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DT: 338.1; 339.72.053 (437)

Perspektivy ekonomického rastu
a otevirenost ekonomiky v CR:
diléi analyza

Petr ZAHRADNIK*

Transformaéni proces v Ceské republice a ostatnich malych a st¥ednich
ekonomikéach st¥edni a vychodni Evropy byl mimo jiné charakterizovan i sou-
hrnem reformnich opatfeni, kterd zahrnovala rovnéz liberalizaci zahranic-
néobchodnich vztahd. Stanoveni zgkladnich komponent transformaéniho
procesu tak mélo a ma své vaZné dopady na exportni politiku a na nutnost
formulovat jeji sou¢asnou a budouci podobu. PfestoZe fadu centrdalné plano-
vanych ekonomik charakterizovala pomérné vyrazna otevienost, export ne-
mél pro fadu z nich rozhodujici vyznam. Zmin&n4a otevienost nebyla funké&ni,
nybrz vyrazné deformovand jak strukturalné, tak teritoridlné v dusledku
preferenci, které zem& — v nasem piipadé tehdejsi Ceskoslovensko — ve svych
vnéjsich ekonomickych vztazich uplatiovaly viéi zemim RVHP.

Ptedpokladany pFispévek se obecné zmintuje o vyznamu vnéjsich ekono-
mickych vztahd pro hospodaistvi Ceské republiky, dotykd se vzdjemné pod-
minénosti dovozh a vyvozi, analyzuje v¥znamné polozky struktury platebni
bilance a zabyv4 se i vzdjemnou souvislosti mezi nékterymi exportnimi a im-
portnimi operacemi a pfimymi zahraniénimi investicemi.

Vyznam zahraniéniho obchodu pro éesky HDP

S transformaci ziskal zejména v malych ekonomikach export na vyznamu;
v roce 1994 ¢inil v zemich stiedni a vychodni Evropy 20 — 70 % HDP; v Ceské
republice to bylo 43 %. Navic — na rozdil od pfedchoziho obdobi — obchodni
toky jiZ vykazovaly redlny vliv na vyrobni proces. V disledku poklesu do-
maéci poptavky (v priméru 20% pokles HDP a 40% pokles priimyslové vyroby
v regionu) se export stal rozhodujicim faktorem udrseni produkéni vykon-
nosti.

Vzijemna podminénost vyvozi a dovozi

Vzdjemny vztah mezi dovozy, vyvozy a pfilivem kapitdlu v kontextu celé
ekonomiky miZe pfedstavovat velmi zajimavy 1daj, aviak interpretace pro

* Ing. Petr Zahradnik, Patria Finance, a. s., Praha
Redakce pFisp&vek obdrzela 29. 4. 1996, autorskd korektura provedena dne 12. 8. 1996.
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jednotlivé sektory se vyrazné lisi. Ceska hospoddiska realita tento fakt po-
tvrzuje.

Tempo vyvozu zboZi dosahovalo béhem roku 1995 velmi solidnich 10 %,
avSak tempo dovozu je vyrazné p¥evySovalo a dosahovalo aZ 30 %. To vedlo
k rozevirdni niZek mezi vyvozem a dovozem.

Vzdjemnd podminénost md dva rozméry. Prvnim z nich je restrukturali-
zace domacich odvétvi ¢dsteéné pomoci dovozu zboZi investiéniho charak-
teru, éasteéné pomoci zahraniénich investic a schopnost t&chto odvétvi na-
sledné obstat jako exportéfi, resp. jako protivéha vnéjsi konkurenci. Velmi
uzce souvisi tento aspekt s podminkami technologickymi a ot4zkami kon-
kurenceschopnosti a ,pfirozeného vyb&ru“.

