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Abstract in original language

Ptispévek "Pfimé zahrani¢ni investice a omezeni jejich tokil " je zaméfen na
jeden z nejzajimavéjSich trendii v mezinarodnim ekonomickém pravu a
zvlaste v oblasti prava zahrani¢nich investic. Pfehledové budou piedstaveny
hlavni souCasné nastroje omezovani a kontroly volnych tokl investic a
jejich zdroje. Jsou zvazovany hlavni divody zavadéni kontroly a omezeni
zahrani¢nich investic. Nasledné je na ptikladech nastinéna jejich povaha.
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Abstract

Report on the project "Foreign Direct Investment Restrictions" targets some
of the most striking contemporary trends in the international economic law
and particularly in the law of foreign investments. The aim of the report is to
introduce main instruments for the restriction and control of the investment
flows and their sources. Discussion considers main reasons for
implementing the measures limiting investment flows. Afterwards, some
examples provides outline of their nature.
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Cilem tohoto referatu' je predstavit zékladni otizky a problémy spojené
s pravnimi aspekty regulace pfimych zahrani¢nich investic, které smétuji
k omezeni jejich tokd.

Jde o téma, jez pfitahuje v poslednich letech ¢im déal vice z4jmu. Role
pfimych zahrani¢nich investic (Foreign Direct Investment — FDI) pro
globalni ekonomiku 1 jednotlivé narodni ekonomiky je velmi dalezita. FDI
predstavuji jeden znejvyznamnéjSich zpisobt, jakym dochazi k alokaci
soukromého kapitdlu v mezindrodnim hospodatstvi. FDI jsou diky tomu
povazovany za jeden zhlavnich motord rstu a globalizace svétové

' Tento piispévek byl zpracovan jako soucast projektu podporené¢ho Grantovou agenturou
Univerzity Karlovy, ¢islo 1129010.
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ekonomiky. Pro staty také predstavuji jeden z nejdulezitéjSich zpasobu, jak
ptitahnout do zemé¢ finan¢ni zdroje.

Jejich role ma nicméné i svou druhou stranku. Objem investovaného
kapitalu a vliv investorti prakticky trvale od konce 2. svétové valky velmi
dynamicky roste2, coz vede k ivahdm o omezeni suverenity statd, do
kterych investice mifi. Pro¢? MozZnost statl kontrolovat toky kapitdlu a
spole¢nosti, které finan¢ni prostiedky ovladaji, je velmi omezenda. Stretava
se tak zdjem stath pfitdhnout co nejvétsi objem kapitdlu, spojeny
s liberalnimi z&jmy na uvoliiovani tokl kapitdlu a posilovani liberalizace
svétové ekonomiky, se zdjmem statl udrzet si kontrolu nad pohybem
financi. Ze stfetu téchto tivah vychazeji snahy o vétsi regulaci kapitalovych
prostfedkli v podob¢ ptimych zahrani¢nich investic. Ty jsou pro ucel tohoto
referatu chapany jako investice prostiedkl subjektu z jedné ekonomiky do
majetku ¢i véci v jiné ekonomice za ucelem vytvareni a nasledného Cerpani
zisku, spojené se ziskanim kontroly nad timto majetkem3.

Faktory, které¢ vedou k tomu, Ze se problematika kontroly a moznosti
omezeni toku investic objevuje jako stale vyznamnéjsi politickd agenda i
otazka vyzkumu jsou v podstat¢ dva tzce provazané diuvody. Zaprvé
muzeme sledovat rostouci snahu stati o ochranu vlastnich strategickych
odvétvi pred tim, aby byly pfevzaty zahranicnim investorem. V tomto hra;ji
roli bezpe€nostni rizika, které staty vnimaji, zvlast€ u odvétvi, které jsou
dlouhodob¢ vnimana jako hospodaisky ¢i politicky citliva. Zadruhé hraje
bezesporu roli obrovsky vzestup kapitalu, kterym disponuji tzv. suverénni
investi¢ni fondy (Sovereign Wealth Funds — SWF), a pfedevSim obavy
vyspélych stati ztoho, ze by jedndni suverénnich fondl mohlo byt
motivovano jinak nez ziskem.

