Spolecné kapitalové investice
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V poslednich letech, kdy zemé stfedni a vychodni Evropy pochopily, Ze v novych eko-
nomickych podminkéch jejich snahy o rozvoj zaostdvajici ekonomiky a zejména primyslu
nardZeji zatim nejen na omezené rozméry, ale mnohdy i na nepfekonatelné bariéry zvy3o-
véani vyvozu do zidpadnich zemi, intenzivn&ji obnovuji tradi¢ni hospodaiské vztahy na vy-
chodg, které v roce 1990, mnohdy z politickych diivodd, lehkovaZné zpfetrhaly. Lze kon-
statovat, Ze tento zdjem je oboustranny.

V podpofe ndvratu na vychodni trhy stale vyznamn&jsi Glohu hraje p#imy vyvoz kapitdiu
a zejména vytvdreni smisenych spolecnosti. K prvnim zkuSenostem s vytvafenim smiSe-
nych spole¢nosti dochazelo jiZ v letech 19871988, a to pod tlakem nadfizenych orgénii
zejména ve strojirenstvi, v chemii a ve vyrobnich sluZbéch s cilem posilit integraci. V&Sina
z téchto cca dvou set formalnich smiSenych spole€nosti zanikla spolu se zénikem RVHP
a s pfechodem na vzajemné trZni vztahy (od roku 1991).

Podle oficialnich 1idaji Statniho statistického vyboru byly v Rusku piimé investice byva-
Iych zemi RVHP pomémé malé, coZ vyplyvalo ze vzijemné nedivéry, z nezdjmu a z nepa-
trnych zkuSenosti v této oblasti. Nebyly vytvofeny ani zdkladni pfedpoklady pro pfimou
spolupréci statnich podnika.

1995 1996
Zemé
Viis. § Podil v % Viis. $ Podil v %

Bulharsko 1.535 4,7 13.823 36,3
Cesk4 republika 13.706 42,4 11.968 31,5
Madarsko 11.281 34,7 9.409 24.8
Polsko 5.817 17,9 2.783 7.3
Slovensko 106 0,3 32 0,1
Rumunsko 5 0,0 4 0,0
Celkem 32.450 100 38.019 100

Divodem nizkych objemil pfimého vyvozu kapitdlu do Ruska bylo nejen 3patné inves-
ti¢ni klima v Rusku, ale i nevelké finan¢ni moZnosti vznikajiciho soukromého sektoru
v zemich stfedni Evropy. Zajem podnikatelil ze stfedni Evropy vzbuzovaly zejména zisoby
energetickych surovin, levnéjsi pracovni sila a zdjem o jejich zboZi v Rusku. Pfednosti
podnikatelll ze zemi stfedni Evropy oproti zdpadnim firmdm byla znalost ruského trhu, ob-
chodnich partnerd i ruského jazyka. Vidéli rovnéZ moZnost rychlého dosaZeni ziski pfi ne-
velkych podateCnich finan¢nich ndkladech, vklddanych do zprostfedkovéni vzijemnych
vyvoznich a dovoznich operaci. K aktivizaci ¢innosti dolo spolu s oZivenim primyslové
vyroby v Rusku a v ofekavani daiSiho rozsifeni ruského trhu.
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Nejv&t3i objem vloZeného kapitdlu v letech 1995-1996 vykazala Ceské republika (36,5%
podil zemi stfedni Evropy), nasledovalo Madarsko (29,3 %), Bulharsko (21,8 %) a Polsko
(12,2 %). Z hlediska podtu vytvorenych smiSenych podnikid v Rusku {cca 3 000) je na prv-
nim mist& Polsko, které se jen ve svobodné ekonomické Kaliningradské zoné podili podle
polského odhadu &astkou 20 mil. $ ve 2 700 smiSenych spole&nostech, coZ je stimulovéno
geografickou blizkosti, liberdlni datfiovou a celni politikou. Jen v roce 1996 vzniklo 400 rus-
ko-polskych spole¢nosti , Jantar* po celé Kaliningradské oblasti Ruska. V maloobchodnich
prodejnich je nabizeno polské a &inské spotfebni zboZi. Druhou skupinu polskych investori
pak tvofi byvalé statni podniky zahrani¢niho obchodu Polimexx—Cekop, Centrozap, Hortex
aj., které cht&ji znovu ziskat rusky trh, v€etng distributorské sité.

Investice zemi stfedni Evropy v Rusku sméfovaly hlavné do strojirenstvi, mén& do che-
mie a do finanéni sféry. V posledni dobé vzrostl i podet smiSenych spole¢nosti ve vyrobni
sféfe.

