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Zahraniéni investice
a produktivita firem

Martin JAROLIM*

Uvod

Je v8eobecné znamo, Ze pFimé zahraniéni investice (PZI) hraji v procesu
ekonomického rozvoje zemé velice daleZitou roli. Potencidlni zisky hosti-
telské zemé plynouci z prilivu PZI mohou mit rzné formy. Evidentnim a p#i-
mym ziskem je zvySeni kapitdlové zasoby (predeviim v ptipadé investic ,na
zelené louce®) a vys$si produktivita a efektivita firem s pfitomnosti zahra-
ni¢niho kapitalu (v pfipadé akvizie, fuzi ¢i joint-ventures). Mezi dalsi zisky
— ne tak zfejmé, ale patrné velice vyznamné - patii (nep¥imy) vliv zahra-
ni¢nich investic na celkovou produktivitu vyrobnich faktori vlastnénych
hostitelskou zemi, ktery je realizovan prostiednictvim transferu technolo-
gii (tzv. technologické spillovers) a konkurenénim tlakem, ktery svym pu-
sobenim v odvétvi zahraniéni investori vytvareji.

PZI patfi k dominantnim nositeliim podilejicim se na formalnim i nefor-
méalnim transferu technologii do rozvijejicich a transformujicich se ekono-
mik. Pfitomnost zahraniéni firmy na trhu hostitelské zemé umoznuje rych-
lejsi transfer technologii a inovaci nez ostatni moZné zdroje, jakymi jsou
napt. nakupy licenci k patentim a know-how ¢&i pohyb kapitalovych statka
v ramci mezinarodniho obchodu. Vstup zahraniénich firem vyuzivajicich po-
krodilejsi technologie a/nebo efektivnéjsi metody organizace a ¥izeni umoz-
fuje lokalnim firmam sledovat a napodobovat zptsob, jakymi zahraniéni
firmy operuji, a tak se mohou tyto lokalni firmy samy stat produktivnéj-
$imi. Zahraniéni firmy také investuji prostiedky do vzdélavani svych za-
méstnanci, kteii mohou pozdéji uplatnit ziskané zkusenosti a védomosti
v oblasti technologii, marketingu ¢ managementu jako zaméstnanci doméa-
cich firem. V neposledni radé zahraniéni firmy ¢asto vytvatreji ekonomické
vazby s domacimi dodavateli, kterym poskytuji technickou pomoc, angazuji
se ve vzdélavani jejich zaméstnanci, asistuji pii ndkupu surovin atd.

Existuje cela fada empirickych studii, které dokumentuji pozitivni vliv
PZI na produktivitu domacich firem. Naptiklad studie Cavese (1974) za-
mérena na Australii, Globermana (1979) zamérena na Kanadu nebo stu-
die Blomstroma a Perssona (1983) zamétrena na Mexiko ukazuji, Ze pro-
duktivita prdace domacich firem je na odvétvové urovni pozitivné ovlivnéna
pfitomnosti zahraniénich firem méfenou podilem firem se zahraniéni
tucasti na celkové zaméstnanosti v odvétvi. Blomstrom a Wolf (1989) roz-
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§1¥ili analyzu mexickych dat a zkoumali dopad PZI na rist celkové pro-
duktivity vyrobnich faktort. Jejich vysledky ukazuji rychlejsi rist a kon-
vergenci drovni produktivity v odvétvich s vy$si mirou zahraniéniho vlast-
nictvi. Je v8ak nutné zduaraznit, Ze existuji pripady, ve kterych tento
pozitivni vliv PZI na hostitelskou ekonomiku pozorovan nebyl. Naptiklad,
Haddad a Harrison (1993), kte#i se snazili odhadnout spillovers (pienos
technologickych, marketingovych a manazerskych znalosti) z PZI v ma-
rockém zpracovatelském primyslu, ukazuji, ze sice rozptyl produktivity
mezi firmami v odvétvich s vétsim poétem zahraniénich firem je mensi,
av8ak vétsi zahraniéni p¥itomnost k ristu produktivity domacich maroc-
kych firem nepfispiva.

