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Uvod

Cilem c¢lanku bylo analyzovat a vyhodnotit vyvoj stavebnictvi, které v zemich EU patii
mezi vyznamna narodohospodarska odvétvi. Analyza a vzdjemné porovnani byly provedeny
v podminkach Ceské a Slovenské republiky, jakoZto vzdjemné srovnatelnych zemi po strance
po strance demografické 1 geografické, coz jsou pro odvétvi stavebnictvi dulezité aspekty.
Stavebnictvi bylo v tomto ¢lanku analyzovano jednak proto, Ze je obecné povaZovano za
odvétvi s vyssi mirou cyklického vyvoje (viz Czesany — Machackova, 2007) a dale pro sviij
vliv na fadu makroekonomickych ukazatela.

Naptiklad v roce 2012 v Ceské republice vytvarelo stavebnictvi pfiblizné 7 % hrubé pridané
hodnoty azaméstnavalo kolem 9 % osob pracujicich v civilnim sektoru a bylo rovnéz vyznamnym
spotfebitelem energii, materidlu a vyrobki. Na poc¢atku roku 2010 se stavebnictvi podilelo na
tvorb& HDP zhruba 6,5 % a zaméstnavalo pfiblizn€ 450 tisic lidi. Pfi¢emz kazdy milion korun
investovany do stavebnictvi vytvaii potfebu 3,2 — 3,5 pracovnich mist.

Z analyz provedenych spolecnosti Deloitte (2012) vyplynulo, ze z kazdych 100 mil. K¢
vloZzenych do stavebnich investic jsou generovany piinosy do vefejnych rozpocti ve vysi
zhruba 55,5 mil. K¢. Snizovani investic do stavebnictvi ma naopak velmi negativni dopady do
zamestnanosti a souvisejicich narodohospodaiskych ukazatel. Ztrata jednoho pracovniho
mista ve stavebnictvi vyvold ztratu zaméstnani 2,2 — 2,5 pracovnikli v ostatnich pfidruzenych
odvétvich. Snizeni stavebnich investic o 10 mld. K¢ mlize znamenat sniZzeni pfinost veiejnych
rozpoétd az o 5,55 mld. K&. Vyvoj HDP v Ceské republice v b&Znych cenach a piispévek
stavebnictvi k jeho tvorbé v letech 2004 — 2012 v mld. K¢ zobrazuje Obr. 1.

Stejné tak jako v Ceské republice je stavebnictvi navzdory nepiiznivym dopadim
hospodaiské recese stale povazovano za jedno z rozhodujicich odvétvi slovenské ekonomiky.
V roce 2010 se jeho podil na tvorbé hrubého domaciho produktu pohyboval na tirovni 8,2 %.
Stavebnictvi vytvofilo 9 % ptidané hodnoty a zaméstnavalo 8,3 % z celkového poctu pracovni
sily. Podil staveb a budov na tvorbé hrubého fixniho kapitalu dosahl v roce 2010 témét 54,6 %.
Na Slovensku piisobilo v roce 2010 bezmala 11.460 stavebnych podnika, z toho 11.424
soukromych a 32 vetejnych. Slovenské stavebnictvi je proto charakteristické vysokym podilem
stavebni produkce realizované soukromym sektorem.

Po transformaci slovenské ekonomiky (po roce 1989) pieslo slovenské stavebnictvi
vyznamnou restrukturalizaci. Vedle vyrazného zlepSeni architektonické urovné a kvality staveb
doslo ke zméné poctu a velkosti stavebnich podniki, ke zménam pravni formy podnikatelskych
subjekti, ale 1 k zasadnim zménam vlastnické struktury stavebnich podniki. Objem stavebni
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produkce v pocate¢nich fazich transformace vyrazné poklesl, coz bylo disledkem rozpadu
centraln¢ fizeného hospodarstvi. A jak uvadi Rocenka slovenského stavebnictva (MDVRR,
2011), od ptelomu tisicileti zacalo vyznamné obdobi rozmachu investi¢nich aktivit. Poroce 2000
tak stavebni produkce zaznamenala pravidelny rtst. Nejvetsi boom predstavovaly roky 2005
a 2006, kdy se realna tempa riistu stavebni produkce pohybovala okolo 14,6 %, resp. 14,9 %.

