %. To ve svém duUsledkuutlumi poptavku
domacnosti (soukromou spotfebu).

Obrazek 1: Tempa rustu realného HDP (v %)
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Poznamka: Rok 2006 a 2007 jsou pfedpovédi IMF.
Pramen: IMF (2006), fig. 1.10.

Budouci vyvoj v eurozoné muze byt pozitivné ovlivnén
ZlepSenym ocekavanim podnikatell a investord. Negativné
mUzZe pUsobit rychla apreciace eura, ktera by mohla ohrozit
vyvozy a veést ke znehodnoceni dolarovych aktiv. Urcity vliv
bude mit i zpomaleni americké ekonomiky. Spotfeba do-
macnosti by méla rdst mirné dokud se nezlepsi podminky
na trhu prace a neodezni zaporny vliv ristu cen energii na
realné disponibilni dichody.

V minulé dekadé ekonomicky rist v Evropé (EU-15) byl
vyrazné pomalej$i nez v USA. Rlst produktivity prace
v letech 1996-2005 v EU-15 byl zhruba poloviéni ve
srovnani s USA. To se tykalo vétSiny odvétvi, ale zejmé-
na pak zpracovatelského primyslu, finanénich sluzeb a
obchodu. Ddvodem byla rozsahla regulace na trhu vy-
robk(l a prace, ktera omezila konkurenci a zbrzdila pohyb
zdrojli mezi odvétvimi. Ve Velké Britanii, kde jsou reformy
na trhu vyrobkd a prace pokrocilejsi, byl riist produktivity
prace rychlejsi.

Vyzvou pro Evropu je zajistit, aby se soucasné cyklické
zrychleni proménilo v trvalou expanzi. To by zlepSilo
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fiskalni situaci a pomohlo Fesit problém starnuti obyvatel-
stva. Evropa tak Celi z&dkladnimu problému — jak zvysit
rist potencialniho produktu a rist zaméstnanosti v duchu
Lisabonské strategie. To se neobejde bez reforem,
zejména na trhu prace.

Hospodarsky vyvoj v Japonsku se stabilizuje a po rela-
tivné silném rdstu HDP v prvnim cCtvrtleti 2006 (3,4 %) se
tempo rustu zmirnilo na 2,5 % ve druhém Cctvrtleti. To
bylo zplsobeno snizenim zasob a znaénym poklesem
vefejnych investic. Tahounem rdstu na strané poptavky
se stala domaci poptavka. Soukromd spotieba rostla
mirné, av8ak vysoka tempa ristu zaznamenaly soukromé
investice podepfené vysokymi zisky spole¢nosti a obra-
tem ve vyvoji Uvér(. Za cely rok 2006 se predpoklada
rist HDP ve vySi 2,7 % se zpomalenim na 2 % v roce
2007. Rlst by mél byt zaloZen na rustu domaci poptavky.
Hlavni nejistotou zGstava vyvoj vnéjSiho prostredi, prede-
v§im pak rast cen ropy, zpomaleni americké ekonomiky a
prilisna apreciace jenu.

Pozitivnim jevem je to, Ze po sedmi letech deflace spo-
trebitelské ceny zacinaji mirné rlst a pro roky 2006 a
2007 se ocekava nizka mira inflace. Centralni banka
oznacila za cenovou stabilitu rust spotrebitelskych cen
mezi 0-2 %. To umoznilo Bank of Japan v ¢ervenci 2006
zvysit zakladni Urokovou miru na 25 zakladnich bodl. Ta
byla od roku 2001 nulova. Riziko navratu do deflace se
v8ak nemUze vylougit.

Hlavnim makroekonomickym problémem Japonska zlistava
udrzitelnost vefejnych financi. | pfes pokrok v oblasti vefej-
nych financi (v letech 2003-2005 byl rozpoc¢tovy schodek
snizen o 3 procentni body a v roce 2005 cinil 5,3 % HDP)
pokracuje rust vefejného dluhu, ktery patfi k nejvyssim ve
vyspélych zemich. Hruby a Cisty vefejny dluh doséhl 180,
respektive 90 % HDP. Fiskalni politika planuje dosahnout
kladné primarni saldo rozpoctu ve fiskalnim roce 2011.
Podle projekce IMF vSak to nebude stalit ke stabilizaci
Cistého vladniho dluhu. Zatimco sougasna opatfeni se za-
méfuji na vydajovou stranu, budou nezbytné i zmény na
strané pfijmU (zvySeni spotfebnich dani a rozsifeni zaklad-
ny duchodovych dani). Rozpoctové reformy vSak musi byt
dopInény SirSim reformnim Usilim sméfujicim ke zvySeni
produktivity prace.

Rozvijejici se Asie (Emerging Asia) se stava nejdyna-
pfevysujicim 8 % (viz obrazek 2). Tento rust by mél po-
kraCovat i v letech 2006 a 2007. Nejrychleji rostouci zemi
je Cina, kde roéni rust ptevysuje 10 % (ve druhém &tvrtle-
ti 2006 se HDP dokonce zvysil 0 11,3 %). Podle ¢asopisu
Economist souhrnna vyroba rozvijejicich se zemi dosahla
celé poloviny svétového HDP (méfeno v parité kupni sily)
a tyto zemé se staly tahounem rustu svétové ekonomiky.
Zacinaji silné ovlivhovat i vyvoj vyspélych zemi. To byly
zfejmé duvody, pro¢ se v poslednim WEO asijskému
regionu” vénuje samostatna kapitola.

Redlny dlGchod na hlavu v Asii vzrostl sedmkrat v obdobi
mezi rokem 1950 a 2005 a dichodova mezera k USA se
vyrazné zmensila. Pocet obyvatelstva Zzijici v extrémni
chudobé se dramaticky snizil. Usp&ch Asie kontrastuje se
selhanim Latinské Ameriky o ostatnich rozvojovych zemi

priblizit se urovni vyspélych zemi. Nicméné Asie je zna¢né

2 IMF vymezuje Asii jako souhrn nékolika subregiont: Japon-
sko, nové industrializované ekonomiky (Hongkong, Singapur,
Korea a Tchaj-wan), ASEAN-4 (Indonésie, Malajsie, Filipiny a
Thajsko), Cina, Indie a ostatni Asie. Rozvijejici se Asie obsa-
huje vSechny vySe uvedené zemé& mimo Japonska a nové
industrializovanych zemi.



heterogenni a dichod na hlavu se pohybuje od 2000 USD
v Bangladési k 33000 USD v Singapuru.

Obrazek 2: Tempa rustu realného HDP (v %)
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Poznamka: Rok 2006 a 2007 jsou pfedpovédi IMF.
Pramen: IMF (2006), fig. 1.10.

Celkové kapitola o Asii dochazi k zavéru, ze obdivuhodny
rist odrazel silny rlst souhrnné produktivity faktord a
rychlou akumulaci fyzického a lidského kapitalu. To bylo
podepfeno pFiznivym institucionalnim prostfedim a pfi-
zpusobivou politikou. Oceriuje se predevSim vétsi ote-
vienost obchodu, makroekonomicka stabilita, finanéni
vyvoj a v fadé pfipadu i uspéchy ve vzdélani. Prognoza
budouciho vyvoje pFedpokladd pokracovani rychlého
ristu, dal$i konvergenci k ekonomické drovni vyspélych
zemi a odstranéni chudoby. To za pfedpokladu, Ze hos-
podarska politika a institucionalni kvalita podpofi rychly
rlst produktivity prace a usnadni pfesun zdroju ze zemé-
délstvi do priimyslu a sluzeb.

Zprava IMF hodnoti ekonomickou situaci v jednotlivych
regionech svéta, v€etné rozvijejici se Evropy (emerging
Europe), kam patfi i Ceska republika. Tento region zahr-
nujici Turecko, pobaltské republiky, stfedni Evropu a jizni a
jihovychodni Evropu, je charakteristicky vysokym tempem
ristu. Rist HDP v tomto regionu ¢inil 5,5 % v roce 2005.
Rlst domaci poptavky podporovany pfilivem zahrani¢niho
kapitalu a rostoucimi uvéry, se stal hlavnim tahounem
ristu. Rast byl velmi dynamicky v pobaltskych statech a
Turecku. Vyznamné se zrychlil i v Ceské republice a na
Slovensku. Tempo pohybujici se nad 5 % by se mélo
udrzet i v letech 2006 a 2007. Zakladnim problémem toho-
to regionu je vysoky deficit bézného Uctu platebni bilance
pfevysujici za cely region 5 % HDP. V roce 2006 by tento
deficit m&l dosahnout 5,7 % HDP. Pouze v Ceské republi-
ce, Polsku a Slovinsku jsou deficity relativné nizké. Rizika
budouciho rastu jsou spojena se znacnou zavislosti na
zahrani¢nich Usporach, jejichz pfiliv by mohl zeslabnout
v pfipadé zmén na mezinarodnich finanénich trzich. Dopo-
ruovana opatfeni se tykaji fiskalni konsolidace, zlepSeni
regulativniho ramce ve vztahu k finanénimu sektoru, zpfis-
néni monetarni politiky v disledku narGstani inflacnich
tlakd, sniZzeni nepruznosti na trhu prace a institucionalnich
reforem.

Zprava IMF se zmifiuje i o problému novych ¢lenskych
zemi EU, které ¢eka pfijeti eura a s nim spojeny proces
makroekonomické konvergence. Tento proces nejdéle
pokrogil v péti zemich, které vstoupily do tzv. Evropského
kurzového mechanismu (ERM II) a omezily pohyby kursu
jejich mén vici euru (Slovinsko, Litva, Estonsko, LotySsko
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a Slovensko). Slovinsko se stane ¢lenem eurozény od
ledna 2007. Vaznym problémem zlstava plnéni inflacniho
kriteria (1,5 procentniho bodu nad primérem tfi zemi EU
s nejnizsi inflaci). Tento cil se mize obtizné plnit pfi ome-
zené nominalni flexibilité kurzu a tlakim na realnou apre-
ciaci, ktera se opira o vyssi miru inflace nez maji jeji ob-
chodni partnefi. Redlna apreciace je dana pusobenim
Balassa-Samuelsonova efektu, rychlého rlastu domaci
poptavky a zna¢ného pfilivu kapitalu.

Udaje publikované za Ceskou republiku ukazuji urychleni
ekonomického ristu na 6,1 % v roce 2005 s pfedpovédi
zhruba stejného tempa rdstu HDP v roce 2006 (6 %) a
zpomaleni na 4,8 % v roce 2007. Podle projekce IMF by
se mira inflace méla zvysit z 1,8 % v roce 2005 na 2,9 %
v roce 2006 a 3,3 % vroce 2007. Schodek bézného uctu
platebni bilance se vyrazné snizil vroce 2005 na 2,1 %
HDP (ze 6 % HDP v roce 2004) a mél by zlstat na relativ-
né nizké urovniiv roce 2006 a 2007 (1,9 % a 1,6 %).

2. Finanéni systémy a jejich vliv na ekono-
micky cyklus

Zmény ve vyvoji svétové ekonomiky se dotkly i jejiho fi-
nanéniho systému. Tradiéni finanéni zprostfedkovatelé
(banky, spofitelny) ustupuji ze svym pozic (tzv. proces
disintermediatizace), coZz na jedné strané vede k obtizim
ménové politiky centralni banky (sledujici cil ménové,
cenoveé Ci kurzové stability) a na strané druhé otevira nové
mozZnosti spotfebitelim (domacnostem), firmam a vefej-
nému sektoru. Jedna se pfitom jak o zmény poptavky
jednotlivych subjektd, tak nabidky financnich instituci.

Rozvoj modernich finan¢nich nastrojii a zpusobl ocerio-
vani (diky ICT) a proces deregulace vede k rozmachu
vyuzivani dfive obtizné predstavitelnych mozZnosti. Tra-
diéni role subjektd finanéniho systému se tim dale pro-
ménuje. Podniky nejsou odkazany jen na zdroje poskyto-
vané bankami, ale mohou pfimo vstupovat na finanéni
trhy (emise akcii, obligaci), coz snizuje naklady na ziska-
ni kapitalu.> Rovnéz domacnosti ziskavaji vétsi pristup
ke zdrojum financovani svych potfeb (spotfebitelské,
hypote¢ni Uvéry apod.) a rovnéz k umistovani volnych
prostfedku.

Obrazek 3: Kapitalizace akciového a dluhopisového
trhu, prameér let 1995-2004 (v % HDP)
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Pramen: IMF (2006), fig. 4.1.

3 At jiz pfimo ve srovnani s Uvérem, nebo nepfimo prostfednictvim
samotného faktu existence vice zdroji financovani, které vede
k poklesu nakladl na tradi¢ni bankovni Gveér.

* Rovnéz banky mohou lépe pracovat se svymi aktivy a pasivy,
napt. prostrednictvim raznych derivatt, které pomahaji diverzifi-
kovat rizika, sekuritizace pasiv atd.



| pfes tyto uvedené skute€nosti existuji vyrazné rozdily
mezi zemémi z hlediska pouzivanych nastroja financova-
ni podnikd, vyznamu pojistoven, penzijnich fondd a dal-
Sich financnich instituci (pfikladem muaze byt hodnota
trzni kapitalizace akcii na burze v relaci k HDP — pfes
146 % ve Velké Britanii ¢i necelych 41 % v Italii, nebo
vyznam bankovnich a nebankovnich instituci na vkladech
a Uvérech, viz obrazek 3).

Vzhledem k pomérné velké rozdilnosti mezi zemémi (a to
uvazujeme v zasadé jen vyspélé zemé) budou existovat i
rozdily v reakci ekonomiky na vyvoj cen akcii, nemovitos-
ti (vzestup &i jejich pokles) a tedy i moznosti stabiliza¢-
nich politik. Rozvinut&jSi systém dokaze Iépe reagovat na
pripadné cyklické pohyby a nasledné odolavat krizovym
situacim.

