1. ÚVOD

Zaměření a obsah publikace

Roční publikace „Přímé zahraniční investice“ přináší podrobný přehled statistiky přímých zahraničních investic (PZI) v České republice a tuzemských přímých investic v zahraničí. Statistika přímých zahraničních investic je vytvářena v souladu s mezinárodními standardy přijatými OECD, Evropskou komisí a MMF pro sestavování údajů platební bilance, jejíž je součástí.

Statistika přímých zahraničních investic poskytuje informace o mezinárodních investičních aktivitách formou majetkové účasti a s nimi spojených úvěrů a o výnosech plynoucích z takto investovaného kapitálu. Rozvoj zahraničních investic vyvolává také rostoucí zájem o další statistické údaje umožňující hlubší analýzu aktivit podniků se zahraniční účastí nebo pod zahraničí kontrolou. Sledované ukazatele zahrnují počet zaměstnanců, tržby, přidanou hodnotu, export a import, přičemž okruh sledovaných indikátorů by se měl dle nařízení EU č. 716/5007 počínaje rokem 2007 rozšířit o další údaje, jako jsou hrubé investice do hmotných aktiv, náklady na výzkum a vývoj, hodnota výroby, osobní náklady, nákup zboží a služeb atd. Uvedené ukazatele za podniky pod zahraniční kontrolou jsou součástí tzv. statistiky zahraničních afilací (FATS Statistics).

Publikace „Přímé zahraniční investice“ se skládá z pěti oddílů. První dva oddíly obsahují sumární a průřezové tabulky s údaji o stavech přímých investic v zahraničí a v tuzemsku, členěnými podle zemí, odvětví a rozmístění zahraničních investic v ČR podle krajů. Další oddíl uvádí údaje za toky přímých investic ve sledovaném roce. V následujícím oddílu jsou uvedeny časové řady stavů a toků PZI od vzniku České republiky v roce 1993. Poslední oddíl zahrnuje vybrané ekonomické ukazatele za zahraniční dceřiné a přidružené společnosti.

Definice přímé zahraniční investice

Při vytváření statistiky PZI vychází ČNB z definice přímé zahraniční investice, stanovené OECD v souladu s EUROSTATem a MMF, která stanoví, že:

„Přímá zahraniční investice odráží záměr rezidenta jedné ekonomiky (přímý investor) získat trvalou účast v subjektu, který je rezidentem v ekonomice jiné než ekonomika investora (přímá investice). Trvalá účast implikuje existenci dlouhodobého vztahu mezi přímým investorem a přímou investicí a významný vliv na řízení podniku. Přímá investice zahrnuje jak původní transakci mezi oběma subjekty, tak všechny následující kapitálové transakce mezi nimi a mezi afilovanými podniky, zapsanými i nezapsanými v obchodním rejstříku.“  Podnik – přímá investice je dále definován jako „Podnik zapsaný nebo nezapsaný v obchodním rejstříku, v němž zahraniční investor vlastní 10 a více procent akcií (podílu) nebo hlasovacích práv u zapsaného podniku nebo ekvivalent u nezapsaného podniku.“

Přímá investice zahrnuje jak přímo, tak i nepřímo vlastněné afilace, které se podle procenta podílu investora na základním kapitálu nebo hlasovacích právech dělí na dceřiné společnosti (více než 50% podíl), přidružené společnosti (10 – 50% podíl) a pobočky (100% vlastněná trvalá zastoupení nebo kanceláře přímého investora; pozemky a stavby přímo vlastněné nerezidentem; mobilní zařízení operující v ekonomice alespoň 1 rok).

Za součást přímé zahraniční investice je považován kromě podílu na základním kapitálu také reinvestovaný zisk a ostatní kapitál, zahrnující úvěrové vztahy s přímým investorem. Složení přímé investice lze tedy vyjádřit vztahem:

Přímá investice = základní kapitál + reinvestovaný zisk + ostatní kapitál

(
Základní kapitál zahrnuje vklad nerezidenta do základního kapitálu společnosti.
(
Reinvestovaný zisk je podíl přímého investora (v poměru k přímé majetkové účasti) na hospodářském výsledku nerozděleném formou dividend.