V roce 1996 zorganizovala ceskd firma ETA vyrobu bytové spotfebni techniky v Kali-
ningradé. CKD-Tatra a tulsky kombajnovy zdvod vytvofily smiSenou spolednost na gene-
ralnf opravy a modernizaci Ceskych tramvaji dfive doddvanych do Ruska a pochopitelng
maji zdjem i o ndkup novych tramvaji. Mladoboleslavskd Skodovka se s ruskou stranou
dohodla na vystavb& montovny automobildi Skoda-Felicia ve Smolensku. Pierovské stro-
jirny se staly zdkladnim akciondfem Uralské slévarny a strojirenského zdvodu v Ivanovsku,
vyrab&jiciho cementéai'ské zafizen{ a drtiCe kamene. A zacdtkem roku 1997 zahdjil sloven-
sko-rusky Matador OmskS$ina s kapitalem 21 mil. §, rozdélenym v poméru 50 : 50 %, vjro-
bu automobilovych pneumatik.

Madarska firma Babolna vytvofila zase fadu smiSenych spoleénosti na péstovani semen
kukufice a na zpracovani zemé&dé€lskych surovin v Saratovském, Rostovském, Krasnodar-
ském a Stavropolském kraji. Vysledkt zatfm sice neni pfili§ mnoho v disledku brzdicich
faktord, a to diky vysokym danim, zavedeni valutového koridoru, pfechodu evropskych ze-
mi na standardy Evropské unie aj.

V roce 1996 vytvofily bulharské firmy smiSenou spole€nost na vyrobu iékarskych unifo-
rem v Rostovu na Donu a Balkancar servisni smiSené spole€nosti na vysokozdviZné voziky
v Moskvé, v Petrohradg, v Celjabinsku a ve mé&st& Perm. V Kazani a v Kaliningradé vyra-
bé&ji bulharsko-ruské smiSené spolefnosti tabdkové vyrobky. Polsko-ruskd smiSena spoleé-
nost montuje v nevelkych sériich pfevaZné€ z polskych kompletadnich dilt autobusy a tro-
Iejbusy. O vytvofeni velkého mnoZstvi smiSenych spole¢nosti s Bulharskem, s Polskem
a s Ceskou republikou se teprve jedna.

V roce 1996 zahdjila v Moskvé svou Cinnost Rusko-Ceskd banka, v niZ kontrolni podil
akcif patfi ¢eské stran€. Kromé& napoméhani k obchodu a ke spoledné vyrobé se tato ban-
ka chce zaméfit téZ na financovani nejefektivngjSich projektl s vyuZitim Ceskych tGvéra,
které jsou 2,5-3krat levnéjsi neZ ruské. Sva zastoupeni v Rusku si oteviely také polské
banky — Bank Handlowy a Bank Gospodarki Zywnosciowej v Moskvé a Kredyt Bank
v Kaliningradé.

Stéle je znaény zdjem o ruskou ropu, a to 8 vyuZitim vlastniho zafizeni i pracovniki ze
zem{ stfedni Evropy. Nedostatek v&t§ich finanCnich prostfedkd kompenzuji tyto zemé
i pouZitim prostfedkil zapadnich firem. Proto napf. v poleving roku 1996 madarskd akciova
spole¢nost MOL,, americké firmy MacDermonti a Swift Energy a ruska Senega, a. s., pode-
psaly dohodu o vytvofeni smiSené spolecnosti s cilem uvést do provozu Samburgské nale-
ziSt€ ropy a pfirodniho plynu, véetné doddvky zafizeni. Americk4 strana na sebe vzala fi-
nancovani projektu, Madafi zaji§tuji geologicky vyzkum, projekty a vybaveni vité, véetné
uvedeni do provozu. Vysokd rizika tohoto podnikéni podle vzoru zdpadnich zemi, tj. s po-
moci levnéjdich tvéra, Casteného pojisténi obchodnich rizik a poskytnuti zaruk p¥i krachu
projektu, jsou tidajné kryty vytvoienim specidlniho fondu.

Perspektivy aktivizace investovéni do rizikové ruské ekonomiky jsou spojeny s dfive
vzniklymi problémy ziskavéni akcii a podildl ruskych podnikd na Géet ruského zadluZeni
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zejména viti Ceské republice, Madarsku a Slovensku. Rusko by m&lo proto urychlené vy-
tvofit efektivni systém podpory i regulovani zahraniénich podnikd, a to feSenim probléma
poji¥téni obchodnich rizik zahrani¢nich investorid a poskytnutim vladnich garanci.