Studie IMF se nejprve zaméfila na otazku vyvoje finanéniho
systému a zda doSlo k jeho zméné. Existuje mnoho pfistupl
k tomuto problému. Jednim z nich je rozliSovani tzv. arm’s
length transakce, kdy banka a jeji klient nedisponuji speci-
fickymi informacemi o sobé (Zadna strana nema informacni
vyhodu) od klasickych bankovnich transakci, kdy banky
disponuji informacemi o klientech. IMF vytvafi specialni
finanéni index zahrnujici vliv zapojeni bank do finan¢nich
transakci a ulohu nefinancnich instituci a roli finanénich
trhi.® Vezmeme-li jednotlivé sloZky, je zfetelny ustup bank a
jejich postaveni vramci finanéniho systému (pfikladem
mohou byt zejména USA). Nebankovni systémy v fadé zemi
prebiraji Ulohy tradiénich bankovnich domd, ale v fadé pfi-
padl se s nimi spojuji do finanénich skupin, které pfedstavu-
ji finan¢ni supermarkety. Finanéni trhy jsou diky procestim
harmonizace regulace a vlivem globalizace v fadé zemi na
velmi podobné urovni a pfipadna narodni specifika postupné
pfestavaji hrat vyznamnou roli.

Nejvyraznéji se hodnota finanéniho indexu odrazi v pfipadé
dostupnosti hypoték, deli doby jejich splatnosti, vysi zaruk
apod.) a jeho sekuritizaci (az 60 % v USA, ale méné nez
5% v Francii ¢&i Némecku) a nasledné v moznostech do-
macnosti financovat spotfebu béhem ekonomického cyklu
(ménici se vyse disponibilniho pfijmu).

Nasledné se sleduji dopady finan¢niho systému na cho-
vani domacnosti, firem a toky mezinarodniho kapitalu.
V pfipadé domacnosti niZz8i kolisani soukromé spotieby
snizuje diky jejimu podilu na HDP i celkovou volatilitu
HDP. Na strané druhé vSak vede vysSi hodnota aktiv
v portfoliu domacnosti k narlstu citlivosti pfijmi domac-
nosti na kolisani cen aktiv (bubliny na ftrzich)
s naslednymi dopady na poptavku domacnosti.

Rovnéz pro firmy existuje pfiznivéjSi prostfedi s vice
moznostmi pro financovani jejich potfeb béhem cyklu,
procesu restrukturalizace, vstupu na nové trhy apod.,
protoZze nejsou- odkazany pouze na tradi¢ni bankovni
systém nebo kapitalové trhy.6 Alternativni zpUsoby finan-
covani mohou rovnéz omezovat tradicni vysoké kolisani
investic (a tak nasledné i HDP).

Finan¢ni toky jsou ovlivnény investi¢énimi moznostmi,
riziky a fadou dalSich (mimoekonomickych) faktoru.
S tim, jak se méni finanéni systém v dané zemi, nabizeji
se nové investini pfileZitosti, které mohou vyhovovat

s Rozdily mezi zemémi v hodnoté indexu ukazuji na zpUsob,
jakym jsou domacnosti a firmy financovany, resp. zplisob prace
bankovnich instituci.

® Dalsi vlivy jsou spojeny s formovanim portfolii aktiv jednotlivych
subjektl, kdy integrace finan¢nich trh( vede k poklesu tradiéni
moznosti diverzifikace rizik, nové investi¢ni instrumenty vSak
pusobi proti tomuto procesu.
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zahraniénim investordm. To vede k pfilivu kapitalu (s
odpovidajicimi dopady na bézny ucet platebni bilance),
ktery tak maze nahrazovat chybéjici domaci zdroje, resp.
poskytovat prostfedky tam, kde domaci investofi nedis-
ponuji odpovidajicim know-how apod. (pfiklady je mozné
nalézt v USA & Velké Britanii).” Vysledky je viak nutno
brat s ohledem na vybér sledovanych zemi, pomérné
kratké fady Udaju a s védomim existence moznych dal-
Sich vliva.

Podivame-li se i na ofekavany vyvoj, diky pokracujicimu
rozvoji ICT, deregulaci, globalizaci, harmonizaci pravidel
apod., je mozné predpokladat dal$i rozvoj modernich zpG-
sobu financovani a oslabovani tradi¢nich schémat. Penzijni
reformy v fadé zemi svéta jen dale prohloubi proces disin-
termediatizace, s dopady na velikost, hloubku a Sifku fi-
nancnich trh. Zaroven budou stéle vice ovliviiovat chovani
a rozhodovani domacnosti. Ani podnikova sféra nemuze
zUstat bez odpovidajicich zmén vedoucich k vysSi pruznosti
firem, vyuzivani novych ristovych (ziskovych) pfileZitosti, a
restrukturalizaci &innosti.2 Na tento vyvoj by odpovidajicim
zpusobem mély reagovat i pfislusni narodni, resp. nadna-
rodni regulatofi a verfejna sprava, aby podporovaly pozitivni
tendence pfi omezovani rizik a udrzovani potfebné stability,
ktera je zadouci pro zdravy vyvoj ekonomiky.

3. Vyvoj na trhu neenergetickych komodit

Vyvoj na trhu neenergetickych surovin Casto stoji stranou
pozornosti, tfebaze ceny neenergetickych surovin zazna-
menaly v poslednich letech vyrazny rist a jejich podil na
svétovém obchodu se pfiblizné zdvojnasobil. Rust cen kovl
v realném vyjadreni (deflovany rlistem spotfebitelskych cen
v USA) prekonal i rust cen ropy (ceny kovl vykazaly realny
riist v ervenci 2006 proti roku 2002 o 180 %, ropa o 157 %,
potraviny a nezpracované zeméedélské produkty pouze o 20
%, resp. 4 %, viz obrazek 4). Vroce 2006 rust cen kovu
zesilil (za 9 mésicl se ceny kovl zvySily téméf o jednu
Stvrtinu), zatimco rast cen ropy a zemniho plynu zpomalil (za
stejné obdobi vzrostly o 5,2 %). Ceny neenergetickych
surovin jsou vyznamnym zdrojem pfijmG pro fadu statl
(vétSinou v zemich s nizkym duchodem per capita ve
stfedni Africe a pfedevSim v jizni Americe), které fesi otaz-
ky, jak tyto zdroje efektivné pouzit a jak stavajici urover co
nejdéle udrzet.® Na druhé strané rostouci ceny surovin silné
zatézuji obchodni bilanci a bézny ucet platebni bilance
v zemich jejich dovozcl.

| pfes narust v poslednich letech jsou v realném vyjadfeni
historickd maxima z minulosti. To bylo zplsobeno témér
padesatiletym rychlej§im ristem spotfebitelskych cen pred
rlistem cen neenergetickych surovin. Primérné tempo rastu
cen v realném vyjadreni v poslednich péti desetiletich klesa-
lo o 1,6 % rocné, a to prfedevSim diky technologickému
pokroku v zemédélstvi a dobyvani. Tento vyvoj trval az do
pocatku 90. let (viz obrazek 5). Meziro¢ni ceny téchto ko-
modit jsou ovlivnény fadou faktord (pocasi, pfirodni katakly-
zmata, objevy novych nalezist' ¢i prostym faktem existence
technologické inovace). Mimo kov(, které vykazuji vyrazné
kolisani i v pribéhu desetiletych period (vliv ekonomického

7 Diivody v8ak mohou byt spojeny i danovymi, ucetnimi a jinymi
Eravidly a snahou o jejich obchazeni.

Samotné procesy finan¢nich inovaci vedou ke snizeni zranitel-
nosti béhem ekonomického cyklu, nebot se otviraji nové moz-
nosti jak pro zadluzené podniky, tak pro jejich véfitele. Pfikladem
muze byt chovani americkych firem po splasknuti bubliny v roce
2000.
® Oproti energetickym surovinam je situace v nékterych pripa-
dech pfiznivéjsSi (dfevo, potraviny), nez je tomu u tzv. neobnovi-
telnych zdroja.



cyklu), jsou ceny potravin a zemédélskych produktt od
dekady 1971-1980 relativné stabilni."

Obrazek 4: Vyvoj cen komodit (rok 2002 = 100)
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Poznamka: Deflovano US CPI.
Pramen: IMF (2006), fig. 5.5.

Hlavnim dlvodem rlstu cen je poptavka po komoditach
v asijskych zemich (pfedevSim v dynamicky se rozvijejici
Cin&, jez prevysuje jeji podil na svétovém HDP v PPP),
ktera je jiz po fadu let hlavnim faktorem ovliviiujicim pre-
devSim ceny kovu (obrazek 6). Na zakladé historickych
analogii se da predpokladat postupny pokles spotfeby
téchto surovin po dosaZeni jisté stfedni urovné vyspélosti
Cinské ekonomiky (15-20 tis. PPP USD, aktualné 6,4 tis.
PPP USD). Ta prozatim (podle IMF) sleduje proces in-
dustrializace podobné jako Japonsko a Korea, avSak
s vy$8im podilem zpracovatelského pramyslu. Zda a za jak
dlouho se uvadéna skuteCnost stane realitou je vSak pro-
zatim otazkou. Vzhledem k velikosti a struktufe ekonomiky,
je docela dobfe mozné, Ze i po dosaZeni vysSi urovné
vyspélosti Cina zUstane atypickou ekonomikou s vy$sim
podilem zpracovatelského prlfjmyslu.11

Obrazek 5: Komoditni index IMF (1957 = 100)
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Poznamka: Deflovano US CPI.
Pramen: IMF (2006), fig. 5.2.
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' A byly jednim z faktor(, ktery ovlivnil rist cen ve svétovych
ekonomikach v 90. letech a na pfelomu stoleti.

" Naproti tomu Indie vykazuje nizky podil primyslu a hlavni
dynamika pochazi ze sektoru sluzeb. Jaké bude skute¢né rozlo-
Zeni svétové vyroby bude rovnéz zaviset na vyvoji komparativ-
nich vyhod v jednotlivych ekonomikach, které budou soutézit
s Cinskou ekonomikou. Dosazeni shodnych uUspor zrozsahu
vSak pfi stavajicich technologiich nebude jednoduché.
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Rust poptavky na trzich potravin a zemédélskych komodit
je méné zfetelny i pfes rlst u nékterych komodit odraze-
jici rGst Zivotni urovné (maso, ovoce) v zemich s nizsi
urovni dichodu per capita.

Obrazek 6: Tempa rastu redlné ceny kovii a svétové-
ho HDP v obdobi 1960 — 2006

0 —— T -40

1960 1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005
rist svétového HDP (leva osa)
rist realné ceny kovl

Pramen: IMF (2006), fig. 5.4.

Zakladni otazkou, ktera je se sou€asnym stavem spojena,
je otazka dalSiho vyvoje cen neenergetickych komodit.
Predvidani je velmi obtizné, nebot na vyvoj cen pusobi
mnoho faktorl, mimo jiné i vyvoj na finan¢nich trzich,
zejména investice do komodit v ramci diverzifikace portfo-
lii. To ve svém dusledku vede jak k rastu volatility cen, tak
k nebezpeci vzniku spekulativnich bublin na trzich."? Hiav-
nim faktorem ovliviiujicim rdst cen zlstane i nadale po-
ptavka po jednotlivych komoditach, nedojde-li ke zménam
produkénich technologii a vyrobnich nakladd. IMF ve svém
vyhledu uvazuje model, ktery by sladil poptavku a nabidku
po komoditach." Tyto simulace ukazuji spise na postupny
pokles cen v horizontu do roku 2010. V pfipadé potravin a
nezpracovanych zemédélskych komodit je situace obdob-
na, i kdyz jejich ceny zavisi v jesté vyssi mife na vyvoji cen
vstupu (a rozsahu podpor poskytovanych statem). Stavaji-
ci vysoké ceny energetickych komodit a z nich odvozenych
produktl tak budou v zemédélském sektoru ovliviiovat
cenovy vyvoj po nékolik pfistich let.

Celkové posledni obsahla zprava IMF o stavu svétové
ekonomiky vyzniva pfiznivé, protoze rist svétové eko-
nomiky je stale vysoky. Vénuje se i relativné novym je-
vim svétové ekonomiky, jako je fenomén rychle rostou-
cich asijskych zemi, vyznam finanénich systém( a
prudky rast cen neenergetickych surovin, zejména kovd,
ktery ve srovnani srustem cen ropy zUstaval stranou
pozornosti. Rizikovymi faktory budouciho vyvoje zlstavaji
vysoké ceny ropy, zemniho plynu a dalSich surovin, glo-
balni makroekonomicka nerovnovaha a znacné rozdily ve
vyvoji jednotlivych zemi. IMF pfedpoklada mirné ochla-
zeni svétové konjunktury, ale nepocita se silnymi otfesy
svétové ekonomiky (i kdyz ani ty nelze vylougit).

'2 pfikladem mutiZze byt trh ropy a ropnych derivatd, ktery v roce
2006 zaznamenal znaéné kolisajici ceny, kdy cena ropy
v nékterych tydnech dokonce klesala.

® Uspésnost modelu je ovlivnéna fadou faktord, které jsou
chapany jako exogenni. Nepanuje zde sice takova nejistota jako
je tomu v pfipadé predikci ménovych kurz(, ale i tak je budouci
vyvoj velmi nejisty, predevSim vlivem nardstu obchodovani
s komoditami jako prostfedkem investovani a nikoliv primarné
pro ucel, kterému slouzi.
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Zprava o investicich (WIR)

Kazdoroéné publikovana zprava Komise pro obchod Spoje-
nych narodd (UNCTAD) World Investment Report 2006
(WIR 06) snazvem PZI from Developing and Transition
Economies: Implications for Develpment se primarné zamé-
fila na novy fenomén v sou€asné svétové ekonomice, a to
vyvoj pfimych zahrani€nich investic (PZI), které jsou vytva-
feny rozvojovymi a transformujicimi se ekonomikami.

Publikace je rozdélena do dvou hlavni Casti: prva cast
(Another year of FDI growth) se vénuje globalnim ten-
dencim a regionalnimu vyvoji. Cast druha (FDI from deve-
loping and transition economies: implications for de-
velopment) se zabyva pfi¢inami, zdroji a politikami
ovliviiujicimi pohyb PZI.

1. Zakladni tendence ve svété v uplynulém roce

Rok 2005 predstavoval tfeti rok, kdy doslo k vzestupu tokl
PZI ve svétové ekonomice (0 29% na 916 mld. USD, po
narlstu o 27% vroce 2004), a to po prudkém poklesu
v roce 2001 a 2002. | presto je celkovy objem PZI pfiblizné
o tfetinu nizsi nez v rekordni roce 2000. Mezi hlavni faktory
je mozné zaradit rust investic v rozvojovych zemich a
narust hodnotového objemu transakci typu mergers and
aquisitions (M&A)." Pro doloZeni vyznamu PZI ve svétové
ekonomice poslouzi vybrané udaje z tabulky 1.

Tabulka 1: Vybrané ukazatele PZl a mezinarodni pro-
dukce 1982-2005

Mid. USD (b.c.)