Obr. 1: Hruby domaci produkt CR v bé&Znych cenich a pFispévek stavebnictvi
k jeho tvorbé v letech 2004 — 2012 (v mld. K¢)
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Zdroj: CSU (2014) + vlastni vypocty.

Nasledujici Obr. 2 znazoriuje vyvoj hrubého domaciho produktu SR a hrubého domaciho
produktu stavebnictvi SR v letech 2004 — 2010.

Obr. 2: Hruby domaci produkt SR v béZnych cenach a prispévek stavebnictvi
k jeho tvorbé v letech 2004 — 2010 (mld. EUR)
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Zdroj: MDVRR (2011) + vlastni vypocty.

Od vstupu SR do EU (2004) az do konce roku 2008 dosahovalo slovenské stavebnictvi
pozoruhodny rozvoj. O tom svédci i vysledky v letech 2005 — 2006 (realizovany objem
stavebnich praci byl v béznych cendch 4,1 mld. a 4,9 mld. €). Stavebni produkce v letech 2007
— 2008 zaznamenala nasledné opétovné vyznamné zvyseni (5,5 mld. € a 6,5 mld. €).
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Slovenské stavebnictvi bylo naopak odvétvim, na které méla nejvyznamnéjsi vliv globalni
finan¢ni a hospodarska krize. V roce 2009 se stavebna produkce snizila 09,1 % (na 5,79 mld. €).
Hospodaisky vyvoj v roce 2010 byl poznamenany nejen pietrvavajicimi neptiznivymi dopady
hospodarské krize ale téz jarnimi a letnimi povodnémi na celém uzemi Slovenska. V prabéhu
roku dochdzelo k omezovani stavebnich investic, pozastaveni mnohych stavebnich projekti
a snizeni poctu stavebnych zakazek. Na zaklad¢ predbéznych tdaji stavebni produkce v roce
2011 znamenala 5,5 mld. €, coZ piedstavuje 1,7% pokles oproti predchdzejicimu roku a dosavadni
udaje nesignalizuji brzké oziveni produkce. Urcitym pozitivem je stagnujici uroveit HDP
stavebnictvi (5,4 mld. € v letech 2009 a 2010).

Pfimé zahranicni investice a vyvoj ve stavebnictvi

Jak uvadi naptiklad UNECE (2001), FDI jsou casto povazovany za dulezity katalyzator
ekonomické transformace transitivnich ekonomik. Za pfimou zahrani¢ni investici je mozné
oznacittakovou, v niz zahrani¢ni investor vlastni 10 a vice procent akcii (podilu) nebo hlasovacich
prav. Za soucast ptimé zahrani¢ni investice je povazovan krom¢ podilu na zakladnim kapitalu
také reinvestovany zisk a ostatni kapitdl, jez zahrnuje Uvérové vztahy se zahrani¢nim
investorem. Pokud tento podil neptesahuje 50 %, jsou podniky se zahrani¢ni majetkovou ti¢asti
zahrnuty do vefejného nebo soukromého narodniho sektoru (viz Spévacek, 2010). Zahrani¢ni
kontrola je tedy definovéana jako pfima nebo neptima (pfes propojené subjekty) kontrola vice
nez poloviny hlasovacich prav akcionaii nebo vice nez poloviny akcii. Kontrolujici zemé¢ je
urcena podle sidla vrcholné kontrolni institucionalni jednotky. Tou je spolecnost, ktera jiz neni
dale sama kontrolovéna jinou institucionalni jednotkou (viz CNB, 2011).

