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ABSTRAKT

Priame zahrani¢né investicie sa pre najmenej rozvinuté krajiny sveta stali v poslednom
desatroci jednym z najdodlezitejSich externych zdrojov kapitalu. Cielom predkladaného ¢lanku
je preto na zaklade Statistickej analyzy skumat’ toky priamych zahrani¢nych investicii v ramci
tychto krajin. Na zéklade dostupnych udajov o prilive priamych zahraniénych investicii za
jednotlivé skupiny najmenej rozvinutych krajin v zavislosti od ich exportnej koncentracie a na
zaklade udajov o priamych zahraniénych investiciach za jednotlivé sektory ekonomiky
poukazujeme na ich vyrazni geograficki a sektorovd koncentraciu. Predkladana analyza je
doplnend o zhodnotenie dopadov svetovej finanénej a hospodarskej krizy na koncentraciu
priamych zahrani¢nych investicii v tychto krajindch. Zaroven poukazujeme na mozné dopady
uzkej sektorovej koncentracie zahrani¢nych investicii na ekonomiky hostitel'skych krajin.

Klacové slova: najmenej rozvinuté krajiny sveta, priame zahrani¢né investicie (PZI),
geograficka koncentracia, sektorova koncentracia, hostitel'ska krajina

ABSTRACT

During the last decade, foreign direct investment have became one of the most
important external source of the capital for the least developed countries. The aim of the present
article is to analyze the flows of the foreign direct investment in these countries. Based on the
analysis of data on the inflows of foreign direct investment across groups of countries according
to their export orientation and data on the distribution of foreign direct investment across
sectors of economy we come to the conclusion that foreign direct investments are highly
concentrated in the least developed countries with abundance of natural resources. The paper
also analyses impacts of the global financial and economic crisis on the concentration of FDI in
the least developed countries. Moreover, it deals with the possible effects of high sectoral
concentration of the foreign direct investments on the economies of the recipient countries.

Key words: least developed countries (LDCs), foreign direct investment (FDI), geographical
concentration, sectoral concentration, host country
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uUvob

Ciel'om predkladaného ¢lanku je Statisticky analyzovat’ toky priamych zahrani¢nych
investicii v najmenej rozvinutych krajinach sveta atak poukazat' na ich vyrazni sektorova
a geografick( koncentraciu. Priama zahrani¢na investicia (d’alej PZI) predstavuje kategoériu
medzinarodnych investicii, ktord vyjadruje zamer subjektu, ktory je rezidentom jednej
ekonomiky (priamy investor), ziskat’ trvaly podiel v podniku so sidlom v inej ekonomike
(podnik priamej investicie). Trvaly podiel vyjadruje existenciu dlhodobého vztahu medzi
priamym investorom a podnikom priame]j investicie a vyznamny stupefi vplyvu na jeho
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riadenie. Zakladnym kritériom pre stanovenie takéhoto vplyvu je vlastnictvo minimalne 10%
hlasovacich prav v podniku, do ktorého je investované.

V prvej casti predkladaného clanku na zdklade dostupnych tdajov UNCTAD
skimame trendy v tokoch priamych zahrani¢nych investicii v najmenej rozvinutych krajinach
sveta. Druhd Gast’ sa venuje analyze geografického rozdelenia priamych zahraniénych investicii
vtychto krajinach, ato na zaklade skiimania tokov priamych zahrani¢nych investicii za
jednotlivé skupiny najmenej rozvinutych krajin, ktoré sme vyc€lenili na zéklade kritéria ich
exportnej $pecializacie. V tretej Casti porovnavame udaje UNCTAD tykajdce sa investicii na
zelenej ltke a investicii vo forme flzii a akvizicii za jednotlivé sektory ekonomiky. Zavere¢na
Cast pojednava o moznych dopadoch tuzkej sektorovej koncentracie priamych zahrani¢nych
investicii na ekonomiky hostitel'skych krajin najmenej rozvinutych krajin sveta.

1 Trendy v tokoch PZI v najmenej rozvinutych krajinach sveta

Najmenej rozvinuté krajiny sveta® (d’alej len LDC) sa nachadzaju na okraji zdujmu
zahrani¢nych investorov pokial’ ide o ich rozhodovanie o umiesteni svojich investicii. Dévodov
je viacero ako napriklad politicka nestabilita, bezpe¢nost’, nizka kvalita Zivota, vysoka inflacia,
nestale meny, nedostato¢na uroven infrastuktury, nevhodna hospodarska politika, ¢i slaba
uroven sluzieb v tychto krajinach. Najmenej rozvinuté krajiny sa vS$ak snazia prildkat’ PZI vo
vaésom objeme, a preto sa v poslednom obdobi zamerali najméi na zlepSenie podnikatel'ského
prostredia, znizili dane, zalozili investicné agentury, odstranili reStrikcie v tokoch PZI,
zjednodusili registraciu podnikania, zaviedli rovnocenné zaobchadzanie s investormi, uzatvorili
bilateralne investicné dohody, dohody o zamedzeni dvojitého zdanenia, poskytli fiskalne
stimuly a d’alSie benefity strategickym zahraniénym investorom (napr. pdda zadarmo v Jemene,
ak investicia presiahne 10 mil. USD).? Vysledkom aj tychto zmien bolo zvy3enie podielu tokov
PZI smerujucich do LDC krajin (graf 1). Kym v roku 2001 smerovali do LDC krajin PZI
0 objeme len 7,1 mld. USD (&o predstavovalo 0,9 % celosvetovych tokov PZI, resp. 3,72 % PZI
smerujucich do rozvojovych krajin), v roku 2010 to bolo uz 26 mld. USD (¢o predstavovalo
2,12 % z celosvetového objemu PZI, resp. 4,6 % z objemu PZI smerujucich do rozvojovych
krajin). Treba vSak pripomenut’, Ze k narastu tokov PZI do LDC krajin prispel vo vel’kej miere
aj zvySeny dopyt po nerastnych surovinach. Ako uvddzame v d’alSej Casti, krajiny exportujice
ropu a nerastné suroviny st najvaésimi prijemcami PZI spomedzi v§etkych LDC krajin.