1982 1990 | 2005
PZI prilivy 59 202 916
PZI odlivy 28 230 779
PZI stav (z pfiliva) 647 1789 |10130
PZI stav (z odliv() 600 1791 10672
Flze a akvizice (pfeshraniéni) . 151 716
Trzby zahraniénich pobo¢ek 2620 | 6045 (22171

Hruby produkt zahran. pobocek 646 1481 4517
Celkova aktiva zahran. pobocek 2108 | 5956 |45564

Vyvoz zahrani€nich pobocek 647 1366 | 4214

Zameéstn. v zahr. pobocek (v tis.) |19 537 |24 551 |62 095
Hruby doméaci produkt 10899 |21898 |44 674
Tvorba hrubého fixniho kapitalu 2397 | 4925 | 9420
Vyvoz zbozi a sluzeb 2247 | 4261 |12 641

Poznamka: Rok 2005 je odhad.
Pramen: UNCTAD (2006), s. 9.

Pohyb PZI vroce 2005 byl ovlivnén makroekonomickymi
faktory (pokradujici robustni rist svétové ekonomiky), mik-
roekonomickymi faktory (dodatec¢né zdroje plynouci do
investi¢nich spole¢nosti umoznily rlst jejich zahrani¢nich
investic) a v neposledni fadé institucionalnimi faktory (pfizni-
va situace na financnich trzich podporovala vyvoj M&A).
VétSina zmén regulujicich prostfedi pro PZI byla pfizniva,
s durazem na liberalizaci prostfedi v dané zemi nebo ochra-
nu zahrani¢nich investord. Tomuto trendu se vymykaji né-
které zemé Latinské Ameriky (Venezuela, Chile, Argentina),

'V roce 2005 bylo uskute¢néno 141 M&A s hodnotou nad 1 mid.
USD (meziro¢né 89 % rust), s podilem 2,3 % na celkovych M&A,
avSak z celkové hodnoty M&A za rok 2005 454,2 mld.USD
tvofily 63,4 %, coz je srovnatelné s obdobim boomu 1999-2000.

kde dosSlo naopak k fadé opatfeni v neprospéch zahranic¢-
nich investord.

Z teritorialniho hlediska ma vyznamné postaveni Evrop-
ska unie (Némecko, Nizozemi a Velka Britanie), podil
USA, Francie, Kanady a Nizozemska na celkovém obje-
mu PZI ve vyspélych zemich dosahl 75 %. Po vyrazném
narastu vroce 2004 (57%) i vroce 2005 pokracovalo
posilovani postaveni rozvojovych zemi (rdst o 22 %, 334
mld. USD, tj. 37 % celkového objemu), a to nejen jako
pfijemcu, ale i jako investor( (viz dale).

Mezi hlavni tendence ovliviujici toky PZI v poslednich
desetiletich je mozné zafadit pfedevsim:

= vramci USA, EU a Japonsko, jejichz podil pfedstavuje
60-70 % na svétovych tocich i stavech PZI se méni vza-
jemné postaveni (postupny pokles podilu USA a Japon-
ska, narustu podilu EU i diky novym ¢lenskym zemim);

= rozvojové zemé (narlst podilu z 20 % na konci 70. let na
35 % za léta 2003—2005 pfi vyrazné diferenciaci (trvaly
pokles podilu Afriky, rast vyznamu asijskych zemi diky
Ciné&, Ustup zemi jizni Ameriky z pozic let 70. a 80. let);

= jizni a jihovychodni Evropa a zemé SNS i pfes stale
nizké absolutni objemy vykazuje vyraznou dynamiku
PZI od 90. let (s vyraznym podilem Ruska);

= zména postaveni rozvojovych zemi (od role malo vy-
znamnych pfijemcu PZI’ az do sougasné situace, kdy
zacinaji hrat ddlezitou roli v procesu investovani v jinych
rozvojovych i vyspélych zemich, a to v souladu s rdstem
jejich vyznamu na svétovém produktu a obchodus);

= pokles vyznamu primarniho sektoru a zpracovatelského
sektoru a rdst vyznamu sluzeb (v poslednim roce se vsak
trend pozménil a vyrazny vzestup zaznamenal primarni
sektor — a zvlasté oblast dobyvani, diky rtstu cen ropy).

V souvislosti s rozvojem PZl a novymi zpusoby investo-
vani se mezinarodni instituce dostavaji do problému se
sledovanim udaji o Pz1* Pz byly spojeny s pfichodem
kapitalu, u kterého se o€ekavalo, Ze se pozitivné projevi
v domaci ekonomice (a na bézném uctu platebni bilan-
ce). Nékdy jsou vSak PZI financovany z prostfedku sa-
motné ekonomiky (round-tripping) nebo jsou pfedevsim
ureny pro investice v jiné zemi (trans-shipping), obdob-
né je i vyuzivani off-shore center, dafovych raji, ¢i SPE
(special purpose vehicle), které ¢asto investuji bez dopa-
dd na produkéni kapacitu hostitelské ekonomiky a naopak
mohou slouzit k zpétnému financovani zemé odkud kapi-
tal pochazi (z divodil dafiovych, investiénich apod.).” To
vede k pfecenéni nebo naopak podcenéni PZ| (zejména
v zemich rozvojovych s méné dokonalou statistikou, kde
se Casto PZI sméfujici v malych absolutnich ¢astkach do

2 Stav PZI v téchto zemich v roce 1980 &inil 72 mid. USD, v roce
1990 149 mid. USD, za rok 2005 to jiz bylo pfes 1 bil. USD.

® Podle udaji produkce v parité kupni sily za rok 2005 je jejich
podil na svétovém vystupu pfes 50 % (v trznich kurzech jen 25
%) a podil na svétovém exportu pfes 40 %, pfiCemz vlastni
pfiblizné 2/3 svétovych devizovych rezerv. Za témito Cisly je
nutné vidét predevsim rdst vyznamu ekonomik Ciny a Indie.

* Tato skute&nost neni nikterak nova, jiz v ramci zpravy za rok
2005 byly nékteré problémové aspekty zminény.

s Priklady transakci typu round-tripping je mozné najit zejména
v Cin& (ptes Hongkong), odhady t&chto investic jsou od 25 % aZ
k 50%, v mensi mife ale obdobné je tomu v Rusku a dalSich
zemich s vyraznymi podporami pro PZI. V pfipadé operaci typu
trans-shipping jsou odhady pro vyspélé zemé okolo C&tvrtiny az
tfetiny nové pfichozich PZI, v Lucembursku az 95 %.




sektoru sluzeb nebo domaci PZI ani nesleduji) a nasled-
nych odhadu pro hostitelskou ekonomiku. Na tyto zpliso-
by financovani reaguje i pfipravovana revize manualu
IMF (5th Balance of Payments), resp. OECD (Benchmark
Definition of PZI), ktera je planovana na rok 2008. Inves-
tice v podobé M&A totiz velmi ¢asto kon&i po prevodu
vlastnictvi bez vlastniho dopadu na kapital v dané zemi.

Obdobny problém nastava v souvislosti s investicemi
riiznych typu fondl kolektivniho investovani. Jejich inves-
tice mohou byt rozdilného charakteru z €asového hledis-
ka, i kdyz jsou zachyceny jako portfoliové investice nebo
PzIE. | kdyz jsou tyto fondy zastoupeny v anglosaskych
zemich, kde také prevazné investuji, postupné se objevu-
ji i v dalSich Castech svéta a da se oCekavat jejich stale
vy$Si podil na investicich i v téchto oblastech (napf. né-
kterych asijskych ekonomikéch).7 Vyse uvedené problé-
my ve svém dusledku vedou k nutnosti urcité obezfetnos-
ti pfi interpretaci Udaji o PZI ziskanych z platebnich
bilanci jednotlivych zemi a mély by byt doplfiovany a
validovany s ohledem na dal$i zdroje dat typu informaci o
M&A, na nové a na rozSifeni stavajicich investic a na
aktivity pobocek zahrani¢nich spolecnosti.

Pro dokresleni obrazku ohledné procesu globalizace
sveétové ekonomiky je mozné zminit postaveni nadnarod-
nich koncernd ve svétové ekonomice. Co se tyka posta-
prozatim k dispozici), UN sleduje jak 100 nejvétSich nefi-
nancnich, tak 50 finanénich TNC ve svét&®. V ramci prvé
skupiny je mezi 100 TNC 85 z triumviratu USA, Japonsko
a EU, pficemz 53 spole¢nosti je z EU, 25 z USA (celkové
73 z USA, Velké Britanie, Japonska, Francie a Némec-
ka), z rozvojovych zemi 5 spolegnosti (Cina, Hongkong,
Malajsie, Korea, Singapur).’®

Role PZl v ekonomice

Vyznam PZI| v hostitelské ekonomice je mozné charakte-
rizovat fadou dil¢ich ukazateld, které jsou pouzivany i pro
doméci ekonomické aktivity (samotné hodnoceni porov-
nava uvedené ukazatele pro domaci a zahrani¢ni firmy).
pokus o komplexni a mezinarodné srovnatelny pfistup
k posuzovani ulohy PZl| pfedstavuji dva indexy jejich
prilivu sestavované UNCTAD: index pfilivu PZI a index
potencialu pfilivu PZI.

PfitaZlivost jednotlivych zemi nebo regiont je pro investo-
ry je hodnocena pomoci indexu pfilivu PZl (Outward FDI
Performance Index). Tento index poméfuje podil outward

® Kratkodobé investice prevysuijici limit 10 % kapitalu podniku
gPZI) a naopak relativné dlouhodobé investice pod timto limitem.

Diskusi, ktera probiha jiz fadu let o dopadech téchto investorti na
dlouhodoby rust a blahobyt v hostitelskych zemich, a to z divodu
jejich investiéniho horizontu odliSného od tradi¢nich spole¢nosti, je
mozné rozdélit na dvé skupiny. Podle poslednich udaji prezentova-
nych v WIR tyto investofi podporuji vice rizikové projekty (forma
venture kapitlu), coz umozriuje vznik Ffady novych podnikl
v dynamickych, ale velmi rizikovych odvétvich. Na druhé strané jsou
i pfipady z posledni doby v nékterych asijskych zemich, kdy se tito
investofi chovali jako ,heartless asset stripers®.

8 Mezi finanénimi TNC podle vyse aktiv dominuje UBS, Citi-
group, Mizuho, Allianz a BNP Paribas. Mezi 50 jsou pouze ffi
japonské banky, ale 11 z USA.

Tradi¢ni postaveni zaujimaji automobilovi dodavatelé, teleko-
munikace, utility, elektronika, petrochemie, farmaceutické spo-
le¢nosti s 60% podilem v Zebficku. Mezi nejvétSi spolecnosti
patfi General Electric, Vodafone, Ford Motor a General Motors.
Rovnéz sledovany zebficek 100 nejvétSich TNC (rozsSiteny
z pavodnich 50 TNC) pro rozvijejici se zemé, kde je nejvice
zastoupena Cina (Hongkong), pfi¢emZ objem aktiv t&chto spo-
le€nosti neni ani tak velky jako ma samotny General Electric
(nejvétsi TNC svéta).

Bulletin CES

PZl dané zemé k jejimu podilu na svétovém HDP. Jiny
pohled poskytuje index potencialu PZI (Inward FDI Po-
tential Index), ktery na zakladé vybranych ukazatell o
ekonomice umozrfiuje stanovit atraktivnost dané zemé
(viz tabulka 2).

Tabulka 2: Index prilivu PZI a index potencialu PZI, EU-10

Priliv PZI Index potencialu PZI
1990 2000 2005 1990 2000 2004

Ccz 91 17 32 . 38 39
HU 51 26 40 50 42 37
PL 103 49 57 53 41 43
Sl 107 114 92 . 29 29
SK 64 43 60 . 47 47
EE . 19 4 . 37 34
LT . 36 68 . 87 40
LV . 38 48 . 63 45
CY 27 22 23 34 40 44
MT 21 6 8 37 39 46

Pramen: WIR (2006), s. 277-278, vlastni Uprava.

Alternativni hodnoceni vyznamu PZI v ekonomice ukazuje
index nadnarodnosti (Transnationality Index — TI). Ten je
ur€en jako prdmér podilu pfilivu PZI na tvorbé hrubého
fixniho kapitalu a na HDP, podétu zaméstnancl v poboc-
kach zahrani¢nich firem na celkové zaméstnanosti a pfi-
dané hodnoty pobocéek zahrani¢nich firem na celkové
pfidané hodnoté (muze byt vypocten i pro jednotlivé TNC).

Tabulka 3: Index nadnarodnosti vybranych hostitel-
skych zemi, rok 2003

Rozvinuté Méné rozvinuté Jihovych.

zemé Tl zemé Tl Evr. a SNS Tl
Irsko 63,7 | Hong Kong 85,5| Makedonie | 54,1
Belgie 62,3 | Singapur 59,3 | Bulharsko 23,9
Lucembursko| 59,4 | Trinidad a Tob.|52,2 | Chorvatsko | 20,5
Estonsko 47,0 | Chile 32,1| Moldavie 20
Nizozemi 34,4 | Honduras 26,2 | Rusko 14,2

Pozn.: CR je za Slovinskem a Madarskem na 9. misté (pfed
Slovenskem). Pramen: UNCTAD (2006), s. 11.

2. Vyvoj v hlavnich svétovych regionech
v roce 2005

Mezi rozvojovymi zemémi existuji vyrazné rozdily
v atraktivnosti mistniho prostfedi, coz vedlo k rozdiliim
v tocich PZI.

Zacneme tedy s kontinentem, jenz doposud pfili§ investo-
ry neldkd a ani sam neni aktivnim poskytovatelem PZI —
Afrikou. V roce 2005 dosahl pfiliv PZI rekordni Urovné
31 mld. USD (oproti 17 mid. USD za rok 2004),
v celkovém objemu predstavujici pouha 3 %, objem M&A
se meziro¢né zdvojnasobil a dosahl 10,5 mid. USD.

