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Abstract: Sector Analysis of the Czech’s Economy Development

The paper contains the analysis of the behaviour of basic institutional
sectors of the Czech economy (non-financial corporations, financial
institutions, general government and households) and their impact on
macroeconomic development. The starting point of the analysis is the
system of national accounts which comprises sector accounts showing
the value added in the sectors concerned and indicating how in the
process of primary and secondary distribution their disposable income
is created. Large proportion of disposable income is spent on
consumption and the remaining part represents savings. The gap
between savings (modified by capital transfers) and gross capital
formation (investment) determines the need of individual sectors for
their financing (net lending/borrowing) and macroeconomic balance of
the country. In the case of the sector of non-financial corporations
which produces the overwhelming part of goods and services on
market principles, the analysis is focused on the profit share and the
rate of investment. For government institutions which provide goods
and services on non-market principle, the most important indicator is
net lending/borrowing. The key importance for households has the
creation of disposable income and its utilization on consumption and
saving. All these relationships and indicators are analysed in the case
of the Czech Republic for the period 2000-2009. International
comparison of basic indicators characterising sector behaviour is
enabled by European sector accounts.

Abstrakt: Sektorova analyza vyvoje ¢eské ekonomiky

Studie se zabyva analyzou chovani zakladnich institucionalnich
sektor(i ceské ekonomiky (nefinanéni podniky, finanéni instituce, viadni
instituce a domacnosti) a jejich vlivem na makroekonomicky vyvoj.
Vychodiskem analyzy je systém narodnich Gc&tl, jehoz vyznamnou
soucasti jsou sektorové Ucty, které vychazeji z pfidané hodnoty zbozi
a sluzeb vytvorené v prislusném sektoru. Dale se pak zabyvaji tim,
jakym zpusobem se v procesu prvotniho a druhotného rozdéleni
vytvafi jejich disponibilni diichod, ktery je uzit na spotfebu a Uspory. Ze
vztahu Uspor (modifikovanych kapitalovymi transfery) a hrubé tvorby
kapitalu (investic) je mozné zjistit schopnost &i potfebu financovani
jednotlivych sektord (Cisté pajcky/vypljcky), které vyznamné ovliviuji
makroekonomickou rovnovahu zemé. U sektoru nefinan¢nich podnikd,
ktery produkuje pfevaznou ¢ast zbozi a sluzeb na trznim principu, se
analyza soustfeduje na miru zisku a investic. U vladnich instituci, které
poskytuji verejné statky na netrznim principu a prerozdéluji dichod, je
pozornost zaméfena na Cisté pujcky/vypujcky. Pro sektor domacnosti
je klicova tvorba disponibilniho dichodu a jeho pouziti na spotfebu a
aspory. VSechny tyto vztahy jsou analyzovany v pfipadé Ceské
republiky za obdobi 2000-2009. Mezinarodni srovnani zakladnich
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ukazatelti charakterizujicich chovéni sektorli je umoznéno existenci
Evropského systému sektorovych ucta.

Recenzoval: Ing. Jan Klacek, CSc.



1. UVOD

Makroekonomickd analyza poskytuje globalni pohled na vyvoj
narodniho hospodafrstvi, ktery se opira o zakladni makroekonomické
agregaty charakterizujici procesy vyroby, rozdélovani, financovani,
spotfeby a akumulace. Soustfeduje se na objasnéni ekonomického
rastu a makroekonomické rovnovahy. Narodni hospodarstvi je vSak
slozity organismus a pro jeho hlubSi pochopeni potfebujeme
analyzovat i jeho strukturalni charakteristiky. Jednim z moznych
pfistupl je sektorova analyza vychazejici zuctd zakladnich
institucionalnich sektorli ekonomiky, které poskytuji uceleny popis
rznych na sebe navazujicich procest pocinaje tvorbou dudchodd,
jejich rozdélovanim a uzitim az po finan¢ni a nefinanéni akumulaci.
Obsahuji rovnéz rozvahy zachycujici zasobu aktiv, pasiv a isté jméni.
Vyznam sektorovych 0¢tl, které umoznuji analyzovat finanéni stabilitu
a rovnovahu sektort, vzrostl v poslednich letech v disledku
celosvétové recese, mezi jejiz hlavni pficiny patfila finanéni krize a
globalni makroekonomicka nerovnovaha.

Studie si klade za cil ukdzat moznosti vyuziti sektorovych Gctl pfi
analyze vyvoje narodni ekonomiky i pfi mezindrodnim srovnavani.
Prezentuje analyticky ramec, v némz je mozné komplexné hodnotit a
srovnavat vyvoj zékladnich institucionalnich sektorl v ekonomice.
Tento rAmec vychazi ze soustavy narodniho Ucetnictvi, ktera rozliSuje
sektory podle jejich cill, zdroju a funkci. Prace m4 pfevazné metodicky
charakter, avSak obsahuje i analyzu sektorové struktury ¢&eské
ekonomiky. Druha a tfeti kapitola je metodickd a uvadi zakladni
metodologicka vychodiska a posloupnost sektorovych uGcta. DalSi
kapitoly jsou analytické a hodnoti vyznam zakladnich sektor v ¢eské
ekonomice a procesy tvorby, rozdéleni a uziti didchodd v sektoru
nefinanénich podnikd, vladnich instituci a domécnosti. Studie
analyzuje pouze tokové Uty a nezabyvd se rozvahami
institucionalnich sektora.

2. NARODNI UCTY JAKO VYCHODISKO
SEKTOROVE ANALYZY

Narodni GCetnictvi je oblasti statistiky, ktera se velmi rychle rozvijela
v celém povaleéném obdobi. Souviselo to s vyznamem komplexnich
statistickych informaci o vyvoji narodniho hospodarstvi jako celku, ale i
jeho jednotlivych sektor(i, odvétvi a oblasti, které byly nezbytné pro
makroekonomickou analyzu a hospodarskou politiku. Postupujici
internacionalizace a globalizace vyzadovala nejen relativné spolehlivé
informace o Sirokém spektru ekonomickych aktivit uvnitf zeme, ale téz
o transakcich zemé s okolnim svétem. Zdrojem takovychto informaci
se stal systém néarodnich Gctd, ktery se postupné zdokonaloval a

stavu a vyvoji makroekonomiky. Vyznamna se stala mezinarodni



srovnatelnost systému narodniho Gcetnictvi, ktera byla prohloubena
poslednimi revizemi v roce 1993 a 2008, na kterych se podilely organy
OSN, Komise evropskych spoleCenstvi (jeji statisticky Ufad
EUROSTAT), Mezinarodni ménovy fond, OECD, Svétova banka a
narodni statistické organy. Ceskéa republika pouZiva systém narodnich
Uctd Evropské unie zndmy jako ESA 1995 (The European System of
Accounts 1995). Jde vlastné o modifikovanou verzi mezinarodné
pouzivaného SNA 1993 (System of National Accounts). Vyznamné
zmény, které probihaly v poslednich letech ve svétové ekonomice,
jako je postupujici globalizace a internacionalizace, inovace v oblasti
finanénich transakci a produktd, starnuti obyvatelstva &i potfeba
harmonizace narodnich G¢td s platebni bilanci a vefejnymi financemi,
vedly k dalSi revizi ndrodniho G€etnictvi pod patronaci OSN, kter4 nese
oznaceni SNA 2008. Predpoklada se, ze tato nové revidovana
soustava narodnich G¢td bude postupné zavadéna mezi lety 2012—
2014. Revize néarodnich G¢td EU by méla nasledovat s oznacenim
ESA 2011.