Svetova finan¢na a hospodarska kriza sa prejavili na objeme PZI smerujlcich do LDC
krajin. V roku 2008 prijali tieto krajiny PZI o objeme 33,03 mld. USD. Kym v roku 2009 ich
objem klesol o takmer 20 % na turoven 26,54 mld. USD, v roku 2010 zaznamenali uz len 0,56
% - ny pokles na Grovei 26,39 mld. USD. Kazdopadne prvykrat od roku 1970 klesol objem PZI
smerujucich do LDC krajin dva roky po sebe. Pri¢inou tohto vyrazného poklesu bol v prvom
rade nedostatok finanénych zdrojov zo strany TNK a rovnako aj pokles ziskovosti investicii
v tychto krajindch v shvislosti s poklesom svetovych cien komodit. Pokles PZI ako dbésledok
svetove] finanénej a hospodarskej krizy bol najvyraznejsi v &zijskych krajinach, kde PZI Kklesli
takmer o0 polovicu (z troviie 4,9 mld. v roku 2008 na 2,5 mld. v roku 2009). Uz len mierny

! Narodn4 banka Slovenska. (2008): Priame zahrani¢né investicie.

2 Afganistan, Angola, Bangladés, Benin, Burkina Faso, Burundi, Butan, Cad, Demokraticka
rapublika Kongo, Dzibutsko, Eritrea, Etiopia, Gambia, Guinea, Guinea-Bissau, Haiti, Jemen,
Kambodza, Kiribati, Komory, KIDR, Lesotho, Libéria, Madagaskar, Malawi, Mali,
Mauritania, Mozambik, Mjanmarsko, Nepal, Niger, Rovnikovd Guinea, Rwanda, Samoa,
Senegal, Sierra Leone, Somalsko, Stredoafricka republika, Sudén, Svity Tomas, Salam(nové
ostrovy, Tanzénia, Togo, Tuvalu, Uganda, Vanatu, Vychodny Timor, Zambia

¥ UNCTAD. (2011): Foreign Direct Investment in LDCs: Lessons Learned from the Decade
2001-2010 and the Way Forward, s. 15-16.
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medziroény pokles PZI vroku 2010 mo6zeme pripisat’ rasticim svetovym cendm komodit
a zvysenej participacii investorov z rozvojovych krajin. Pre porovnanie v roku 2009 klesol
objem PZI v rozvinutych krajinach o 38 % a v rozvojovych krajinach o 32 %. V roku 2010
objem PZI vrozvinutych krajinach ostal na drovni zroku 2009. Rozvojové krajiny vSak
dokazali prijat’ objem PZI medziro¢ne vyssi az o 12 %.

Graf 1: Prilev PZI do LDC krajin (v mld. USD) a podiel LDC krajin na celosvetovych tokoch
PZI a na tokoch PZI do rozvojovych krajin (v %) v rokoch 1986 — 2010.
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Pramen: UNCTAD: Foreign Direct Investment in LDCs: Lessons Learned from the Decade
2001-2010 and the Way Forward, 2011, s. 4.

2 Geograficka koncentracia PZI v LDC krajinach

Zékladom naSej analyzy geografickej skladby PZI bolo rozdelenie LDC krajin do
jednotlivych skupin v zavislosti od ich exportnej Specializacie, a to v stlade s klasifikaciou
UNCTAD.® 48 LDC krajin sme rozdelili do 6 skupin: krajiny exportujice ropu,® krajiny
exportujiice polnohospodarske vyrobky,” krajiny exportujice nerastné suroviny,® krajiny

* Poznamka autorky: dana grafickd analyza pre rok 2010 pocitala s objemom PZI v LDC
krajinach na urovni 24 mld. USD. Skuto¢ny objem PZI predstavoval 26,4 mld. USD.
V prepoéte k celosvetovym tokom PZI, do LDC krajin smerovalo v danom roku 2,12 %
celkového objemu PZI.

® UNCTAD zarad'uje krajiny do jednotlivych exportnych skupin na zaklade toho, ktory sektor
sa podiel'a minimalne 45 % na celkovom exporte tovarov a sluzieb danej krajiny.

6 Angola, Cad, Rovnikova Guinea, Sudan, Vychodny Timor, Jemen

" Benin, Burkina Faso, Guinea-Bissau, Libéria, Malawi, Somalsko, Uganda, Afganistan,
Kiribati, Salamiinové ostrovy, Tuvalu

® Burundi, Stredoafrické republika, Demokratické republika Kongo, Guinea, Mali, Mauriténia,
Mozambik, Niger, Sierra Leone, Zambia
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exportujice priemyselné vyrobky,® krajiny s dominantnym sektorom sluzieb™ a krajiny so
zmieSanym exportom*’. Porovnanim Gdajov o prileve PZI pre jednotlivé skupiny krajin
v rokoch 2000-2010 sme dospeli k zaveru, ze st toky PZI v LDC Kkrajinach vyrazne
koncentrované ato vramci 6 S$taitov exportujucich ropu. V roku 2000 sa tychto 6 krajin
podielalo na prileve PZI 52 %. V roku 2008 bol tento podiel uz 61,2 %. Napriek tomu, Ze
vroku 2010 doslo k poklesu PZI smerujicich do tejto skupiny krajin na troven 49,1 %
z celkového objemu PZI, krajiny exportujice ropu patria stale medzi ich hlavnych prijemcov
(graf 2).

Graf 2: Vyvoj podielu jednotlivych skupin LDC krajin v zavislosti od ich exportnej
$pecializacie na prileve PZI v rokoch 2000-2010
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Pramen: Vlastné spracovanie na zaklade udajov UNCTAD.