Pies velky pocet empirickych studii zabyvajicich se vlivem PZI na eko-
nomiku hostitelské zemé byla v tomto sméru relativné mald pozornost vé-
novdna zemim stfedni a vychodni Evropy. Tento fakt je pomérné piekva-
pivy, uvédomime-li si, Ze p¥iliv zahraniéniho kapitalu byl povazovan za jeden
z kli¢ovych faktora pro uspéch transformadniho procesu v téchto zemich.
Jednim z hlavnich problému transformujicich se ekonomik na poédatku
90. let byla nizka uroven technologické vybavenosti, coby disledek silné
omezeného piistupu k novym technologiim v obdobi centrdlné planované
socialistické ekonomiky. Océekdvalo se, Ze odstranéni bariér zahrani¢nimu
kapitalu spolu s liberalizaci zahraniéniho obchodu vytvoti dostateény po-
tencidl pro rychly rist produktivity a efektivity a pfispéje k tvorbé trznich
struktur v téchto zemich.

Cilem tohoto ¢lanku je analyzovat vliv zahraniénich investic na vykon-
nost firem v éeském zpracovatelském pramyslu a pfispét tak k lepsimu po-
chopeni role, kterou PZI hraji v procesu transformace ekonomiky. Clanek
prezentuje empirickou analyzu faktord ovliviiujicich riast produktivity fi-
rem zaloZenou na vyuziti firemni databaze obsahujici udaje o témér 2 500
firmach zpracovatelského pramyslu v obdobi 1993-1998. Charakter pane-
lovych dat umoznuje zkoumat rist celkové produktivity vyrobnich faktort
a poskytuje tak daleko komplexnéjsi ptistup nez meziodvétvovd analyza po-
rovnavajici droven parcidlnich mér produktivity (jako je produktivita prace)
mezi jednotlivymi firmami. Vysledky této analyzy poskytuji odpovédi na né-
kolik zasadnich otdzek tykajicich se vlivu PZI: Dosahuji firmy se zahraniéni
uéasti vys$siho tempa rustu celkové produktivity nez domadei firmy? Ma
forma zahraniéni investice podstatny vliv na vykonnost firem se zahranié-
nim kapitdlem? Je pfitomnost zahraniéniho kapitdlu v daném odvétvi fak-
torem, ktery akceleruje rast produktivity domacich firem v odvétvi? Je exi-
stence spillovers z PZI statisticky prokazatelna? Neni tieba zdfraznovat,
ze odpovédi na tyto otazky mohou nejen prispét k lepsimu pochopeni role,
kterou PZI hraji v éeské ekonomice, ale maji také dulezité implikace pro
formulovani politiky smérem k zahraniénim investortim.

Pfimé zahraniéni investice v ¢eské ekonomice

Celkové mnozstvi PZI v Ceské republice dosdhlo v obdobi 1993-1998
drovné 14 641 mil. USD. P#iliv zahraniénich investic do deské ekonomiky
se postupné zvysoval z poéateénich 654 mil. USD v roce 1993 aZ na uroven
2 562 mil. USD v roce 1995, kdy v nasi zemi vrcholil privatizaéni program
a doslo napiiklad k privatizaci SPT Telecom, Ceské rafinérské a dalsich vel-
kych firem. V nasledujicich dvou letech viak Ceska republika zaznamenala
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GRAF 1 Pfiliv PZI do Ceské republiky v obdobi 1993-1999
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zdroj: CNB

hluboky propad v p#ilivu PZI. V roce 1997 nase zemé ptitahla pouze 1 300
mil. USD zahrani¢nich investic, tedy zhruba asi polovinu z celkového p¥i-
livu PZI v roce 1995. Rok 1998 viak znamenal prolomeni tohoto negativni
trendu a mnozstvi PZI se v porovnani s rokem 1997 vice nez zdvojnésobilo
a dosdhlo drovné 2 720 mil. USD. Tento pozitivni vysledek byva éasto da-
van do souvislosti s ptijetim zdkona o investi¢nich pobidkach v dubnu roku
1998, av8ak jeho zaklady vychazeji z celkové zmény v p¥istupu k zahranié-
nim investoriim a ze zlep8eni investi¢niho klimatu v Ceské republice. Po-
zitivni vyvoj nastartovany v roce 1998 pokracoval i v lofiském roce, kdy
mnozstvi zahrani¢niho kapitélu piiteklého do CR dosdhlo rekordni vrovné
5 108 mil. USD. P#iliv PZI by nemél ustat ani v budouenu, ¢emuz nasvéd-
¢uje vladni zamér privatizace zbyvajiciho stdtniho podilu v nékterych vy-
znamnych geskych podnicich, jakymi jsou Skoda Auto, Ceské radiokomu-
nikace ¢ Cesky Telecom.!