Transakce, které probihaji v narodnim hospodafrstvi, jsou zachyceny
na dvou druzich Gétd: bézné Gcty a ucty akumulace (viz obrazek 1).
Kazdy bézny Uc¢et je uzavien bilanéni polozkou definovanou jako
rozdil mezi celkovymi zdroji a celkovym uzitim. Tato polozka se
prenasi do daldiho Gétu. Uéty akumulace (kapitalovy a finanéni tget)
zachycuji Cisté pofizeni nefinanénich a finan¢nich aktiv a vzniklé Cisté
zavazky. Navazuji tak na rozvahy , které zaznamenavaji hodnotu aktiv
a pasiv (stavové veli¢iny) k uréitému ¢asovému okamziku.



Obrazek €. 1: Soustava U¢ta podle ESA 1995
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Zdroj: UN (1993), vlastni Gprava.

Zkouméni hospodéarského vyvoje se nemlze omezit na narodni
hospodarstvi jako celek, protoZze ekonomicka aktivita se odehrava
v rdmci individuélnich subjektd, které maji rdzné cile, funkce i zdroje.
Soustava narodniho GCetnictvi jako zakladni metodologické
vychodisko makroekonomické analyzy se proto snazi prohloubit
pochopeni toho, co se odehrava v ekonomice tim, Ze sleduje
hospodarské procesy (vyroba, rozdélovani, sména, spotfeba,
akumulace) nejen na Grovni celého narodniho hospodarstvi, ale i uvnitf
SirSich celkd sdruzujicich jednotky podobného charakteru. Analyza
procesu vyroby se zpravidla zaméfuje na analyzu technicko-
ekonomickych vztah(. Ktomuto UcCelu je vhodné sdruzovat mistni
¢innostni jednotky a jednotky s homogenni produkci do odvétvi,
kterd se zabyvaji stejnym nebo podobnym druhem ¢&innosti (tak
vznikaji odvétvové klasifikace ekonomickych ¢innosti). K analyze
dichodovych, kapitadlovych a finanénich transakci a s nimi spojenych
tokd je duleZité sdruzovat institucionalni jednotky * do &irsich skupin

! Evropsky systém Gctd (ESA 1995) vymezuje rezidentskou institucionalni
jednotku tak, Ze musi mit samostatnost v rozhodovani tykajici se jeji zakladni



umoziujicich  analyzu ekonomického chovani (tak vznikaji
institucionalni sektory a subsektory). Jejich vymezeni je komplikované,
protozZe jde o statisice subjektu, které je nezbytné slu¢ovat do SirSich
celkd. Institucionalni sektory musi sdruzovat hospodarské jednotky
s podobnymi charakteristikami a obdobnym chovanim.

Kazdy ekonomicky subjekt (institucionalni jednotka), ktery se
zUCastnuje hospodarského zivota (podnik, banka, farma, Skola,
nemocnice, domacnost atd.), musi byt pficlenén k nékterému
institucionalnimu sektoru, podle nichz se pak sestavuji hlavni UcCty.
ESA 1995 rozeznava 5 doméacich (rezidentskych) institucionalnich
sektorll (viz box €. 1), které predstavuji narodni hospodafstvi. To je
definovano ve vztahu k rezidentskym jednotkam.”

Box €. 1 - Klasifikace institucionalnich sektor a subsektor G

Narodni hospodafrstvi celkem (S.1)
Nefinanéni podniky (S.11)

Finanéni instituce (S.12)

VIadni instituce (S.13)

Domacnosti (S.14)

Neziskoveé instituce slouzici domacnostem (S.15)
Nerezidenti (S.2)

Nefinan éni podniky :

Verejné nefinancni podniky (S.111)

Né&rodni soukromé nefinan¢ni podniky (S.112)
Nefinanéni podniky pod zahraniéni kontrolou (S.113)
Finan éni instituce :

Centralni banka (S.121)

Ostatni ménové finanéni instituce (S.122)
Ostatni finanéni zprostfedkovatelé (S.123)
Finanéni pomocné instituce (S.124)
Pojistovny a penzijni fondy (S.125)

VIadni instituce :

UstFedni vladni instituce (S.1311)

Narodni vladni instituce (S.1312)

Mistni vladni instituce (S.1313)

Fondy socialniho zabezpeceni (S.1314)

Instituciondlni sektory se od sebe liSi rdznymi cili, funkcemi i zdroji,
S nimiz disponuiji:

funkce a dale musi vést Uplnou sestavu U¢tl nebo nemusi nezbytné vést
Uplnou sestavu Uétl, ale musi mit samostatnost v rozhodovani (domacnosti).

2 Jednotka je rezidentskou jednotkou zemé, pokud je jeji zajem soustfedén na
ekonomickém (Gzemi této zemé (pusobi po dobu jednoho ¢&i vice roka).
Rezidentskymi jednotkami jsou proto i podniky pod zahrani¢ni kontrolou.
Narodni hospodafrstvi neni tedy tvofeno pouze narodnimi spoleénostmi a slovo
narodni neni zcela presné.




e nefinan éni podniky, kterymi mohou byt podniky soukromé,
vefejné a podniky pod zahraniéni kontrolou, vytvareji
pfevaznou c¢ast vyrobka a sluzeb pro trh za (celem
dosahovani zisku;

« finan €éni instituce se pfevazné zabyvaji trznimi financénimi
operacemi. Jejich specifickou funkci je shromazdovani a
rozdélovani volnych penéznich prostfedkd a téz i pojistovani,
kde se pfeménuje individudlni riziko na kolektivni. Patfi sem
centrélni banka, soukromé i vefejné financni instituce,
pojistovny a penzijni fondy (v€etné finanénich instituci,
pojistoven a penzijnich fondd pod zahraniéni kontrolou);

e vladni instituce poskytuji vefejné statky a sluzby na netrznim
zakladé (zdarma ¢i za ceny, které nekryji pIné néaklady). DalSi
funkci vliddniho sektoru je prerozdélovani narodniho ddchodu.
Patfi sem vladni organizace, statni a mistni sprava a fondy
socialniho zabezpeceni spravované statem;

* soukromé neziskové instituce slouzici domacnostem
poskytuji nékteré sluzby domacnostem na netrznim zakladé;

» sektor domacnosti plni v ekonomice Fadu funkci. PfedevSim
realizuje kone¢nou spotfebu a klasické domacnosti jsou
chapany vétSinou jako spotfebitelé. Dale poskytuje préaci a je
pfijemcem pracovnich dichodd. Do sektoru domacnosti jsou
z praktickych davod( zahrnuti i drobni vyrobci podnikajici
podle zivnostenského zdkona a nezapsani v obchodnim
rejstfiku, ktefi vytvafi nezanedbatelnou ¢ast HDP. Zpravidla
byva i zdrojem Uspor nezbytnych k financovani investic.