Ak zoberieme do Gvahy udaje o PZI smerujlcich do krajin exportujdcich ropu a do
krajin exportujlcich nerastné suroviny, geograficka koncentracia PZI je eSte vyraznejsia.
V roku 2000 obe skupiny krajin prilakali 62 % z celkového objemu PZI. V suvislosti s rastdcim
dopytom po surovinach v rokoch 2000 — 2009, geografickd koncentracia PZI v LDC krajinach
vyvazajucich nerastné suroviny e$te vzrastla. Svoj vrchol dosiahla v roku 2008, kedy tychto 16
krajin, teda tretina celkového poc¢tu LDC krajin, prijalo az 76 % celkového objemu PZI
smerujucich do LDC krajin. Najmenej sa na prileve PZI v sledovanom obdobi podiel’ali krajiny
s dominantnym exportom sluzieb (4,2 % vroku 2010). Nasledovali krajiny exportujice
pol'nohospodarske vyrobky (6,9 % v roku 2010), krajiny exportujice priemyselné vyrobky (7,3
% vroku 2010) akrajiny so zmieSanym exportom (8,5 %). Najva¢sim individuadlnym
prijemcom PZI je pritom Angola, ktord v roku 2010 prijala az 37,7 % z celkového objemu PZI.
Do jednej krajiny tak smerovalo viac PZI ako do krajin exportujliicich pol'nohospodarske
vyrobky, priemyselné vyrobky, sluzby a do krajin so zmieSanym exportom spolo¢ne (27 %).

° Haiti, Lesotho, Bangladés, Butan, Kambodza, Nepal

10 Dzibutsko, Eritrea, Etiopia, Gambia, Rwanda, Tanzénia, Komory, Samoa, Svity Tomas,
Vanatu

! Madagaskar, Senegal, Togo, KLDR, Mjanmarsko
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Svetova finan¢na a hospodarska kriza sa prejavili na poklese PZI smerujicich do
kazdej exportnej skupiny LDC krajin. V roku 2009 zaznamenali najvyraznejsi pokles prilivu
PZI v absolGtnom vyjadreni krajiny exportujice ropu (pokles o 3584 mil. USD) a krajiny
exportujuce nerastné suroviny (pokles o 1619 mil. USD), ktoré zaroven zaznemanali
najvyraznej$i pokles prilivu PZI aj v relativnom vyjadreni (medziroény pokles o 33 %).
Najmensi odliv PZI tak v absolGtnom (- 99 mil. USD) ako aj v relativnom vyjadreni (- 5,15 %)
zaznamenali krajiny vyvazajuce polnohospodarske vyrobky. V roku 2010 tri skupiny krajin
zaznamenali medziro¢ne néarast PZI — Krajiny exportujlce nerastné suroviny (+ 3015 mil. USD),
krajiny $pecializujice sa na export priemyselnych vyrobkov (+ 572 mil. USD) a krajiny so
zmieSanym exportom (+ 24 mil. USD). Naopak, najva¢si pokles objemu PZI tak v absolGtnom
(- 3662 mil. USD), ako aj v relativnom vyjadreni (- 22, 1 %) zaznamenali krajiny exportujlce
ropu. Mo6zeme tak vidiet’ vel'ku volatilitu PZI smerujtcich prave do krajin exportujdcich ropu.

Krajiny exportujice ropu st aj najvaé§imi prijemcami PZI v prepoéte na jedného
obyvatel'a spomedzi vetkych skupin LDC krajin (graf 3). Od roku 2000 vzrastol objem PZI per
capita v tejto skupine krajin z drovne 38 USD na trovent 130 USD (2010), pri¢om vrchol bol
dosiahnuty v roku 2008, ked’ PZI v prepocte na jedného obyvatela predstavovali takmer 214
USD. Pritom priemerna troven PZI per capita pre celt skupinu LDC krajin sa v danom obdobi
pohybovala v rozmedzi len od 8 do 41 USD. Menej ako priemernti Groveni PZI per capita
pritom dosahovali v danom obdobi krajiny exportujuce pol'nohospodarske vyrobky,
priemyselné vyrobky a krajiny s exportom sluzieb. V roku 2010 prijali krajiny exportujlce
pol'nohospodarske vyrobky PZI o objeme 15 USD vV prepoéte na jedného obyvatela. Krajiny
exportujuce priemyselné vyrobky len 9 USD na jedného obyvatel’a a krajiny s prevladajicim
exportom sluzieb iba 7 USD na obyvatel’a.

Graf 3: Vyvoj prilivu PZI per capita v jednotlivych skupinach krajin v zavislosti od ich
exportnej vykonnosti v rokoch 2000-2011 v USD
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Pramen: Vlastné spracovanie na zaklade udajov UNCTAD.

Svetova finan¢na a hospodarka kriza sa obdobne ako v predchéadzajlicom pripade, ked’
sme skumali dopady krizy na celkovy prilev PZI do jednotlivych exportnych skupin, prejavila
na raste/poklese PZI per capita. Ako vidime na grafe 3 najvyraznajsi pokles PZI per capita
zaznamenali krajiny exportujice ropu (- 42 USD) a krajiny exportujlce nerastné suroviny (-10
USD). Naopak najmensi pokles prilivu PZl na jedného obyvatela zaznamenali krajiny
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s exportom pol'nohospodarskych vyrobkov. V roku 2010 dochddza Kk oziveniu prilivu PZI
Vv prepoc¢te na jedného obyvatela v dvoch skupinach. V skupine krajin s exportom nerastnych
surovin je to narast o0 17,7 USD na jedného obyvatela av pripade krajin exportujlcich
USD) ako aj relativny (- 24 %) sme zaznamenali v skupine krajin exportujucich ropu.