Vlivem existence zahrani¢niho vlastnika na vybrané ekonomické ukazatele se zabyvala jiz
fada studii. VétSina z nich je vSak zaméfena na trzné nikoli bankovné orientované ekonomiky
(zejména USA), kdy jednim ze sledovanych parametri je trzni cena akcie ¢i vySe vyplacenych
dividend. Existuji vSak i studie, které se zabyvaly vlivem pfimych zahrani¢nich investic na
rentabilitu spole¢nosti. Naptiklad Wheeler (1988) nebo Dworin (1990) prokazovali, ze
zahrani¢nim subjektem vlastnéné dcefiné spolecnosti v USA vykazovaly nizsi rentabilitu nez
spolecnosti domaci. Grubert — Goodspeed — Swenson (1993, s. 237-275) zase publikovali data,
jez uvadéla, ze v roce 1987 rentabilita 37% vSech nefinancnich zahrani¢nich spole¢nosti
spadala do intervalu -2,5% az +2,5%, zatimco z domacich do tohoto intervalu ptipadalo pouze
27%. Szanyi (1998) udava, ze u spolecnosti se zahrani¢nim vlastnikem podnikajicich
v Mad’arsku se zejména v prvnich letech po investici vyskytovaly horsi financni vysledky nez
u spolecnosti domacich. Naproti tomu Thomas (2004) uvadi, ze dcefiné spolecnosti operujici
sice v rizikovéj$im regionu, ktery mé vSak rtistovy potencial, mohou vykazovat vyssi rentabilitu
nez spolecnosti matefské.

Stavebnictvi ma do zna¢né miry narodni a regionalni charakter, je povazovano za ptevazné
narodn¢ sobéstacné a jako odvétvi je znacné diverzifikované. Ale i piesto proudily v uplynulych
letech do tohoto odvétvi pfimé zahrani¢ni investice a vznikaly zde podniky se zahrani¢nim
majoritnim vlastnikem. Pfimé zahrani¢ni investice jsou obecné tvofeny jednak vkladem
zahrani¢niho investora do zékladniho kapitalu (ZK) domacich spole¢nosti, dale pak
reinvestovanymi (RZ) spole¢nostmi vygenerovanymi zisky (nebo jejich ¢asti) zpét do
podnikatelské ¢innosti na domacim uzemi a v neposledni fadé¢ mezipodnikovymi Gvéry mezi
zahrani¢ni (matefskou) spolecnosti a spolecnosti domaci (dcefinou). Reinvestovany zisk je
pritom na rozdil od dvou zbyvajicich slozek pfimych zahrani¢nich investic specificky tim, ze
neznamena skute¢ny piiliv zahrani¢niho kapitdlu na devizovy trh. Reinvestované zisky
zahraniCnich spolecnosti jsou tedy udajem, ktery je obsazen v platebni bilanci, ktery ale nema
vliv na devizovy trh potazmo na kurz koruny. VétSina udaji v platebni bilanci zachycuje
transakce mezi residenty zemé¢ a zahrani¢nimi subjekty, v rdamci nichz dochéazi ke sméné¢ domaci
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mény za ménu zahrani¢ni. Takovéto transakce se pak odrazi na zménach poptavky a nabidky
na devizovém trhu.

Zisk zahrani¢ni spole¢nosti mize byt bud’ formou dividendy repatriovan zpét do mateiské
spole¢nosti anebo reinvestovan v zemi doméci, a tim navySena piivodni zahraniéni investice do
zékladniho kapitalu. V obou piipadech je tato transakce zaznamenana jako ndklad v polozce
bilance vynosii bézného uctu, ale pouze dividendy maji skute¢ny dopad na vnéjsi nerovnovahu
zem¢, protoze na devizovém trhu zvySuji poptavku po meéné zahrani¢niho investora.
Reinvestované zisky zlstavaji v domaci ekonomice a z diivodu podvojného principu zapisu
polozek platebni blance jsou zaznamenany jako ptiliv pfimych zahrani¢nich investic do zem¢.