3. STRUKTURA SEKTOROVYCH UCTU

Sektorové U €ty maji podobnou logiku jako konsolidované ucty za celé
narodni hospodarstvi a jsou sestavovany ve formé Gplné posloupnosti
Gctd (Ucet vyroby, Gc€et tvorby dichodl, Gcet rozdéleni prvotnich
ddchodl, Gcet druhotného rozdéleni dichodu, ucet znovurozdéleni
naturalnich ddchodu, Gcet uziti ddchodu, Géty akumulace a finanéni
Gucty). Vymezeni a odliSeni institucionalnich sektori je v logice
narodniho Gc&etnictvi vyznamné, protoze vétSina UCta zachycujicich
toky dichodd od vyroby, v niz se generuji prvotni dichody, az po
kone¢né rozdéleni a wuziti dichodd je konstruovana jako Ucty
sektorové. Tyto 06ty umoznuji analyzovat ekonomicky pohyb v
hlavnich sektorech a subsektorech ekonomiky. V souhrnu je mozné
fici, Ze sektorové UCty vychéazeji z pfidané hodnoty zbozi a sluzeb
vytvorené v prisluSném sektoru a dale pak se zabyvaji tim, jakym
zplUsobem se v procesu prvotniho a druhotného rozdéleni vytvari jejich
disponibilni dichod, ktery je uzit na spotfebu a Uspory. Ze vztahu
uspor (modifikovanych kapitalovymi transfery) a hrubé tvorby kapitalu
(investic) je mozné zjistit schopnost ¢i potfebu financovani jednotlivych



sektorl (Cisté pujcky/vypljcky, které vyznamné ovliviuji makro-
ekonomickou rovnovahu zemé). Pfehled vztahti mezi jednotlivymi Ucty

dava tabulka €. 1.

Tabulka €. 1: Posloupnost sektorovych Uéta podle ESA 1995

UzZiti

Zdroje

Uéet vyroby

Mezispotieba

Produkce

Hruba p fidana hodnota

Uéet tvorby d tGichod &

Nahrada zaméstnancliim

Hruba pfidana hodnota

Spotreba fixniho kapitalu

Cisty provozni p Febytek

Uéet prvotniho rozd éleni

Cisty provozni prebytek

Nahrady zaméstnancim

Duchod z vlastnictvi

Dulichod z vlastnictvi

Cisty narodni d dchod

Uéet druhotného
rozd éleni

Cisty narodni ddchod

Bézné dané z dichodu a
jméni

Bézné dané z dichodu a
jméni

Socialni davky a
prispévky

Socialni davky a pfis-
pévky

Ostatni béZné transfery

Ostatni béZné transfery

Cisty disponibilni
dachod

Uéet uziti disponibilniho
duchodu

Konec¢na spotfeba

Cisty disponibilni dtichod

Cisté Uspory

Kapitélovy U cet

Tvorba hrubého kapitalu

Cisté Uspory

Spotreba fixniho kapitalu
(minus)

Kapitalové transfery

Cisté p tjéky/vyp tjéky

Aktiva

Pasiva

Finan éni G cet

Ménové zlato a SDR

Ménové zlato a SDR

Obézivo a vklady

ObéZivo a vklady

Cenné papiry jiné nez
UcGasti

Cenné papiry jiné nez
Ucasti

Pljcky Pajcky

Ucasti Ucasti

Pojistné technické rezervy Pojistné technicke
rezervy

Ostatni pohledavky a
zavazky

Ostatni pohledavky a
zavazky

Cisté p jeky/vyp tjeky
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Uéet vyroby je vychozim Gétem ve skuping G&td zachycujicich
dachodové toky sektord. Vyplyvd to z postaveni vyroby v
ekonomickém procesu, protoze ta je uréujici pro tvorbu dichodi,
spotfebu i akumulaci. Zachycuje transakce vztahujici se k vyrobé.
Zdroje jsou dany celkovou produkci a uziti obsahuje mezispotfebu.
Bilan¢ni polozkou a zakladnim ukazatelem tohoto U¢tu je hruba
pfidana hodnota (HPH).® Hruby domaéci produkt (HDP) se lidi od
souctu hrubych pfidanych hodnot sektori o dané z produktli (ty se
pFiCitaji) a dotace (ty se odecitaji). Divodem je pfevod zékladnich cen,
v nichz se vyjadfuje HPH, do kupnich cen, v nichZ je pocitan HDP.

Uéet tvorby d dichod G ukazuje tvorbu prvotnich ddchodi sektorti a
umoznuje hodnotit vliv prace (nahrady zaméstnancum), statu (dané na
produkci a dovoz) a kapitélu (provozni prebytek) na tvorbu HDP.
Provozni prebytek je vyrovnavaci polozkou tohoto Gctu. V pfipadé
vyrobni ¢innosti sektoru domacnosti hovofime o tzv. ,smiSeném
diichodu®, protoze nejsme schopni odliSit odménu za praci od zisku.

Uéget rozd éleni prvotnich d Gchod G ukazuje, jak je ddchod vytvoreny
pfi vyrobé dale rozdélovan. Prvotni dichod je nejen dlchod, ktery
rezidentské jednotky ziskavaji za svou UCast ve vyrobnim procesu
(ndhrady zaméstnancim a provozni prebytek), ale i dichod, ktery
vlastnik finan¢nich a ostatnich aktiv ziskavd jako odménu za
poskytnuty kapital (droky, dividendy, pachtovné). Tak napf. nahrady
zaméstnanclm jsou na Uctu tvorby dlchod( u sektord, kde vznikaji
(u sektord, které plati mzdy a pfispévky na socialni zabezpeceni),
zatimco u G6tu rozdéleni prvotnich ddchodd jsou nahrady
zameéstnancum uvedeny pouze u sektoru domacnosti, ktery je
prijemcem t&chto ddchodii. Uget rozdéleni prvotnich diichod( se tyka
institucionalnich sektord jako pfijemct a nikoliv tvirc prvotnich
dichodll. Vyslednym ukazatelem tohoto UCtu je saldo prvotnich
dichodl (Cisty narodni ddchod). V pfipadé zahrnuti spotfeby fixniho
kapitdlu hovofime o hrubém néarodnim dichodu (HND). Za celé
narodni hospodafstvi se HND rovn& HDP plus pfijaté prvotni dichody
ze zahranic¢i minus vydané prvotni dichody do zahranici.

Uéet druhotného rozd éleni ukazuje, jak se narodni dichod
prerozdéluje mezi sektory prostfednictvim béznych dani z pfijmu,
majetku, socialnich pfispévkd a davek a ostatnich béznych transferd.
Tyto transferové platby predstavuji druhotné duachody a vyznacuji se
tim, Ze jde bud o platbu, za niZ se neziskdva zadna protihodnota
(dané), nebo pfijem, za néjz se neposkytuje zadna protihodnota
(penze). Vyslednym ukazatelem téchto Uctd je disponibilni dachod.

3 Kategorie jako je pfidana hodnota, dichod, Uspory ¢i tvorba kapitalu mohou
byt vyjadifeny v Cisté nebo hrubé podobé. Posledné jmenovana zahrnuje
spotfebu fixniho kapitalu (opotfebeni).
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Uéet uziti disponibilnich d Gchod & ukazuje, jak se disponibilni
dachod rozdéluje mezi koneénou spotfebu a dspory. Ty jsou
vyrovnavaci polozkou tohoto Gc¢tu. Z analytického hlediska je
vyznamny podil Gspor na disponibilnim ddchodu (tzv. mira Gspor).

Na bézné ucty navazuji Ucty akumulace (kapitadlovy a finanéni Gcet),
které zachycuji razné pficiny zmén aktiv a zavazk( institucionalnich
sektorll a zmény jejich Cistého jméni. Bilanéni polozka, ktera spojuje
bézZné Ucty s ucty akumulace, jsou Uspory.