Vyrazna koncentracia PZI v krajinach s nerastnym bohatstvom sa premieta aj do
rozdelenia PZI medzi jednotlivymi regionalnymi skupinami LDC krajin. Ked’ze krajiny bohaté
na ropu a nerastné suroviny sa zvicsa nachadzaju na africkom kontinente a navyse 33 zo 48
krajin Afriky patri do skupiny LDC krajin sveta, najvacsi podiel PZI smeroval v obdobi rokov
1980 — 2010 prave do krajin z Afriky a do Haiti (85 - 90 %). Nasledovali azijské krajiny (9 - 15
%) a ostrovné krajiny, ktoré prijali len zZlomok PZI (0,5 - 2 %) smerujucich do LDC krajin (graf
4).

Graf 4: Prilev PZI v ramci LDC krajin v mil. USD v rokoch 1980 — 2010
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Pramen: Vlastné spracovanie na zaklade udajov UNCTAD.

Ak skiimame povod PZI, najviési objem t. j. 20 — 30 % z celkového objemu PZI
smerujlcich do LDC krajin pochadza z krajin EU. V poslednom obdobi sme v$ak svedkami
vyraznych zmien v trendoch tokov PZI. Coraz viac investicii smeruje do LDC krajin
z rozvojovych krajin, ktoré sa stavaju vyznamnymi hraémi v oblasti medzinarodnych investicii
aexportu. Ide v prvom rade o investicie pochadzajlce z Ciny, Indie, Malajzie a Juhoafrickej
republiky, ktoré vzrastli tak v absoldtnom, ako aj relativnom vyjadreni. Najvyraznej$ie vzrastli
&inske investicie. Od roku 2003, ked’ boli na drovni 45 mil. USD, vzrastli do roku 2008 na
uroveit 981 mil. USD, &o predstavovalo 3 % z celkového objemu PZI smerujucich do LDC
krajin. V portféliu ¢inskych investorov dominuju odvetvia spojené s tazbou a spracovanim
nerastnych surovin. Najva¢si prijemcovia ¢inskych PZI st zarovei aj najva¢simi exportérmi
nerastnych surovin do Ciny (Sudén, Angola, Mauriténia, Demokraticka republika Kongo)."
Cinsky investori vSak nie s exkluzivne pritomni len v tychto odvetviach. Rastie objem ich
investicii v odvetvi telekomunikacii, finan¢nych sluzieb, potravinarstva, dopravnej

12 szikorova, N. (2012): Suvislost &inskych priamych investicii a nerastného bohatstva
v autokratickych rezimoch Afriky, s.42-43.
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infrastruktary, cestovného ruchu vd’aka ¢omu sa PZI smerujuce do LDC krajin za¢inaji pomaly
diverzifikovat.™® Ako ukazala svetova finanéné kriza vyhodou PZI z rozvojovych krajin je, Ze
st v porovnani s PZI z rozvinutych krajin menej volatilitné a to z toho dévodu, Ze st menej
zévislé od dlhového financovania. Navyse ako uvadza Broadman (2008) ¢inske a indické TNK
investujlce v africkych krajinach, z ktorych vaésina patri do skupiny LDC krajin, zacali hrat’
délezitt tlohu pri vytvarani vzajomnych vézieb s obchodom, ¢oho vysledkom je rastiici objem
afrického exportu.** Kedze fundamentalne rozdiely v zdrojoch, pracovnej sile a kapitadlovom
vybaveni robia z Afriky a Azie komplementirnych obchodnych partnerov, o¢akdvame
v najblizsom obdobi posilnenie su¢asného trendu, ateda narast objemu PZI pochadzajicich
z rozvojovych krajin.

S koncentraciou PZI sa vSak stretavame aj v samotnych krajinach. Zvicsa ide
o0 koncentrciu PZI v hlavnom meste a v malom poéte d’al§ich miest, v ktorych si napriklad
sustredené finan¢né sluzby alebo kde sa nachadzaju loziska nerastnych surovin. Vidiek, kde zije
az 70 % obyvatelov LDC krajin, je tymto vylu¢eny z moznych pozitivnych efektov PZL
Navyse, dochadza k zvySovaniu prijmovej diferencidcie obyvatel'stva a k narastaniu socialnych
rozdielov. Limitované objemy PZI v chudobnejsich regionoch totizto len v malej miere mézu
pomoct’ LDC krajinam bojovat s ekonomickou izolaciou tychto oblasti, prijmovou
nerovnostou, ¢i migraciou obyvatelov.

3 Sektorovéa koncentracia PZI v LDC krajinach

Pri analyze sektorového rozdelenia PZI v LDC krajinach sme sa zamerali na skimanie
dvoch foriem PZI — investicii na zelenej lUke a investicii vo forme flzii a akvizicii, resp. ich
rozdelenie vramci jednotlivych sektorov ekonomiky. Podla dostupnych udajov sa pocet
investicii na zelenej lake od roku 2003 do roku 2010 kazdoro¢ne zvySoval s vynimkou rokov
2004, 2007 a 2009. Kym v roku 2003 sa v LDC krajinach zrealizovalo 123 projektov na zelenej
like v hodnote 35040 mil. USD, v roku 2010 to bolo uz 287 projektov s predpokladanom
hodnotou 37585 mil. USD. Co sa tyka sektorového rozdelenia investicii na zelenej luke, najviac
projektov z celkového poétu 1472 sa v danom obdobi zrealizovalo v sektore sluzieb (44 %),
nasledoval priemysel (39 %) a primarny sektor (16 %). Ak sa v8ak pozrieme na hodnotu danych
projektov zistime, ze az 55 % celkovych investicii na zelenej luke, ¢o v sledovanom obdobi
predstavovalo 263416 mil. USD, smerovalo do primarneho sektora a iba 28 % do priemyslu
a17 % do sektora sluzieb. Podrobny vyvoj investicii na zelenej lke za jednotlivé sektory
ukazuje graf 5.