(
Ostatní kapitál zahrnuje přijaté a poskytnuté úvěry, včetně dluhových cenných papírů a dodavatelských úvěrů, mezi přímými investory a jejich afilovanými podniky a ostatními podniky ve skupině. Tyto úvěrové vztahy jsou zachyceny v mezipodnikových pohledávkách a závazcích.

Při zachycení přímých zahraničních investic vzniká otázka jejich ocenění. Toky přímých investic jsou sestaveny na základě provedených investičních transakcí, z čehož vyplývá jejich tržní ocenění. Pokud by se měly vykazovat i stavy přímých investic v tržní hodnotě, bylo by nutné pravidelně přeceňovat zahraniční podíly individuálně ve všech jednotlivých společnostech, což není prakticky proveditelné. Při stanovení hodnoty stavů přímých zahraničních investic se proto používá hodnota vlastního kapitálu v účetním ocenění (tato hodnota je v následujících tabulkách reprezentována součtem položek základní kapitál a reinvestovaný zisk). Pro stanovení informativní tržní hodnoty stavů PZI je uplatněna metoda zachycující podíly ve společnostech kótovaných na burze v tržním ocenění a podíly ve společnostech nekótovaných v hodnotě vlastního kapitálu (tržní ocenění PZI v tuzemsku je uvedeno v tabulce na str.5). 

Teritoriální členění přímých zahraničních investic vychází v souladu s metodikou používanou v EU ze země bezprostředního investora. Konečný vlastník investice může tedy pocházet z jiné země (např. pokud mateřská společnost vlastní zahraniční afilaci, která investuje v ČR, investice je zařazena do země sídla této afilace). Odvětvové členění je založeno na Odvětvové klasifikaci ekonomických činností, která odpovídá mezinárodně užívané klasifikaci NACE.

Výsledky šetření

ČESKÉ PŘÍMÉ INVESTICE V ZAHRANIČÍ

Stav tuzemských investic v zahraničí k 31. 12. 2006
	
	Základní kapitál
	Reinvestovaný

        zisk
	Základ.  kapitál

+ reinvest. zisk
	Ostatní kapitál
	Celkem

v účetní hodnotě

	
	1.
	2.
	1. + 2.
	3.
	1 .+ 2 .+ 3.

	Mld. CZK
	71,9
	24,8
	96,7
	8,0
	104,7

	Mld. USD
	3,4
	1,2
	4,6
	0,4
	5,0

	Mld. EUR
	2,6
	0,9
	3,5
	0,3
	3,8


Kurz k 31. 12. 2006: 
1 USD = 20,876 CZK




1 EUR = 27,495 CZK

Stav tuzemských přímých investic v zahraničí ke konci roku 2006 se v porovnání s předchozím rokem zvýšil o 16 miliard a dosáhl téměř 105 mld. Kč. Na nárůstu objemu investic se rovnoměrně podílely vklady do základního kapitálu i tvorba reinvestovaného zisku, oproti tomu u čistých úvěrů poskytnutých do zahraničí došlo k mírnému meziročnímu poklesu.

Největší objem tuzemského kapitálu byl investován v odvětvích finančního zprostředkování a nemovitostí. V porovnání se stavem předchozího roku se zvýšil podíl sektoru zpracovatelského průmyslu, který se podílel na objemu tuzemských investic 20 procenty, nadále však je rozhodující podíl našich investic v zahraničí alokován v sektoru služeb, které zaujímají 67 %. 
Hlavním příjemcem tuzemských investic z hlediska zemí zůstává Slovensko s 32 %, následuje Nizozemí s podílem téměř 22 %. Další v pořadí Bulharsko získalo téměř 10 % objemu investičního kapitálu v zahraničí.