Druhym rozmérem jsou podminky, za nichZ se exportni a importni operace
uskutednuji, piedeviim podminky kurzové a urokové. Je ziejmé, Ze souéasné
feské prostiedi silné nahrdava importérim a postupné vyéerpava vyhody ex-
portéra. V pfipadé kapitdlovych transakci jsou kratkodobé vyhodné&jsi p¥i-
livy kapitalu do zemé. Dlouhodoby dopad bude vyrazné zaviset na vyvaji no-
minalntho mé&nového kurzu, resp. kurzové politice, stejné jako na vyvoji
urokovych sazeb. Jisté signdly nicméné ukazuji, Ze z nabizeného ,mixu” opat-
feni by ,nejelegantné&jsim“ mohle byt mirné zhodnoceni nominalniho kurzu
koruny doproviazené poklesem virokovych sazeb. Tento rozmér vzdjemné pod-
miné&nosti dovozu a vyvozu sice do jisté miry ,podryva“ postaveni exportéri,
nicméné posileni vniténi konkurence a zlevnéni domécich vyrobnich faktort
ptedstavuje i pfirozenou hraz nadmérnym hektickym dovoztim.

Analyza uéta platebni bilance
Bézny udet

Kratkodobé nepredstavuje deficit béZného 1étu platebni bilance — prede-
viim v malé oteviené ekonomice — velkou hrozbu. Navic v p¥ipadé, zZe je vy-
vazovéan vhodné strukturovanym aktivem na uété kapitdlovém, miZe pied-
stavovat — po onu kritkou dobu - vhodny stimul pro ,vyéistovaci®
mechanizmus, informujici o tom, ktera ze zahraniénéobchodnich aktivit je
konkurenceschopna. Deklarace vné&jsi sménitelnosti zdsadnim zplsobem
ptedpoklady a okolnosti transakei v jeho ramci nezménila. Liberalizace né-
kterych jednostrannych prevodi (transferi) vztahujici se k danim, dédictvi,
vyZivnému, pievodim v souvislosti s vystéhovdnim apod. nemtZe mit za-
sadni vliv. Nelze tudiZ odekdvat ani Z4dné podstatné vykyvy z tohoto titulu.

Deficit obchodni bilance se nicméné ukdzal jako natolik vyrazny, Ze bi-
lance sluZeb a transferii ho nedoké4zala kompenzovat a Ze ovlivnil i vysle-
dek bé&Znéhe détu. Pro rok 1995 &inil 1,9 mld. USD neboli v pfepoétu hod-
notu blizkou 4 % HDP — viz tabulka 1. Pro rok leto3ni jsou seriézni odhady
jesté méné priznivé.

TABULKA 1
indikatory 1993 1994 1995 19961
HDP -0,9 2,6 48 48
bézny ticet/HDP 0,4 0,1 -4,1 6,0

vysvétlivky: ' — predpovéd

502 Finance a uvér, 46, 1996, &. 9



Kapitdlovy udet

Podstatné vétsi vyznam m4 liberalizace operaci na kapitdlovém wGété. Zde
se liberalizace dotkla zejména pfimych investic v tuzemsku i v zahraniéi,
ndkupu nemovitosti v zahraniéi ¢eskymi subjekty, pFijimdni penéinich
dveérid od devizovych cizozemci &i z¥izovani a operaci na devizovych vétech
u tuzemskych devizovych bank. (K podminkdm z4jmu zahraniénich inves-
tord, konkurenéni schopnosti, stabilizaci a stabilité viz nap¥iklad [Stern
1995], [Gacs 1995], [Jirdasek 1994], rizn4a vydani IMF Survey a Finance and
Development.)

Vzhledem k aktualni situaci na b&Zném Gété je — s védomim vyrazné vy-
povidaci schopnosti salda b&Zného vétu jako takového — prvni pohled na ka-
pitdlovy déet pomérné p¥iznivy. Jeho struktura pfi druhém pohledu ji¥ tak
pFiznivé nevypadd. Pozitivné nelze hodnotit napiiklad rostouci podil krat-
kodobého, mnohdy velmi t&€kavého kapitdlu, jehoZ hlavnim motivem je zhod-
noceni plynouci z vdrokového diferencidlu, p¥ifemZ politika fixntho méno-
vého kurzu neznamenala pro tento kapitdl prakticky Z4dné riziko. Tato
situace byla vyznamné zménéna v unoru letodniho roku roz8ifenim osci-
laéniho pdsma pro pohyb ménového kurzu. V pt¥ipadé, Ze rostouci podil za-
hraniénich vivéri je vyuZivdn pfedeviim na projekty, které jsme zde v pied-
chozi pasazi hodnotili pozitivné, lze dynamiku téchto dvérd ocenit.
Z podobného hlediska 1ze hodnotit i vzajemnou souvislost dovozu a vyvozu,
resp. navratnost investic realizovanych touto cestou a jejich alokaci. Spo-
leéné je i to, Ze relevantni zdvéry je moZné vyvodit aZ po n&kolika letech.