Ptiliv ptfimych investic do Ceské ekonomiky jako celku se v letech 1999-2002 zvySoval
kazdorocné v primeéru zhruba o desetinu (i pfi relativné vysokych zakladnich hodnotach
z ptedchoziho roku), kdyz primérny ro¢ni pfiliv v tomto obdobi €inil 225,9 mld. korun. Tyto
tirovné znamenaly svétovy primat CR v objemu pfijatych investic na obyvatele. Reinvestované
zisky pak nartstaly v uvedenych letech kazdoro¢né v priméru o 41 %. V roce 2003 vsak doslo
k vyraznému mezirocnimu poklesu pfimych zahrani¢nich investic o 74 %, zatimco pokles objemu
reinvestovanych ziskl ¢inil pouze 1,7 %. 2003 pfimé investice dosahly vyse 72,9 mld. V roce
2005 doslo z tehdejsiho pohledu k historicky nejvysSimu ptilivu zahrani¢nich investic do Ceské
ekonomiky s ¢istym saldem 279,2 mld. K¢ — z toho kapitalové vstupy a reinvestované zisky
dosahly 262,5 mld. K&, zbytek ¢inily ostatni investice. Pfimé zahraniéni investice do CR v roce
2006 byly meziro¢né nizsi o 144,5 mld. K¢ (tj. 0 52 %). Kapitalové vstupy do ceskych podnika
klesly o 148,8 mld. K¢. Zahrani¢ni investofi vSak investovali zpét do podnikatelské ¢innosti na
tizemi Ceské republiky zisky ve vysi 82,1 mld. K¢&, coZ piedstavovalo o 4 mld. K& vice nez
v roce 2005.

Obr. 3 zobrazuje udaje za roky 2001 — 2011, pficemz jsou zde uvedeny celkové pfimé
zahrani¢ni investice (PZI) do Ceské republiky a PZI do podnikii v odvétvi stavebnictvi.

Obr. 3: P¥imé zahraniéni investice do CR a do odvé&tvi stavebnictvi
v letech 2001 — 2011 v mil. K¢
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Zdroj: CNB (2011, 2012, 2013) + vlastni vypoéty

Ptiliv pfimych zahrani¢nich investic do slovenské ekonomiky ukazuje v letech 1998 — 2002
velmi protikladny vyvoj. Mirny pokles majetkovych tcasti (vklad zahrani¢niho investora do
zékladného kapitalu — ZK) z 616,8 mil. € na 553,9 € v roce 1999 nasledoval velmi markantni
496% rust. V roce 2001 se vSak investice do zakladného kapitalu sniZily o vice nez 60 %. V roce
2002 bylo zaznamenano opctovné zvySeni kapitdlovych tokl, a to na historicky nejvyssi
hodnotu 6 160,58 mil. €, coZz predstavuje 202 % riist oproti roku 2001. Investice pochazely
predevsim z Némeckaa Francie, a zejména do odvétvi vyroby a rozvodu elektiiny, plynu a vody.
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Obr. 4 zobrazuje tdaje v mil. € za roky 2001 — 2012, pfi¢emz jsou zde uvedeny pfilivy
zahrani¢niho kapitdlu do zakladného kapitalu (majetkové ucast — ZK) slovenskych podnikii
a do stavebnich podnika SR.

Ptiliv zahrani¢niho kapitalu (majetkové ucasti) do slovenskych podnikii se od roku 2003
velmi intenzivné snizil na 1 291 mil. €, coz zaroven predstavuje 80% pokles oproti
predchazejicimu obdobi. Mirny riist je mozné sledovat v roce 2006 (2133,92 mil. €). Symptomy
globalni krize se projevily az v roce 2010. Pod jejim vlivem se kapitdlové vstupy snizily na
zépornou 107 mil. € troven. Na zdkladé ptfedbéznych vysledkli z roku 2011 je mozné
konstatovat, ze zahrani¢ni investoii znova zacali vstupovat do slovenskych podnikt. Jedna se
vSak o velmi mirny rust pfilivu zahrani¢niho kapitélu a to necelych 846 mil. €.

Obr. 4: Priliv zahrani¢niho kapitalu (majetkové ucasti) do slovenskych podniki
a do stavebnictvi SR (v mil. EUR) v letech 2001 — 2011
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Zdroj: NBS (2006, 2007, 2008, 2009, 2014) + vlastni vypodty.