Naopak region jizni, vychodni, jihovychodni Asie a
Oceanie patfi mezi nejatraktivngjsi regiony svéta, o cemz
sv&dci i rekordni objem investic PZI za rok 2005 165 mild.
usD', tji. mezironé o 19 % vice, pfi mirném poklesu
podilu na celkovém pfilivu PZI na 18 %. V ramci tohoto
regionu existuji vyrazné rozdily dané specifickym postave-
nim Ciny, Hongkongu a Singapuru (majici pfiblizng 77%

1% Prevysujici dosavadni rekord z roku 2000 pfes 140 mid. USD.



podil na celkovém piilivu PZI)."" Objem M&A se meziroéné
zdvojnasobil na 45 mid. USD. Mezi hlavni investory
v regionu patfi samotné rozvojové ekonomiky, podil vyspé-
lych ekonomik je pfiblizné tfetinovy (vykazujici dlouhodoby
pokles). Objem investovanych PZI pochazejicich z tohoto
regionu po rekordnim roce 2004 mirné poklesl o 11 % na
68 mid. USD (dominantni postaveni okolo 50 % ma Hong-
kong a Cina). Vyznamné postaveni zaujimaji tzv. intraregi-
onalni PZI mezi jednotlivymi zemémi regionu (zejména
mezi Cinou, Indii, Singapurem, Jizni Koreou a Malajsii). Ze
sektorové pohledu sméfuje hlavni tok PZI"? do zpracova-
telského primyslu a v oblasti sluzeb do finanénich (diky
privatizaci a liberalizaci podminek v Cing) a telekomuni-
kacnich odvétvi nebo trh nemovitosti. Neméné vyznam-
nym se ukazuje i trend rlistu mnozstvi PZI v oblasti R&D
(315 projekta, z nich &tyfi pétiny v Ciné a Indii). | nadale Ize
ocekavat silny pfiliv PZI v regionu, at jiz z ddvodu investic
v sektoru sluzeb v Indii, Cin& (podpofené olympijskymi
hrami vroce 2008 v Pekingu nebo svétovou vystavou
vroce 2010 v Sanghaji), nebo postupnym odbouravani
pfekazek v méné vyspélych ekonomikach regionu (Viet-
nam, Laos)."

Tabulka 4: Vybrané ukazatele PZlI podle hlavnich
svétovych regiond (mld. USD), rok 2005

Tok Stav
Inward | Outward Inward Outward
Vyspélé zemé 542,31 | 646,21 7117,11 |9271,93
Rozvojové zemé | 334,29 | 117,46 | 2756,99 |1 273,61

Latinska Amerika | 403 65 | 3283 | 93742 | 34532
a Karibik

Asie a Oceanie | 199,95 83,58 1555,08 | 874,31
Jihovychodni

Evropa a SNS 39,70 15,06 255,71 126,35
Svét celkem 916,28 | 778,73 |10129,74 |10 671,89

Pramen: UNCTAD (2006), s. 299-302, s. 303-306, vlastni Uprava.

Postaveni regionu Zapadni Asie je specifické jak
s ohledem na geografickou polohu, pfirodni podminky,
tak nerostné bohatstvi. Pfiliv PZl v regionu byl nejvyssi
v dosavadni historii (34 mld. USD, tj. mezirocné o 84 %
vice), rovnéz tak odliv PZI (16 mid. USD). Objem M&A
byl rovnéz rekordnich 14 mid. USD. Vyvoj v nejbliz§im
obdobi bude do zna&né miry determinovan vyvojem cen
ropy, ale téz postupnymi integracnimi kroky firem
v regionu, které usiluji o vytvofeni zény volného obchodu
(staty seskupeni GCC a Indie, obchodni dohody s EU).
Na druhé strané zvySena politicka nestabilita v regionu by
mohla mit negativni disledky jak pro staty regionu sa-
motné, tak pro ostatni staty.

Staty Latinské Ameriky a Karibiku si udrzuji relativné
stabilni postaveni, a to i diky ¢etnym dafovym rajim a
off-shore centrdm, které slouzi pro investi¢ni aktivity fady
spole€nosti z celého svéta.™ Priliv PZI do zemi regionu
za rok 2005 se zvysil 0 3 % na 104 mld. USD a pfibliZil

" Cisla je nutné interpretovat opatrné z ddvodu vySe uvedenych
statistickych potizi se sledovanim PZI, ale téZ z divodu nevykazo-
vani piilivu PZI do sektoru finangnich sluzeb v Ciné aZ do roku 2005
oficialnimi autoritami (maly absolutni objem).

2 Ani primarni sektor neni nedulezity (nalezi§té surovin
v Malajsii nebo Indonésii), avSak jeho podil je nizky.

3 A to pres pretrvavajici (a vSeobecné dobfe znamé) problémy
v ochrané vlastnickych prav, nedostatecné infrastruktufe, nevy-
konné a €asto ovlivnitelné vefejné spravé.

" Prijeti Homeland Investment Act o snizeni dafiové povinnosti
pro repatriované zisky americkych spole¢nosti (vroce 2004
nebo 2005) v USA v roce 2004 vedlo k poklesu reinvestovanych
ziskG americkymi spole¢nostmi a vyuziti této moznosti.
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se tak na dohled rekordnim hodnotam z let 1999 a 2000
(pfes 10 mid. USD). Odliv PZI dosahl 33 mid. USD (mezi-
ro¢né o 19 % vice) pfi 43% podilu off-shore center (14
mid. USD, meziroéni rast 24 %).

Jihovychodni Evropa a Spoleéenstvi nezavislych
statl je dal$im regionem, ktery je samostatné sledovan.
| on zaziva vyrazny pfiliv PZI, v poslednich dvou letech
to bylo 40 mid. USD, z ¢ehoz tfi Ctvrtiny pfipada na
Rusko (14,6 mid. USD). Odliv PZI pokraéuje v riistové
tendenci diky Rusku a jeho vysadnimu postaveni (87
%). Dalsi vyvoj bude ovlivnén vstupem Bulharska a
Rumunska do EU, postupnou stabilizaci podminek na
Balkané, doprovazené politickymi a ekonomickymi re-
formami a privatizaci.

Poslednim regionem av$ak geograficky nejednotnym
jsou zemé oznacované jako rozvinuté. Pfiliv do toho
regionu predstavoval 542 mid. USD'® (meziroéni riist o
37 %), docileny diky nejvysSimu zaznamenanému pfilivu
do jedné zemé v ramci EU (Velké Britanie), pfedstavujici
Castku o0 65 % vy3Si neZ ve shodném roce ziskaly USA.
Objem M&A dosahl 551 mid. USD.

Pfiliv PZl byl tvofen zejména rozvinutymi zemémi (vice
nez 90% podil), za zemé EU-25 byl objem PZI ve vysi
422 mid. USD dosazen diky vyraznym intra-EU investi-
cim."® Mezi zemé s vyraznym pfilivem PZI patfila mimo
Velké Britanie Francie, Nizozemi a Némecko. Pokles
prilivu PZI zaznamenalo Japonsko a Australie. V ramci
novych €lenskych zemi EU-10 (viz tabulka 5) byl absolut-
né& nejvyssi priliv v CR, poté v Polsku a Madarsku.

Tabulka 5: Vybrané ukazatele PZI pro zemé EU-10,
rok 2005 (v mild. USD)

Tok Stav

PFiliv Odliv Priliv Odliv
Ccz 11,0 0,9 59,5 4,2
HU 6,7 1,3 61,2 6,6
PL 7,7 1,5 93,3 47
Sl 0,5 0,6 8,1 3,6
SK 1,9 0,1 15,3 0,5
CY 1,2 0,4 8,8 3,0
MT 0,6 -0,0 4,2 0,9
EE 2,9 0,6 12,3 2,0
Lv 0,6 0,1 4,8 0,3
LT 1,0 0,3 6,5 0,7

Pramen: WIR (2006), s. 299, s. 303, vlastni Uprava.

Odliv PZI meziro¢né klesl o 6 % na 646 mid. USD (diky
poklesu v USA). Co se ty¢e EU-25, vice nez 100 mid.
USD pfispély Nizozemi, Francie, Velka Britanie. Z novych
¢lenskych statd bylo vyraznym investorem Polsko a Ma-
darsko. Mezi dalsimi zemé&mi je to Svycarsko 43 mid.
USD. V globalnim pohledu sméfuje okolo tfi &tvrtin do
vyspélych zemi (klesajici podil) a zvySuje se vyznam
rozvojovych zemi (okolo 20 % za rok 2005).

Obdobné jako v jinych regionech i zde byl vyznamnym
pfilemcem PZI| primarni sektor, vramci sekundarniho
sektoru nejvice investic plynulo do zpracovatelského
primyslu, automobilové vyroby (v novych ¢&lenskych
zemich) a energetickych spole¢nosti (privatizace) a
v sektoru sluzeb se nejvice investovalo do telekomuni-
kacnich firem, nemovitosti a finan¢nich spole¢nosti diky
pokracujici liberalizaci trh(. | pfes pozitivni tendence EU

® Tato &astka je v8ak zhruba polovi¢ni s rekordnim objemem
PZI ve vysi pfes 1 100 mid. USD z roku 2000.
'® Napt. Némecko mélo 70% podil na pfilivu PZI v Rakousku.



v poslednim obdobi stale zaostava za USA v deregulaci
sektoru sluzeb. Mezi negativni rysy patfi i ochranafské
snahy fady vlad zabrariujici pfevzeti domacich spolec-
nosti konkurenty a snaha o vytvafeni ,narodnich Sampio-
nd“ (napf. Gaz de France, Suez, ENEL, Endesa) ¢i jiné
narodni zajmy (Unocal). Pokracujici pfiznivé makroeko-
nomické prostfedi bude i nadale podporovat PZI (zejmé-
na v novych zemich EU), postupujici oziveni ekonomiky
v Japonsku, resp. investice do atraktivnich spoleCnosti
v pfipadé privatizace. Potencialni nebezpedi jsou spojena
s ochranarskymi praktikami a pfitvrzujici ménovou politi-
kou reagujici na vysoké ceny surovin a schodky verej-
nych financi v fadé rozvinutych zemich.

3. Rozvojové zemé a PZI

Druha ¢&ast letoSni zpravy WIR 06 je vénovana PZ| a
rozvojovym zemim. Tato €ast zacCina kapitolou, jez se
snazi pojmenovat pfi€iny, pro¢ se zemé ¢asto povazova-
né za prijemce PZI stavaji investory (Emerging Sources
of FDI). V poslednich letech se rozvojové zemé, dfive
pfijemci PZl dostavaji do pozice, kdy samy investu;ji
v ostatnich statech, a to at jiz v podobé PZI ¢i M&A. Na
jedné strané je tento proces chapan pozitivné, nebot
pomaha v Sifeni znalosti, dochazi k investovani kapitalu
do mist, kde mlize byt nedostatkovy, na strané druhé
vSak predstavuje novou konkurenci pro dosavadni spo-
le€nosti. Neni mozné opominout ani fakt, ze tento typ
investic je vyznamnym (a ¢asto i jedinym) pfedevsim pro
chudé zemé v Africe a Asii (Botswana, Lesotho, Laos,
Nepal, Madagaskar apod.)

| kdyZz se prozatim jednd o tendenci, ktera je patrna
v malém poctu rozvojovych a transformujicich se zemi (25
zemi), za rok 2005 jejich PZ| pfredstavovaly az 133 mid.
USD (17 % z celkového objemu).17 Obdobné se zvysuje
podil téchto zemi i na transakcich typu M&A (jak poctu, tak
i hodnotovém objemu). Velka ¢ast téchto investic je intra-
regionalnich (napf. mezi Jizni Afrikou a zbytkem afrického
kontinentu, v Latinské Americe Mexiko a Brazilie
s ostatnimi zemémi). Vyznamny podil na téchto tocich PZI
maji i off-shore centra (zejména Britské panenské ostrovy),
ktera slouzi v novych forméach financovani a investovani, a
to pres pokles zaznamenany po roce 2000.

Hlediska sektorl se jedna predevsim o investice do sek-
toru sluzeb (obchod, stavebnictvi, doprava, komunikace,
finanéni a IT sluzby), avSak téz zpracovatelského pru-
myslu (elektronika) a tézebniho a navazujiciho zpracova-
telského pramyslu, ale i zemédélstvi a dobyvani. 8V fadé
pfipadl se jiz jednd o nadnarodni spole¢nosti (TNC),
které mohou sméle soutéZit s narodnimi i mensimi nad-
narodnimi firmami.'® v geografickém pohledu sméfuji PZI
do statd v Asii, Latinské Americe a Karibiku, pficemz
hlavnimi investory jsou Hongkong, Rusko, Singapur,
Tchaj-wan (prvnich pét zemi ma dvoutfetinovy podil,

"7 Pro srovnani za rok 1990 to bylo pouhych pét zemi a 5 mid.
USD. Po roce 1990 se vSak objevuji spole¢nosti z Ruska a jizni
Asie, naopak zacaly ztracet firmy z Latinské Ameriky a Afriky.

'8 Z hlediska podilu jednotlivych sektord na celkovém kumulova-
ném objemu investovanych PZ| podle udaji za rok 2004 dosa-
huje primarni sektor 1,3 %, sekundarni 13,5 % a terciarni 81 %.
Pokud je vylou¢en Hongkong, podily jsou 3,1 %, 24,7% a 71 %.
' Prikladem mohou byt v pfipadé elektroniky Acer, Samsung
Electronics, v ICT spole¢nost Infosys (od roku pusobi operacni
centrum i v CR) nebo Wipro technologies. Rada dal$ich spole¢-
nosti aspirujicich na toto postaveni plsobi v jizni a jihovychodni
Asii, v Latinské Americe i statech SNS (Petronas, Singtel,
Hutchinson Whampoa, CITIC Group). V Evropé je to napf. far-
maceuticka firma Pliva a potravinafska spole¢nost Podravka
v Chorvatsku.
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prvnich deset vice nez 80% podil na celkovém objemu
PZI téchto zemi).?°

Vyrazny rlist po¢tu TNC v rozvojovych zemich je reakci
na pokracujici proces globalizace svétové ekonomiky a
postupné propojovani narodnich a nadnarodnich spolec-
nosti. Zaroven vSak predstavuje vliv, ktery méni dosa-
vadni prostfedi nadnarodnich spoleénosti (TNC). Rada
firem je menSich nez tradicni TNC a s menSim polem
pusobnosti (ale téZz s vyraznym zastoupenim statnich
firem), avSak TNC zrozvojovych a transformujicich se
zemi investuje vétSi objemy a podstupuje i vySSi rizika,
nez se da ocekavat z minulych zkuSenosti nebo predpo-
védi teorie (napf. teorie Investment Development Path —
IDP).?" Rada z nich se stala duleZitou sougasti produké-
nich fetézclh vétSich TNC (v automobilovém primyslu,
dopravé, zpracovani surovin). Tim, Ze jsou spole¢nosti
v rozvojovych zemich vystaveny konkurenci jinych TNC,
je jednou z jejich moznych strategii realizace PZI jako
podstatné ¢€asti jejich konkurenéni vyhody.22 Nebot to jim
muZe pomoci zlepsit jejich fungovani a posilit vyuzivani
specifickych konkurencnich vyhod pro danou firmu, coz
ve svém vysledku pFedstavuje zlepSeni konkurence-
schopnosti na zahrani¢nich trzich.?®

Kapitola (Drivers and Determinants) diskutuje zdroje,
podnéty a determinanty pfi vyuzivani komparativnich
vyhod TNC z rozvojovych zemi. Zakladni strategii firmy
pro preziti v soudobé spolecnosti je snaha zvySit nebo
uchovat rentabilitu a/nebo kapitalovou hodnotu. Cest
dosazeni tohoto cile je cela fada, jednou z nich je reali-
zace PZI umoznujici Iépe vyuzivat stavajici konkurenéni
vyhody nebo zabezpedit rozSifeni téch stavajicich. Inicia-
tora pro pfipadnou zménu miize predstavovat napf. ve-
fejna politika, tlak konkurence apod. Reakce firmy na
tento podnét maze byt opét rizna — od lepsiho vyuzivani
stavajiciho potencialu nebo kvalitativni zlepSeni tohoto
stavu pouzitim specifickych vyhod (firemnich, vlastnic-
kych) vyzadovaného internacionalizaci. Existuji dvé za-
kladni strategie, jak této vyhody dosahnout a vyuzit ji —
asset exploiting (zalozena na vlastnictvi prav, licenci,
lepSi prostorova lokalizace aktivit) a asset augmenting
(ziskani chybéjicich strategickych aktiv — distribu¢ni ka-
naly, technologie — nakupem, akvizici apod.)