Nutné je zdaraznit, Ze vzhledem k limitované vysi domdcich dspor (pfi
jejich vysoké mife) je p¥i potiebé udrzeni, resp. dosaZeni investi®ni aktivity,
ktera by umoZiiovala restrukturalizaci a modernizaci jednotlivych odvétvi
a dlouhodobou miru ristu dvojnasobné pfevys$ujici standard Evropské unie,
pF¥iliv zahrani¢niho kapitdlu nutnou podminkou.

Uloha pi¥imych zahraniénich investic (FDI), cyklus FDI, struktura FDI

P#imé zahraniéni investice

FDI podléhaji vyvoji. Proto ma smysl hovotit o FDI pfedeviim z pohledu
vyvojovych a strukturalnich fazi. Teorie cyklu (viz tabulka 2) FDI vychazi
z nasledujicich pfedpokladii:

(1) Vymezeni faze cyklu FDI, v niZ se pfijimajici zem& nachazi, je v prvé
fadé funkci domécich podminek v této zemi. A&koliv primyslovy (hospo-
dé¥sky) cyklus, resp. jeho fluktuace miZe vyrazné ovlivnit hladinu inves-
tic, jiZ méné ovlivni smér a odvétvové rozdéleni (rozélenéni) investic. Tento
pfedpoklad se miZe ukdzat jako restriktivni pravé pro zemé stfedni a vy-
chodni Evropy (CEE); vysvétluje relativn& a neuspokojivé nizkou hladinu
FDI do CEE pfedeviim jako dasledek hospodéaiské recese ve vyspélych ze-
mich (zejména v transatlantickém regionu) a vy$e ndkladd na znovusjed-
noceni Némecka. A&koliv tyto externi vlivy hraly jistou roli ve vy&i odek4-
vanych FDI, neexistuje zde prakticky Zadny diikaz o tom, Ze by stejny faktor
ovlivnil i sm&r FDI a jejich odv&tvové &lenéni. Je v8ak nutné poznamenat,
Ze smér a odvétvové rozdéleni jsou mnohem vyznamnéjsi v dlouhém obdobi.

(2) Determinantami FDI v p¥ijimajici zemi jsou pfedeviim transparentni
dariova a obchodni legislativa, politicka stabilita, rozvoj infrastruktury, roz-
voj finanénich trhi, problémy spojené s politikou mé&nového kurzu a mak-
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TABULKA 2 Schéma cyklu FDI