GRAF 2 Qdvétvova struktura PZI (stav k 31.12. 1998)
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! Podrobnéjsi popis vlivu statni regulace na privatizaci zbyvajiciho statniho podilu v Ceském Te-
lecomu viz (Lizal, 2000).
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V teritoridlni struktuie PZI pfevaZzuji investice z Némecka (29,6 %), na-
sleduje Nizozemi (27,1 %), Rakousko (11,5 %), USA (8,2 %), Velka Britanie
(4,7 %), Francie (4,7 %) a Slovensko (3,1 %). V odvétvové struktufe sméfo-
val nejvétsi podil PZI do pen&znictvi (12,6 %), druhym nejv§znamnéjsim od-
vétvim byl velkoobchod (9,9 %), nasleduji ostatni vyrobky z nekovovych ne-
rostnych surovin (9,5 %), spoje (8,5 %), vyroba motorovych vozidel (6,8 %),
vyroba potravin a napoju (5,9 %) a maloobchod (5,5 %). V ostatnich odvét-
vich dominuji zejména vyroba a rozvod elektfiny, plynu, pary a teplé vody,
vyroba elektrickych stroji a pfistroja, ¢innosti v oblasti nemovitosti a vy-
roba kovovych konstrukei. Zahraniéni investice ve zpracovatelském pra-
myslu, ktery je s 36% podilem na celkovém vystupu a 29% podilem na cel-
kové zaméstnanosti velice dilezitym sektorem ceské ekonomiky, tak
dohromady predstavuji 37 % z celkovych PZI v Ceské republice v obdobi
1993-1998.

Srovnavaci analyza domacich a zahraniénich firem

Databaze pouzita v této analyze byla sestavena na zakladé tudaja po-
skytnutych Ceskym statistickym uradem a obsahuje ddaje o podnicich ¢es-
kého zpracovatelského pramyslu v obdobi 1993-1998. Informace jsou shro-
mazdény na firemni drovni a pokryvaji cely zpracovatelsky sektor, ktery je
rozdélen do 103 odvétvi podle trojmistné odvétvové klasifikace ekonomic-
kych éinnosti (OKEC) s dalsim élenénim podle typu vlastnictvi a organi-
zaéni formy. Udaje o vlastnictvi umoZnuji identifikovat domaci, statni, za-
hraniéni a mezinarodni typ vlastnictvi. Firma plné (100%) vlastnéna
zahraniénimi subjekty je definovana jako ,zahrani¢ni“, jakykoliv mensi ne-
nulovy podil zahraniéniho kapitalu ve firmé definuje tento subjekt jako
smezinarodni“. Hovofime-li v tomto ¢lanku o zahraniénich firmach, méme
na mysli vSechny firmy se zahrani¢nim & meziniarodnim typem vlastnictvi.
Ostatni firmy jsou povaZovany za domaci.

Databaze zahrnuje 2 483 zpracovatelskych podniki a obsahuje tidaje o za-
méstnanosti, mzdach, pfidané hodnoté, vystupu, celkovych prodejich, ex-
portech, investicich, investié¢nim majetku, odpisech a zakladnim jméni. Ob-
sahuje také kéd zpasobu vzniku; diky nému je moZné identifikovat firmy,
které vznikly formou zahrani¢ni investice ,na zelené louce“ (dale v textu
pro struénost jen jako ,greenfields®), a firmy, které vznikly formou fuize,
akvizice ¢i jako joint-ventures (ddle v textu pro stru¢nost jen jako ,MAs“
z angl. ,mergers and acquisition“). Pouzita databdze obsahuje idaje o 322
zahraniénich firmach, z nichz je 134  greenfields® a 188 ;JMAs“

Tabulka 1 srovnava vykonnost zahrani¢nich a domaécich firem prostied-
nictvim nasledujicich indikatora: vystup na pracovnika, export jako pro-
cento celkovych prodeji a investice jako procento celkovych prodeji. Hod-
noty uvedené v tabulce jsou pomérem vykonnosti zahrani¢nich firem
vzhledem k vykonnosti domacich firem, takze nap¥iklad hodnota 1,9 pro po-
travinaiské vyrobky a tabak v prvnim sloupci tabulky uddva, ze vystup na
pracovnika v zahrani¢nich firméach je 1,9krat vétsi ne? u domacich firem.
Prvni série ¢isel, ktera udava hodnoty indikatort zaloZzenych na poméru ne-
vaZzenych praméra pro zahraniéni a domaci firmy v kazdém odvétvi, uka-
zuje, ze zahraniéni firmy obecné investuji vétsi mnozZstvi prostredki vzhle-
dem ke svym prodejim, exportuji vétii podil vystupu a dosahuji vy$si drovné
produktivity prace.
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TABULKA 1 Porovnani produktivity prace, vnéjsi orientace a investicni aktivity mezi domacimi
a zahrani¢nimi podniky ve zpracovatelském primyslu (Hodnoty ziskané pfevaze-
nim jsou uvedeny v zavorkach.)