Ruské firmy také postupn& zvy$uji vyvoz svého kapitilu do zemi stfedni Evropy. Jejich
hlavnim motivem je ,,at€k" kapitalu pfed vratkou politickou situaci, kriminalitou, vysoky-
mi danémi a inflaci. Divodem miZe byt i neddvné zvy3eni dvérovych tirokd na neslycha-
nych 150 %, tj. kdyZ si podnikatel vypiijci 1 mil. rubld, musi splatit 2,5 mil. rubli.

Celkovy objem ruskych investic v zahrani¢i v zemich stfedni Evropy neni znim, nebof
kromé& primého vyvozu kapitlu funguje i stinova ekonomika, zaméfend na reality a cenné
papiry. Dal§im divodem je skute¢nost, Ze banky v zemich stfedni Evropy vykazuji pouze
zahrani¢ni investice pfevySujici 1 mil. $, aviak tak velké investice nejsou pro mnohé ruské
podnikatele po roce 1992 charakteristické. V minulych letech byly v Polsku realizovany
jen dva velké projekty v hodnot& 20 mil. §.

Rusky statisticky vybor sleduje ruské investice v zemich stfedni Evropy aZ od roku 1995,
a to podle itdaji samotnych investortl. Celkové podle t&chto oficidlnich ddajii inily ruské
investice v zemich stfedni Evropy v roce 1995 jen 1,6 mil. $ a v roce 1996 pak 0,6 mil. §.
Tyto udaje ziejmée pln€ nevystihuji skute€nost. Hlavnim diivodem ruskych pfimych inves-
tic ve stfedni Evrope je geograficka blizkost k Rusku i k zdpadni Evropé&, mnoholeta tradi¢-
ni obchodni spojeni a moZnost rozsifeni odbytu pfedev§im plynu a ropy, ale i dal3ich ko-
modit, jakoZ i moZnost zahdjeni vyroby deficitniho zboZi v Rusku.

Celkové objemy primych zahrani¢nich investic v zemich stiedni a vichodni Evropy
v letech 1989-1996

Zemé V mil. $ V piepottu na 1 obyvatele
Bulharsko 425 51
Ceska republika 7120 692
Estonsko 735 477
Litva (od roku 1993) 285 76
Lotyssko 644 258
Madarsko 13260 1300
Polsko 5398 140
Rumunsko 1186 52
Rusko 5843 40

~ Slovensko 623 117
Slovinsko 743 312
Ukrajina 1270 25

Pramen: Institut n&meckého hospodafstvi v Koling nad Rynem.

Nejvétsi objemy ruského pifimého vyvozu kapitdlu sméfovaly do Madarska, které jiZ od
roku 1992 otevfelo svou ekonomiku investoriim. Nékteré smiSené spole€nosti s ruskym ka-
pitdlem jsou ve stfedni Evropé tvofeny na vicestranném zdkladg, tj. s vyuZitim kapitalu
a know-how zdpadnich firem. PoCet firem v plném ruském vlastnictvi je pomé&rné maly.
Napf. ze stovky slovensko-ruskych podnikil zaregistrovanych do konce roku 1996 je jen
patnact plné kontrolovanych ruskymi investory. N&kdy jde o byvalé statni podniky, napf.
madarsko-rusky Ikarus, DKG-IST a Jugansk—Orion. V Rumunsku je zaregistrovéno 40 pod-
nik s ruskym kapitdlem, vytvofenym soukromymi ruskymi ob&any.

Nékteré smiSené spoleCnosti, které se erientuji na velké objemy zboZi na rusky trh, se
dostaly do obtiZné finandni situace. Patii k nim napf. bulharsko-rusk4 smiSen4 spole¢nost
Avtoelektronika i vySe zminény madarsko-rusky Ikarus, a. s.

57



Josef Levora

Vétsina smiSenych spole¢nosti byla vytvorena pro realizaci vyvozu a dovozu riiznych
druhil nejziskovéjitho zboZi. S jejich pomoci byly obnoveny tradi¢ni obchodni i kooperad-
ni vztahy mezi zemémi. Napi. bulharsko-ruskd smiSend spole¢nost Bulat Lada~Bulharsko
a Bultreks realizuji dodavky osobnich automobild, traktord i dalich zemé&dé&lskych stroju
a odebiraji kompletalni soucastky.