POCATECNI OBDOBI OBDOBI INTERNACIONA- | OBDOB{ ZAVRSEN{
LIZACE
STAV  HOSPODAR- | - potétek transformace - trinf instituce jsou 2avadény | - trh funguje standardné
STVi V DOMACT ZEMI | - makroekonomicka - makrostabilita se posiluje - makrostabilita dosaZzena
nestabilita — vétaina trhi liberalizovéna - vysoky ekonomicky
- nejista liberalizace - prévni a dafovy systém rist
v domaci ekonomice formalizovén a transparentni, | - privatizace dokonlena
- poddtek vytvéreni nicméné stale existuji mezery, | — rozsdhly a pevny
a formalizace vl4dni viiv stéle zjevny finanini sektor
danového 2dkonodérstvi, - masov4 privatizace pokratuje, | - investice posuzovany
obchodniho zékoniku mal4 privatizace dokondena z ,jndrodniho” hlediska
- poédtek privatizaéniho - zdokonalent infrastruktury, (24dné specidlni
procesu modernizované telekomunikace pobidky pro
- potatek transformace a doprava zahrani¢ni investory)
infrastruktury — prohloubeni a roziiteni finané-
~ finanéni trh nerozvinuty niho sektoru
— pobidky pro ptimé zahraniéni in-| - pobidky pro investory - ndrodn{ ména plng
vestice (pfedevaim daiové) eliminovany sménitelnd
se stavaji obvyklymi ~ vytvéateni podminek pro vnéjsi
ménovou sménitelnost
CHARAKTERISTIKA | - iroven kapitalizace mala - kapitalizace rostouct, - kapitalizace smiens
INVESTICE a klesajici dlouhodobéjéf struktury (vysokd i nizkd)
- technologickd komponenta .
nizk4, komponenta lidského - f,echno}ogxcké{ omponenta - rizné dlouhé fasové
kapitalu relativné vysokd :westlce vys«l) 4 h struktury zévislé na
- joint ventures zaklddany na - kom}m[n enta ;(dské ° projektu
wzelené louce” Fapmi u vyso é - rozashly techno-
— wmisténi zejména ve velkych cent- | DI Exmist,ény jak ve logicky transfer
rech vglkych.cer,ltrech, tak - rozséhly transfer
pfihraniénich oblastech Yidského kapitalu
i v mistech s dobrou
infrastrukturou
CHARAKTERISTIKA | - spottebni zboii - vét3i diraz na obehod Iné | - viechna odvétvi
SEKTORU — sluzby (cestovni, finanéni . . ) zhoti, rozsahlejéi projekty, - zejména odvétvi
- lehké strojivenstvi které mohou byt vyuzity 1 vysokou
- nerozvinutd technologie, mezindrodn& technologif
nizké potatetni naklady ~ t&zsi primysl 8 rozvinutdjai - velky diiraz na
- maly polet rozsshlych investic technologii (SITC 6, 7, 8) obchodovatelné
s vyjimkou automobilového - viechna zpracovatelskd zhozi
priimyslu a telekomunikaci odvétvi
a letecké dopravy
MOTIVACE / PRINOS | - ziskéni pozice na domécim ~ ziskéni pozice a kontroly - ziskani podilu na
icf | trhu na domécim trhu domécfm trhu
lz)g;)ﬂ EXPORTUJICI - vyutiti domaci zemé jako ~ investice ptmo do odvétvi - prostor pro
zdkladny pro budouci expanzi zahraniéniho obchodu mezindrodni obchod
- ziskéini pHstupu na trh nebo do odvétvi, kters a reexport
prostednictvim privatizace obchoduji doma - ziskéni dspor
- vyutiti trinich nedokonalosti v do- ivcizing z rozsahu
méci zemi - vyu#iti rozditd - expanze jak na
- spekulace vyuZivajici trini v nékladech préce Vychod, tak na
a legislativni mezery pro zejména v odvétvich s ob- Zépad
mimofadné krétkodobé chodovatelnym zboim - zigkové rozpéti u firem
investice — vyB&i ziskové rozpéti 8 FDI blizké rozpéti u firem
~ velké rozdily v ziskovych zejména v odvétvich bez FDI jako diisledek
rozpétich mezi firmami s obchodovatelnym piisobent spirdlového
s FDI a firmami bez FDI zbokim efektu
MOTIVACE/PRINOS | - roziifeni dostupnosti - transfer techn?];g;g - trozsﬂ;lly’ technologicky
A yrobki - rozvoj exportnich odvétvi ransfer
PRO DOMAC ZEMI - %tl)néni »d&r* na - ptistup na zahraniéni - pfistup na z4padni trhy
domécim trhu trhy prostfednictvim - konkurenceschopnost na
- zisk4ni zahranitn{ zahraniéntho partnera svétovych trzich
odbornosti pfi rozvoji triné - tisili doméciho trhu - spirdlovy efekt agrego-
orientované kultury udrovat konkurence- vany na makrotrovni pii-
-~ omezend kapitdlové injekce schopnost s firmami s FDI spivé ekonomickému ris-
na restrukturalizaci - vyvoj mezindrodn{ tu!
konkurenceschopnosti - usnadnéni integrace se
~ spirlovy efekt zatind Zépadem
piisobit v ostatnich odvétvich
504 Finance a wvér, 46, 1996, &. 9