Kapitalovy U €et obsahuje Ucet zmén cCistého jméni vlivem Gspor a
kapitalovych transferil a Ucet pofizeni nefinanénich aktiv. Bilanéni
polozkou kapitdlového Gc¢tu jsou G&isté pujécky nebo vypljcky. Ty
dostaneme jako rozdil mezi hrubymi Usporami a Gistymi kapitalovymi
transfery na strané jedné a hrubou tvorbou kapitalu zvySenou o gisté
porizeni nevyrabénych nefinanénich aktiv (jako pada nebo licence) na
strané druhé. V pfipadé, Ze Uspory a kapitalové transfery jsou vétsi
nez nefinanéni investice, sektor ma prebytek zdrojii a maze puajcovat
ostatnim sektordm nebo do zahranic¢i. Polozka Cisté pUjcky/vypuajcky
spojuje nefinanéni Ucty s finanénimi.

Finan éni G¢€et zaznamenavéa Cisté pofizeni (ndkupy minus prodeje)
finanénich aktiv a vzniklé cisté zavazky. Protoze kazda nefinancni
transakce se odrazi ve finan¢ni transakci, bilan¢ni polozkou finanéniho
GStu jsou téz Cisté pujcky/vypujcky. Zaporné saldo mezi veSkerymi
pfijmy a vydaji sektoru musi byt financovano vypujékami nebo
prodejem finan¢nich aktiv. Kladn& bilance umoziuje puljcky (pofizeni
finanénich aktiv) nebo snizeni zavazka.

Roéni sektorové a finanéni usty sestavuje CSU od roku 1993. U
¢trtletnich sektorovych Gétd doslo k dohodé s CNB o rozdéleni roli.
CSU sestavuje étvrtletné bézné a kapitalové Gty a CNB sestavuje
Ctvrtletni finan éni Ué€ty, které zachycuji finanéni vztahy v ekonomice
z hlediska institucionalnich sektord a finan¢nich instrumentd. Jsou
tvofeny pocate¢ni a kone¢nou finanéni rozvahou a trojici tokovych Gctd
(finanéni Gcet, UCet pfecenéni a Ucet ostatnich zmén objemu aktiv).
Systém je uzavieny jak vzhledem k tokdm, tak staviim, tzn. Ze veSkeré
zmény stavd musi byt vysvétleny zaznamenanymi toky. Finanéni Gcty
jsou vyznamnym informaénim zdrojem se Sirokym vyuzitim jak
v oblasti ménové politickych analyz, tak v oblasti analyz financni
stability zemé a jednotlivych ekonomickych sektord. V soucasnosti jsou
publikovany pouze finanéni rozvahy jednotlivych institucionalnich
sektorld. Tyto rozvahy slouzi k hodnoceni finanéni stability.

Evropské sektorové U €ty predstavuji novou oblast makroekonomické
statistiky, kterd vychazi z potfeb detailnéjSi analyzy ekonomického
vyvoje zakladnich sektord ekonomiky i z potfeb Evropské centralni
banky a narodnich centralnich bank, jez hodnoti finanéni stabilitu
ekonomiky a jednotlivych sektord. Na jejich sestavovani se podili
EUROSTAT a Evropska centralni banka. Zacaly se publikovat
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v poloviné roku 2007 se Ctvrtletni periodicitou. Vychazeji z ESA 1995 a
sestavuji se zpétné od 1. Ctvrtleti 1999. Protoze jde o novy statisticky
produkt, je mozné ocekavat zdokonalovani metodologie a nasledné
revize. Udaje za celek zemi eurozény (EU-16) a za celou EU (EU-27)
nejsou prostym souctem Udaji za jednotlivé zemé, protoze agregace
Gdaji vyzaduje dodate¢né propocty:

» konverzi nadrodnich mén do eura;

» odhady za chybéjici zemé;

e zahrnuti evropskych instituci;

e odhady tokd mezi EU-16 (EU-27) a tfetimi zemémi;

* bilancovani uéta.
Cenné je usporadani uctl ve formé integrovanych hospodéarskych
Gétd, v niz jsou zobrazeny U6ty za vSechny institucionalni sektory
v jediné tabulce, ktera na prave strané ma zdroje podle sektord a na
levé strané uziti podle sektora. Uéty vyroby, tvorby diichodd, prvotniho

a druhotného rozdéleni, uziti disponibilniho ddchodu i Géty kapitalové
jsou sefazeny za sebou a jsou tak zifejmé vztahy mezi Ucty.

Pro analytické vyuZiti se propocitavaji a publikuji 3 zakladni ukazatele:
e mira uspor doméacnosti (household saving rate);
* mira investic nefinan¢nich podnikd (business investment rate);

* mira zisku nefinan¢nich podnikd (profit share of non-financial
corporations).

4. VYZNAM INSTITUCIONALNICH
SEKTORU V CESKE EKONOMICE*

Sektorové Ucty tim, ze zachycuji rdzné faze ekonomického kolobéhu
od vyroby pres rozdélovani po spotfebu a akumulaci a s nimi spojené
transakce a toky dichodl, umozfuji zkoumat vyznam a chovani
jednotlivych sektortl v eské ekonomice.® Sektorové Gty jsou poéitany
pouze v béznych cenach a neukazuji redlné zmény makroekonom-
mickych ukazateld obsazenych v téchto Gétech.

* Analyza vychazi z Gdaji rodnich narodnich uétd, které byly k dispozici
v listopadu 2010. Za institucionalni sektory to byly Gdaje do roku 2009 a za
subsektory pouze do roku 2007.

5 V nékterych pfipadech je uzite¢né seskupit nefinanéni podniky a finanéni
instituce do jednoho sektoru (podnikatelsky sektor nebo podniky) a stejné tak
domacnosti a soukromé neziskové instituce poskytujici sluzby obyvatelstvu.
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4.1. Produkce atvorbad uchod

Pfi tvorbé hrubé pfidané hodnoty je v Eeské ekonomice klicovy
sektor nefinan €nich podnik G, ktery v roce 2009 vytvarel téméf dvé
tfetiny HPH v narodnim hospodarstvi (viz tabulka €. 2). Dlouhodobé
jeho podil vzrostl pfedevSim na ukor domacnosti. To je mozné vysvétlit
Ubytkem malych podnikt® a rostoucim vyznamem korporaci — podnik
zapsanych v obchodnim rejstfiku s Uplnou Gcetni evidenci, které patfi
do sektoru nefinanénich podnik{. V poslednich letech se podil tohoto
sektoru na tvorb& HPH stabilizoval.”

Tabulka €. 2: Podil institucionalnich sektort na hrubé pfidané hodnoté
v CR (bézné ceny, v %)

1995 | 2000 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009

Nefinanéni. podniky 57,4 61,6 63,5 64,6 64,7 64,4 64,4

Finanéni instituce 3,1 2,7 2,9 2,9 3,6 3,5 3,7
VIadni instituce 13,4 13,2 13,6 13,2 12,8 12,9 13,7
Domacnosti 26,1 22,6 20,0 19,3 18,9 19,2 18,2
Celkem 100,0| 100,0| 100,0| 100,0| 100,0| 100,0| 100,0

Poznamka: Udaje za rok 2009 jsou predbéZné. Domacnosti obsahuji i
neziskové instituce slouzici domacnostem.

Zdroj: CSU, roéni narodni Géty (listopad 2010), vlastni vypodty.