TNC z vyspélych zemi Easto pouzivaji odliSné konku-
ren¢ni vyhody (produkéni kapacity, organizaéni struktura,
znacka, technologie atd.) oproti t€m z rozvojovych zemi,
které naopak vyuzivaji pro firmu specifické vyhody (statni
vlastnictvi specifickych aktiv, technologii, levné zdroje
financovani apod.) Mezi zemémi vSak existuje fada rozdi-
0 v zavislosti na mistnich podminkach, odvétvi apod.
WIR 06 sestavila matici identifikujici celkem 12 moznych
typl (zdroji) vyhod TNC z rozvojovych zemi. Mezi nej-

2V poslednim obdobi to viak jsou i staty perského zalivu (na-
kup nizozemské telekomunikacni spole¢nosti kuvajtskou firmou),
indické spolecnosti €i ruské spolecnosti.

% Specifické postaveni maji spoleénosti TNC ovladané ,etnic-
kymi Cifany" (jejichz konkurenéni pozice je zaloZena napf. na
vytvareni a vyuzivani rozsahlé sité kontakt). Tento typ vyhody
WIR 06 identifikuje jako ,kinship®.

2 Rozliduji se komparativni vyhody (comparative advantage,
tradiéni pojeti) a tzv. konkurenéni vyhody (competitive advan-
tage), tj. schopnost transformovat vstupy do statk(l a sluzeb pfi
maximalni ziskovosti. Tato druha vyhoda byla podporovana i
narodné specifickymi politikami.

% Reakce firem na mezinarodni konkurenci nebo prilezitosti
muze nabyvat podoby asset exploiting nebo asset augmenting
(napf. ziskani existujicich distribuénich siti, znacek, technologii,
manazerskych postupl v domaci ekonomice nedostupnych),
resp. jejich kombinaci, viz dale.



Castéji pouzivané patfi vyhody spojené s produkénim
procesem, naopak proti TNC z vyspélych zemi jsou tech-
nologie relativné méné vyznamné.

V této souvislosti je mozné rozliSovat mezi faktory, které
pusobi jako iniciator pro expanzi TNC. Na jedné strané to
jsou Ctyfi tzv. ,push and pull factors®, na strané druhé
dva dalSi podporujici TNC. Mezi prvé faktory patfi:

= ty, jez se vztahuji k trhu (market push) a které tlaci

mezinarodni spole¢nosti k pronikani do zahraniéi (pfe-

konavani obchodnich bariér napf. v pfipadé &inskych &i

latinskoamerickych spoleénosti, redukovani rizika);

nakladové divody, resp. home country conditions (a to

i v pfipadé ekonomik v Asii, napf. Singapur, Jizni Korea);

= tlak konkurence (market pull) vedouci k pfesunu do
zamofri (pfikladem mohou byt pracovné naro¢né vyro-
by, resp. snaha jiz pfedem diverzifikovat své aktivity);

= vladni politiky predstavujici vyznamny faktor pro in-
ternacionalizaci aktivit domaci firmy.

Mezi druhy typ faktord jsou fazeny: 1) PZI vyvolané oba-
vami z nadmérného Eerpani zdroju spojeného s rychlym
rastem fady ekonomik (pfedevsim Ciny, Indie), coZ vede
ke snaze zabezpedit si pfipadné zdroje v zahranici reali-
zaci PZl a 2) zmény v okolnim prostfedi vede firmy
k rozpoznani pfilezitosti a hrozeb na nikoliv zdanlivé
domécim trhu, ale na trhu globalnim, které vede k prosa-
zeni internacionalizacni strategie.

Obdobné miizeme rozli$it zakladni motivy a strategie ve-
douci TNC k investi€énimu rozhodnuti o lokalizaci: market-
seeking, efficiency-seeking, resource-seeking (predstavuiji-
ci strategie asset-exploiting) a created asset-seeking (ij.
strategie asset-augmenting) a other (pfedevsim strategické
vladni politiky, ale téz anticyklicky hedging, snizeni rizik).
Prizkumy provedené mezi TNC ukazuji, Ze vyznamnym
motivem pro PZI je prvy z vy8e uvedenych, pfi odliSnos-
tech v zavislosti na typu aktivity TNC (napf. IT sluzby jsou
ovlivnény regionalni orientaci smérem Kk rozvinutym ze-
mim, kde se nachazeji klicovi zé1kazn|'ci).24 Na druhém
misté je motiv efektivnosti (efficient-seeking), jenz je klico-
vy v pfipadé TNC spolecnosti vyuzivajici prace (a kalkulu-
jici naklady na ni), tj. spiSe vzemich vice rozvinutych
(napf. nové industrializované staty a vyroba elektroniky
nebo odévu). Zbyvajici dva motivy jsou pokladany za mé-
né vyznamné. Mezi dalSi faktory je mozné fadit i strategic-
ka rozhodnuti domaci vlady v pfipadé vefejnych TNC, kdy
dochazi k zabezpeéovani zdroju strategickych surovin pro
domaci ekonomiku (ze tento faktor nabyva na vyznamu,
dokladaiji ¢inské podniky).

Investice TNC do zahrani¢i vede k ziskavani znalosti,
které mohou dale vyuzivat. Jednak je to znamy proces
learning-by-doing (zlepSeni strategii pronikani na zahra-
ni¢éni trhy apod.), jednak jsou to nové technologie podporu-
jici konkurenceschopnost a vykonnost, coz ma ve svém
dasledku pfiznivy dopad na domaci ekonomiku. Existuje
v8ak i proces opacny, kdy tyto firmy vedou k transferim
technologii a postup(, z nichz muze profitovat i hostitelska
ekonomika.

Prestoze je PZI spojeno s fadou vyhod i nevyhod, jednim
z hlavnich pfinost je zvySeni konkurenceschopnosti
dané firmy25 a nasledné tedy i moznost zvy3eni ziskovos-
ti, trzniho podilu, efektivnosti a v pfipadé existence bariér

2 Ve svém dusledku vede k intra-regionalnim PZI a PZI mezi
ﬁdnotlivymi rozvojovymi zemémi.

V mnohem $ir§im méfitku nez prosté sniZzeni vyrobnich nakladu
— moznost zapojeni do novych odbytovych siti, manazerské tech-
niky atd. s Zadnymi, resp. minimalnimi vynosy v kratkém obdobi.
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na narodnich trzich i moznosti expanze firmy. Na strané
druhé PZI vedou v dané zemi k rGstu naklad(l a nasledné
i k nutnosti hledani nové lokalizace.

Jiny pohled na firmy investujici v zahranii je spojen
s ristem konkurenceschopnosti, ale i potenciélni zranitel-
nosti vic¢i domacim konkurentlim (vy$$i mira rizik plynouci
z politickych, ekonomickych a socialnich rizik atd.). Zahra-
niéni investice mohou zfady pfipadl vést k negativnim
dopadidm na investujici spolecnost v pfipadé probléma.

DalSi kapitola je zaméfena na dopady na domaci a hosti-
telskou ekonomiku (Impact on Home and Host Develo-
ping Economies). Kazda investice typu PZI je spojena
s dopadem na hostitelskou ekonomiku, ale téz na eko-
nomiku domaci, jez tak ¢asto uvadény nebyvaji. Jedna
se pfitom o Casto diskutované otazky, zarover obtizné
empiricky verifikovatelné a tedy prokazatelné ve spojeni
s PZIl, v pfipadé rozvojovych zemi zvlasté. Nejprve se
zaméfime na dopady na domaci ekonomiku (mikro, mez-
z0 a makroekonomické).

Velmi Casto je uvadéna a diskutovana otazka zvySovani
domaci konkurenceschopnosti, tlak na restrukturalizaci, a
to prostfednictvim spillover efektl z investujici firmy na
ostatni spole€nosti v odvétvi, naﬁpojené subjekty, jez
mohou byt pfimé nebo nepﬁ’mé.2 Na strané druhé se
narodni firmy (TNC) setkavaji s odliSnym typem konku-
rentd, obstoji pouze ty, které jsou schopné se vyporadat
se zvySenymi naroky. Proto existuje cela fada potencial-
nich rizik s touto investici spojenych (prosty fakt investo-
vani v cizing, interkulturalni rozdily, koordinaéni obtize
s ristem komplexnosti a v neposledni fadé rizika inves-
tiéni, financéni atd.).

Pfipadné spillover efekty pro ostatni spole¢nosti, potaz-
mo pro celou ekonomiku, zavisi na zapojeni do obchod-
nich a dalSich vazeb s touto firmou, na schopnosti téchto
firem ugit se, na sile konkurenénich tlaki a pfipadnych
vytlaGovacich nebo vtahovacich efekt(, na propojeni
s vzdélavacimi institucemi a v neposledni fadé na adap-
tabilité narodni ekonomiky (resp. obecnégji celé spole¢-
nosti, tj. obsahlé mnoziné podminek, které museji byt
spinény).

Rovnéz je mozné identifikovat makroekonomické dopady
PZl. Pokud je strategie narodnich firem UspéSna, po
poc¢ateénim obdobi negativnich dopadd na platebni bi-
lanci mGze byt vysledkem, pfiliv prostfedk( (v podobé
repatriovanych ziskd) vedoucich ke zlep$eni salda vyno-
sU, resp. bilance jednostrannych prevoda (poplatkl za
patenty a licence) na bézném uctu platebni bilance. Sa-
motny dopad na bézny Uc€et zavisi na typu investice firem
v zahranici a do jaké zemé tyto investice sméfuji. Jsou-li
sméfovany napf. na ziskani zdroji, mohou vést
k levnéjsim importdm surovin do domaci zemé a naopak
exportu stroji a zafizeni.?” Pro pfipad PZI orientovanych
na efektivnost (naklady), zpravidla dochazi k rastu expor-
tu i importu vlivem zapojeni do obchodnich vazeb, ale
vysledny dopad je nejisty.

% vVelmi zalezi na typu strategie pouzivané firmou, zda asset-
exploiting (ziskani novych trhli) nebo asset-augmenting (pfistup
k patentdm apod.).

v delSim obdobi prevazi pocatec¢ni ztraty spojené se zruSenim
vyrob. Skute¢né dopady vSak zavisi na flexibilité pracovni sily,
ktera je vrozvojovych zemich tradi€né vy3Si nez v pfipadé
rozvinutych ekonomik. Rovnéz otdzka investic je spojena
s fadou problému, zda PZI pusobi jako faktor vytlacujici nebo
podporujici doméci investice.



Rizika spojena sPZl pro néarodni ekonomiku jsou
v zasadé velmi podobna. Nedostatecné propojeni doma-
cich firem na mezinarodni spole€¢nost omezuje moznosti
pfipadnych transfer( technologii, mize vést k zastara-
vani téchto casti ekonomiky s dopady na produkéni
schopnost, investice, platebni bilanci a zaméstnanost
(problém tzv. duaini ekonomiky).

Dopady na hostitelské ekonomiky jsou Siroce diskuto-
vany v teoretické i empirické literatufe, a proto je zmi-
nime jen struéné (viz pfedchozi zpravy WIR za léta
1993 ¢i 1999). TNC, ktera investuje v dané zemi, vstu-
puje na domaci trhy produktt a vyrobnich faktord. Mist-
ni afilace vytvafi kontakty na dodavatele a odbératele,
zapojuje se do fetézce firmy, samotna afilace muze
prostfednictvim fady pfimych a nepfimych vlivli pusobit
na domaci subjekty (a to vCetné negativniho dopadu
v podobé zaniku méné vykonnych konkurentl), a ko-
nec¢né& ma dopady na zaméstnanost a pfijem. Problémy
jsou v8ak se zplsobem zjistovani téchto dopad, rozdi-
ly mezi kratkym a dlouhym obdobim (vyznamné
v pfipadé dopadl na platebni bilanci, viz obrazek 1), co
je chapano jako technologie a dovednosti.

Obrazek 1: Podil repatriovanych ziskl z celkového
pfijmu na tocich outward PZI, 1990-2004 (v %)
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oznamka: ,Rozvojové zemé — 33 rozvojovych zemi a 10 statl
jihovychodni Evropy a SNS. Pouze zemé, za které byly dostup-
né jak udaje o tocich PZI, tak o repatriovanych vynosech.
Pramen: WIE (2006), s. 186, vlastni Uprava.