vystup export investice prameérny

na jako procento| jako procento | prodej

pracovnika z prodej z prodeju firmy
potravinarskeé vyrobky a tabak 1.9 (0.6) 4.3 1,5 3,1
textil 1,3(1.2) 1.3 1,1 1.1
odévni primysl 1,0 (1,2) 2.4 1,5 0,8
klize, zavazadla, obuv 1,4 (2,5) 18 4,0 0,6
dfevovyroba 22(1,1) 1.9 31 2,0
papirensky pramysl 1,1 (0,9) 1,0 1,9 1,3
polygrafie a vydavatelstvi 1,5 (0,6) 0,9 0,8 2,5
chemicky primysl 1,8 (2,4) 1,3 1.1 0,7
pryz a umélé hmoty 2,2 (1,0 1.8 1,9 2.3
nekovové vyrobky 2,4 (1.0) 1,0 1,4 2.4
zakladni kovové vyrabky 1.3 (3.0) 3.2 1,7 0,5
kovodélné vyrobky 1,5 (1.1) 2.6 18 1.3
strojirenstvi 1,5(1,2) 1.1 1,5 1,2
pocitace a kancelarské stroje 0,9 (0,6) 2.8 21,2 1,5
elektricke strojirenstvi, TV, radia 1,4 (0,6) 1.9 2.2 2,2
zdravotnické a optické pfistroje 1,3 (1.1) 29 2,3 12
motorova vozidla 2,8 (0,2) 17 1.1 11,6
ostatni zpracovatelsky pramysl 1,5 (0,5) 0,9 0,4 3,2
zpracovatelsky prumys! celkem 1,8 (0,9) 1,9 1.5 2,1

Jak primérné prodeje na firmu uvedené v poslednim sloupci tabulky na-
znacuji, zahraniéni firmy dosahuji v priméru vice nez dvojndsobné velikosti
meéiené celkovymi prodeji nez domaci firmy. Vy3si uroven produktivity prace
tak muze byt dasledkem jejich velikosti. K ovéfeni této hypotézy jsme spo-
éetli vazeny pramér indikdtoru produktivity prace (uvedeného v zavorkach)
vyuzitim priumérnych prodeji jako vah. Tento p¥istup umoziiuje porovnat
vykonnost zahrani¢nich a domacich firem podobné velikosti. Vdzené vy-
sledky ukazuji, zZe zahraniéni firmy dosahuji v priméru 90% urovné pro-
duktivity prace domacich firem srovnatelné velikosti.

PZI a rust celkové produktivity vyrobnich faktora

Pro analyzu vlivu zahraniéni pfitomnosti na rast produktivity je apliko-
vana obdobnd metodologie jako v (Haddad — Harrison, 1993), tj. predpo-
klada se produkéni funkce s pridanou hodnotou Y, ktera je funkei dvou
vstupa — prace a kapitalu:

Y= Ay f Ly, Kip)

Uroven produktivity je méiena parametrem A, o kterém se predpoklada,
Ze se méni s odvétvim j a ¢asem ¢. Za piedpokladu, Ze hodnota mezniho pro-
duktu kazdého z faktord je rovna jeho nakladiim, je mozné psat totdlni di-
ferencial produkéni funkce vyjadieny v logaritmech ve tvaru:

Alog Y, = AA,;, [ Ay, + a,AlogL,, + a,AlogK,, (1)
kde AA /A vyjadiuje rast produktivity a koeficienty pri ristu prace a kapi-

talu vyjadtuji jejich podil na ptidané hodnoté.
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Jak jsme jiz uvedli, cilem tohoto ¢lanku je analyzovat, zda rist produk-
tivity vyrobnich faktorid je ovlivnén podilem zahraniénich investic jak na fi-
remni, tak na odvétvové drovni. Pro analyzu vlivu PZI na firemni bazi je
nutné odlisit firmy se zahraniéni uéasti od téch, které partnerstvi se za-
hraniénim investorem nenavazaly, a jsou tak plné vlastnény domacim ka-
pitdlem nebo stitem. Za timto uéelem definujeme dummy proménné
GREEN a MA reprezentujici firmy se zahraniéni ucasti, které vznikly bud
formou investice na zelené louce (GREEN), anebo formou fiize, akvizice ¢&i
jako joint-ventures (MA). Tento p¥istup umozhiuje pomoci prostfedku re-
gresni analyzy odpovédét na otdzku, zda firmy se zahraniéni Géasti dosa-
huji odlisného tempa ristu produktivity vyrobnich faktord nez domaci pod-
niky. Navic rozliSeni mezi zahraniénimi firmami umoziuje analyzovat vliv
jednotlivych forem zahraniénich investic na vykonnost firem se zahraniéni
ucasti.

Na odvétvové drovni je analyzovan dopad p¥itomnosti PZI v daném od-
vétvi na miru rastu produktivity domacich firem v tomto odvétvi neboli tzv.
spillover efekt PZ1. V této souvislosti se stietavame s problémem, jakym
zpusobem tuto pomérné abstraktni veli¢inu, jakou spillovers (unikani, pre-
nos technologickych, marketingovych a manazerskych znalosti) nepochybné
predstavuji, mérit. Teorie ukazuje, ze existence spillovers je dana rozdilem
ve stupni ekonomického rozvoje a mite specializace mezi matefskou zemi
hosta a zemi hostitelskou. Pokud je vy38&i uroven technologii a znalosti ob-
sazena v zahraniénim kapitalu zdrojem spillovers pro domadci firmy, méli
bychom pozorovat pozitivni zavislost mezi rastem celkové produktivity do-
macich firem v daném odvétvi a podilem zahrani¢niho kapitalu na celkové
kapitalové zdsobé daného odvétvi. Proménna FDI (udavajici podil investié-
niho majetku vlastnéného zahraniénimi firmami na celkovém investi¢nim
majetku odvétvi) je tak pouzita jako mira spillovers z PZ1.2

Mezi dalsi proménné pusobici na tempo ristu produktivity firem pat¥i
koncentraéni index CR (mé¥ici podil nejvétsi firmy na celkovém prodeji kaz-
dého odvétvi), odvétvové a casové dummy C a D. Rist produktivity tak miize
byt dekomponovan do nasledujicich slozek:

AA,, /A, = aGREEN,

it

+ bMA,, + ¢FDI,, + dCR, + eC; + [D, (2)
Kombinaci (1) a (2) obdrzime:

Alog Y, = aGREEN;, + bMA,, + ¢FDI, + dCR,, + ¢C, + D, + a;AlogL,, +
+ a,AlogK,, (3)

Udavana hodnota investiéniho majetku je s velkou pravdépodobnosti ne-
presnd z davodu piecenéni tohoto majetku na poc¢atku transformaéniho ob-
dobi a je tak spise uéetni hodnotou, ktera skuteéné hodnoté kapitalu ne-
odpovidd. Tato mira nadhodnocuje zejména investiéni majetek pochazejici
z piedtransformaéniho obdobi a jeji aplikace tak vede k velmi nizké a sta-

2 Uroven technologie a znalosti obsazend v dané firmé se odviji od mnozstvi prostiredkt, které
firma investuje do vyzkumu a vyvoje. V disledku nedostupnosti takovychto udaji neni mozné
konstruovat miru spillovers, ktera by diferencovala mezi zahrani¢nim kapitalem na zdklade vy-
daji investovanych zahrani¢nimi investory na vyzkum a vyvoj. Misto toho pouzita mira FDI po-
klada kapitdl kazdé zahraniéni firmy za ekvivalentni (stejné hodnotny) zdroj spillovers.
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TABULKA 2 Testovani viivu zahrani€nich investic na rist produktivity
(zavisla proménna: zména v log Y, vSechny firmy zahrnuty)?