V ramci primarneho odvetvia pritom dominuje odvetvie tazby a spracovania uhlia,
ropy a zemného plynu. Od roku 2005 vsak rastd aj investicie do obnovitel'nych zdojov energie.
Vramci  priemyslu  dominuje  kovopriemysel, drevarsky priemysel, stavebnictvo
a potravinarstvo. Zo sluZieb prevazuju investicie v oblasti dopravy, telekomunikacii,
finanénych sluzieb a obchodnych ¢innosti.

Dominanciu tazobného odvetvia v sektorovej Strukture PZI v LDC krajinach
potvrdzuje aj Statistika 10 najvacsich PZI projektov na zelenej like v LDC krajinach, ktoré boli
ohlasené v rokoch 2003-2010. Podl'a udajov v tab. 1 9 z 10 najvécsich PZI projektov na zelenej
like bolo ohlasenych v sektore tazby nerastnych surovin (uhlie, ropa, zemny plyn), 1 projekt
v odvetvi nehnutelnosti a 1 projekt v odvetvi kovopriemyslu. Udaje o 10 najvi¢sich PZI
projektoch na zelenej luke odhaluji d’alSiu charakteristiku PZI a to vzdjomnu podmienenost
sektorovej a geografickej Struktary PZI. Najvacsi prijemca PZI zo skupiny LDC krajin —

3 UNCTAD. (2011): Foreign Direct Investment in LDCs: Lessons Learned from the Decade
2001-2010 and the Way Forward, s. 12.
! Broadman, H. G. (2008): China and India Go to Africa.
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Angola sa stala hostitel'skou krajinou az 7 z 10 najviacSich ohlasenych zahrani¢nych investicii
na zelenej luke.

Graf 5: Vyvoj investicii na zelenej ltke v mil. USD podrla jednotlivych sektoroch v rokoch
2003-2010
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Prameni: Vlastné spracovanie na zéklade dajov UNCTAD.

.....

2003-2010

Oclakdvand Oclakdvany
Spolocnost’ . ho,dpota _ pocet Hosttt_(_zl skd Sektor
investicie vmil.  vytvorenych krajina
uUsb prac. miest
1 Total 9000 2013 Angola Tazobny priem.
Chevron o,
2 Corporation 8300 1967 Angola TazZobny priem.
3 Ayr Logistics 5500 1267 Mozambik  Tazobny priem.
4 Tullow Oil 5000 1119 Uganda Tazobny priem.
Woodside Vychodny “ L
5 Petroleum 4000 895 Timor Tazobny priem.
Chevron oL
6 Corporation 3800 - Angola Tazobny priem.
7 CITIC Group 3535 3000 Angola Nehnutel'nosti
8 Total 3400 806 Angola Tazobny priem.
8 ExxonMobil 3400 806 Angola Tazobny priem.
9 Sumitomo 3300 3000 Madagaskar Kovospracu1u0|
Group priem.
10  ExxonMobil 3000 839 Angola Tazobny priem.

Prameni: UNCTAD: Foreign Direct Investment in LDCs: Lessons Learned from the Decade
2001-2010 and the Way Forward, 2011, s. 9.
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Co sa tyka PZI vo forme fuzii a akvizicii, od roku 2001-2010 sa uskuto&nilo 417
takychto investicii v hodnote 4481 mil. USD. Z toho takmer 48 % bolo uskutoénenych
v sektore sluzieb, 38 % v primarnom sektore a 14 % v priemysle. Ak zobrieme do Gvahy ich
hodnotu, podiel sluzieb na danej forme PZI sa zvySuje az na 75 %. Nasleduje primarny sektor
519 % apriemysel so 6 % podielom. Podrobny vyvoj PZI vo forme fuzii a akvizicii za
jednotlivé sektory ukazuje graf 6. Ako mozeme vidiet' na danom grafe, dana forma PZI je
v porovnani s investiciami na zelenej like zna¢ne volatilitnd. NavySe, podiel jednotlivych
sektorov na celkovych investiciach sa zroka na rok meni, preto je obtazné identifikovat
dlhdoby trend v sektorovej Strukture fuzii a akvizicii.

V ramci primarneho sektora dominuje odvetvie tazby a spracovania uhlia, ropy
azemného plynu. Z priemyslu sa uskuto¢nilo najviac fazii a akvizicii v potravinarstve,
chemickom priemysle a kovopriemysle. Az 97 % vsetkych fuzii a akvizicii v sektore sluzieb sa
uskutoc¢nilo v oblasti dopravy a telekomunikacii.

Graf 6: Flzie a akvizicie v mil. USD podr'a jednotlivych sektorov v rokoch 2001-2010
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Pramen: Vlastné spracovanie na zaklade udajov UNCTAD.

Z geografického hl'adiska sa PZI v priemysle ststred’uji skor v azijskych krajinach.
Ako uvadza sprava UNCTAD 2009, domace podnikatel'ské prostredie v africkych krajinach nie
je totiz pripravené na velké investicie v priemysle, ato z dévodu nedostatku kvalifikovanej
pracovnej sily a politickej nestability. Dané faktory mézeme doplnit’ aj o nizku produktivitu
domacich firiem, nizku vzdelanostni tGrovenl a nedostato¢nu infrastuktaru.”® Na druhej strane,
negativne na rast PZI do priemyslu posobi postupujica liberalizacia obchodu, ktora narusa
preferencny pristup na trhy LDC krajin.

4 Efekty sivisiace s koncentraciou PZI v LDC krajinach
Koncentracia PZI v krajinach s nerastnym bohatstvom ateda koncentracia PZI

v odvetvi tazby a spracovania nerastnych surovin prindSa ekonomikdm LDC Kkrajin viacero
moznych efektov, ktoré sme sa rozhodli podrobit” analyze.