V roce 2006 pokračoval trend rozšíření odvětvového zaměření tuzemských investic mimo výrobní a odbytové činnosti, a to především do energetických odvětví. Teritoriálně se tuzemští investoři kromě tradiční vazby na sousední Slovensko a investic v zemích s výhodným daňovým režimem zaměřili i na země s velkým tržním potenciálem, jako Rusko a Bulharsko.
Hlavními oblastmi, v nichž tuzemští investoři alokují svůj kapitál v zahraničí, zůstávají: 
•  odbytové a výrobně-odbytové zaměření
•  řízení zahraničních aktivit a optimalizace daňového zatížení

•  poskytování finančních a úvěrových služeb

•  odvětví energetiky
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ZAHRANIČNÍ PŘÍMÉ INVESTICE V ČESKÉ REPUBLICE

Stav zahraničních investic v České republice k 31. 12. 2006
	
	Základní kapitál
	Reinvestovaný

        zisk
	Základ.  kapitál

+ reinvest. zisk

=  hodnota vlastního kapitálu v účetním ocenění
	Tržní

hodnota

vlastního kapitálu
	Ostatní kapitál
	Celkem

v účetní

hodnotě

	
	1.
	2.
	1. + 2.
	3.
	4.
	1.+2.+4.

	Mld. CZK
	972,6
	524,9
	1 497,5
	1 631,7
	169,3
	1 666,8

	Mld. USD
	46,6
	25,1
	71,7
	78,2
	8,1
	79,8

	Mld. EUR
	35,4
	19,1
	54,5
	59,3
	6,1
	60,6


Kurz k 31. 12. 2006: 
1 USD = 20,876 CZK  



1 EUR = 27,495 CZK

Pozn.: 
Základní kapitál + reinvestovaný zisk představuje hodnotu zahraničních podílů na vlastním kapitálu 
v účetním ocenění.

Tržní hodnota vlastního kapitálu zahrnuje zahraniční podíly ve společnostech kótovaných na burze 
v tržním ocenění a zahraniční podíly v nekótovaných společnostech v hodnotě podílu na vlastním 
kapitálu 
v účetním ocenění. Tržní ocenění se týká sedmnácti společností se zahraniční majetkovou 
účastí kótovaných na Burze cenných papírů Praha k 31.12.2006.
Stav přímých zahraničních investic v České republice ke konci roku 2006 dosáhl 1 666,8 mld. Kč, což představuje meziroční přírůstek 175 mld. Kč. Investice do základního kapitálu se meziročně zvýšily o 64 mld. Kč. V roce 2006 nebyla realizována žádná výrazná investiční akce, jaké byly v předchozích letech spojeny s procesem privatizace nebo se vstupem strategického partnera. Příliv investičního kapitálu byl tvořen novými investicemi menšího rozsahu a především navyšováním kapitálu ve stávajících podnicích se zahraniční účastí. 

Další složku hodnoty přímých zahraničních investic tvoří reinvestovaný zisk, jenž představuje tu část výsledku hospodaření, která připadá zahraničním vlastníkům, přičemž nebyla dosud vyplacena formou dividend nebo podílů na zisku a zůstává na účtech společnosti v České republice. Reinvestovaný zisk měl rozhodující podíl na meziročním nárůstu stavu PZI a jeho stav se oproti předchozímu roku zvýšil o 118 mld. Kč. Zároveň však vzrostl objem dividend vyplacených mateřským společnostem do zahraničí, které v  roce 2006 dosáhly 111 mld. Kč, což představuje doposud nejvyšší roční částku zisků repatriovaných do zahraničí. Z tohoto vývoje lze usuzovat na výrazný růst ziskovosti podniků pod zahraničním vlivem. 
Ostatní kapitál, představující čistý stav úvěrů v rámci skupin provázaných majetkovou účastí, poklesl meziročně o 6 mld. Kč. Tento výsledek reflektuje jednak pokles úvěrové zátěže tuzemských podniků se zahraniční účastí, jednak i stále častější praxi převádění volných finančních prostředků do finančních center v rámci nadnárodních společností.

