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* makroekonomicka podstata

— kdy je chapeme jako zdroj financovani ekonomického riistu a faktor ovliviiyjici klicové
makroekonomické proménné jako Cisty export, devizovy kurz nebo nezaméstnanost.

* mikroekonomicka podstata
— atribut finan¢niho rozhodovani na podnikové Grovni.
— MNC bézné vyuZzivaji zahrani¢nich obchodnich ptileZitosti tim, Ze se podileji na pifimych
zahrani¢nich investicich prostfednictvim ndkupu nemovitosti v zahrani¢i, zapojenim se do

spolecnych podniki se zahrani¢nimi firmami, akvizici zahrani¢ni firmy ¢i zaloZenim nové
zahrani¢ni dcefiné spole¢nosti.
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e PZI mohou byt obecné definovany jako investice zahrnujici dlouhodoby vztah a
odrazejici trvaly zajem a kontrolu, ktera je vykonavana rezidentem jin¢
ckonomiky (pfimy investor nebo zahrani¢ni matefska spole¢nost), nez ve které se
nachazi predmét jeho zajmu (zahrani¢ni pobocka, dcefina spole¢nost).

* Dle mezinarodni imluvy je PZI takova preshrani¢ni investice, ktera odrazi zamér
rezidenta jedné ekonomiky (pfimy investor) ziskat trvalou ticast v subjektu
(podnik pfimé investice), ktery je rezidentem v ekonomice jiné neZ ekonomika
piimého investora. (Tahle definice je vSak v nékterych aspektech nejasna.)

* Dle doporuceni OECD a MMF lze PZI v pripadé akciovych spole¢nosti chapat jako
zahranicni investici, kdy MNC vlastni 10 % a vice kmenovych akcii a nalezi ji tomu
odpovidajici hlasovaci prava a rozhodovaci pravomoci.
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Podstata hranice 10% vlastnictvi A%
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Hranice 10 % zajiStuje, Ze zahrani¢ni investor ma realné moznosti ovlivnit
rozhodovani a fizeni spolecnosti, kterou spoluvlastni.

— VEtSinove vlastnictvi proto pro ptfimou zahrani¢ni investici neni vyZadovano.

PZI tedy zahrnuje pfimo 1 nepiimo vlastnéné afilace (slouceni podniku) a ty se
dé¢li podle podilu investora na zakladnim kapitalu nebo hlasovacich pravech na:
— Dcefiné spolecnosti (vice nez 50% podil),
— Piidruzené spolecnosti (10% - 50% podil),
— Pobocky (100 % vlastnéna trvala zastoupeni nebo kancelafe ptimého investora, pozemky a
stavby pfimo vlastnéné nerezidentem, mobilni zafizeni operujici v ekonomice alespoii 1 rok).
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Figure I.1. | FDI inflows, global and by economic grouping, 2008—-2021 (Billions of dollars and per cent)
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Source: UNCTAD, FDI'MNE database {https://unctad.org/fdistatistics).
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Investice do jiz zaloZenych spoleCnosti
— Fulze

— Akvizice

e ZaloZeni nove spolecnosti

— Investice na zelené louce
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e Akvizice a fuze

— Vhodnost zejména kvili rychlosti, protoze v ramci PZI je potizena jiz fungujici spolecnost, ktera
J1Z mé urcité postaveni na trhu, vazby na obchodni partnery, zna¢ku, management i zamé&stnance.
— V tomto ptipad¢ vSak muize nasledovat zdlouhavy proces ptipadné restrukturalizace.

* JInvestice na zelené louce

— Vhodnost zejména v odvétvich, kde je specificka technologie vyroby, ¢i vyrobni proces.

— Jedna se o vybudovani zcela nového podniku, coz sice predstavuje dlouhodoby proces avSak ten
je pln€ v kompetenci MNC.
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Announced greenfield projects, cross-border M&As and international project finance deals,

Figure 1.8.
2011-2020 (Billions of dollars and number)
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e Zasoucast PZI je povaZzovan

— podil na zédkladnim kapitalu

Zakladni kapital je chapan jako vklad nerezidenta do zakladniho (vlastniho) kapitalu spolecnosti.