Rozmach PZ| pochazejici z rozvojovych zemi s sebou
nese i dopady na politiky, a to jak v samotnych rozvojo-
vych zemich, tak nasledné i v zemich rozvinutych (bez
ohledu na to, zda jsou ¢&i nejsou pfijemci téchto PZI).
Zatneme-li u domovskych ekonomik, politiky je mozné
rozdélit na dvé skupiny. Prvni pfedstavuje vSeobecné
politiky (zaméfené na obecné problémy typu podpory
konkurenceschopnosti firem a pfedstavujici tudiz vychozi
bod pro udrzitelny rozv01 ekonomiky podporujici domaci
firmy pfi investovani)®® a druha v podobé specifickych
politik, které jiz mohou byt zaméfeny v zavislosti na
dosazeném stupni rozvoje ekonomiky a sledovanych cila
(jejich vyznam tedy roste s vyspélosti ekonomiky). Tyto
politiky mohou byt zaméfeny na odbouravani bariér ome-
zujicich internacionalizaci firem (pfikladem jsou rdzné
restrikce pro pohyb kapitalu zejména v rozvojovych ze-

% pikladem mohou byt politiky sméfované na lidské zdroje,
technologie, podporu SME, obchodni politiku, ale rovnéz na
celkové prostfedi €i podporujici nejen investice do fyzického
kapitalu a technologii, ale téZz do R&D, $koleni apod.
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mich pfi investovani v zahranici, které pretrvavaji i
v zemich relativné vyspélych), politiky aktivné podporujici
zahrani¢ni investice.

Podpora investovani mize byt uskute¢fiovana pomoci
riznych nastroji, jez zahrnuje: diseminaci informaci,
match-making services (zastupci podnikateltl doprovaze-
jici zastupce zemé pfi zahrani¢nich navstévach), technic-
kou a Skolici podporu, podporu (na kryti nakladu), inves-
tiéni pojisténi (zejména politickych rizik) a nejnovéji i
specifické zény v hostitelskych (napf. pro IT tzv. iParks).
Vedle téchto opatfeni mohou existovat i specializované
agentury podporujici obchod (trade promoting organizati-
on — TPO) a PZI, exportni banky

Obdobné muzeme uvazovat i o opatfenich v zemich
hostitelskych, jez jsou zaméfeny na udrzeni pfitazlivosti
pro potencionalni investory. Ty jsou nuceny pfijimat
opatfeni, ktera sméfuji napf. ke zlepSeni institucionalni-
ho prostfedi v ekonomice. DalSi faktory predstavu;ji
mezinarodni smlouvy a dohody o podpofe a ochrané
investic apod., jejichz role v rozvojovych a transformuji-
cich zemi vzrista.

V zasadé neexistuje jedina politika, jediny soubor opatfe-
ni, ktery by vyhovoval pro konkrétni zemi a dobu. Vzdy je
nutné volit mezi aktivni politikou nebo pasivnim procesem
pfizplisobovani se tendencim (globalnim trenddm), ftj.
Casto s odpovidajicim zpozdénim a dusledky. V fadé
méneé vyspeélych zemi pfitom neni zapotfebi rozsahla a
nakladna opatfeni, ale ukazuje se jako dostate¢né prosté
vytvorfeni zdravého prostfedi umoznujiciho podnikani bez
bariér a zbyte¢nych dodate¢nych nakladu.

V neposledni fadé patfi k problematice mezinarodnich
investic a narodnich spole¢nosti i otazka socialni odpo-
védnosti (corporate social responsibility). Mnohé TNC
z vyspélych zemi jsou kritizovany za své uplatiiované
politiky v rozvojovych zemich. Proto byly vytvoreny zasady
na urovni nadnarodnich organizaci (napf. OECD* , ILO),
které poskytuji voditka pro organizace, jez usiluji o ,,sprév-
né chovani“. Jak vSak ukazuji zkuSenosti z posledniho
obdobi, ani mnohé TNC z rozvojovych zemi si (v jinych
rozvojovych zemich svéta) nepocinaji v tomto ohledu jinak.

Mnohé rozvojové zemé dosahly v uplynulych letech
vyraznych Uspéchu. Odrazejici se v jejich rostouci uloze
ve svétové ekonomice. Tento vyvoj byl ovlivnén fadou
faktord mezi nimiz zaujima velmi dulezité misto proces
globalizace. Ten pfedstavuje fenomén, ktery otvira
mnoznosti pfed rozvojovymi zemémi a umoziuje jim
zvySovat konkurenceschopnost i diky tokam pFimych
zahranicnich investic. Aby byly schopné této pfilezitosti
(ale i potencialni hrozby) vyuzit, je potfebné porozumét
témto proceslim a adekvatné na né reagovat.

% To ostatné neni zadna novinka, podobné politiky prosazovalo
napf. Japonsko jiz v 50. letech minulého stoleti, v pfipadé Jizni
Koreje to byly programy podporujici vznik mistnich chaebols v
70. letech, které v8ak Caste¢né doplatily na finanéni krizi z roku
1997 (ta je v8ak paradoxné podnitila k restrukturalizaénim opat-
fenim s vysledkem v podobé diverzifikace struktury a vyssi
Uspésnosti na zahrani¢nich trzich). V modernim pojeti se jedna
napr o strategii v Ciné — Going global.

OECD vydala Guidelines for Multinational Enterprises jiz
vroce 1976, revidované vroce 2000, které zahrnuji otazky
lidskych prav, Zivotniho prostfedi, korupce, pracovniho trhu atd.
39 vlad svéta (30 ¢lend OECD a dale pobaltské staty, Argentina,
Brazilie, Chile, Izrael, Slovinsko a Rumunsko) se zavazalo sle-
dovat jejich uplatriovani v praxi.
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Ekonomicka migrace

Tématu migrace je vénovana systemati¢téjSi pozornost
na urovni EU zhruba od poc&atku nového tisicileti, kdy se
objevuji podnéty k umoznéni legalni pracovni (eko-
nomické) imigrace. Konkrétni iniciativy v ramci Politic-
kého planu legalni migrace maji byt v EU zahajeny od
roku 2007. Jde o téma s Fadou ekonomickych, ale i
mnohdy citlivych politickych aspektl, které diskusi kom-
plikuji a projevuji se i vramci EU napf. v omezenich
pracovni mobility mezi novymi a nékterymi starymi ¢len-
skymi zemémi. Teorie se pfiklani k pozitivnimu hodnoce-
ni ekonomickych pfinost migrace, ale empirické vysledky
jsou zatim méné jednoznacné, resp. nedostatecné ro-
bustni. V pfipadé politickych pristupt jsou rozliSovany
dva typy — ve vztahu k jiz usazenym cizinclm (integrace,
legalizace) a jejich tokm (hrani¢ni kontroly a podle typu
imigrace ve vztahu k zaméstnanym, azylantiim), specific-
ka pozornost je vénovana vysoce kvalifikovanym pracov-
nikdm a studentdm/vyzkumnikim, resp. moznosti vyuziti
imigrace k pokryti gkrétkodobych) mezer nabidky na
doméacim trhu préace.

Mezinarodni kontext

Migranti se snazi maximalizovat €isté vynosy svych
kvalifikaci. Kvalifikovani pracovnici sméfuji zejména do
zemi, kde mohou ziskat misto s vysokou mzdou a vé-
deckou nebo ekonomickou prestizi. Pro nejlep$i mozky
v Evropské unii (i v jinych oblastech) je takovym cilem
stale vice USA. Migra¢ni pfilivy do EU jsou v souhrnu
pomérné nizké a stabilni (pouze 9 % populace EU se
narodilo v ciziné oproti 12 % v USA a 20 % v Kanadé a
Australii).

Kvalifikaéni struktura imigrantd v EU je nizSi oproti
mistni populaci a vyrazné nizsi oproti USA, Kanadé ¢&i
Austrdlii. Migrace v ramci EU zlstava omezena a jeji
problematika v politické diskusi chybi. Zejména v pohy-
bu z vychodu na zapad EU vzrista tendence k velmi
kratkodobé migraci (v€etné pfeshrani¢ni dojizdky a
sezonni prace), kterou usnadnuji nizké dopravni nakla-
dy. Tento pohyb zesilil po rozSifeni v roce 2004 a z¢asti
je vysledkem pretrvavajicich pfechodnych omezeni
v pfistupu na trh prace nékterych ¢lenskych zemi. Imi-
graci kvalifikovanych pracovniku ovliviiuje vedle speci-
fickych politik a dalSich pfiznivych ramcovych podminek
rovnéz kvalita vzdélavacich a vyzkumnych instituci a
nabidka dobfe placenych mist na otevieném a pruzném
trhu préace.

Mezi zemémi Evropské unie (zhruba podle jejich ekono-
mické vyspélosti) se projevuji vyrazné rozdily ve vyvoji a
rozsahu migracnich tokd a také ve zdrojovych zemich
imigrant (jejichz struktura se v fadé pfipadl pomérné
vyrazné zmeénila od 90. let). Mezi zemémi se objevuji
také rozdily ve struktufe imigrantd podle typu — pracovni,
sjednoceni rodiny, Zadatelé o azyl, ilegalové. Velkym
problémem je politicka citlivost tématu imigrace v EU (z
novych ¢lenskych a ze tfetich zemi), ktera mize byt,
resp. urCité bude pro diskusi o vétSi otevienosti vici
legalni imigraci vyznamnéjSi nez ekonomické aspekty

' Problémem je vSak omezeni ucinnosti selektivnich imigracnich
politik ve vztahu k zaméstnanosti z divodu neschopnosti pres-
ného odhadu budoucich potfeb trhu prace (podle kvalifikacni a
profesni struktury) a nemoznosti jejich Uspésného mikroma-
nagementu prostfednictvim imigrace (z fady internich i externich
davodu).

(ttma imigrace nabyva na frekvenci i v prezentacich
neextrémnich/standardnich politickych skupin/stran).?

Vyvoj migrace

Nejvétsi pfriliv imigranti do Evropské unie tradicné
sméroval do Némecka, Velké Britanie a Francie. Nicmé-
né v poslednich letech se zvySuiji toky do Italie, Irska a od
roku 2000 predevsim do Spanélska. Od podatku nového
tisicileti nabyva mira migrace kladnych hodnot ve skupi-
né novych ¢lenskych zemi EU, (ve Slovinsku uz od 60.
let). Rozdil mezi mirou imigrace mezi starymi a novymi
Clenskymi zemémi EU je vSak stale vyrazny.

Obrazek 1: Pfirastek stéhovanim (na 1000 obyvatel),

Ceska republika a EU (v %o)
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Pramen: Labour Migration in Europe, GWG, 19.6.2006, s. 9,
udaje pro CR — CSU, Pfehled pohybu obyvatelstva.

V Ceské republice se mira imigrace postupné zvysuje
(za imigranty jsou povazovani cizinci s pobytem delSim
neZ jeden rok), i kdyz podil cizincd na celkové populaci
zUstava v ramci Clenskych zemi EU stale spiSe nizky.
V roce 2005 dosahl poéet cizincti v Ceské republice (s
povolenim k pobytu) vice nez 278,3 tisic (ze 104 tis.
vroce 1994), tji. 2,7 % populace (hodnota pro EU-15
dosahuje 7,7 %).

Kladné saldo migrace je zdrojem rustu poctu obyvatel
Ceské republiky (pFirozeny pfirtstek je dlouhodobé za-
porny).3 V roce 2005 bylo zatim (od roku 2001) toto
saldo nejvySSi a dosahlo 36,2 tis. Zakladni struktura
cizincll podle statniho obc¢anstvi, ktefi nejvétsi mérou
pfispivaji k podéetnimu ristu obyvatel Ceské republiky
zUstava stala. V roce 2005 méla Ceska republika nejvys-
§i kladné saldo stéhovani s Ukrajinou (12,5 tis.), nasle-
dovaly Slovensko (8,2 tis.) a Vietnam (3,5 tis.), tj. dohro-
mady dveé tfetiny celkového poctu.

2 Zdrojem dat a hodnoceni vyvojovych trendd v oblasti migrace
jsou zejména periodické analytické publikace OECD — Internati-
onal Migration Outlook 2006. Paris, OECD-SOPEMI 2006 a pro
Ceskou republiku studie VUPSV: M. Horakova, Mezinarodni
pracovni migrace v CR. Bulletin &. 16. Praha 2006; M. Horakova,
Cizinci na trhu prace v CR v letech 1994-2004. Praha 2005.

® Ceska republika patfi k zemim s nejrychleji starnouci populaci
v EU (bez imigrace by populace v CR v aktivnim véku do roku
2050 klesla 0 40 %).




Tabulka 1: Priristek stéhovanim na 1000 obyvatel (v %o)

1980|1985 | 1990| 1995 | 2000|2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
cy | 06|20 (164|101| 57 | 66 | 97 |172|21,2|27,2
ES | 30 |-03|-05]| 18|97 |108|157|14,9|143|150
IE |-02|-111|-22| 17|84 |101| 83|78 118|114
AT | 1208 |76[03|22 |54 |43 |47 |76 |74
IT 01|-04|04|06|10|08]|61|106| 96 | 58
MT | 25]00| 23 |-05|258|57 |51]|41|45]|50
PT |43 [-19|-39|22 |46 |63 |68]|61|45]|39
S| 28|19 |-02| 04|14 25|11 (18|09 36
cz 02|02(01|10|06|-08|12|25| 18|35
LU | 37]25|105|105|80 | 76 | 57| 47 | 34| 34
UK |06[10|04 |11 |24|26|27|30|34]|33
BE |02|-01|20|02|13|35|39|34|34]|32
GR [ 58|06 (63|73[27|35|35|32]|32]| 31
SE [12|13(41]|13[28|32|35|32|28]|27
HU |07 |-76|18 | 17|16 |10|03| 15| 18| 18
FI |05/05|17|08|05|12|10]| 11| 13|17
FR |08[07|05|-03|17|20|22]|22|17]|17
DK |01[19|17|55|19(22|18| 13|09 ]| 14
DE |39[09|83|49|20(33 |27 |17 (10|12
SK |23|-06|-05|05|41|02|02|03|05]|08
EE | 41| 41|-36(-109/ 02|00 |01|02|-02]| .
pL |07|-05|-03|-05|-107| 04 |-05|-04|-02|-03
Lv | 10|47 |49|-56|-23|22|-08]|-04]|-05|-05
NL | 36|14 |33|10(36|35|17|04|-06]|-12
LT |06 |35|-24|65|-58|-07|-06]|-18|-28]|-30
Pramen: Labour Migration in Europe, GWG, 19.6.2006, s. 9. Pro
CR - CSU, Ptehled pohybu obyvatelstva.