oLS nahodné efekty
(1 2) (3 4) (5) (6)
d(log L) 0,982 0,973 0,976 0,980 0,970 0,973
(20,983) (20,867) (20,926) (34,733) (34,206) (34,294)
d{log K) 0,105 0,103 0,102 0,104 0,102 0,101
(6,226) (6,120) (6,100) (9,143) (9,006) (8,892)
GREEN 0,062 0,068 0,065 0,066 0,073 0,068
(1,720) (1,875) (1,780) (2,106) (2,309) (2,176)
MA 0,058 0,062 0,060 0,051 0,057 0,055
(2,705) (2,900) (2,774) (2,209) (2,431) (2,383)
FDlsecror® 0,005 0,034 -0,002 —0,004 0,033 -0,003
(0,166) (1,033) (-0,053) (-0,113) (0,898) (~0,058)
CRc¢ -0,007 -0,017 —-0,023 -0,010 -0,022 -0,027
(~0,176) (—0.395) (—0,500) (-0,233) (-0,498) (—0,562)
¢asove proménné ne ano ano ne ano ano
odvétvové proménné| ne ne ano ne ne ano
R? 0,19 0,20 0,21 0,19 0,20 0,20
N 7,861 7.861 l 7,861 7,861 7,861 7,861

poznamky. @ t-statistiky v zavorkach
b FDlsoctor = POl zahranitniho investiénino majetku v kazdém trojmistném odvétvi OKEC
¢ CR = koncentraéni index CR1 pro kazdé trojmistné odvétvi

tisticky nevyznamné hodnoté kapitalu v produkéni funkei. Proto jsme se
rozhodli pouZit odpisy investi¢niho majetku jako veli¢inu, ktera uziti kapi-
talu ve zkoumaném obdobi reprezentuje 1épe.

Vysledky regresni analyzy pro rovnici (3) ziskané metodou OLS jsou uve-
deny v prvnich trech sloupcich tabulky 2. Jak je mozné vidét, koeficienty
GREEN a MA jsou kladné a statisticky vyznamné; to ukazuje, ze firmy se
zahraniéni ucasti dosahly vy$siho tempa ristu produktivity nez domaci
firmy. Ze srovnani zahrani¢nich firem vyplyvd, ze ,greenfields“ si vedou
mirné lépe nez ,MAs“, nicméné rozdil v mife ristu produktivity mezi té-
mito dvéma skupinami neni statisticky vyznamny. Na odvétvové drovni po-
zorujeme, ze piitomnost zahrani¢niho kapitalu v odvétvi pozitivné stimu-
luje rast produktivity (kladny koeficient FDI), avsak tento efekt neni
statisticky signifikantni, coz nedostatuje k prokazani existence spillovers
z PZI.

Vyuzijeme-li pfedpoklad, Ze rust produktivity se méni v ¢éase a s odvét-
vim, a dodame-li odpovidajici dummy proménné do regresni funkce, zis-
kame vysledky uvedené ve sloupcich 2 a 3. Jak lze vysledovat, vysledky se
nijak vyznamné neodlisuji zahrnutim ¢asového a odvétvového vlivu. Pozo-
rujeme mirné zvyseni hodnot koeficienti GREEN a MA, avsak ,greenfields”
stale dosahuji vy$diho tempa ristu nez ,MAs“. Koeficient FDI zastava sta-
tisticky nevyznamny, ale jeho hodnota je znatelné vyssi, pokud obsahneme
¢asové proménné. Dodanim odvétvovych proménnych viak dochazi k po-
klesu a hodnota koeficientu FDI sklouzava do zapornych hodnot. Tento fakt
by naznadoval negativni vliv zahraniéniho kapitdalu na produktivitu firem
v odvétvi. Takovyto zavér viak neni mozné udinit, nebot tento efekt ztistava
statisticky nevyznamny. Vysledky také naznaéuji negativni vliv trzni kon-
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TABULKA 3  Testovani vlivu zahrani¢nich investic na rist produktivity domacich firem
(zavisla proménna: zména v log Y, zahrnuty pouze doméci firmy)?