— reinvestovany zisk

* Reinvestovany zisk v ramci PZI ptedstavuje podil ptimého investora (v poméru k piimé majetkové tcasti) na
hospodatském vysledku nerozdéleného formou dividend.

— ostatni kapital
» ostatni kapital zahrnuje ptijaté a poskytnuté uvery véetné dluhovych cennych papirii a dodavatelskych avéri mezi
pfimymi investory a jejich afilovanymi podniky a ostatnimi podniky ve skupiné.
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Smér PZI %
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V ramci sméru rozSifovani ekonomickych aktivit prostiednictvim PZI je
rozliSujeme na:

— horizontalni

* Horizontalni investice jsou realizované ve stejném odvétvi ekonomickych aktivit jako ma MNC, jedna se tedy v podstaté o
geografickou diverzifikaci vyroby. Jelikoz u horizontalnich PZI je zachovano odvétvi ¢innosti investora, jsou vSechny
procesy relativné jednoduse aplikovatelné do zahranici. Horizontalni PZI je tedy ve vétSin€ pripadii méné rizikova.

— vertikalni

* Vertikalni investice chapeme jako PZI ve vyrob¢ produkti, které svym charakterem navazuji na domaci produkci. Zpétna
vertikalni investice znamena, ze v rdmci PZI jsou vyrabény vstupy pro MNC. Naopak vertikalni investice vpted je
vyuzivana pro vyrobu kone¢ného produktu ze vstupti vyrobenych v MNC. Pti efektivni koordinaci ¢innosti MNC s jejimi
PZI je mozné mit prospéch z transferovych cen, vysokych ziskovych marzi, zna¢ni trzni sile nebo lepSimu systému
kontroly kvality.

— konglomeratni

» Konglomeratni investice je realizovana ve zcela odlisSném odvétvi, které spise ptispiva k diverzifikaci ekonomickych
aktivit a je zalozena na vyuziti ziskového potencialu hostitelské zemé. U konglomeratnich investic je ve vétSin€ pripadt
obtizné aplikovat vyrobni procesy z domaci vyroby a proto jsou vétSinou nejrizikovejsi.
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Figure L.7. | FDI inflows, top 20 host economies, 2020 and 2021 (Billions of dollars)
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Figure 114, FDI outflows, top 20 home economies, 2020 and 2021
(Billions of dollars)
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* teorie Zivotniho cyklu produktu

* teorie internalizace

» eklektické paradigma (paradigma OLI)

Paradigma charakterizuje specifické vyhody, jimiz investor disponuje v dané oblasti
ekonomickych aktivit. MNC obvykle zvazuji PZI, protoZe mohou zlepSit ziskovost podniku a
tedy zvysit bohatstvi akcionaf.

Dle paradigma OLI, které se zabyva diivody k PZI, se tyto vyhody d¢€li na:
* ,,0“ owner-specific
* L location-specific
* ,I“internalization
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Vynosove motivy PZI

* Mezi vynosoveé motivy pro PZI muzeme zaradit:

ziskani novych zdroj poptavky

vstup na trh, kde je moZné realizovat nadprimérny vynos
vyuziti monopolniho postaveni

reakce na obchodni restrikce

mezinarodni diverzifikace
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Priklady PZI z hlediska riznych vynosovych motivu (1) mm%

UNIVERZITA

CBCHODNE PODNIXATELSKA
FAKULTA ¥V KARVINE

ziskani novych zdroj poptavky

=P zaloZit novou dcefinou spolecnost nebo ziskat konkurenta na novém trhu (akvizice),

vstup na trh, kde je mozn¢ realizovat nadprimérny vynos
=P ziskat konkurenta, ktery ovlada mistni trh,

vyuziti monopolniho postaveni

=P zaloZit dcefinou spolecnost na trhu, kde konkurence nemiize vyrabét totozny vyrobek a
prodavat dan¢ produkty v této zemi,
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Priklady PZI z hlediska riznych vynosovych motivu (2) mm%
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 eliminace obchodnich omezeni