roekonomicka stabilita. Prameny diskutujici problém FDI uvadéji, ze ne-
transparentnost dariovych a prdvnich systémii predstavuje pro investiéni
aktivity nejzdvaZnéjsi prekazku; v jejim disledku se rizikova prémie stava
ptili8 vysokou. Jako vyznamny problém se projevuje rozvoj infrastruktury,
zejména ve vét8ich transformujicich se zemich (Polsku, Ukrajin&, nemluvé
o Rusku) nebo v zemich, které p¥imo nesousedi & nemaji rozvinuty vztahy
8 EU. S postupujicim privatizaénim procesem ve vét8iné zemi CEE zaujima
v investorové rozhodovdni relativng mensi vdhu otdzka vlastnickych prav.
Stuperi rozvinutosti firanénich trhi se zda byt vyznamnym faktorem ze-
jména v piipadé rozsdhlych investi¢nich projekt. Problém kurzové stabi-
lity a ménové sménitelnosti rovnéZ nehraje p¥ili§ vyznamnou roli, zejména
vzhledem ke skuteénosti, Ze investofi maji obvykle zajistény dohody, jimiz
stanovi fixni hodnotu investice ve sménitelné méné&. Tento fakt nicméné
plati spie pro rané transformaéni obdobi. S postupujici transformaci a stan-
dardizaci procesu FDI doch4dzi rovnéz k pfimym funkénim vztahtim mezi
objemem a strukturou FDI a nomindlni vy$i ménového kurzu. Cenouvd sta-
bilita a stabilné pozitivni redlnd vrokovd mira jsou pak zahrani¢énimi in-
vestory hodnoceny jako projev zdvazku provadét ekonomickou reformu.

(3) K investorové rozhodnuti musi byt k dispozici pokud moZno perfektni
informaéni zakladna.

Podrobnd analyza FDI v zemich CEE napomtzZe lépe porozumét soudéas-
nému a budoucimu stavu a vyznamu FDI pro transformaéni proces. Na z4-
kladé provedenych analyz (napt. [Stern 1995]) mtiZeme uvést prvni zavér:
alesponi zemé& CEFTA (nyni jiZ véetn& Slovinska) nastoupily novou fazi svého
ekonomického vyvoje, ktera odrazi novy stav ve struktute FDI, jez ziskd-
vaji. Druhym zasadnim zdvérem pro souéasnou fézi je, Ze FDI do export-
nich odvétvi jsou dilezitym aspektem hospodaistvi jak pro vyvozce FDI,
tak pro pFijimaci zemé.

Geograficka poloha zemi CEFTA, které hraniéi se zem&mi Evropské unie
(EU) —jez jsou jejich nejvyznamné&j$im obchodnim i investiénim partnerem,
zejména s Némeckem a Rakouskem, ddva t&mto zemim redlnou vyhodu ve
srovndni s ostatnimi transformujicimi se zemé&mi. V mnoha p¥ipadech leZi
prumyslova a hospodafskd centra v zemich CEFTA bliZe uréitym trhim
v EU neZ domaéci centra v zemi vyvozce FDI. Je proto logické, Ze n&meé&ti &
rakousti investofi vyuZivaji téchto lokalnich vyhod; ty se projevuji zejména
v diferencidlech naklada prace a dopravnich naklada.

Maquilladoriv efekt

Spoletnosti, které se nachdzeji v blizkosti hranice s EU, jsou lépe vyba-
veny (vzhledem ke snadnéjsi piistupnosti k zemi vyvaZejici FDI a rovnéz
diky niZ8im dopravnim ndkladim) k soudinnosti jak se zdpadnimi, tak s vy-
chodnimi trhy. Tento jev nazyvame Magquilladorovym efektem; byl charak-
teristicky pro americké FDI do Mexika ve druhé polovinég 80. let. Teoreticky
jsou tedy Némecko a Rakousko nejpravdépodobng&jsimi kandidaty pro FDI
do zemi CEFTA, a to ¢dsteéné kvili ziskdni domécich trhi, ¢4steéné proto,
aby jich vyuzily jako zakladnu pro reexporty zpét do EU. Vzhledem k dal-
8im specifikim (bliZe nap¥. [Stern 1995]) 1ze oéek4vat silny Maquilladorav
efekt zejména na rakouskych hranicich — tabulka 3.