Finan €ni a vladni instituce si udrzuji relativné stabilni podil na tvorbé
HPH. Vyznam finan&nich instituci je relativné maly, avSak v poslednich
letech se zvySil. Podil vladniho sektoru, jehoz HPH predstavuji
prevazné netrzni sluzby (Skolstvi, zdravotnictvi, sprava, bezpecénost,
armada), byl viceméné stabilizovan kolem 13 %. V roce 2009 v dasled-
ku vladnich stimula¢nich opatfeni na podporu ekonomiky podil vlad-
nich instituci na celkové HPH vzrostl téméF o 1 procentni bod.
Domacnosti v ¢eské ekonomice vytvarely v letech 2005-2009 témér
pétinovy podil HPH.® Mezi lety 1995 a 2009 v3ak podil domacnosti na
HPH poklesl o 8 procentnich bodu. Charakter HPH v sektoru doméc-
nosti je rbznorody, protoze kromé osob podnikajicich na zékladé
zivnostenského zékona znac¢na ¢éast pfidané hodnoty se odvozuje od
tzv. imputovaného ngjemného, zemédélského samozasobeni a indivi-
dualni bytové vystavby a rekonstrukci.

®Jde o vyrobu podnikatel-fyzickych osob nezapsanych v obchodnim rejstfiku

(predevsim osoby podnikajici podle Zivnostenského zakona a samostatné

hospodafici rolnici). Jejich vyroba se zahrnuje do sektoru domacnosti, i kdyz

by svym charakterem patfila spiSe do nefinanénich podnik.

"V zemich eurozény byl vletech 1999—-2009 v praméru podil nefinangnich
odnikd na tvorbé celkové HPH nizsi (57,2 %).

V nékterych zemich je podil domacnosti na tvorbé HPH velmi vysoky. NapfF.
v Polsku v roce 2009 tento podil dosahoval téméf 32,2 % a v Recku v roce
2006 vice nez 40 %. V zemich eurozény ¢inil tento podil v priméru let 1999—
2009 24,2 %.
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Dulezitym hlediskem je c¢lenéni sektord podle typu vlastnictvi na
verejny, narodni soukromy a sektor pod zahrani €ni kontrolou.

V Ceské ekonomice rozsahla privatizace znacné snizila vyznam
verejného sektoru a v dusledku silného pfilivu pfimych zahraniénich
investic (zejména po roce 1998, kdy byly pfijaty investicéni pobidky)
roste vyznam podnikd pod zahrani¢ni kontrolou (viz tabulka €. 3).

Nejvétsi podil mély vroce 2007 podniky pod zahrani¢ni kontrolou
v odvétvi penéznictvi a pojisStovnictvi (80,7 %) a ve zpracovatelském
pramyslu (56 %). V sektoru nefinanénich podnikd doséhl jejich podil
46,2 %.

Tabulka €. 3: Podil subsektor(i na HDP podle vlastnictvi (v %)

1995 2000 2005 2006 2007
Vefejny sektor 30,8 19,7 18,1 19 18,2
Narodni soukromy 55,1 55,1 48,8 429 42.1
Pod zahrani¢ni kontrolou 4,6 15,7 22,8 28,3 29,6
HDP celkem 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Poznamka: Podily vyjadfuji podily hrubé pridané hodnoty pfislusSného
subsektoru na HDP. Jejich soucet nedava 100. Rozdil tvori cisté dané
z produktd.

Zdroj: CSU, roéni narodni Géty (listopad 2010).

V procesu tvorby d tGchod G je hruba pfidana hodnota (resp. Cista
pfidana hodnota po odecteni spotfeby fixniho kapitalu) rozdélovana
mezi vyrobni Cinitele, pfedevSim mezi faktor prace a kapitalu. Zna¢na
¢ast pfidané hodnoty pfipadd domacnostem ve formé néahrad
zaméstnanc m (mzdy a pfispévky zaméstnavateld na sociélni
pojisténi). Druhou velkou ¢ast predstavuje provozni p Febytek , ktery je
jakymsi ziskem institucionalnich sektor(l. NejvétSi ¢ast provozniho
prebytku vytvafi sektor nefinanénich podnikG (v roce 2009 to bylo
586,2 mld. K& z celkového &istého provozniho prebytku ve vysi 680,5
mld. K¢&). Finanéni sektor pfekvapivé vytvoril v dobé recese (rok 2009)
vétsi provozni pfebytek nez v pfedchozich letech (52,9 mld. K¢&). Pro
vladni instituce je charakteristicky zaporny Cisty provozni prebytek. Je
to z toho duvodu, ze ndhrady zaméstnancim prevysSuji Cistou pfidanou
hodnotu. Domécnosti kromé provozniho prebytku vytvareji tzv.
smiSeny dichod. Termin smiSeny duchod se pouziva proto, Ze jde o
smiSeny ddchod faktoru prace a faktoru kapitalu. V pfipadé drobnych
vyrobcl (zZivnostnik(l, farmard) nelze tyto duchody od sebe oddélit,
protozZe neexistuje Uplna tcetni evidence.

V celém narodnim hospodarstvi se dlouhodobé pohybuje podil nahrad
zaméstnancim v Cisté pfidané hodnoté kolem 60 % a podil Cistého
provozniho prebytku kolem 40 %. Tyto podily zpravidla upravené o
rozdéleni smiSeného dichodu domacnosti na mzdovou a ziskovou
¢ast se vyuzivaji v produkénich funkcich jako véhy faktoru prace a
kapitalu pfi vypoctu souhrnné produktivity faktord. V letech 1995-2007
se mirné zvySoval podil odmény kapitalu ve formé &istého provozniho
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prebytku a vroce 2008 a 2009 v disledku ochabeni ekonomické
aktivity a recese ¢eské ekonomiky se podil provozniho prebytku snizil
(viz tabulka €. 4). Procesy rozdélovani dachodu jsou ovlivnény mnoha
faktory a v pfipadé zisk(l korporaci a nahrad zaméstnancum zavisi
mimo jiné na institucionalnim uspofadani vztahl, zejména meazi
podnikateli, zaméstnanci, odbory a vladou. Rychly rast zisk( korporaci
a klesajici podil ndhrad zaméstnancim vede ke zvétSujici se
nerovnosti ve spole¢nosti a je prfedmétem krittky a Gvah o
spravedlivém rozdélovani diichodu.

Tabulka €. 4: Podil ndhrad zaméstnancim a provozniho pfebytku na
Cisté pfidané hodnoté (v %)

1995 | 2000 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009

Nahrady zaméstnancum 61,1 | 59,2 | 59,8 | 58,7 | 58,3 | 60,1 | 60,7

Cisty provozni prebytek 389 | 40,8 | 40,2 | 41,3 | 41,7 | 39,9 | 39,3

Celkem 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100

Zdroj: CSU — ro&ni néarodni Gty (listopad 2010), vlastni vypodty.

4.2. Prvotni rozd éleni

Uéet prvotniho rozd éleni ukazuje, jak jsou generované prvotni
ddchody déle rozdélovany ve formé nahrad zaméstnancdm a ddchodu
z vlastnictvi (drokd, dividend €i reinvestovanych ziskd). U nefinanénich
podniku je ztrata diichodu v procesu prvotniho rozdéleni dana zejména
znaénym odlivem dudchodd z vlastnictvi (Uroky, rozdélované zisky
spole¢nosti, dividendy a reinvestované zisky). Naproti tomu finanéni
instituce ke svému Cistému provoznimu prebytku ziskavaji dalsi prvotni
diichody a jejich Cisty narodni duchod je tak vétSi nez Cisty provozni
prebytek. VIadni instituce maji zaporny &isty provozni prebytek, ale
ziskavaji dané z produktd a dovozu, které jsou v narodnich Gétech
chapany jako prvotni dichody (na rozdil od béznych dani z didchodu a
jméni). Domécnostem v procesu prvotniho rozdéleni pfipadnou
nahrady zaméstnancdm a dalSi dichody z vlastnictvi, které vstupuji
téZ do jejich ¢istého narodniho ddchodu.