Strukturalni charakteristiky cizincti v EU

Kontroverzni téma v EU predstavuji pfetrvavajici prekaz-
ky interni mobility pracovniki mezi starymi a novymi
Cclenskymi zemémi. Zatimco celkovy dopad imigrace
z novych zemi je odhadovan ve vétSiné vyzkum( jako
nevyznamny, obava z geografické koncentrace toku
vedla k zavedeni pfechodnych opatfeni v nékterych sta-
rych Elenskych zemich. RozliSovana je vedle dlouhodobé
také kratkodoba (neuplna) migrace z novych &lenskych
zemi, ktera se jevi i do budoucna jako vyznamnéjsi
(vCetné pfeshrani¢niho dojizdéni za praci, resp. pfeshra-
niéniho poskytovani sluzeb prostfednictvim docasné
presidlenych pracovniku).

Migrace z novych ¢lenskych zemi vykazuje nékteré spe-
cifické strukturalni charakteristiky. Z hlediska demo-
grafické struktury pfevazuji mladi, svobodni a muzi. Kva-
lifikaéni struktura migrantd z novych zemi ukazuje na
pfevahu stfednich kvalifikaci (60 %), pfi¢emz v cilové
zemi je obvykle kvalifikacni Uroven pfijimaného zamést-
nani nizsi oproti kvalifikani Urovni migranta. Malou sku-
pinu tvofi vysoce kvalifikovani pracovnici (podle odhadu
10-12 %). PocCet zahrani¢nich student’ z novych clen-
skych zemi zatim z(stava spiSe nizky, i kdyz je mozno
predpokladat postupny narlst. Odvétvova struktura za-
hraniénich pracovnikll ma tendenci postupné se pfiblizo-
vat struktufe rodilych, nicméné v nékterych odvétvich je
obvykle zaméstnanost cizinci vy$$i (zejména s naroc-
nosti na méné kvalifikovanou praci).

Ekonomické dopady imigrace jsou v souhrnu hodnoce-
ny teorii jako pfiznivé pro hostitelskou zemi, problém ale
predstavuje (rovnéz pfi prosazovani vétsi otevienosti vici
imigraci) jejich nerovnomérné rozdéleni mezi rodilou
populaci. KliGovou otazkou hodnoceni efektl je (tj. na
mzdy, nhezaméstnanost a produktivitu), zda jsou imigranti
substituty nebo naopak komplementy rodilych pracovni-
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k(. Pokud imigrace zahrnuje zejména nizko placené
nekvalifikované modré limecky, bude pravé tato skupina
rodilych pracovnikd postizena poklesem mezd a pracov-
nich pfilezitosti. Imigranti ale také mohou pokryt mezery
nabidky na trhu prace (v€etné UCinku jejich vyssi regio-
nalni mobility), o niz rodila pracovni sila nema zajem,
pfinosny je pfiliv vysoce kvalifikovanych imigrantd (pokud
maji moznost svoji kvalifikaci uplatnit). Zatimni empirické
studie dopadt imigrace na mzdy a zaméstnanost vykazu-
ji nejednoznacné zavéry.

Vyznamnym aspektem diskuse o imigraci jsou jeji fiskal-
ni dopady, zejména kvdli obavé o zatézi imigrantl pro
vydaje v socialni oblasti, které nejsou kompenzovany
dodateénymi danovymi pfijmy (vzhledem k rostoucimu
podilu cizincd mezi pfijemci socialnich davek). Odhady
Cistych fiskalnich pfinost imigrace jsou zatim nejedno-
znacéné a nepfili§ robustni (vysledky zna¢né zaviseji na
specifickych charakteristikach, napf. kvalifika¢ni struktufe
imigrantll) — v nékterych pfipadech v kratkém obdobi
prevazuji ztraty, v dlouhém obdobi se situace obraci.
Diskutovan je vyznam imigrace pro FeSeni problému
starnuti populace EU diky mladSi vékové struktufe a
vy$8i porodnosti imigrantd (coz vSak mohou byt pouze
prechodné efekty). Imigrace je pro EU jiz dnes vétSim
zdrojem rlistu populace nez pfirozeny pfirlstek.

VSechny zemé& chtéji vysoce kvalifikované, kulturné
blizké imigranty (kde liberalizace pfilivu nepfedstavuje
problém), vétsinu ale tvofi méné kvalifikovani. Schopnost
vyuziti imigra¢nich politik k cilenému feSeni (kratkodo-
bych) nerovnovah na trhu prace je ale povazovana za
velmi omezenou, sou¢asné neni doporu¢ovano pouziva-
ni (kratkodobych) a ménicich se politik omezujicich inter-
ni mobilitu a mechanismy pfizptsobeni.

Cizinci na trhu prace v CR

Zaméstnanost cizinci v Ceské republice se zvysila
z 91 tis. v roce 1994 na témér 219 tis. v roce 2005, podil
cizincll na pracovni sile vzrostl za stejné obdobi z necelych
2 % na vice nez 4 %.* Z celkové zaméstnanosti cizincu
tvofi vétdinu zaméstnanci (69,2%), zbytek drZitelé Zivnos-
tenského opravnéni. Necelou polovinu zaméstnanosti
cizincli (49 %) predstavuji obyvatelé zemi, ktefi v CR
nepotiebuji pracovni povoleni (z EU, EHP, ESVO). Jejich
podil soustavné klesa. NejvyznamnéjSi skupinu v jejich
ramci predstavuji Slovaci, jejichz podil na celkové za-
méstnanosti cizinctl v CR dosahl v roce 2005 témé&r 39 %
(coz predstavuje 78 % pracujicich cizincl ze zemi
EU/EHP/ESVO). Druhou nejpocetné&jSi skupinu tvofi
Ukrajinci (28 %) a tfeti Vietnamci (10 %). Na celkovém
(vyrazném) narastu pracujicich cizincl v roce 2005 v CR
(o 45 tis.) se podileli nejvice pravé Slovaci (15,5 tis.) a
Ukrajinci (19,5 tis.).

Na regionalni urovni je zaméstnanost cizinci v CR
znacné koncentrovana, resp. jsou zfejmé znaéné rozdi-
ly v jejich podilu na pracovni sile v krajich i okresech.
Pochopitelné vysoka je tato koncentrace v Praze a dale
v okresech s vysokym podilem zahranic¢nich investic ve
zpracovatelském primyslu a obchodé. Vice nez 47 %
zaméstnanosti cizincll v CR je soustfedéno pouze do
dvou krajl - do Stfedoceského kraje (14 %) a Prahy (33
%), nasleduje Jihomoravsky (9 %) a Moravskoslezsky
kraj (6,5 %).
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Zaméstnanost cizincl zahrnuje povoleni k zaméstnani, infor-
mace o zaméstnavani cizincl (bez pracovniho povoleni) a Ziv-
nostenské opravnéni cizinca.



Tabulka_2: Podil cizinci na pracovni sile kraju a
okresu CR, rok 2005 (v %)

Kraje Okresy

Celkem CR 404 (MRdd 45 30 | Pethiimov | 3,69
Boleslav

Praha 10,44 |P280 | ggq |PlzeM- 559
meésto sever

Plzensky 5,07 |Cheb 7,63 |Trutnov 3,52

Karlovarsky 5,00 |Praha- 7,39 |Jinlava | 3,36
vychod

Stfedocesky 4,98 | Tachov 6,18 [Karvina 3,36

Liberecky 3,92 |Liberec 5,79 |Rokycany | 3,34

. . . Hradec

Jihomoravsky 3,30 |Kolin 5,78 o 3,20

Kralové

Kralovéhradecky | 2,96 |29 546 |Benesov | 3,16
meésto ]

Pardubicky 285 |Praha- | g 4 |Ustinad 4,
zapad Labem

Jihogesky 2,57 5""”0"3’ 539 |OStrava- | 549
ary mésto

Vyso€ina 2,23 |Pardubice | 5,16 |Mélnik 3,04

Ustecky 219 | Lok 4,83 |Breclav | 3,03
Krumlov

Moravskoslezsky | 2,19 |J200N€C | 454 INachod | 3,01
nad Nisou

Zlinsky 1,92 |Beroun 4,22 |Strakonice | 2,97

Olomoucky 1,45 |Kladno 3,82 | Rakovnik | 2,95

Poznamka: Uvedeno je prvnich 30 okrest podle podilu zamést-
nanosti cizinch.

Pramen: M. Horakova, Mezinarodni pracovni migrace v CR.
Bulletin &. 16. Praha, VUPSV 2006, Tab. 1.

Podle kvalitativnich strukturalnich charakteristik vy-
kazuji cizinci v CR vy$8i miru zaméstnanosti a naopak
niz§i miru nezaméstnanosti oproti rodilé populaci.
Z hlediska vzdélanostni Urovné je mira zaméstnanosti
cizincl vysSi oproti domaci populaci zejména u nizkych
kvalifikaci a mirné i u vysokych. Mira nezaméstnanosti je
u cizincl nizsi u vysokych kvalifikaci.

Tabulka 3: Ukazatele trhu prace domaci populace a
cizincli v CR, skupina 15-64 let (v %)

Doméci Cizinci
2000 | 2004 | 2000 | 2004
Mira participace 71,2 69,9 73,0 70,6
Mira nezaméstnanosti 8,8 8,3 7,3 5,6
Mira zaméstnanosti 64,9 64,1 67,6 66,6

Mira zaméstnanosti Mira nezaméstnanosti

Kvalif. | Nizké | Stfedni | Vysoké | Nizké | Stfedni | Vysoké
Doméaci| 209 | 720 | 856 | 24,0 7.2 2.2
Cizinci | 369 | 624 | 864 | 271 10,1 13

Pramen: OECD - International Migration Outlook 2006. Paris,
OECD-SOPEMI 2006, s. 72.

V pfipadé povoleni k zaméstnavani cizincl je udavana
kvalifikani narocnost pracovnich mist. Jeji Uroven se
postupné zhor8uje ve prospéch rostouciho podilu délnic-
kych povolani (ze 76 % v roce 1993 na 87 % v roce 2004
(pficemz lIze pfedpokladat dalSi, spiSe vyrazné zhorSeni
vroce 2005 vzhledem kvyznamnému podilu ukrajin-
skych pracovniku).

Neptiznivou kvalitativni strukturu cizincti v CR v pozici
zaméstnancl ukazuje také hledisko KZAM. V roce 2005
(na zakladé udaja k 30. 6.) tvofi podil manualnich profesi
(modrych limeckd) 75 %, podil nizkokvalifikovanych pro-
fesi 46 %, tzv. vysoce kvalifikované bilé lime&ky predsta-
vuji naopak pouze 18 %.

Z CES

Obrazek 2: Povoleni k zaméstnavani cizinc v CR
podle kvalifikacni naro¢nosti pracovniho mista (po-
Eet povoleni a jejich % struktura)
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Pramen: M. Horakova, Mezinarodni pracovni migrace v CR. Bulletin &.
16. Praha, VUPSV 2006, Tab. 7, vlastni Upravy.

Obrazek 3: Struktura cizincu v pozici zaméstnancu
podle KZAM (v %), k 30. 6. 2006
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amen: MPSV, vlastni propocty.

Podle $etfeni provadénych napt. VUPSV ma fada (vyso-
ce) kvalifikovanych cizincli problém najit zaméstnani
odpovidajici jejich vzdélani (coz se odrazi napf. i v nize
uvedeném dosud spiSe malo vyuzivaném programu
aktivniho vybéru zahrani¢nich pracovnl’kl‘]).5 Z hlediska
ucelu migrace dosud prevazuji ekonomické dvody
(zaméstnani a podnikani), ale v poslednich letech se vice
zvySuje pocCet migrantd za UCelem sjednoceni rodiny,
podil azylantd je zanedbatelny a klesa (pod 0,5 %), nizky
je podil zahrani¢nich studentl (2 %).

Z hlediska odvétvové struktury byla vice nez ftfetina
cizincti v CR vroce 2005 zaméstnana ve zpracovatel-
ském pramyslu (36 %) a ve sluzbach (36 %), nasleduje
stavebnictvi (23 %) a zbytek pfipada na primarni sektor
(zemédélstvi a tézba). Na odvétvové Urovni jsou uvedeny
aktivity, do nichZ je zaméstnavani cizincl nejvice sou-
stfedéno. Vedle jiz zminéného stavebnictvi jsou to
zejména odvétvi sluzeb (podnikové sluzby a obchod) a
dale strojirenska odvétvi zpracovatelského pramysiu.

s Mira nadmérné kvalifikovanosti podle udajd OECD dosahuje
v Ceskeé republice ve skupiné VS vzdélanostni urovné u domaci
populace 5,2, u cizinct 10,0 - je tedy téméf dvakrat vyssi.



Tabulka 4: Podily zaméstnanych cizincd podle odvét-
vi OKEC, rok 2005 (v %)

OKEC %

45 | Stavebnictvi 23,3
74 | Sluzby pfevazné pro podniky 8,5
28 | Kovodélné vyrobky 6,7
34 | Vyroba motorovych vozidel 5,2
51 | Velkoobchod 4,7
52 | Maloobchod 3,3
29 | Vyroba stroju a zafizeni 3,0
85 | Zdravotnictvi, veter. a soc. ¢in. 2,8
31 | Vyroba elektr. stroju a pfistroja 2,7
15 | Vyroba potravin a napoju 2,7
25 | Vyroba pryz. a plastovych vyr. 2,6
10 | Dobyvani uhli a raseliny 2,5
01 | Zemédélstvi 2,4
70 | Cinnosti v oblasti nemovitosti 2,3
72 | Zpracovani dat a souvis. Cin. 2,2
55 | Pohostinstvi a ubytovani 21

17 | Textilni pramysl 2,0
27 | Vyroba kovu 1,8
80 | Skolstvi 1,6
30 | Vyroba kancel. str. a pocitacu 1,5
93 | Ostatni sluzby 1,3
32 | Vyroba radio, telev., spoj. pf. 1,3
63 | Pomocné Cinnosti v dopravé 1,2
60 | Pozemni doprava 1,2
20 | Prumysl dfevaisky 1,0
36 | Vyroba nabytku, ost. zpr. pr. 2,3

Pramen: MPSV, vlastni propocty.