Nékteré firmy pracuji v oblasti turistickych, stavebnich a konzultalnich sluZeb. ZvySuje
se viak vyznam zejména téch smiSenych spole€nosti, které se zabyvaji vyvozem plynu
a ropy s cilem ziskat nové trhy ve tfetich zemich, a tak odstranit zprostfedkovatelsky mezi-
&lanek. Do této kategorie smiSenych spoleCnosii patfi napf. madarsko-rusky Panrusgaz,
Jukos ~Madarsko, bulharsko-rusky Rosbulnéft a polsko-rusky Gaztrading.

Rada smi¥enych spole¢nosti byla vytvofena na zdklad& vyrobni kooperace. Napt.
v Bulharsku se kompletuji elektricka erpadla Kama-10 i pro tieti zemé, v Madarsku smi-
§end spoletnost HungaroKamaz montuje a prodavé aZ 150 automobili Kamaz. Na podporu
rozvoje obchodnich stykli a velkych projektd byla vytvofena Bulharsko-ruska investi¢ni
banka. Pti likvidaci ruského zadluZen{ vci Slovensku G¢inn& poméaha banka Dévin.

Nejveétsim ruskym vyvozem kapitdlu je vystavba plynovodu na tzemi Polska (20 mil. $),
odkoupeni automobilky Ikarus (50 mil. $} a Zadunajsky zdvod naftového strojirenstvi
(15 mil. $). Nejvétsim ruskym subjektem pii vyvozu kapitdlu je Gazprom, a. s., a to nejen
pii prodeji plynu, ale i ve vyrobg, v bankovni a stavebni sféfe. Napf. madarsko-rusky
Panrusgaz se bude podilet na madarském tzem{ (500 mil. $) na projektu JiZnéevropského
plynovodu, ktery ma spojit Slovensko, Madarsko, Slovinsko a Itdlii. Ruske-polsky Evro-
polgaz byl zaloZen pro vystavbu polského tseku (2,5 mld. $) transkontinentélniho plyno-
vodu Jamal-Evropa. Bulharsko-ruska smiend spole€nost Topenergy zaji§tuje dodavky
plynu do Bulharska i jeho tranzit, jakoZ i rekonstrukce a roziifeni plynovednich siti
v Rusku, v Bulharsku i ve tfetich zemich. V Madarsku se Gazprom podili ve smifené spo-
le¢nosti DKG-IST, ktera vyrabi pro Gazprom armaturu pro ropovody a specialni kapacity
pro ropné vyrobky. V Ceské republice plisobi ve smiSené spolenosti na vyrobu a vyvoz
paroplynovych jednotek v zdvod& Skoda od roku 1997. V Madarsku od roku 1996 viastni
Gazprombank AEB (V3eobecnou banku pro ob&h cennosti).

Do konce roku 1996 €inily p#imé ruské investice v zemich st¥edni Evrapy nepatrnych
200 mil. $ ve srovnani s celkovou &astkou pfimych zahrani€nich investic do ekonomiky ze-
mi stiedni Evropy v letech 1990-1996, kterd tehdy pfedstavovala vice neZ 27,5 mid. $ ().
Zaujimaly tedy stéle jen 1% podil. V Bulharsku tento podil €ini 3,7 %, na Slovensku 0,5 %,
v Polsku 0,7 %. Rusky kapital se prakticky nepodilel na procesu privatizace statntho majet-
ku v Polsku, v Madarsku ani v Ceské republice v letech 1995-1996:

Také do budoucna bude vEt8i v§voz ruského kapitdlu do regionu stfedni Evropy zfejmé
spojen s Gazpromem, a. s. Kromé& vy$e uvedenych plynovodi to bude vystavba plynovodu
na Uzemi Jugoslavie (270 mil. $). Investiéni program Topenergy a rozifeni plynovodu
v Rumunsku si rovnéZ vyzadaji stovky miliondl dolarii. Pokud se uskutedni zakoupeni
k privatizaci urfenych zavodi na zpracovani ropy v Polsku a v Rumunsku a existujici pro-
jekty zpracovani ropy na Slovensku a v Ceské republice, pak jsou redlné velké vklady ka-
pitdlu i ze strany dalSich ropnych podnikd, pfedeviim Lukoil.

Po roce 2000 v souvislosti se vstupem zemi stfedni Evropy do Evropské unie a s pfedpo-
klddanym ristem jejich ekonomiky o 3-5 %, prognozuje agentura The Economist
Inteiligence Unit zvySeni zahraniéniho kapitdlu v regionu stfedni Evropy (do 57 mid. $
v letech 1996-2000) zejména v Polsku, v Madarsku a v Ceské republice. Nové moZnosti
pro investovéni se objevuji v disledku zacinajicich privatizaénich procesti i v Bulharsku
a v Rumunsku.
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