V procesu prvotniho rozdéleni dochazi k pfesunim dudchodd mezi
sektory, ale i k pohybu ddchodd mezi zemémi. Ceska republika patfi
mezi zemé&, u nichZ relativné zna¢na Cast dichodu vytvofeného na
Uzemi zemé odplouva do zahrani¢i. Ztrata prvotnich dichodd ve formé
mezd, repatriovanych a reinvestovanych ziskG a urok( vroce 2009
Cinila 214,5 mld. K¢ (5,9 % HDP). Ztrata dichodu v procesu prvotniho
rozdéleni zmensuje rozdélované dlichody proti hodnoté vytvofeného
HDP a méa reélné dopady na ekonomiku, protoZze zmensSuje prostor pro
rist konecné spotfeby a investic (viz tabulka €. 5).
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Tabulka &. 5: HDP a HND v CR (v mld. K&, b&zné ceny)

Saldo o
HDP prvotnich HND HIND v %
votnic? HDP
dichodu
2005 2983,9 -133,9 2849,9 95,5
2006 3222,4 -160,0 3062,3 95,0
2007 3535,5 -247,3 3288,2 93,0
2008 3689,0 -166,3 3522,7 95,5
2009 3625,9 -214,5 3411,3 94,1

Zdroj: CSU, ro&ni narodni Géty (listopad 2010).

V EU existuji znacné rozdily mezi zemémi. Na jedné strané jsou zemé,
jejichz narodni dichod je vySSi nez HDP. Mezi né patfi Velka Britanie,
Svédsko, Némecko, Dansko, Francie, Belgie. V té&chto zemich
pfevazuji pfijaté prvotni dichody ze svéta nad duchody vydanymi.
VétSinou jde o ddchody zkapitdlu investovaného v zahranici
(dividendy, reinvestované zisky). Na druhé strané nékteré zemé ¢ast
na jejich uzemi vytvofeného duchodu ztraceji. Souvisi to zejména s
prilivem pfimych zahrani¢nich investic a rastem vyznamu podnikd pod
zahrani¢ni kontrolou, u nichz ¢ast vytvoreného zisku je reinvestovana
nebo zaslana zahrani¢nim vlastnikdm ve formé dividend. Jinou formu
toku prvotnich ddchodd mezi zemémi predstavuji mzdy zahrani¢nich
pracovnikd (enormni odliv didchodu z tohoto ddvodu ma Lucembursko,
kde pracuje znacné mnozstvi pracovnikd ze sousednich zemi). Ztrata
prvotnich ddchodd byla v roce 2009 nejvétsi v Lucembursku (30 %
HDP), nasledovaném Irskem (téméf 13 % HDP), Maltou (6,6 % HDP)
a Ceskou republikou (ttméF 6 % HDP — viz tabulka &. 6).

Tabulka €. 6: Hruby narodni dachod v % HDP

2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
EU-27 99,5| 99,5| 99,6|100,1|100,1(100,1| 99,9| 99,7| 99,6
Eurozéna -16 99,2| 98,9| 99,1| 99,8| 99,6 (100,0| 99,7| 99,2| 99,0
Belgie 101,6(101,3(101,5(1012,1(100,7{100,9{101,0{101,5|100,9
Bulharsko 95,9 99,9| 98,1| 98,7| 950| 929| 92,8 949| 94,5
Ceskarepublika| 96,6| 954 | 957| 94,5| 955| 950| 93,0| 955| 94,1
Déansko 98,6 | 98,8| 99,4|100,5|101,4(101,9/101,1|101,3|101,8
Estonsko 95,9 95,9 94,8| 95,2| 96,2| 94,8 93,1| 94,6| 97,7
Finsko 99,9 (100,2| 99,2(100,8100,5|100,9|100,0|100,5(100,0
Francie 101,2|100,3|100,6 | 100,8|100,6 | 101,0 | 101,2 | 101,0 | 100,8
Irsko 84,6| 83,0| 855| 857| 86,2| 87,6| 86,6| 86,7| 83,1
Italie 99,3 99,2 99,2 99,4 99,7| 99,8| 99,4| 98,5| 98,3
Kypr 94,6 96,7 97,8| 95,7| 959| 953| 94,2| 935| 98,2
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Litva 98,7| 99,0 975| 979| 983| 97,8| 96,1| 96,6 |101,9
LotySsko 100,2|100,3| 99,7 97,8| 98,7 97,0| 96,8| 99,0|107,6
Lucembursko 88,8| 829| 775| 87,4 859| 76,1| 80,4| 750 70,4
Madarsko 95,0 94,8| 95,4| 94,8| 94,6| 946| 93,1| 93,6| 95,0
Malta 101,0|100,6| 99,5, 98,8| 955| 956/| 96,2| 96,1| 93,4
Némecko 99,0| 98,8| 99,3|101,0(101,2|102,1|101,8|101,6|101,4
Nizozemsko 100,8|100,9|101,1|102,7|100,5|102,7|101,7| 98,1| 97,3
Polsko 99,8| 99,7| 99,0 97,2 98,1| 97,5| 96,4| 98,0 96,5
Portugalsko 97,4| 98,4 990| 989| 985| 97,0| 96,8| 96,6 | 96,6
Rakousko 97,9| 98,8| 99,0| 99,2| 99,0| 98,9| 98,8| 98,6| 99,0
Rumunsko 99,2| 989 | 97,7| 958 97,1| 96,7| 96,4| 97,1| 99,3
Recko 100,6 | 100,3| 99,4| 99,3| 98,4| 97,8| 97,0| 96,7| 97,3
Slovensko 99,9| 99,6| 950| 959| 97,1| 96,9| 97,3| 97,6| 99,2
Slovinsko 100,2| 99,4| 99,2| 98,8| 99,2| 98,8| 97,9| 97,3| 98,1
Spanélisko 98,4| 985| 98,8 98,7 98,6| 98,3| 97,7| 97,2| 97,7
Svédsko 99,3| 99,6 |101,2|100,0|100,7|101,3|102,3|103,4|101,9
Velk4 Britanie | 100,6 | 101,5|101,4|101,4|101,7|100,5|101,3|101,8|102,1

Zdroj: EUROSTAT - National Accounts, listopad 2010.

4.3. Druhotné rozd éleni

Procesy prerozdéleni jsou zachyceny na U¢tu druhotného rozd éleni.
Druhotné dichody (bézné transfery) jsou duchody, které vznikaji bez
protihodnoty (néco za nic). Klasickym pfikladem jsou bézné dané
z dachodu a jméni a socialni pfispévky a davky. V procesu druhotného
rozdéleni se néarodni ddchod proméfuje na disponibilni dudchod.
Nékteré sektory Cast narodniho duchodu ztraceji a jiné ziskavaji.
Sektor, ktery v procesu druhotného rozdéleni nejvice ziskava, je sektor
vladnich instituci, kde rozdil mezi saldem prvotnich duchodu tohoto
sektoru a jeho disponibilnim dichodem v roce 2009 ¢&inil 292,8 mld. K&
(viz tabulka €. 7). Na druhé strané v procesu znovurozdéleni nejvice
ztratily sektory domacnosti (210 mld. K&) a nefinanénich podnikd (129
mld. K¢&). | u téchto sektort je patrny silny pokles salda druhotnych
ddchodd dany zhorSenou duchodovou situaci v dobé recese. Za
narodni ekonomiku jako celek se jeji disponibilni ddchod lisi od
narodniho dichodu o saldo béznych transferd se svétem. To bylo
vroce 2009 zaporné (-31,1 mid. K& a o tuto &astku byl hruby
disponibilni diichod CR v roce 2009 niz&i neZ hruby narodni diichod.
Zaporné saldo béznych transfer0 se svétem je ovlivnéno zejména
prispévky placenymi Ceskou republikou Evropské unii. Prostfedky
ziskané ze strukturalnich fond( se zachycuji zCasti jako bézné a z&asti
jako kapitalové transfery.
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Tabulka ¢. 7: Saldo druhotného rozdéleni dichodl