Piehled naznaéuje, Ze v objemu pt¥ijatych zahrani¢nich investic zGstava
stfedoevropskym leaderem Madarsko. V poslednim obdobi se viak tempo
pFilivu zahraniénich investic do Madarska vyrazné zpomalilo. V p¥ipadg, ze
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TABULKA 3 Objem FDi v Ceské republice, Madarsku a Slovinsku
(kumulativné v mil. USD)

zemeé 12/91 12/92 12/93 12/94 12/95
Madarsko 3137,0 5501,9 8119,3 8 581,3

Slovinsko 808,0 959,0 1097,0 1 330,0

Ceska republika 595,1 1 555,6 2 053,0 2 903,0 49250

TABULKA 4 Z4kladni statistiky FDI pro Ceskou republiku

1991 1992 1993 1994 1995
podet 3100 5 500 15 000
celkova vyse
(kumulativné) [mil. USD] 595 1556 2 053 2903 4925
pramérnd kapitalizace
(v novych spoleénostech
s pFitomnosti FDI)
[mil. USD] 1,99 4,77 19,38

nejistota nékterych politickych rozhodnuti bude pietrvavat, je pravdépo-
dobné, Ze tento trend bude pokradovat. Pro dvé zbyvajici zemé plati, Ze p¥i-
liv zahraniénich investic se zrychluje. Spoleénym jevem (bliZe interpreto-
vanym v dal§im textu) je fakt, Ze strojirenstvi a zpracovatelsky primysl vabi
nejuét§i podil zahraniénich investic (vice nez 50 % v praméru za zems stiedni
a vychodni Evropy). Souéasné se ukazuje, Ze (zdvér hodny zapamatovani)
&im vy$si je hladina pFimych investic do strojirenstvi a zpracovatelskych od-
vétui, tim vys3i je i vrover vzdjemného obchodu s EU. Souvislost s Maquil-
ladorovym efektem je patrna i v této sféfe. PFimé investice do exportné ori-
entovanych odvétvi jsou nejuyssi v zemich, které sousedi s EU. Firmy, které
ptijaly pfimé zahraniéni investice, se v prib&hu uplynulych ti# &tyi let
v mnohem vétsi mife orientovaly na zahrani¢ni obchod neZ podniky domaci.
Podil firem-p#ijemcti p¥imych investic na zahrani¢nim obchod& je mimo-
fadné vysoky, samozfejmé ve vztahu k jejich poétu a velikosti v kazdé ze
zkoumanych ekonomik. V Madarsku se podileji na celkovych exportech p¥i-
blizn& z 50 %, v Ceské republice asi 30 %, ve Slovinsku 15-17 %.

Pripad Ceské republiky

Charakteristickym rysem Ceské republiky p#i analyze FDI — v porovnani
8 jinymi zemémi — je skute¢nost, ze pfed r. 1989 méla se zdpadni Evropou
vztahy méné rozvinuté. Po tomto obdobi se deska vldda zavdzala k rychlé
integraci do svétové ekonomiky se specidlnim dirazem na EU. Je moZné
fici, Ze p¥es dynamicky posun v otevienosti éeské ekonomiky se otdzka FDI
stala problematickou. Nikoliv snad z dtivodu nedostateéné atraktivnosti ées-
kého teritoria pro FDI, nybrz proto, Ze zahraniéni investofi si nebyli jisti,
v jakém rozsahu jsou v &eské republice vitdani ~ tabulka 4, 5, 6.
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TABULKA 5 Zdroje FDI do Ceské republiky
{v % z celkovych FDI)

kumulativné k nové investice
zemé 1991 1994 leden 1994—¢erven 1995
Némecko 74,5 299 24,1
Rakousko 6,3 6,7 9,6
Francie 2,6 13,3 15,3
Belgie 5,6 6,1 2,1
USA 9,1 25,9 12,8
ostatni 0 10,6 27,8

TABULKA 6 Struktura FDI v Ceské republice
(v % z celkovych FDI)

odvétvi 1991 1995
potravindfsky pramys! 17,0 8,3
finanéni sluzby 10,1 15,3
vnitini obchod 49 47
automobilovy primysl 31,6° 17,4
stavebnictvi 21,0 12,5
sluzby 3,1 5,1
chemicky primysl 6,9 5,1
elektrotechnicky pramysl 0 10,0
strojirenstvi 4,0 12,0
ostatni odvétvi 14 72

= Efekt zpisobeny investini vinou v diisledku projektu Skoda/Volkswagen nicméné &inil v roce 1991 70,7 %.