Z hlediska odvětvové struktury investovaného kapitálu v České republice si udržuje největší podíl trvale peněžnictví a pojišťovnictví s téměř 17 % na celkovém objemu přímých investic. Druhý největší objem přímých investic byl alokován v odvětví nemovitostí a služeb pro podniky, následují odvětví obchodu a oprav a výroba motorových vozidel. Sektoru služeb připadá necelých 51 % z celkového objemu investovaného kapitálu, oproti tomu zpracovatelský průmysl dosahuje 36 %.
V teritoriálním členění zaujímá největší podíl na objemu přímých zahraničních investic Nizozemí s 27 %, následováno Německem s 21 % investovaného kapitálu. Mezi země, jejichž celkový objem investovaného kapitálu přesahuje 100 mld. Kč, patří ještě Rakousko a Lucembursko. 
Podíl zahraničních investic ze zemí Evropské unie zůstává na 88 % a z Evropy celkově pochází téměř 93 procent objemu zahraničních investic. Z mimoevropských států pochází pouze 8 % zahraničního kapitálu a nejvýznamnějšími investory jsou mezi nimi Spojené státy a Japonsko.

Naznačené teritoriální členění investic vychází ze sídla společnosti bezprostředně investující v České republice. Řada nadnárodních společností však u nás investuje z důvodů daňové optimalizace přes třetí země, zejména prostřednictvím dceřiných společností založených v Nizozemí, Lucembursku nebo na Kypru.
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Kromě stavu investovaného kapitálu a s ním spojených příjmů je podíl podniků se zahraniční účastí na tuzemské ekonomice charakterizován prostřednictvím některých dalších ukazatelů, mezi něž patří tržby, počet zaměstnanců, přidaná hodnota, export a import zboží a služeb.
Z výsledků ročního šetření ČNB za rok 2006 lze usuzovat na pozitivní vývoj v segmentu podniků s účastí zahraničního kapitálu. Hodnoty všech sledovaných ukazatelů se meziročně zvýšily – přidaná hodnota generovaná podniky zahraničního kapitálu vzrostla oproti roku 2005 o 137 mld. Kč, tržby se zvýšily o 655 mld. Kč a počet jejich zaměstnanců dosáhl více než 636 tisíc. V oblasti zahraničního obchodu vytvořily podniky se zahraniční účastí přebytek obchodní bilance ve výši téměř 147 mld. Kč oproti 129 miliardám v předchozím roce.

Nadále platí, že zahraniční investoři mají ve většině společností rozhodující vliv. Z celkového počtu sledovaných cca 4 000 společností se zahraniční majetkovou účastí je 77 % společností vlastněno zahraničními investory stoprocentně a dalších 17 % podniků vykazuje více než padesátiprocentní podíl na základním kapitálu tuzemské společnosti. 
Většina zahraničních investic směřuje do velkých podniků. Posuzujeme-li velikost podniku podle počtu pracovníků, pak ve velkých společnostech s více než 250 zaměstnanci je umístěno 62 % objemu investic do základního kapitálu. Do středně velkých podniků s 51 – 250 zaměstnanci směřuje 14 % objemu zahraničního kapitálu a na zbývajících 24 % se podílejí podniky do 50 zaměstnanců a společnosti nevykazující vlastní zaměstnance. Pokud vezmeme v úvahu celkový stav přímých investic v tuzemsku, tedy nejen prostředky investované do základního kapitálu, ale také reinvestovaný zisk a úvěry poskytnuté zahraničním investorem, vzroste podíl podniků nad 250 zaměstnanců na 66 % celkového objemu investičního kapitálu.
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