=P zalozit dcefinou spolecnost na trhu, kde by obchodni restrikce negativné ovlivnily objem
exportu MNC z jeji domaci zemé,

* mezinarodni diverzifikace

=P ziidit dcefiné spolecnosti na trzich, jejichZ obchodni cykly se 1isi od téch, v nichz je umistén
MNC a dalsi jeji dcefiné spolecnosti.
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Nakladové motivy PZI mm%
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* Mezi nakladove motivy fadime zejmena:
— prospéch z uspor z rozsahu
— vyuziti zahrani¢nich vyrobnich faktor
— vyuziti zahrani¢nich surovin
— vyuziti zahrani¢ni technologie

— reakce na zmény devizovych kurz
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Priklady PZI z hlediska riznych nakladovych motivu (1) mm%
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* vyuziti Uspor z rozsahu

=P zalozit dcefinou spole¢nost na novém trhu, ktery umoznuje velkovyrobu a nema omezeni ve
vyvoze produkti do jinych zemi,

» vyuziti zahrani¢nich vyrobnich faktort

=P zaloZit dcefinou spole€nost na trhu, ktery ma relativné nizké naklady na préaci nebo piidu a
prodat hotovy vyrobek do zemi, kde jsou vyrobni naklady vyssi,

* vyuziti zahrani¢nich surovin

=P zalozit dcefinou spole¢nost na trhu, kde jsou suroviny levné 1 dostupna a prodat hotovy vyrobek
do zemi, kde jsou suroviny drazsi,
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Priklady strategie PZI z hlediska riznych nakladovych smm%
motivu (2)
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* vyuZziti zahrani¢ni technologie

=P podilejte se na joint venture, abyste se seznamili s vyrobnim procesem nebo jinymi operacemi a
vyuzijte to v jinych dcefinych spole¢nostech,

* reakce na zmény devizovych kurzt

=P zalozit dcefinou spolecnost na novém trhu, kde je mistni ména slaba, ale oekava se, Ze bude v
prubéhu ¢asu posilovat.
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Osobni motivy manazeru pro PZI A%
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Osobni motivy manazeri se mohou vyskytnout zejména v ptipadé
zastupitelského konfliktu, kdy manazeti sleduji vysi kompenzace za zahrani¢ni
expanzi MNC.

V pripad€, Ze manazeti na vysokych postech maji ve svém osobnim portfoliu
akcie MNC, pak mohou takeé preferovat PZI v diisledku zamérného snizovani
rizika jejich portfolia mezinarodni diverzifikaci.

— Tato situace sice vede ke stabilizaci cen akcii MNC, avsak nevede ke splnéni zakladniho cile
MNC, coz je maximalizace jejich cen a tedy maximalizace majetku akcionare.
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Primé zahranicni investice z pohledu hostitelské zemé A%
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Hostitelska zemé musi zvazit vyhody a nevyhody jednotlivych druhi PZ

Na zaklad¢ duakladne analyzy pak miize:
— poskytnout pobidky k podpote vybranych forem PZI

— nastavit bariéry branici jinym formam PZI

Vlady jednotlivych zemi podporuji zejména PZI feSici problémy jako
nezameéstnanost ¢1 nedostatek technologii.

Vlady obvykle nastavuji limity a bariéry pro PZI, které by mohly negativné
ovlivnit mistni podniky, spottebitele a ekonomické podminky.

FIU/MFM PIimé zahraniCni investice



Priklady pobidek ze strany hostitelské vlady mm%
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danov¢ ulevy na ptijmech z nich ziskanych
zdarma poskytnuta ptidu, nemovitosti a budovy
pujcky s nizkymi Groky

dotovan¢ energie

snizené ekologické predpisy
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Priklady bariér ze strany hostitelské vlady a zemé mm%
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ochrann¢ bariéry
administrativni bariéry
* Dbariéry v odvétvi

* environmentalni bariéry
* socialni bariéry

* kulturni bariéry

* jazykove baricry
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Struktura kapitalovych toku (mld. USD) mm%
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