Struktura a prib&h FDI v Ceské republice jsou do zna&né miry podobné
vyvoji i v jinych transformujicich se zemich, nap¥iklad Madarsku. B&hem
poéatedniho obdobi ekonomické transformace byla pfedmétem z4jmu FDI
pfedev&im odvétvi orientovana na domaci trh, napiiklad potravindfstvi, fi-
nan¢ni sluzby, stavebnictvi a technologicky nendroéné strojirenstvi. Vyraz-
nou vyjimkou tohoto obdobi je rozsahl4 investice v automobilovém primysiu
v samém poéatku transformaéniho obdobi.

Strukturailni analyza exportu, dynamiky exportu a eyklu FDI

Z tabulky 7 je zjevné, ze p¥imé zahraniéni investice se v prib&hu trans-
formaéniho obdobi v relativnim vyjadieni pfesunuly z primdrnich odvétvi
smérem k odvétvim vyrdbé&jicim zboZi s vys8im stupném zpracovani a po-
skytujicim sluZby. Zminény pfehled ma potvrdit zlepSujici se strukturu p¥i-
livu zahraniénich investic a dokumentovat jejich souvislost s exportni schop-
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TABULKA 7 Struktura ¢eského exportu do EU
(v % z celkového exportu podle klasifikace SITC)

odveétvi 1990 1995
potraviny a Ziva zvitata 6,0 4,6
népoje a tabdk 0,1 0,5
suroviny 15,8 9,0
nerostnd paliva, maziva
a ptibuzné materidly 3,1 4,9
#ivodiéné a rostlinné
oleje, tuky a vosky 0,2 0,2
chemikilie 9,5 9,0
pramyslové vyrobky
podle druhu materiglu 15,2 29,4
stroje a piepravni zafizeni 37,7 25,8
rizné primyslové vyrobky 10,5 16,7
komodity a pfedméty jinde
nezat¥id&né 5,0 0

TABULKA 8 Exportni orientace Ceské republiky
{v % z celkového exportu)

zemé 1990 1995
Némecko 18 35
SSSR, resp. SNS 25 7
Rakousko 5 9
Francie 2 3
Polsko 6 5

nosti t&chto odvétvi. Z tabulek plyne, Ze export poklesl v odvétvich primar-
nich komodit, kde rovnéz vyrazng klesl zdjem zahraniénich investori, a sou-
¢asné se absolutng i relativné zvysil v odvétvich s vy$simi technologickymi
ndroky, kterd souasné zahraniéni investory lakaji. Neni proto pfekvapu-
jici, Ze export pramyslovych vyrobkt do Evropské unie proZiva vyrazné vze-
stupnou dynamiku — tabulka 8. Lze se proto oprdvnéné domnivat, Ze rist
a exportni schopnost v odvétvich ndrotnych na kvalifikaci a technologii je
vyrazné ovlivnén zdjmem zahraniénich investori.

Vyraznou vypovidaci schopnost maji rovnéz velikost a smér vyvozu. Vie-
obecné se desky export v obdobi 1990-1994 zvysil 0 112 %, p¥itemz export
do zemi EU a EFTA vzrostl 0 246 %. Vyraznym rysem tohoto obdobi byl sou-
¢asné posun geografické orientace (bliZe viz naptiklad [Linotte~Zahradnik
1993 a 1994]) od byvalych zemi SSSR a zemi RVHP smérem na zapad; Né-
mecko se stalo nejvétsim p#jemeem éeského zbozi a rovnéz podil Rakouska
v absolutnim i relativnim vyjadd¥eni vyrazné vzrostl.

Podle vypoétia CzechInvestu asi 85 % FDI mifi do pomérné koncentrova-
ného dzemi obklopujiciho (a pochopitelné zahrnujiciho) Prahu a vzemi jizné
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od Prahy. Nejkoncentrovanéjsimi oblastmi jsou pak Praha a jizni ¢ast Ceské
republiky.

Rozmisténi investic, vyznamné zdroje FDI (Némecko, Rakousko) a hlavni
sméry orientace &eského exportu (opét hlavné Némecko a Rakousko) uka-
zuji, Ze vyrazné ¢ast FDI ze zdpadnich zemi vchézi do exportng orientova-
nych odvétvi cilenych pfedeviim na zemé EU a do odvétvi orientovanych
na domdci trh.