2005 2006 2007 2008 2009
Nefinanéni podniky -127,8 -145,5 -166,1 -157,9 -129,0
Finanéni instituce 3,4 5,9 7,5 9,1 -2,2
Vladni instituce 362,3 392,8 426,9 384,2 292,8
Domacnosti -268,2 -291,0 -312,0 -290,7 -210,0
Neziskové organizace 17,4 19,5 23,5 23,6 17,3
Celkem -12,8 -18,1 -20,2 -31,8 -31,1

Zdroj: CSU, ro&ni narodni Géty, vlastni vypodty.

4.4. Disponibilni d tchod a jeho uziti

Distributivni procesy (prvotni i druhotné rozdéleni) podstatné zmensily
disponibilni dichody nefinan €nich podnik G, které se rovnaji jejich
Usporam. Tento sektor je jakymsi tahounem ekonomiky, protoze
vytvafi pfevaznou €ast dichodd (v roce 2009 ¢inila Cista pfidana
hodnota vytvofena vtomto sektoru 1711,5 mid. KE&) a v procesech
rozdéleni se postupné ztencovala na 586,2 mld. K& ¢istého provozniho
prebytku, 363,1 mid. K& salda prvotnich dichodl a 234,1 mid. K&
¢istého disponibilniho ddchodu (viz tabulka €. 8). Prekvapivy je silny
nardst disponibilnich dichodl (Uspor) nefinanénich podnik( v roce
2008 a 2009, kdy byla ¢eska ekonomika v Gtlumu a recesi. Ddvodem
bylo snizeni ndhrad zaméstnancuam v roce 2009 o 3,7 %, predevsim
ve slozce socialnich pFispévkl zaméstnavateld (-9,3 %), zlepSeni
zaporného salda duachodd zvlastnictvi a pokles béznych dani
z duchodu v druhotném rozdéleni. Je tfeba Fici, Ze to byl pravé vyrazny
rist Uspor nefinanénich podnikd spojeny se silnym poklesem jejich
investiéni aktivity, ktery vroce 2009 pfi dramatickém rdstu schodku
vefejnych financi umozZznil udrZzet makroekonomickou nerovnovahu
Ceské ekonomiky v pfijatelnych mezich.

Tabulka €. 8: Z&kladni indikatory tvorby a rozdéleni dichodu
nefinanénich podnikd (v mld. K&)

1995 2000 2005 2006 2007 2008 2009
Cista pridana hodnota 594,3 954,6 | 1371,2 | 1537,3 | 1693,7 | 1763,4 | 17115
Cisty provozni pfebytek 161,8 316,8 479,1 564,6 619,1 585,6 586,2
Saldo prvotnich dichodl 71,9 171,2 254,4 256,6 267,2 345,8 363,1
Cisty disponibilni dachod 34 88,0 126,6 1111 101,1 187,9 234,1

Zdroj: CSU, ro&ni narodni Géty (listopad 2010).

Vladni instituce v procesu prvotniho rozdéleni ztraceji ¢ast své hrubé
pfidané hodnoty placenim nahrad zaméstnancum, ale naopak
ziskavaji dané z produktd a dovozu a jejich hruby narodni dichod je
mirné vysSi nez jejich hruba pfidana hodnota. Saldo druhotného
rozdéleni je kladné a pomeérné vysoké (292,8 mld. K& v roce 2009)
v dusledku pfijm0 z béZnych dani. To zvySuje jejich hruby disponibilni
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ddchod. Za povSimnuti stoji to, jak se projevil hospodarsky cyklus na
ddchodech vladnich instituci. V letech silné expanze ¢eské ekonomiky
(2005-2007) saldo druhotnych dlichodd zna¢né narlstalo a
umoznovalo provadét expanzivni fiskalni politiku. V dobé dtlumu a
recese ¢eské ekonomiky (2008 a 2009) se saldo druhotnych ddchodd,
ovlivnéné zejména béznymi danémi, prudce snizovalo a bylo jednou z
pri¢in vysokého schodku vefejnych financi vroce 2009. Cisty
disponibilni duchod, ktery je zdrojem financovani verejné spotifeby
(vydaje vladnich instituci na kone¢nou spotfebu) a tvorby uspor, byl
znaéné kolisavy a po silném rdstu v letech 2005—-2007 doslo k jeho
poklesu, ktery byl dramaticky vroce 2009 (viz tabulka &. 9). Cisté
Uspory vladniho sektoru byly v letech 1996-2009 s vyjimkou roku 2007
trvale zaporné. V letech 1995-2000 doSlo k poklesu podilu vladnich
instituci na hrubém disponibilnim narodnim dichodu, avSak v dalSim
pétiletém obdobi se podil vliadnich instituci viceméné stabilizoval.

Tabulka €. 9: Zakladni indikatory tvorby a rozdéleni dichodd viadnich
instituci (v mld. K¢&)

1995 2000 2005 2006 2007 2008 2009
Cista pfidana hodnota 102,4 | 151,9 | 232,3 | 246,2 | 263,2 | 2754 | 2895
Cisty provozni prebytek -5,6 -4,0 -5,6 -6,1 -5,6 -4,8 -4,7
Saldo prvotnich dichodl 132,9 182,7 268,8 274,9 313,6 328,0 316,2
Cisty disponibilni dichod 316,9 405,0 631,0 667,7 740,5 712,2 609,0
Vefejna spotreba 306,3 460,9 658,5 687,0 717,0 752,8 799,0
Cisté Uspory 10,6 -55,9 -27,4 -19,2 23,5 -40,6 | -189,9

Zdroj: CSU, ro&ni narodni Géty (listopad 2010).

Pro sektor doméacnosti jsou nejvétSim zdrojem ddchodd nahrady
zameéstnancum spolu s provoznim prebytkem a smiSenym dichodem.
V druhotném rozdéleni zna¢nou c&ast dlchodl domacnosti ztraceji
(v roce 2009 to bylo 210 mld. K&).° Nicméné jejich disponibilni daichod,
z néhoz hradi soukromou spotfebu (vydaje doméacnosti na konecnou
spotfebu) a tvorbu Uspor, je ze vSech sektor(i nejvyssSi. Po jeho
relativné vysokém rdstu v letech 2005-2008 doSlo vroce 2009
k mirnému poklesu (viz tabulka €. 10), coz ovlivnilo schopnost tohoto
sektoru generovat Uspory a mira Uspor domacnosti se vroce 2009
snizila.