Na zéklad¢ uvedenych udaji byl analyzovan vzijemny vztah mezi piilivem zahranicni
majetkové ucasti do slovenskych podnikli a pfilivem zahraniéni majetkové tucasti do
slovenskych stavebnich podnikt. Korelacni koeficient v analyzovaném obdobi nabyl nizké
zéporné hodnoty -0,268, coz vypovida o slabsim vzajemném vztahu zkoumanych udajt. Podily
prilivua zahrani¢niho kapitalu do zakladného kapitalu stavebnych podnikii na celkovych
investicich se v letech 2001 — 2007 pohybovaly v intervalu 0,2 % az 1,4 %. Nejvyssi byly
v letech 2003 (1,43 %) a 2004 (1,34 %). Zajimavy byl vyvoj v letech 2008 az 2012. Zahrani¢ni
investice do zakladného kapitalu pozoruhodnym tempem poklesly v roce 2008 na 0,05 mil. €
(99 % sniZeni oproti predchozimu roku), coz ptedstavuje pouze 0,004% podil na piilivu
zahrani¢ni majetkové ucasti. Prfiliv zahrani¢niho kapitdlu do stavebnictvi se v roce 2009
zintenzivnil a zvysil se na 70,98 mil. € (1 325 % rlst). Pfiliv zahrani¢niho kapitalu byl v roce
2010 taktéz vysoky, dosahl 95 % ptedchdzejiciho roku (68,13 mil. €). Na zéklad¢ téchto
skutecnosti je mozné konstatovat, ze finan¢ni a hospodarska krize z kratkodobého hradiska
neodradila zahrani¢ni investory z odvétvi stavebnictvi. Nasledky krize byly viditelné az v roce
2011, kdy se ptiliv zahrani¢nich majetkovych ucasti do slovenskych podnikti vSeobecné zvysil,
ale do stavebnich podnikt poklesl o -0,41 mil. €.

Strukturu pftilivu celkovych pfimych zahrani¢nich investic (PZI) do odvétvi stavebnictvi
ilustruje nasledujici Obr. 5. Vzhledem k ¢asové narocnosti statistického zpracovani jsou
k dispozici udaje o vysce ptilivu reinvestovaného zisku (RZ) a ostatniho kapitalu (OK) jen do
roku 2009.
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Obr. 5: Priliv pfimych zahrani¢nich investic do stavebnictvi Slovenské republiky
v letech 2003 — 2009 v mil. EUR
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Zdroj: NBS (2006, 2007, 2008, 2009, 2014) + vlastni vypocty.

Za soucast ptimych zahrani¢nich investic se povazuji kromé majetkové iasti, resp. podilu
na zakladnim kapitalu (ZK) 1 reinvestovany zisk a ostatni kapitdl spojeny s rlznymi
mezipodnikovymi Gvérovymi operacemi. V analyzovaném obdobi byl pfiliv investic do
zékladniho kapitalu stavebnych podnikti — vzhledem k ostatnim soucastem PZI stavebnictvi —
pomérné nizky (s vyjimkou roku 2009). Nejvyznamnéjsi slozkou PZI do stavebnictvi je
reinvestovany zisk (zejména vSak v letech 2005 — 2008), jde o tu ¢ast Cistého zisku, kterd se
nevyplaci pfimym zahrani¢nim investortim, ale slouzi k samofinancovani podniku. V sektoru
stavebnictvi v letech 2005 — 2008 (jistou mérou i1 v roce 2009) zahrani¢ni investoii vyznamnym
zplisobem reinvestovali svoje zisky. Podobny trend je mozné vidét i v Ceské republice od roku
2007, rozdil je vSak v tom, ze reinvestovany zisk neni jedinou kladnou polozkou piimych
zahrani¢nich investic ve stavebnictvi. Zaporné toky zaznamenal pfiliv ostatniho kapitalu (OK)
v roce 2003 a v letech 2007 — 2009. Ptilivy podilt na zakladnim kapitalu byly ve vSech letech
kladné.