> Shafaeddin: The Impact of the Global Economic Crisis on Industrialization of Least
Developed Countries, s. 71.
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V stvislosti s Uzkou koncentraciou PZI v sektore tazby a spracovania nerastnych
surovin dochédza v prvom rade k zvySovaniu surovinovej zavislosti prijimatel'skych krajin, ¢im
sa viac menej eliminuju tlaky na zmenu S$truktiry ekonomiky. Aj ked’ sa krajiny snazia
diverzifikovat' $truktaru ekonomiky, dopyt po surovinidch atlak TNK je vtomto pripade
silnej$i. Tu si vSak musime uvedomit’, Ze nerastné suroviny si obmedzenym a vycerpatenym
prirodnym zdrojom, a preto je dolezité, aby LDC krajiny v snahe 0 udrzatel'ny ekonomicky rast
diverzifikovali Struktaru svojich ekonomik. Mali by sa preto snazit’ prilakat zahrani¢né
investicie, ktoré by smerovali do viacerych odvetvi ekonomiky. Napriklad investicie do sektora
pol'nohospodarstva by nepochybne pomohli zvysit' blahobyt v LDC krajinach a napomoct’
odstranenie chudoby, kedze polnohospodarstvo zamestnava vacéSinu populdcie LDC krajin,
predovietkym tej Zijiicej na vidieku. Stadia PZI v polnohospodarskom sektore v Tanzanii
preukazala, Ze investicie v polnohospodarstve vytvaraji moznosti na tvorbu novych
pracovnych miest a vedl k rastu produktivity pol'nohospodarstva, ¢im prispievaji k redukcii
chudoby.” Komplexnejsia §tidia FAO, ktor4 analyzovala dopady PZI v sektore
pol'nohospodarstva v krajindch sub-Saharskej Afriky, potvrdila, Ze PZI v pol'nohospodarstve
prispievaju k rastu miezd kvalifikovanej a nekvalifikovanej pracovnej sily a v pripade, Ze ide
o investicie na dovtedy neobrdbanej pbéde aj k 2,8 % narastu zamestnanosti. Z dévodu rastu
miezd a rastu zamestnanosti tak dochadza v tychto krajinach k zvySeniu realneho
disponibilného prijmu a k néarastu domécej spotreby, a teda aj k zvyseniu blahobytu v tychto
krajinach.'’

Moznosti LDC krajin nasmerovat’ toky PZI do nimi preferovanych odvetvi su vsak
dost’ limitované. Primarnym ciel'om PZI totizto nie je podporit’ ekonomicky rast a rozvoj krajin,
v ktorych st alokované, ale vygenerovat’ ¢o najvyssi zisk. PZI preto v kazdej krajine smeruju
do najviac ziskovych sektorov ekonomiky. V pripade LDC krajin ide prave o odvetvia tazby
a spracovania nerastnych surovin. Ostatné sektory tak ostdvaji mimo zaujmu investorov. Tym
sa zvySuje surovinova zavislost LDC krajin a rovnako posiliiuje i existencia tzv. dudlnej
ekonomiky. V najblizS8om obdobi neofakavame vyrazni zmenu sektorovej §truktary PZI, ktora
by prispela k znizeniu surovinovej zavislosti LDC krajin. V poslednom obdobi boli totizto vo
viacerych LDC krajindch ohlasené vyznamné investicie prave v sektore tazby a spracovania
nerastnych surovin.'® Napriklad v Ugande planuje investor z Velkej Britania (Tullow Oil)
investovat’ 2 mld. USD do vystavby rafinérie. Investori z Ciny (CNOCC) a Franclzska
(France's Total SA) sa zas zaviazali preinvestovat’ v krajine 2,9 mld. USD a rovnako i Egyptska
spolo¢nost’ (Citadel Capital), ktora zvazuje investovat’ v krajine 2,5 mld. USD do projektu
ropnej rafinérie. V Rovnikovej Guinei zas spolo¢nost’ zo Spojenych $tatov americkych (Noble
Energy) planuje investovat’ 1,6 mld. USD do oblasti produkcie a spracovania ropy. V savislosti
s bohatymi naleziskami zemného plynu vo Vychodnej Afrike, predovsetkym v pobreznych
oblastiach Mozambiku a Tanzanie, sa oakava vyrazny narast investicii aj v tychto krajinach.
Talianska spolo¢nost’ Eni uz ohlasila, ze sa v Mozambiku chysta preinvestovat’ 50 mld. USD
prave v suvislosti s novoobjavenymi néaleziskami zemného plynu. V najblizSom obdobi
ofakavame aj zvySenu participaciu investorov z rozvojovych krajin v LDC krajinach
v stvislosti s ich stale rasticimi surovinovymi narokmi. Ako uvddza World Investment Report

1 Msuya, Elibariki (2007): The Impact of Foreign Direct Investment on Agricultural
Productivity and Poverty Reduction in Tanzania.

7 Rakotoarisoa, M.A. (2011): A contibution to the Analyses of Foreign Agricultural Investment
on the Food Sector and Trade in sub-Saharan Africa, s. 17-18.

8 UNCTAD. (2012): World Investment Report: Towards a New Generation of Investment
Policies, s. 40.
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2012, v najblizSéom obdobi nemozno ocakavat’ pokles investicii v tazobnom priemysle
v prospech ostatnych odvetvi. O¢akéava sa viak aspon diverzifikacia aktivit v tomto sektore.*®