Hlavni zdroje motivace k zavadéni omezeni volnych tokll investic jsou tedy
prakticky dva — interni a externi. Na doméci urovni jsou staty motivovany
politickou poptavkou, ktera je urCena predevsim tlakem vefejnosti a miize
odrazet dvé roviny zajmu. Rovinu politickou, kdy investice nema vétsi
hospodarsky dopad, ale je vniméana napft. jako bezpecnostni riziko (investice
do vyrobcu vojenskych technologii, komunikaci), a rovinu hospodatskou,
kdy se pod kontrolu zahrani¢niho investora mtize dostat velky hospodaisky
subjekt, jenz mize mit potencialné relativn€ vyssi vliv na hospodaistvi zemé
(napf. investice v oblasti energetiky). Externim zdrojem motivaci mize byt
chovani investori samotnych, tedy subjekti ze tietich zemi, které
v recipientskych statech vyvolavaji takové obavy, Ze tyto reaguji zptisnénou

2 UNCTAD: FDI Statistics
(http://www.unctad.org/Templates/Page.asp?intltemID=4979&lang=1).

3  Srovnej OECD Benchmark Definition of Foreign Direct Investment
(http://www.oecd.org/dataoecd/10/16/2090148.pdf).
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regulaci podminek. Typicky rys posledni dekady predstavuje vzestup4
SWEF, které jsou vlastnény ¢i fizeny jinou zemi, tfetim statem. Zdroje SWF
se typicky vytvari z prebytkii obchodu a jsou typické pro silné zbozové
exportni zemé& (Cina, Singapur) nebo zemé& vyvaZejici ropu (Spojené
arabské emiraty, Katar, Saudska Arabie, Norsko). Neni mozné ptesné urcit,
jakou ¢astkou tyto fondy aktudlné disponuji, ale odhaduje se suma kolem 4
biliéna dolarts5.

Regulaci pfimych zahrani¢nich investic se vénuji riiznd mezinarodni fora,
vcetné UNCTAD, IMF, WB, nicméné nejhloubéji se touto otazkou zabyva
OECD a jeji Investi¢ni vybor. V ramci Investicniho vyboru existuje od roku
2006 specialni dialog Svoboda investic: kulaty stil6, ktery zkouma hlavni
divody nové regulace, jeji limity a nedostatky a pfipravuje politicka a
prakticka doporuceni, jenz maji zajistit, Ze piijimana restriktivni opatfeni
budou v souladu s pravidly OECD7.

A to vsouladu a akceptovatelnd zpohledu mezinarodni regulace
prostiednictvim soft law OECD, které ptedstavuje, 1 pies své limity
vyplyvajici zjeho povahy, nejefektivn€ji mezindrodni néstroj liberalizace
investi¢nich tokl. Jeho zakladem je soubor pravidel, oznaCovany jako
investi¢ni acquis OECD, kter¢ je zaloZzeno na dvou dokumentech — Kodexu
liberalizace kapitalovych pohybli zroku 1961 a Deklarace OECD o
mezinarodnich investicich a nadnarodnich podnicich zroku 1976. Tyto
dokumenty zavadéji zékladni principy jako transparentnost, nediskriminace,
progresivni a jednostranna liberalizaceS.

Pravidla OECD umoznuji za urcitych podminek pfijmout opatieni kvili
zajis$téni narodni bezpecnosti. Vymezenim téchto podminek se blize zabyva
1 kulaty stil Svoboda investic, ktery zduraziuje nékolik kli¢ovych principi.
Zaprvé je to transparentnost a predpovéditelnost opatfeni, zadruhé jeho
proporcnost, kterd musi odpovidat povaze chranéné¢ho vetejného zajmu a
zatfeti princip odpovédnosti a dohledu, ktery bude zajiStovat, Ze tato
opatfeni nebudou snadno zneuzitelna. DotcCeni investofi by zaroven méli byt

4 Johnson, S.: The Rise of Sovereign Wealth Funds. In: Finance and Development,
International Monetary Fund. Vol. 44, No. 3, 2007
(http://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2007/09/straight.htm).