Obr. 6: P¥imé zahraniéni investice do stavebnictvi Ceské republiky
v letech 2007 — 2011 v mil. K¢
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Zdroj: CNB (2009-2013) + vlastni vypoéty

Korela¢ni koeficient hodnot v jednotlivych letech je takika roven 0, coZ znamena, Ze zde
neexistoval zadny vyznamny pozitivni ¢i negativni vztah mezi pfimymi zahrani¢nimi

36



Cesky finan¢ni a Gcetni Casopis, 2014, ro€. 9, €. 2, s. 31-40.

investicemi celkem a témi do stavebnictvi. Z dlouhodobého hlediska je specificky rok 2011,
zahrani¢ni investice do odvétvi stavebnictvi mély znacné kolisavy charakter. Zatimco v roce
2007 dosahly celkem 716 mil K¢, v roce 2008 to bylo -930 mil a v roce 2011 ptes 10 mld.
Jednotlivé soucasti pfimych zahrani¢nich investic v letech 2007 — 2011 zobrazuje Obr. 6.

Obr. 7 pak zobrazuje hodnoty hrubého domaciho produktu vyprodukovaného ve stavebnictvi
a rovnéz piimé zahrani¢ni investice do tohoto odvétvi. Vzajemny vztah téchto dvou veli¢in v
uvedeném obdobi nepotvrzuje predstavu, ze piiliv pfimych zahrani¢nich investic by mél
znamenat narast HDP. Korela¢ni koeficient -0,4 ptedstavuje sice stiedni zavislost, ale v tomto
pripad¢ negativni. Sledované obdobi je sice pomérné kratké, ale naptiklad v roce 2011, kdy
byly PZI na nejvyssi urovni a oproti roku 2010 se zvysilo vice nez 3x, HDP kleslo o témé&f 6 %.

Obr. 7: P¥imé zahrani¢ni investice a HDP ve stavebnictvi CR v letech 2007 — 2011
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Zdroj: CNB (2009-2013) + vlastni vypoéty

Nasledujici Tab. 1 obsahuje udaje o vysi hrubého domaciho produktu vyprodukovaného
v odvétvi stavebnictvi SR a vysi piilivu pfimych zahrani¢nich investic do analyzované¢ho
odvétvi. Vzhledem k ¢asové naro¢nosti statistického zpracovani 1ze uvést tidaje pouze do roku
2010. Hodnoty ostatnich soucasti ptilivu PZI v roce 2010 nebyly jesté v Case zpracovani tohoto
prispévku dostupné.

Tab. 1: Hruby doméci produkt a piimé zahrani¢ni investice ve slovenském
stavebnictvi v letech 2006 — 2010 v mil. EUR

2006 2007 2008 2009 2010
Hruby domaci produkt 3 800,59 | 4 555,07 | 5896,62 | 5422,39 | 5404,29
Tempo ristu (%) - 19,9 29,5 -8,0 -0,3
Primé zahranicni investice 66,24 39,55 33,95 75,61 N/D
Tempo ristu (%) - -40,3 -14,2 122,7 -
Zakladni kapital 11,50 3,85 0,05 70,98 68,13
Tempo ristu (%) - -66,5 -98,7 | 142 454,2 -4,0
Zakladni kapital a reinv. zisk 60,53 67,68 61,35 103,68 N/D
Tempo ristu (%) - 11,8 -9.4 69,0 -