V pripade investicii v sektore t'azby a spracovania nerastnych surovin zohrévaju svoju
ulohu aj ceny danych komodit, ktoré sa vyzna¢uju zna¢nou volatilitou. Tato volatilita pritom do
velkej miery ovplyviiuje dopyt po samotnych komoditach, ¢o vplyva nielen na vysku
exportnych prijmov, od ktorych st krajiny vyvazajice nerastné suroviny zavislé. Volatila cien
nerastnych surovin ma totizto vplyv aj na toky PZI, ktoré smeruju do danych odvetvi a ktoré sa
rovnako vyznacujui zna¢nou volatilitou. To ma viacero efektov na dant ekonomiku. Jednak sa
tym znizuju moznosti a schopnost” danych krajin pruzne reagovat’ na pripadné ekonomické
Soky, jednak, ako uvadza $tidia Lensinka a Morrisseya (2006), volatilita tokov PZI negativne
vplyva aj na samotny ekonomicky rast danych krajin. Ako sme mohli byt svedkami
Vv suvislosti so svetovou finan¢nou krizou a nasledne s poklesom cien komodit, prilev PZI do
LDC krajin, ktoré st exportérmi ropy a nerastnych surovin vyrazne poklesol. Krajiny
exportujlce ropu zaznamenali v roku 2010 najvacsi pokles prilivu PZI tak v absolitnom ako aj
v relativnom vyjadreni, ato ¢i uz ilo oich celkovi vysku alebo v prepoéte na jedného
obyvatela.

Daldim efektom uzkej sektorovej koncentricie PZI je, ze v danych krajinach
nedochadza z dlhodobého hl'adiska ku crowding in efektu, teda efektu prelievania investicii
z jedného odvetvia do ostatnych.”* PZI tak v pripade krajin s nerastnym bohatstvom nemaj
multiplikaéné G¢inky, prevladajii skoér neutrdlne efekty. NavySe, moznost PZI prispiet
k rozvoju produkénych kapacit v krajindch s nerastnym bohatstvom je limitovany, ¢im sa
eliminuje d’al§i pozitivny G¢inok PZI. Naopak, v &zijskych LDC krajinach dominuji crowding
in efekty, a to z toho dévodu, ze st toky PZI diverzifikovanejsie, teda sustredené do viacerych
odvetvi.

Okrem vyssie spominanych efektov, nemozeme nespomentt’ tzv. kliatbu nerastného
bohatstva. Dany termin pouzil prvykrat Richard Auty v roku 1993 na vysvetlenie situacie, ked’
krajiny, ktoré maju k dispozicii vel'ké mnozstvo nerastnych surovin, vykazuji paradoxne nizsi
ekonomicky rast ako krajiny s nedostatkom tychto surovin. K negativnym efektom nerastného
bohatstva na ekonomiku krajiny dochddza z viacerych dévodov. Jednym je Upadok ostatnych
odvetvi, ked’ sa investicie sustred’'uju prave v odvetiach spojenych s nerastnym bohatstvom. PZI
pritom prispievaju k vytvaraniu duélnej tiefiovej hospodarskej Struktiry, v ramci ktorej existuje
moderny sektor kontrolovany hlavne zahraniénych kapitdlom ako uréita enklava vnitri
tradi¢ného hospodarstva. Tradiény sektor sa nemodernizuje, zaostava, ato aj z dévodu
nedostatocnych vézieb medzi oboma sektormi. NavysSe, domdace firmy nedokdzu tym
zahrani¢nym konkurovat’ v zmysle ich velkosti, financii a trhového podielu.?? Mézeme preto
konstatovat’, ze PZI ststredené v sektore tazby a spracovania nerastnych surovin neprispievaju
k zmierneniu efektov kliatby nerastného bohatstva v danych LDC krajinach. Negativne efekty
sa v stvislosti s PZI dokonca zintenziviiuju, priC¢om v najblizSom obdobi sa neo¢akava zmena
tohto trendu. Prave naopak, v suvislosti s rasticim objemom PZI z rozvojovym krajin,
predovietkym z Ciny a Indie, ktoré si motivované ziskanim nerastnych surovin z dévodu ich

9 UNCTAD. (2012): World Investment Report: Towards a New Generation of Investment
Policies, s. 41.

% | ensink, R., Morrissey, O.: Foreign Direct Investment: Flows, Volatility and Growth in
Developing Countries, s. 26.

2L UNCTAD. (2011): Foreign Direct Investment in LDCs: Lessons Learned from the Decade
2001-2010 and the Way Forward, s. 21-22.

%2 Moss, T.J., Ramachandran, V., Shah, M.K. (2004): Is Africa’s Skepticism of Foreign Capital
Justified? Evidence from East African Firm Survey Data.
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rastdcich surovinovych narokov,? sa otakava zhorenie efektov kliatby nerastného bohatstva®

v tychto krajinach.

Jednym z najcastejsie spominanych pozitivnych efektov PZI pre hostitel'skt krajinu je
tvorba novych pracovnych miest. Podl'a spravy UNCTAD z roku 2010 sa zahrani¢né filidlky
TNK vyraznym podielom podielajo na zamestnanosti sikromného sektora a patria medzi
prispevku PZI k tvorbe novych pracovnych miest neboli v pripade LDC krajin naplnené. Udaje
0 zamestnanosti v krajinach subsaharskej Afriky, z ktorych védésina patri medzi LDC krajiny,
a z ktorych vicsina je exportérom nerastnych surovin, hovoria o tom, ze sa TNK podiel’ali na
celkovej zamestnanosti v hostitel'skych krajinach len 0,2 %. Pre porovnanie v rozvinutych
krajinich bol tento podiel az 6,3 % a v rozvojovych krajinach 1,5 %.* Vyrazny rozdiel
pozorujeme aj Vpracovnej naro¢nosti’® PZI projektov v subsaharskej Afrike. Kym
v rozvojovych krajindich mal dany ukazovatel' vroku 2007 hodnotu 7,5, v krajinich
subsaharskej Afriky to bolo len 3. Ked'Ze je pracovna naro¢nost’ PZI projektov v subsaharskych
krajindch v porovnani s ostatnymi krajinami niZSia, zniZuje sa tym aj mozZny rozvojovy
a socialny efekt PZI. Je na mieste polozit’ si otazku, Co stoji za nizkou pracovnou naro¢nost'ou
PZI projektov. Hlavnou pri¢inou je prave Uzka sektorova koncentrdcia PZI. PZI projekty
ststredené v sektore nerastnych surovin su totizto naroéné na kapital, ale nie na pracovnu silu.
Kym v pripravnej faze sa vytvaraji nové pracovné miesta, opera¢na faza si vyzaduje uZ len
maly poCet zamestnancov. Vel'ké tazobné projekty vytvaraju v priemere menej ako 1000
priamych pracovnych miest.”” Naopak, v priemyselnych odvetviach a v sektore cestovného
ruchu, maji PZI vyraznej$i dopad na tvorbu pracovnych miest. Daldim doévodom nizkeho
podielu TNK na celkovej zamestnanosti je aj to, ze TNK pri zamestnavani Casto preferuju
vlastnych obganov na tikor domaceho obyvatel'stva, ato z dévodu vzdelanostnej, jazykovej
a kultarnej bariéry.

