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Rozvoj ekonomiky vo velkej miere zavisi od spdsobu vyuZzivania existujiceho objemu
investicii a dynamiky investicného procesu. Investicie vplyvaji na dynamiku vyvoja
ekonomiky, na jej ekonomicky rast a celkovli vykonnost. Vyznamne ovplyviuju agregatny
dopyt avedi kakumulacii kapitalu, ¢im sa zvySuje potencialny produkt Krajiny.
Prostrednictvom investicii sa realizuje perspektivna hospodarska politika krajiny, oblasti
1 kazdého podniku. Investicie, ktoré spolu so spotrebou tvoria hlavné zlozky hrubého
domaceho produktu danej krajiny, maji z makroekonomického hladiska dvojaku ulohu,
pOsobenim na agregatny dopyt ovplyviuju kratkodobti ekonomickll ¢innost’ danej krajiny
a prostrednictvom akumulécie kapitadlu zvySuji potencidlny produkt krajiny, ¢im vytvaraja
predpoklady pre dlhodoby ekonomicky rast. Velkost” investicii a ich podiel na vytvorenom
produkte sa meni v zavislosti od fazy ekonomického rozvoja, v ktorej sa ekonomika
nachddza. V obdobi recesie  klesd a v obdobi konjunktury stiapa. Tym, Ze investicie
determinuji dynamiku vyvoja ekonomiky, dlhodoby ekonomicky rast a celkovi vykonnost’
ekonomiky, su povazované za najdolezitejsi faktor rozvoja spolocnosti. Skusenosti ukazuju,
ze dynamicky sa rozvijajuce ekonomiky zvy€ajne investuji vacSiu cast’ svojho hrubého
doméceho produktu ako pomaly sa rozvijajuce ekonomiky.

Investi¢né rozhodnutia podnikatel'ov ovplyviiuju tri €initele, prijmy, ndklady na investovanie
a oCakavania. Investicna aktivita v znacnej miere zavisi od vyvoja hospodarskeho cyklu.
Vysledkom investovania je rast vyroby a predaja vyrobkov, resp. zniZenie vyrobnych
nakladov a inovovanie vyrobkov. Délezitym c¢initelom, ktory ovplyviiuje investicné
rozhodnutia podnikatel'ov, st ndklady na investovanie. Mnohé investi¢né statky su investicne
vel'mi ndro¢né a podnikatelia ich Casto financuji z uverov. Preto maju podnikatelia vacsi
zaujem investovat’ vtedy, ked’ je irokova miera nizka. Je zrejmé, Ze tirokova miera vyznamne
ovplyviluje naklady na investovanie. Z uvedené¢ho je zrejme, Ze investicie a investicné
rozhodnutia  podnikatelov ~ ovplyviiuje  viacero  hospodarskopolitickych  nastrojov
a ekonomickych, socidlnych a politickych udalosti, ktoré priamo alebo nepriamo ovplyviiuji
vySku prijmov a vydavkov investovania. Patri k nim napr. urokovd miera, dane z prijmov
fyzickych a pravnickych osob, doticie a subvencie poskytované vladou a miestnymi organmi,
v zaujme zvySenia investi¢nej aktivity, politika danovych prdzdnin, moZnosti reinvesticii
ziskov a prevodov ziskov do zahranicia, politika amortizacie, narodné rozdiely v cenach prace
a pod.

Efektom investicii je tvorba hrubého fixného kapitdlu. V scasnosti sa v slovenskej
ekonomike ro¢ne vynalozi v priemere takmer jedna tretina vytvoreného produktu
na investicie, ale rast ekonomiky merany hrubym domécim produktom takémuto objemu
vynaloZenych investicii nezodpovedd. Samotny fakt vysokej miery investicii mozno hodnotit’
pozitivne, pretoze transformujica sa ekonomika vyzaduje velky objem investicii vzhl'adom
na potrebu obnovy a modernizacie zastarané¢ho strojového parku, technologii, zanedbanej
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infrastruktury a v neposlednom rade aj z hl'adiska potreby restrukturalizacie a zvySovania jej
konkurencieschopnosti v narodnom i1 medzinarodnom meradle. Ak vSak vysokd miera
investovania ma prinasat’ iba pozitivne vysledky pre vyvoj ekonomiky, musi byt’ sprevadzana
zodpovedajucou mierou doméacich uspor a efektivnym mechanizmom alokacie investicii.
Pri poruseni tejto podmienky na zachovanie vnatornej rovnovahy v ekonomike, méze vysoka
miera investicii vazne naru$it makroekonomicki rovnovahu hospodarstva. Charakter
hospodarskeho rastu je v ekonomike Slovenska obzvlast citlivy na Struktaru agregéatneho
dopytu. Je to dané predovsetkym velkostou, vykonnostou a otvorenostou narodného
hospodarstva a oblastami sektorového, odvetvového smerovania investicii (investicie
do strojov a zariadenim, stavieb na byvanie), ¢o bolo a Vv sucasnosti aj je na Slovensku
ovplyviované vel'mi r6znorodo dopytom. Vyrazne sa zvysili investicie v sektore domacnosti
do byvania.