Zdroj: NBS (2006, 2007, 2008, 2009, 2014) + vlastni vypocty. N/D = neni dostupny.
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Na zéklad¢ porovnani tempa rastu ukazovateli v Tab. 1 a vysledk korelacnich koeficientl
jsme dospéli k podobnym zavérim jako v piipade Ceskych podnikii. Hruby domaci produkt
stavebnictvi a pfiliv majetkové tcasti (podilu na zédkladnim kapitalu) ukazuje pomérné slabou
vzajemnou zavislost. Korela¢ni koeficient pfedstavuje kladnou hodnotu 0,334. ZvySeni ptilivu
zahrani¢niho kapitalu do zakladného kapitalu slovenskych stavebnych podniki by tedy nemélo
pfimo znamenat nariist hrubého domaciho produktu stavebnictvi v SR. Také jsme pfezkoumali
vzajemnou zavislost HDP stavebnictvi a pfilivu ptimych zahrani¢nich investic do stavebnictvi
v letech 2006 — 2009. Analyzované veli¢iny jsou zaporné€ korelované (-0,304) a zaroven ukazuji
pomérné nizkou vzajemnou zavislost. HDP stavebnictvi a soucet zahrani¢niho kapitalu

areinvestovany zisk jsou korelované pozitivné, korela¢ni koeficient predstavuje slabsi zavislost
(0,349).
Zavér

Prispévek byl vénovany analyze a zhodnoceni vlivu zahrani¢niho kapitdlu na vykonnost
odvétvi stavebnictvi méfenou pomoci hrubého domaciho produktu. Vysledky analyzy byly
porovnany za dvé zem¢ — Ceskou a Slovenskou republiku. Na zikladé vysledkti korela¢ni
analyzy a porovnani tempa ristu vybranych makroekonomickych indikatort autoti dospéli
k zavéru, ze vykonnost stavebnictvi a piiliv zahranicni majetkové Gcasti ukazuje pomérné
nizkou vzajemnou zavislost, a to jak v Ceském tak 1 slovenském stavebnictvi. Rist ptilivu

zahrani¢niho kapitalu do zakladného kapitdlu stavebnych podnikl tedy nemusi znamenat
narast, resp. jen nepatrny narast hrubého domaciho produktu stavebnictvi.
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Domaci versus zahranicni spole¢nosti ve stavebnictvi
v Ceské republice a na Slovensku

Michaela Roubickova — Eduard Hyranek — Ladislav Nagy

ABSTRAKT

Stavebnictvi je vyznamnym indikatorem konjunkturalniho vyvoje ekonomiky, protoze je
svazano s pohyby a odchylkami narodniho hospodafstvi. V tomto duchu reaguje ptimo a pruzné
na vSechny zmény v hospodaiském cyklu a piisobi 1 multiplikativné na rozvoj dalSich odvétvi.
Investovani do vystavby totiz vyvolava v ekonomice cely fetéz poptavky po statcich a sluzbach,
coz se odrazi predevsim v oblasti aktivit ekonomickych subjektli, v zaméstnanosti a rovnéz ve
vetejnych rozpoctech. Cilem clanku bylo analyzovat a zhodnotit vyvoj odvétvi stavebnictvi
v podminkach Ceské a Slovenské republiky. Piispévek se zabyva analyzou produkéni sily
odvétvi stavebnictvi, tj. vyvoje podilu na hrubém domécim produktu zemé a vlivem vstupu
zahrani¢niho kapitalu (pfimych zahrani¢nich investic) na produkcni vykonnost tohoto sektoru.

Kli¢ova slova: Institucionalni sektor; Zahrani¢ni investor; Pfima zahrani¢ni investice;
Rentabilita; Zadluzenost.

Domestic versus Foreign Companies in the Construction Sector
in the Czech Republic and the Slovak Republic

ABSTRACT

Building industry is an important indicator of the business cycle of the economy, because it is
tied to movements and variations in the national economy. Building industry reacts directly and
flexibly to any changes in the economic cycle and has multiplying effect on the development
of other sectors. Investment in building industry actually causes the entire chain in the economy
demand for goods and services, which is reflected especially in the activities of economic
entities in employment, but also in public budgets. The aim of the article was to analyze and
evaluate the development of the construction sector in the Czech and Slovak Republic. The
paper analyzes the construction of power production, development of the share of the gross
domestic product of a country and the effect of foreign capital (FDI) on the production
performance of the building industry sector.

Key words: Institutional sector; Foreign investor; Foreign direct investment; Profitability;
Indebtedness.
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