OLS nahodné efekty

(1 2) 3) 4 (5) (6)
d(log L) 0,983 0,976 0,982 0,980 0,971 0,977
(19,998) (19,931) (20,044) (33,239) (32,822) (33,023)
d{log K) 0,103 0,103 0,101 0,102 0,102 0,100
(5,499) (5,458) (5,446) (8,513) (8,470) (8,340)
FDI® sgcton) -0,011 0,019 0,004 -0,017 0,022 0,009
(-0,326) (0,512) (0,096) (-0,462) (0,537) (0,183)
CRe 0,001 -0,010 —0,019 0,003 -0,012 -0,022
(0,025) (-0,220) (—0,399) (0,055) (-0,260) (-0,429)

Gasové proménné ne ano ano ne ano ano

odvétvové proménné ne ne ano ne ne ano

R? 0,19 0,19 0,20 0,19 0,19 0,20
N 6,868 6,868 6,868 6,868 6,868 6,868

poznamky. ° t-statistiky v zavorkach
Y FDljsecton = podil zahrani¢niho investiéniho majetku v kazdém trojmistném odvétvi OKEC
¢ CR = koncentrac¢ni index CR1 pro kazdé trojmistné odvétvi

centrace méfené indexem CR na rust produktivity; to by potvrzovale hy-
potézu, Ze konkurenéni tlak v méné koncentrovanych odvétvich nuti firmy
k vys8i efektivité a produktivité. Nicméné koeficient CR je vysoce nesigni-
fikantni, takZe ani v tomto pfipadé udinit takovyto zaveér nelze.

Metody regresni analyzy zaloZené na modelech fixnich a nahodnych
efektl jsou aplikovany také proto, aby byly vzaty v ivahu moZné fixni vlivy
kazdé jednotlivé firmy na rast produktivity. Na zakladé Hausmanova testu
nejsme schopni odmitnout hypotézu, ze koeficienty ziskané metodou fixnich
efektu a ndhodnych efekti jsou statisticky odligné. Tento vysledek znamen4,
Ze pouziti metody nahodnych efektt je vhodnéjsi z diivodi jeji vyssi efekti-
vity. Vysledky ziskané touto metodou jsou uvedeny ve sloupcich 4, 5 a 6 ta-
bulky 2. Jak lze z tabulky vy¢ist, zadna vyraznd zména ve vysledcich se
neodehrala. Koeficienty GREEN a MA zustavaji kladné a statisticky vy-
znamné s tim, Ze hodnota koeficientu GREEN je vy$&i, zatimco je pozoro-
van pokles v koeficientu MA, coz vede k prohloubeni rozdilu mezi riistem
produktivity téchto dvou skupin zahraniénich firem. Koeficient FDI je stale
statisticky nesignifikantni se znaménkem ménicim se s ptriddavanim &aso-
vych a odvétvovych proménnych do regresni funkce.

Regresni analyza pracujici pouze se vzorkem domacich firem se jevi pro
testovani existence spillovers z PZI jako vhodnéjsi, nebot z pfenosu tech-
nologickych, marketingovych a manaZerskych znalosti by mély t&zit pre-
devsim domaéci, technologicky méné vyspélé firmy. Pokud p¥itomnost za-
hraniéniho kapitdlu skuteéné stimuluje rtast produktivity domécich firem,
méli bychom obdrzet kladnou a statisticky vyznamnou hodnotu koeficientu
FDI. Jak vysledky uvedené v tabulce 3 naznacuji, ani vylouéeni zahranié-
nich firem z analyzovaného vzorku k potvrzeni této hypotézy nevede. Hod-
nota koeficientu FDI v nejobecnéjsi formulaci regresni funkce zahrnujici éa-
sové a odvétvové proménné je sice pozitivni, avSak statisticky nevyznamna,
to naznacuje neexistenci pozitivniho vlivu PZI na rist produktivity doma-
cich firem v odvétvi.
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Zavér

Nazor na piimé zahraniéni investice prosel v Ceské republice pom&rné
radik4dlnim vyvojem, ktery se do znaéné miry odrazil v p¥istupu k zahra-
ni¢nim investorim. Ponékud rezervovany postoj v poc¢ateénich fazich trans-
formace, charakterizovany prosazovanim ,éeské cesty” p¥i privatizaci firem,
ptresel postupné az k soudasné aktivni politice podporujici p¥iliv zahranicé-
nich investic zavedenim investiénich pobidek a ke snaze reprivatizovat ¥fadu
podnika do rukou zahraniénich investord, jejichz vstup je v mnoha ptipa-
dech povazovan pro tyto firmy za instanci posledni zachrany. Cilem tohoto
élanku je p¥ispét k objasnéni vlivu PZI na ¢eskou ekonomiku. Za timto uée-
lem je aplikovdna mikroekonomick4d analyza zabyvajici se vlivem PZI na
rust celkové produktivity vyrobnich faktord firem v deském zpracovatel-
ském prumyslu v obdobi let 1993 az 1998. Tento pfistup je pouze jednim
z 1ihla pohledt na PZI a je ho tedy nutné chdpat jen jako p¥ispévek do cel-
kové mozaiky role PZI v ¢eské ekonomice.