Okrem tvorby novych pracovnych miest sa zdoraznuje aj pozitivny vplyv PZI na
transfer technoldgii, skdsenosti a know-how z pohl'adu prijimatel'skej krajiny. Na tomto mieste
treba povedat, Ze je velmi obtazné kvantitativne merat’ vplyv PZI na transfer know-how,
skdsenosti a technologii. Podl'a dostupnych §tadii vSak mozeme konstatovat’, Ze uzka sektorova
koncentracia aj v tomto pripade limituje mozny pozitivny prispevok PZI. Vyrazna koncentracia
PZI v enklavach exportne orientovaného priemyslu zameraného na tazbu ma totizto limitovany
efekt na vytvéaranie technologickych a produkénych spojeni s inymi firmami. Ako uvadza
Alfaro (2003) pozitivne efekty PZI ako st transfer technologii, manazérskych zrucnosti, ¢i
zvySovanie vzdelanosti a sklisenosti zamestnancov sa prejavuji skor v sektore priemyslu ako
v pol'nohospodarstve &i v odvetvi tazby a spracovania nerastnych surovin.® Na druhej strane

svetového spotrebitel’a energii. Na trefom mieste bude India.

# Sparks, D. L. (2011): India and China’s growing economic involvement in Sub-Saharan
Africa, s. 74.

% UNCTAD. (2011): Foreign Direct Investment in LDCs: Lessons Learned from the Decade
2001-2010 and the Way Forward, s. 22-23.

% Dany ukazovatel' vyjadruje kolko zamestnancov pripadd na 1 mil. USD trzieb daného
podniku.

“" UNCTAD. (2011): Foreign Direct Investment in LDCs: Lessons Learned from the Decade
2001-2010 and the Way Forward, s. 23.

%8 Alfaro, L. (2003): Foreign Direct Investment and Growth. Does the Sector Matter. Harvard
Business School, s. 13.
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nedostatocnd schopnost’ absorbovat moderné technoldgie obmedzuje mozny pozitivny
prispevok PZI k ekonomickému rastu hostitel'skej krajiny.?

Co sa tyka transferu skusenosti a know-how, pozitivny efekt PZI je v krajinach
exportujucich nerastné suroviny zna¢ne obmedzeny, a to z dévodu vysSie spominanej nizsej
pracovnej naro¢nosti PZI projektov, a teda z dévodu obmedzeného poétu pracovnych miest,
ktoré vznikli v savislosti s tokmi PZI v porovnani s celkovym poctom obyvatel'stva. Tu by
mohla pomdct’ aktivna politika Statov na zvysSenie pracovnej naro¢nosti PZI, o by v kone¢nom
dosledku napomohlo aj samotny transfer skisenosti a know-how.

ZAVER

Statisticka analyza tokov priamych zahrani¢nych investicii v najmenej rozvinutych
krajinach sveta vrokoch 2000 — 2010 preukdzala ich vysok( geograficki a sektorov(
koncentraciu. Z geografického hl'adiska st toky PZI koncentrované predovsetkym v krajinach
bohatych na ropu a nerastné suroviny. Tieto krajiny prijimaju 75 % celkového objemu PZI
smerujuceho do LDC krajin. V prepocte na jedného obyvatela, PZI v tychto krajinich
trojnasobne prevysujii priemer za cela skupinu LDC krajin. Co sa tyka sektorového rozdelenia,
v pripade investicii na zelenej luke dominuje primarny sektor s 55 %. Najvacsi podiel PZI vo
forme flzii a akvizicii zas smeroval do sektora sluzieb. Tu v8ak treba poukazat' na zna¢nu
volatilitu tejto formy priamych zahrani¢nych investicii, a preto je obtazné ur¢it’ dlhodoby trend
ich sektorového rozdelenia. Uzka sektorovéa koncentracia PZI v hostitel'skych krajinach prinasa
so sebou aj viacero negativnych efektov. Ako najvaznejSie sme identifikovali posilnenie
surovinovej zavislosti krajin, volatilitu tokov PZI, neutralne crowding-in efekty, posilnenie
efektov tzv. kliatby nerastného bohatstva, posilnenie dudlnej hospodarskej Struktiry. Napriek
odakavaniam, PZI neprispeli k vyraznej tvorbe novych pracovnych miest v tychto krajinach,
ato predovsetkym z dévodu nizkej pracovnej naro¢nosti PZI projektov. Nedostatolna je aj
difdzia technoldgii, know-how a skdsenosti v tychto ekonomikach. Co sa tyka trendov
V najblizS8om obdobi, neocakavame vyraznu zmenu sektorovej ¢i geografickej Struktiury PZI
v LDC krajinach. Ohl&sené projekty v oblasti tazby a spracovania nerastnych surovin, rastuci
dopyt rozvojovych krajin po nerastnych surovinch a rastlce svetové ceny nerastnych surovin
vytvaraji predpoklady pre udrZanie suc¢asného trendu — koncentracie PZI v sektore nerastnych
surovin a v krajinach disponujcich nerastnym bohatstvom.
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