V segmentu nizkokvalifikovanych skupin v Ceské re-
publice dochazi k nahrazovani rodilych pracovnikl za-
hrani¢nimi, ktefi snizuji mzdovou uroven. Nizka mzda
v kombinaci s demotivacnim systémem socialnich davek
pfispiva k vyse zminéné vysoké nezaméstnanosti rodi-
lych nizkokvalifikovanych skupin. (Dochazi i k situacim,
kdy investi¢ni pobidky dotuji vznik pracovnich mist obsa-
zovanych cizinci.)®

Migraéni potencial ¢eské populace po vstupu do Ev-
ropské unie je podle terénniho Setfeni VUPSV z roku
2006 spise nizky — o migraci za praci do zahranic¢i uva-
Zuje mirné pres 15 % respondentd, z toho za redlnou ji
povazuje pouze necelych 15 % z nich (necela polovina
za pravdépodobnou), pfes 95 % respondentl upfed-
nostriuje pouze do€asnou migraci. Oproti roku 2000 se
u potencialnich migrantd zvysil podil vysoko$kolsky
kvalifikovanych (z 10 % na 15 %), podil migrantd s mini-
malng dplnym SS vzdélanim dosahuje téméF 66 %,
pfevazuje vékova skupina do 24 let, vyznamnou skupi-
nu tvofi dlouhodobé studenti (27,5 %).”

6 Pojeti imigra&nich politik bude nepochybné v CR (izce spojeno
se situaci na trhu prace (s jeho strukturalnimi nerovnovahami), tj.
zlepSeni situace zpriichodni velkorysejsi imigraéni politiku - za
pfedpokladu, Ze se nezméni dosud spiSe pfiznivé vnimani
cizincll ve spolecnosti (které je ale do zna¢né miry ovlivnéno tim,
Ze podil téchto cizincu je velmi nizky), resp. jejich integrace bude
probihat Usp&sné. Otazkou je vztah CR k imigraci z budoucich
novych ¢&lenskych zemi EU — pokud je mozno brat v dvahu
vyroky o omezeni pfistupnosti pracovniho trhu. Opét nicméné
plati uzka souvislost tohoto vztahu s vyvojem na trhu prace a
vstficnosti/toleranci spole€nosti k imigraci.

7 J. Vavreckova, Migraéni potencial po vstupu CR do EU. Praha,
VUPSV 2006. K problematice odlivu kvalifikovanych pracovnikdi
z CR viz J. Vavredkova a kol., Migrace odborniku do zahranici a
potfeba kvalifikovanych pracovnich sil. Praha, VUPSV 2006.
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Program aktivniho vybéru kvalifikovanych pracovnikt

Nova legislativa v oblasti zaméstnavani cizinct (z EU i
tfetich zemi) byla v CR zavedena v fijnu 2004 (v souladu
s aquis communitaire). Aktivni migraéni politiku predsta-
vuje od roku 2003 v CR zakon o aktivnim vybéru kvali-
fikovanych zahraniénich pracovnikd, jehoz cilem je
pfilakat mladé a kvalifikované pracovniky se zajmem o
trvalé presidleni do CR.

Tabulka 5: Charakteristiky uc¢astnikii programu Aktiv-
niho vybéru kvalifikovanych pracovniki k 31.12. 2005

profesni odbornost abs. %

technické, IT 96 28
zdravotnické 27 8
umeélecké 14 4
administrativni 31 9
manazerské, pravni 31 10
védecky pracovnik 17 5
jiné 124 36
vzdélani abs. %

stfedni odb. bez maturity 14 4
stfedni vSeob. s maturitou 28 8
stfedni odb. s maturitou 107 31
vys§i odborné 15 4
bakalarské 28 8
vysokoskolské 128 38
doktorat 20 6

Pramen: M. Horakova, Mezinarodni pracovni migrace v CR.
Bulletin €. 16. Praha, VUPSV 2006, Tab. 7, vlastni Upravy.

Vybranym kvalifikovanym pracovnikim je nabizena moz-
nost pozadat ve zkracené |hité jiz po 2,5 letech o povoleni
k trvalému pobytu v CR (projekt je otevien pro ob&any
Bulharska, Chorvatska, Kazachstanu, Béloruska, Moldav-
ska, Srbska, Cerné Hory, Kanady a Ukrajiny a pro absol-
venty Ceskych vysokych Skol pochazejici z kteréhokoli
statu svéta). ZkuSenosti s vybérovou migraci jsou zatim
omezené (ke konci roku 2005 bylo vybrano 340 cizincu).
Vice nez polovina vybranych cizincd ma vy$si odborné
nebo VS vzdélani (56 %). Z profesniho hlediska jsou nejvi-
ce zastoupena technicka povolani (v€éetné IT).

V souhrnu se u ekonomické migrace projevuji vyrazné
rozdily mezi zemémi EU ve vyvoji, rozsahu a struktufe
migraénich tok(, véetné zdrojovych zemi imigrantd. V CR
dochazi k postupnému narastu Cistého pfirlistku pristého-
vanim (s vyjimkou propadu v roce 2001). Podil cizinct na
celkové populaci ale zlistava v ramci EU stale spiSe nizky
(2,7 % oproti 7,7 % v EU). Soustavné také roste zamést-
nanost cizinct v CR, pfi¢emZ specifikem je velmi vysoky
podil Slovakl (39 %) a Ukrajincd (28 %). V roce 2005
imigrace i zaméstnanost cizincti v CR vyrazné vzrostly a
na tomto narlistu se podileji pravé predevsim uvedené dvé
skupiny. Zaméstnavani cizincu je zna¢né regionalné kon-
centrované — tj. pfedevSim v Praze a dale v okresech
s vysokym podilem na pfilivu PZI. Cizinci v CR vykazuji
vy$8i zaméstnanost a niZSi nezaméstnanost oproti rodilé
populaci. Jejich profesni struktura je ale nepfizniva — pre-
vazuji manualni profese (vice nez tfi Ctvrtiny), s vyraznym
podilem profesi nizkokvalifikovanych (témé&F polovina).
V tomto segmentu Ize sledovat nahrazovani rodilych pra-
covnikd zahranié¢nimi (véetné obsazovani mist dotovanych
v ramci investi¢nich pobidek). Migraéni potencial Ceské
populace po vstupu do EU je dle terénnich Setfeni zatim
znacné omezeny. V pfipadé selektivnich imigragnich politik
jsou k dispozici vysledky programu aktivniho vybéru kvali-
fikovanych pracovnikd, ktery do konce roku 2005 zahrnul
340 cizincd. ZkuSenosti s vybérovou migraci jsou tedy v
CR zatim malé.



Z CES

Slovenska Systémova integrace 2006

Konference Slovenské spole¢nosti pro systémovou inte-
graci (SSSI) ,Systémova integrace 2006 se konala ve
dnech 20. - 22. zafi 2006 v hotelu Patria na Strbském ple-
se. Partnery akce byly spole¢nosti Hewlett-Packard,
RowanLegal, T.Com, Siemens, eFocus a takeé, jiz tradicné,
Ceska spoleénost pro systémovou integraci. Zastoupeni
Ceskych informatickych specialistti na slovenské systémové
integraci bylo i letos velmi vyznamné. Obsah konference se
zaméfil pfedev§im na hlavni trendy v podnikové informati-
ce, a to jak ve Slovenské, tak v Ceské republice.

Program byl tentokrat sestaven ze dvou hlavnich &asti.
Prvni den byl vénovan pouze oblasti Business Intelligence
a nesl nazev ,SBID — Slovak Business Intelligence Day“ a
UCastnili se ho prevazné experti na projekty tohoto typu.
Zakladni program béhem dalSich dvou dna jiz byl oriento-
vany na vSechny dalSi vyznamné aspekty sou¢asné podni-
kové informatiky.

Programovy blok Business Intelligence zcela adekvatné
reflektoval stale silngjsi pozici téchto aplikaci v podnikové
informatice. V sou¢asné dobé totiz velmi silné narUsta
poptavka po FeSenich Business Intelligence ve svétové a
tedy i Ceské a slovenské praxi. Referaty byly rozdéleny na
zakladni - mapuijici trh a trendy v Bl (Neczli, R., Pour, J. a
dal$i) a dale firemni bloky reprezentujici zkuSenosti nejvy-
znamnéjSich dodavatelt Bl feSeni, v tomto pfipadé spo-
leénosti Adastra, Microsoft a SAS Institute.

Z prispévkil i diskusi vyplynulo, Zze podniky zvySuji vydaje
na Bl tak, jak se tyto produkty stavaji strategickym nastro-
jem podnikového fizeni a postupné pronikaji na vSechny
urovné fizeni firmy. To je velmi vyrazna zména oproti poca-
te€nim fazim vyvoje, kdy se jednoznacné predpokladalo, ze
Bl je otazkou uziti pouze v top managementu firmy. Analy-
ticka spole¢nost Gartner Group. v této souvislosti zdlraz-
nuje, Zze Business Intelligence zacina mit charakter tzv.
.pervasive BI“. Vychazi z toho, Ze Bl aplikace a nastroje
budou dostupné naprosté vétSiné pracovnikd podniku, tj.
jako bézné kancelaiské produkty nebo transakéni aplikace.
K tomu pfispiva zjednodu$eni Bl nastrojl i jejich ekonomic-
ka dosazitelnost. Stale vétSi dostupnost Bl nastroji se
lafskymi produkty, zejména tabulkovymi kalkulatory jako je
Excel, s internetovymi prohlize€i, ale i velkymi programo-
vymi baliky.

Nabidka na Ceském i slovenském ICT trhu jiz pfedstavuje
velmi Siroké portfolio softwarovych produktd, nastroju i
metod feSeni. Meziroéni narlst celosvétového trhu v tomto
segmentu trhu se pro rok 2006 odhaduje kolem 8,5 % (v
roce 2007 kolem 8,2 %) a podle celosvétovych prizkumu je
Business Intelligence treti prioritni oblasti informacnich
manazerud, do které hodlaji investovat (po integraci podni-
kovych aplikaci a zajisténi bezpec€nosti informacnich sys-
tém(). V Ceské republice (a obdobn& na Slovensku),
s ohledem na slabsi vychozi zakladnu, se meziroéni narast
vroce 2005 pohyboval (dle pramenl spole¢nosti IDC)
dokonce nad 20 %.

Tento dynamicky rast trhu se podle analytickych spolec-
nosti oCekava jesté v nékolika dalSich letech (minimalné
do roku 2010) a je, kromé jiz uvedenych vlivl, akcelero-
van fadou dalSich faktord. K nim patfi zejména statni
regulace a pozadavky na kvalitni, standardizovany repor-
ting (viz napf. Sarbanes-Oxley), konkurenéni tlaky, zvy$u-
jici se dynamika trhu, nové pozadavky zakaznik( a tim

v8im vyvolavany tlak na zvySovani kvality a vykonnosti
podnikového fizeni.

Hlavni program konference pak dal$i den zahajil Doc. Jan
Hudec, prezident Slovenské spole¢nosti pro systémovou
integraci. S Uvodnim referatem pak vystoupila Denisa Zila-
kova, generalni feditelka Sekce informatizace spolecnosti a
presentovala moznosti a problémy spojené s rozvojovymi
programy realizovanymi s podporou fondt Evropské unie.
Na referat feditelky Zildkova bezprostfedn& navazal Milan
IStvan z Partnerstvi pro prosperitu (PPP), s pfispévkem na
téma Informatizace spole€nosti na Slovensku v progra-
movém obdobi EU 2007-2013. Museli jsme konstatovat, ze
situace v Ceské republice je obdobna a vyuzivani zdroji
EU pro tyto ucCely vétSinou narazi na technické a adminis-
trativni problémy.

Z dalSich referatt bychom chtéli upozornit na vystoupeni.
J. Vofi8ka, vedouciho katedry IT Vysoké Skoly ekonomic-
ké v Praze, ktery se zabyval stavem a potfebou vysoko-
Skolsky pripravenych informatikii v CR a predstavil vy-
sledky prizkumu spojeného s touto problematikou, ktery
je v sou-¢asné dobé na VSE realizovan. Ukazuje se, Ze
existuje trvaly nedostatek odbornik( v informatice i pfesto,
ze vysoké Skoly zvysily v uplynulych deseti letech pocty
studentd i pocty absolventll informatickych obord. Po-
ptavka, ktera je navySovana i umisténim vyznamnych
celosvétovych servisnich center do CR (napf. IBM, DHL a
dalsi), vSak pokryta neni. A jak Vofisek na zavér konsta-
toval, Ze nase zemé tim ztraci velmi perspektivni ekono-
mické a obchodni pfilezitosti.

V priibéhu dal$iho programu se jednotlivé referaty jiz zaby-
valy aktualnimi problémy informatiky na urovni podnikd a
organizaci. Vyznam pravnich aspektl pfi Fizeni vztahua
zakaznikl a dodavatelu informacnich systém( prezentoval
Dr. Nielsen (Rowan Legal). Oto Maly (Slovak Telecom) pak
uvedl nové pohledy na integraci informatiky v pfispévku
.Systémova Integrace telekomunikaénich  operatord
v procese revolu¢nich zmén®. Antonin Carda (Deloitte) se
naopak zabyval mezemi a kritérii integrovatelnosti
v referatu majicim spiSe filosoficky charakter. Jindfich
Stumpf z Progress Software, v souvislosti se silnymi ten-
dencemi v uplatiiovani webovych sluzeb a servisné orien-
tovanych architektur (SOA, Service Oriented Architecture),
uved| redlné zkusenosti z projektl, kde byly tyto technolo-
gie a pfistupy k feSeni podnikové informatiky uplatnény.

Nékolik referatli se zabyvalo aktualnimi tendencemi na trhu
celopodnikovych softwarovych aplikaci typu ERP (Enterpri-
se Resource Planning). Petr Sodomka (UTB Zlin) analyzo-
val zejména globalni trendy na svétovém trhu pravé
v segmentu ERP, kde doslo k vyrazné centralizaci nabidky,
predevSim u velkych systémd, do nékolika firem, jako je
SAP, Microsoft, Oracle a nové Infor Global Solutions, ktera
realizovala v posledni dobé akvizice mimofadného rozsa-
hu, zejména produktld SSA Global. Trendy na ¢eském trhu
ERP na zakladé prlzkumu realizovanych v létech 2005 a
2006 prezentoval Josef Basl.

Konference ,Systémova integrace 2006“ na Slovensku je
tématicky obdobou konference Systémova integrace
v Ceské republice a obé& profesni sdruzeni, tj. CSSI i SSSI,
pfi jejich pFipravé efektivné kooperuji. Vysledky i prezenta-
ce z konference jsou k dispozici na www strankach SSSI,
tedy http://www.sssi.sk. Pro experty zabyvajici se podni-
kovou informatikou Ize proto tuto akci jenom doporucit.