Vysledky srovnavaci analyzy ukazuji, Ze firmy se zahraniéni déasti dosa-
huji vyssi drovné produktivity prace, exportuji vétsi podil vystupu a inves-
tuji vétsi mnozstvi prostfedk’ vzhledem k celkovym prodejiim. Data také
naznaduji, ze zahraniéni firmy dosahuji — méteno celkovymi prodeji — v pri-
méru dvojnasobné velikosti nez firmy domadci. ProtoZze niz§i uroven pro-
duktivity prace u domdcich firem mizZe byt zpiisobena jejich mensi velikosti,
spoletli jsme také vazené hodnoty indikatoru produktivity prace upravené
o vliv velikosti. Tyto vazené hodnoty naznacuji, Ze zahraniéni firmy dosa-
huji v priméru pouze 90 % urovné produktivity prdace domacich firem srov-
natelné velikosti.

Vysledky regresni analyzy ukazuji, ze zahraniéni firmy dosahly ve zkou-
maném obdobi vysiiho tempa ristu celkové produktivity vyrobnich faktora
nez firmy domaci. Tato skuteénost ukazuje na vyznamnou roli PZI p#i tran-
sferu technologie a marketingovych a manazerskych znalosti do partner-
skych firem, na jehoz zakladé firmy se zahraniéni uéasti dosahuji vyssiho
rustu produktivity. Dalsim vyznamnym vysledkem pozorovani je rozdil
v rustu produktivity mezi riznymi formami PZI, kde uroven produktivity
~MAs“ dosahuje niz§ich hodnot nez u ,greenfields“. Rychlejsi rist ,green-
fields“ je mozné vysvétlit tim, Ze v mnoha podnicich, které vznikly formou
fuzi, akvizic ¢ jako joint-ventures, nevlastni zahraniéni subjekt kontrolni
podil, ktery by zajistoval dostateény vliv na rozhodovani firmy. Tato sku-
teénost se muze odrazit v neschopnosti prosadit Wéinnou restrukturalizaci
¢ivnizsi zainteresovanosti zahraniéniho investora na fungovani firmy, ktera
technologie partnerské firme.

Existenci spillovers se prezentovanou analyzou prokazat nepodatilo. Pri-
tomnost zahrani¢nich firem v odvétvi mé¥ena jejich podilem na investié¢nim
majetku daného odvétvi ma na rast produktivity domacich firem sice pozi-
tivni, av8ak statisticky nevyznamny dopad. [ kdyZ tento vysledek nazna-
¢uje absenci spillovers $ifenych prostiednictvim PZI, nemusi nutné zna-
menat, Ze k transferu technologickych informaci a znalosti nedochazi jinym
zptsobem. Je dobte znamo, Ze vyznamnym nositelem umozZnujicim p¥enos
technologickych informaci je také mezinarodni obchod. Hypotézu, Ze k tran-
sferu technologii a znalosti dochazi prostfednictvim mezinarodniho ob-
chodu, v8ak nebylo moZné otestovat v disledku nedostupnosti idaji o do-
vozech v nékterych letech zkoumaného obdobi.
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SUMMARY

JEL Classification: F23; L60; D24
Keywords: foreign direct investment — total factor productivity — spiitover effect -

Foreign Direct Investment and Productivity
of Firms

Martin JAROLIM — CERGE, Charles University, Prague; Economic Institute, Academy of Sciences of the
CR, Prague

This paper analyzes the role foreign direct investment (FDI) played in the econo-
mic transition of the Czech Republic in the period 1993-1998, specifically in the Czech
manufacturing. The author uses a firm-level data set supplied by Czech manufactu-
ring industry during these years. FDI's impact on manufacturing firms’ total factor
productivity growth is examined, and the author analyzes the spillover effect of FDI
on the performances of firms in other sectors associated with foreign investment. The
results suggest that firms with foreign participation achieved higher productivity
growth rates than domestically owned firms in the period under study. Among firms
with foreign participation, ,green-field“ enterprises performed slightly better in terms
of total factor productivity growth than firms created through mergers and acquisi-
tions. FDI’s spillover effect, however, is found to be statistically insignificant, which
does not support the hypothesis that foreign presence positively affects the produc-
tivity growth of domestically owned firms.
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