Monografia Investiéné procesy a ich vplyv na investovanie do byvania, autorky Jarmila,
Vidovej, Ing., PhD., je venovana okrem iného aj problematike byvania, ktord je vysoko
aktualna a ktorej sa aj napriek tomu na Slovensku venuje malo pozornosti.

V prvej kapitole sa autorka venuje investicidm, ich teoretickym vychodiskdm, procesu
investovania vo vztahu k celosvetovymi vyvojovymi trendom. Pri rozhodovani 0 investiciach
sleduju firmy podmienku maximalizacie zisku, teda porovnanie ocCakévanej miery vynosu
z kapitalu s nadkladmi, ktoré firmy vynalozili na ziskanie dodatoc¢nej jednotky kapitalu, teda
s urokovou mierou. Prioritou, ktord determinuje nielen velkost celkového spoloc¢enského
bohatstva, ale v neposlednom rade aj uroven zamestnanosti, ktora priamo limituje zivotnu
uroven obyvatel'stva, ateda aj socidlnu stabilitu, je ovplyviiovanie investiéného spravania
na makroekonomickej, mikroekonomickej rovni nastrojmi monetarnej a fiSkalnej politiky.
Kazda ekonomika funguje a dynamizuje na podklade procesov zhodnocovania kapitalu. Hoci
ekonomickd teodria a prax naznacujl, ze investicie st navzdjom takmer kauzélne previazang,
Vv zloZzitom systéme ekonomiky aich wvnitornych mechanizmoch nejde o jednoduchu
zéavislost’. Investicie teda determinuju dynamiku vyvoja ekonomiky, dlhodoby ekonomicky
rast a celkovil vykonnost’ ekonomiky.

Autorka vhodne analyzuje investi¢ny proces v Slovenskej republike prostrednictvom tvorby
hrubého fixného kapitalu. V sti¢asnosti sa v slovenskej ekonomika ro¢ne vynaloZzi v priemere
takmer jedna tretina vytvorené¢ho produktu na investicie, avSak rast ekonomiky merany
hrubym domacim produktom takémuto objemu vynalozenych investicii nezodpoveda.
Samotny fakt vysokej miery investicii mozno hodnotit’ pozitivne, pretoZe transformujica sa
ekonomika vyzaduje velky objem investicii vzhl'adom na potrebu obnovy a modernizacie
zastaraného strojového parku, technologii, zanedbanej infrastruktiry. Zéklady uvedené
Vv prvej kapitole st vychodiskom pre rieSenie problémov v druhej kapitole a to je problematika
investicii do byvania v sektore domécnosti.

Investiciam do byvania a bytovej politike sa autorka venuje v druhej kapitole. Byvanie je
jednym z kl'ai¢ovych faktorov v boji proti socidlnemu vyliceniu a nezamestnanosti, vd’aka
nemu su nase mesta, velkomesta, vidiecke oblasti a regiony prijemnej$im prostredim na Zivot
a pracu. Byvanie podporuje sulad medzi spoloCenstvami a v pracovnom prostredi umoznuje
dosiahnutie cielov udrzateIného rozvoja. Kazdy S§tat na rieSenie problémov stvisiacich
S byvanim vyuziva vlastna bytovu politiku, vychadzajicu zo socialnej politiky a historickych
podmienok. Historické postoje k rieSeniu bytovych otazok sa v minulosti mnohokrat menili,
¢o autorka rieSi vo svoje monografii. Obsahom tejto kapitoly je tieZ problematika
determinantov spravania sa v procese bytovej vystavby.
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Pri skiimani problematiky investicii domécnosti do byvania autorka uvadza, Ze tieto narastali
od roku 1990, ¢o je dané¢ smerovanim bytovej politiky, ktora je viac orientovand na podporu
vlastnickeho byvania prostrednictvom viacerych podpornych nastrojov.

Na zaklade autorkinych zisteni sa vydavky domécnosti na zabezpecenie vlastnickeho byvania
zvysuju, ¢o sa odzrkadl'uje na Struktire vydavkov domdacnosti. Tym, ze domacnost’ takmer 27
% svojich vydavkov vynakladd na zabezpeCenie byvania a sluzieb s nim spojenych sa
odzrkadli na ekonomickom rozvoji, pretoze domacnosti svoju spotrebu odkladaji o 30 rokov
atym sa automaticky obmedzuje spotreby inych tovarov a sluzieb. S vysokym podielom
vlastnickeho byvania sa zvySuju aj vydavky Statu na zabezpecCovanie potreby byvat, o ma
naroky na Statny rozpocet.

Autorka ma v monografii viacero odporucani pre prax ako riesit problémy vyplyvajice
so sucasného stavu a S ktorymi sa stotozitujem ako na priklad podporu byvania zameranim sa
na podporu najjomného byvania a tym zvysenie mobility pracovnej sily. Tieto odporacania su
podporené vypoctami a modelovanim, kde autorka poukazuje na previazanost HDP, irokovej
miery, ceny nehnutel'nosti a spor.

EhDr. Oto Moravcik, PhD.
Urad vlady Slovenskej republiky
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