5 SWF Institute: Rankings (http://www.swfinstitute.org/fund-rankings/).

6 Freedom of Investment Roundtable — FOI.

7 OECD - Freedom of Investment Roundtable
(http://www.oecd.org/document/7/0,3343,en_2649 34887 37363207 1 1 1 34529562,00.
html).

8 OECD investment instruments (www.oecd.org/daf/investment/instruments).
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o zménach informovani a méli by mit moznost se statni sférou veskeré
problémy konzultovat.

Je zfejmé, Ze kazdy stat ma pravo si urcit, co je nutné a efektivni k ochrané
vlastni bezpecnosti v oblasti investic. VeSkera opatfeni by vSak méla byt na
zaklad¢é zdtvodnénych rozhodnuti a Gzce zaméfena, a zaroven by méla byt
poslednim moZnym nastrojem. Stdty musi brat v potaz také to, Ze
omezovanim tokl investic mohou odrazovat dalsi investory, zhorSovat piiliv
kapitalu do zemé a omezovat svou konkurenceschopnost.

Na zavér se podivejme na nékolik piikladi zemi, které opatfeni za ucelem
regulace FDI pfijaly. Za zminku stoji napt. rusky Federdlni zdkon ¢. 57
zroku 2008 , O =zahrani¢nich investicich ve spole¢nostech majicich
strategicky vyznam pro zabezpefeni obrany zem¢ a bezpecnosti statu®.
Zakon stanovi né€kolik desitek strategickych Cinnosti, v nichz zahrani¢ni
subjekty nemohou bez souhlasu ruskych organid ziskat vétSinu ve
spoleCnosti ~ (jaderna  energetika,  zbrané,  kosmickd  Cinnost,
telekomunikace)9. Jeden z hlavnich proponentt liberalizace, Spojené staty
americké, zfidily uz v roce 1975 zvlastni Vybor pro zahrani¢ni investice ve
Spojenych statech, ktery ma za ukol pfezkoumdvat vliv zahrani¢nich
investic na bezpec¢nost USA10. Zvlastni zakon v dobé nedavné piijala 1
Spolkové republika Némecko. Na zéklad¢ tohoto zdkona ma némecka vlada
moznost zablokovat za urcitych okolnosti ziskdni vyznamného podilu v
némecké spolecnosti zahrani¢nim investorem mimo zem¢é EU. Podobné
aktivity mizeme pozorovat i u dal§ich zemi, napiiklad Ciny, kterd v ramci
ochrany narodni ekonomické bezpecnosti predepisuje prezkumnou
proceduru tam, kde to miize potencidln€ narodni bezpecnost ohrozit.

Pii celkovém pohledu lze vidét, ze aktivity usilujici o znovuposileni
kontroly statu nad investi¢nimi toky smétuji predevsim do urcitych odvétvi.
V rozvinutych zemich jde o obecné citliva odvétvi (zbrané, telekomunikace,
energetika) a infrastrukturu, zatimco v rozvojovych zemich jde o citliva
odvétvi a zdroje surovin. Regulace nabyva nejriznéjSich podob od
sledovani investic a screeningu k notifikaci a schvalovani investic pfedem.
Je zieymé, ze zajem statli o zvySenou regulaci roste adekvatné jejich pocitu
ohrozeni a rostoucimu objemu volnych kapitdlovych prostiedka
v mezinarodnim finan¢nim systému. Kli¢ové pro dalsi upravu zajiSténi
liberalizace tokl investic bude najit efektivné fungujici prisecik mezi
volnym pohybem kapitalu a udrZzenim préva statu jej omezit za ucelem
opravnéné a zdlivodnéné ochrany vlastni bezpec¢nosti.

9 WIPO resources: Foreign Investment Law
(http://www.wipo.int/wipolex/en/text.jsp?file _id=188843&tab=2).

10 Unites States Department of Treasury: Office of Investment Security
(http://www treas.gov/offices/international-affairs/cfius/).
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