Z pohledu cyklu FDI je ziejmé, ze Ceska republika se jiz pred ¢asem po-
sunula do obdobi internacionalizace. Je rovnéz ziejmé, ze FDI se soustie-
duji na exportné orientovana odvétvi a odvétvi zaméfend na domaci trh. Do-
pad FDI jak na Ceskou republiku, tak na zemé& vyvazejici FDI je silny
a pozitivni a viditelny ve strukturadlnich zménach charakteru FDI i struk-
tufe ¢eského exportu.

Zavér

Zi¥ejmym piinosem FDI pro ekonomicky rist je jejich pfimy efekt pro-
stfednictvim transferu fyzického, finanéniho a lidského kapitdlu. Velky vy-
znam nicméné maji i jejich nepitmé efekty. Vedle transferu kapitdlu usnad-
fiuji FDI rovnéZ transfer schopnosti a znalosti, které mohou byt uplatn&ny
v domécich vyrobnich strukturach a po zev&eobecnéni i v daldich vyrobnich
situacich. Pro importujici zemi ma tento spirdlovy efekt nesmirny vyznam,
nebot ptedstavuje zpisob spojeni mezi FDI a hospodd#skym riistem.

Vyznamny piinos FDI je rovnéz citelny v odvétvi zahraniénfho obchodu.
Vedle exportni expanze umozni spoleény investiéni projekt firmeé, odvétvi &
celé zemi sndze ovladnout p¥isludny trh. V prabéhu ¢asu poté, co spole¢nost
zisk4 jistou davéryhodnost, miize expandovat ve své obchodni &innosti se
zahraniénimi zemémi. Jinymi slovy, FDI do exportné orientovanych odvétvi
dopliiuje a roz$ifuje moznosti zahrani¢niho obchodu; to ma p#iznivy dopad
na pramysl i obchodni bilanci zemé&. Na makroekonomické 1rovni 1ze kon-
statovat, Ze expanze zahraniéniho obchodu a spirdlovy efekt predstavuji vy-
razny pFispévek ekonomického ristu.

Cyklus FDI ukazuje, Ze pro zemi je vyhodné podstoupit p¥iliv FDI, ze-
jména do exportné orientovanych odvétvi, pokud (a) domaci podminky jsou
dostateéné stabilni na to, aby podnitily dlouhodobé, vysoce kapitalizované
investice, (b) geograficka pozice importujici zemé je takova, Ze p¥inosy vy-
plyvajici z existujicich nakladovych vyhod této zemé jsou d4le zvyraznény
nizkymi dopravnimi naklady, (c) existuje podpora a souvislost p¥i podpotre
vyroby zboZi, které by mohlo byt poptavéano na trzich, které byly vyse ozna-
éeny jako cilové.

Dosavadni pribéh naznaéuje, Ze viadéi transformujici se zemé& poéinaji
nyni realizovat dvodni export, jenz posiluje efekty a didsledky FDI (bez
ohledu na deficity obchodnich bilaneci #¥ady z nich). Tyto zemé& nyni rovnéz
vstupuji do obdobi internacionalizace procesu FDI, které by mélo zname-
nat skuteéné ristové piinosy.
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SUMMARY

The Prospectives for Economic Growth and Open-
ness in the Czech Republic: A Partial Analysis

Petr ZAHRADNIK, Patria Finance, a. s., Prague

The article focuses on the international aspects to the potential for economic growth
in both the Czech Republic and in some other comparable economies. The first part
describes the importance of foreign trade for the transitional Czech economy, the in-
terdependence between exports, imports, and foreign capital flows, as well as the de-
velopment of particular balance-of-payments items.

The second part is more theoretical, evaluating the motives and consequences of
the direct foreign investment process in a transitional economy.

The third part illustrates the case of the Czech Republic. It shows the basic sta-
tistics and indicators concerning FDI and foreign trade as well as the main trends
observed during the transitional period.

The article concludes with an evaluation of the direct and indirect effects of FDI,
its contribution to economic growth, and the relationship between FDI and foreign
trade.
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