® Nahrady zaméstnanctim obsahuiji i socialni pFispévky zaméstnavatelu, které
jsou v narodnich Gétech formalné vedeny jako pfijem domacnosti v prvotnim
rozdéleni dichodl a jako vydaj domacnosti organiim socialniho zabezpeceni
v druhotném rozdéleni duchodl. Ztohoto divodu je saldo druhotného
rozdéleni u domacnosti zaporné a relativné vysoké.
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Tabulka €. 10: Zakladni indikatory tvorby a rozdéleni ddchod domac-

nosti (v mld. K&)

1995 | 2000 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
Cista pfidana 2057 | 3794 | 4420 | 4641 | 4951 | 5263 | 4792
hodnota

Cisty provozni

prebytek a smigeny 2320 | 307,8| 3670 3888 | 4189 | 451,8 | 4036
ddchod

Saldo prvotnich 927,7 | 1302,8 | 1740,3 | 1884,7 | 2058,8 | 2184,3 | 2097,5
Quchodu

Cisty disponibilni 812,0 | 1164,9 | 1472,1 | 1593,7 | 1746,8 | 1893,6 | 1887,5
ddchod

Soukroma spotfeba 736,1 | 1134,7 | 1442,7 | 1537,2 | 1659,6 | 1804,2 | 1804,3
Cisté Uspory 81,4 37,7 48,4 79,7 113,3 113,6 97,2

Zdroj: CSU, roéni narodni Géty (listopad 2010).

Rozdilny vyvoj dlichodd v jednotlivych sektorech se projevil ve
zménach podilu téchto sektorl na disponibilnim dichodu, Usporach a
investicich (viz tabulky €. 11-13).

Tabulka 11: Podil sektort na hrubém disponibilnim narodnim ddchodu
(v %)

1995 | 2000 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009

Nefinanéni podniky 11,3| 16,3| 16,0| 149| 14,2| 16,2| 184

Finanéni instituce 3,1 1,9 1,6 2,8 1,7 1,3 -0,3
Vladni instituce 26,5| 238| 26,9| 265| 27,1| 248| 227
Domacnosti 59,1| 580| 555| 559| 57,0 57,7| 59,3
Celkem 100,0| 100,0| 100,0 | 100,0| 100,0| 100,0| 100,0

Zdroj: CSU, roéni narodni Géty (listopad 2010), vlastni vypodty.

Rozhodujici podil na disponibilnim dichodu maji domacnosti. Je to
z toho duvodu, Ze z jejich disponibilniho dichodu se hradi soukroma
spotfeba (vydaje domacnosti na konecnou spotfebu), ktera& ma
nejvétsi vahu v uziti HDP (v CR zhruba 50 %). V zemich eurozény byl
podil domacnosti na hrubém disponibilnim ddchodu jesté vyssi a
v letech 1999-2009 ¢inil 67,1 %. Souviselo to s vySSim podilem
soukromé spotfeby na uzitém HDP. Relativné vysoky podil vliadniho
sektoru je ovlivnén vydaji vladnich instituci na kone€nou spotfebu
(vefejnou spotiebou).

21




Tabulka €. 12: Podily sektord na hrubych néarodnich Usporach (v %)

1995 | 2000 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009

Nefinanéni podniky 39,3 64,6 63,4 56,8 53,7 62,4 83,5

Finanéni instituce 9,5 6,1 3,8 7,8 3,4 2,5 -3,3
Vladni instituce 19,9 9,6 14,7 14,9 19,5 12,4 -4,4
Domacnosti 31,3 19,7 18,1 20,5 23,4 22,7 24,2
Celkem 100,0| 100,0| 100,0| 100,0| 100,0| 100,0| 100,0

Zdroj: CSU — roéni narodni Géty (listopad 2010), vlastni vypoéty.

Na tvorbé Uspor se nejvice podilel sektor nefinan¢nich podnikd a jeho
podil se dlouhodobé zvySoval. Naproti tomu klesal podil vladnich
instituci a domacnosti. Struktura tvorby hrubych Uspor v zemich
eurozény se liSi vtom, ze dlouhodobé byl rozhodujici podil
domécnosti, které se vletech 1999-2009 podilely na celkovych
Usporach 45,6 %, zatimco nefinanéni podniky pouze 42,9 %.

Tabulka ¢. 13: Podil sektord na tvorbé hrubého fixniho kapitalu (v %
béznych cen)

1995 | 2000 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009

Nefinanéni podniky 63,4| 66,0 60,7| 589| 582| 564| 514

Finanéni instituce 5,8 2,7 1,6 1,9 1,7 1,8 1,4
Vladni instituce 16,7 12,9 19,7 20,3 18,6 20,7 23,3
Domacnosti 14,1 18,4 17,9 18,9 21,5 21,1 23,9
Celkem 100,0| 100,0| 100,0| 100,0| 100,0| 100,0| 100,0

Zdroj: CSU — roéni narodni Géty (listopad 2010), vlastni vypoéty.

Tabulka ukazuje pomérné vysoky, ale dlouhodobé klesajici podil
nefinan¢nich podnikd na investicich a rostouci podil viadnich instituci a
domacnosti. Investice vladniho sektoru jsou ovlivnény moznostmi
vefejnych rozpoctl financovat infrastrukturdlni investice a u
doméacnosti jde zejména o vystavbu rodinnych domkd. Ta byla
v poslednich letech posilena rychlym ristem hypoteénich aveérd.
Nicméné podil domécnosti na tvorbé hrubého fixniho kapitalu je
v mezinarodnim srovnani stale nizky. V zemich eurozény cinil
v uplynulé dekadé v praméru 31,9 %.

4.5. Schopnost a pot Feba financovani ( ¢isté
pujcky/vyp ujcky)

Z analytického hlediska je vyznamny vztah mezi UGsporami a

investicemi , protoZze je zakladem makroekonomické rovnovahy

sektori a celého narodniho hospodarstvi.'® Makroekonomicka
nerovnovaha predstavuje vazny problém velkého poctu zemi svéta a je

10 7a celé narodni hospodafstvi se rozdil mezi hrubymi narodnimi Usporami a
tvorbou hrubého kapitalu rovna saldu béznych transakci (saldo s nerezidenty),
které je totozné se saldem bézného Gctu platebni bilance.
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pokladadna za jednu zpficin hluboké recese svétového hospodarstvi
v letech 2008 a 2009. Je projevem nesouladu mezi narodnimi Usporami a
domacimi investicemi, ktery se v podminkach volného pohybu kapitalu a
dostatku zdrojii v letech expanze svétové ekonomiky vyrovnaval bez
velkych otfesli svétové ekonomiky. Dlsledkem vSak byl vznik znaénych
nerovnovah a zavislost fady zemi na zahraniénim financovani. Finanéni
krize naruSila tok kapitalu od zemi s prebytkem Uspor k deficitnim zemim
a prohloubila krizi v zemich se znaénymi schodky bézného Gctu platebni
bilance. Nékteré zemé se neobeSly bez zachranné pomoci ze strany
mezinarodnich organizaci. Potfeba sniZzeni znaénych nerovnovah se tak
ukazala jako vazny celosvétovy problém.

V pfipadé prebytku Uspor nad investicemi ma zemé (sektor) moznost
poskytovat pljcky ostatnim zemim (sektordm) nebo naopak v pfipadé
nedostatku Uspor vzhledem kinvesticim ma potfebu financovani
z Uspor ostatnich sektort nebo ze zahranici. Vztah Uspor a investic je
vSak modifikovan dvéma vlivy. Jednak jsou to kapitalové transfery,
které mohou hrat znacnou Ulohu, a jednak je to Cisté pofizeni
nevyrabénych nefinanénich aktiv jako jsou nakupy pudy ¢&i licenci (jde
fakticky o investice, ale vzhledem k tomu, Ze jde o nevyrabénd aktiva,
pak nemohla byt zahrnuta do tvorby HDP a tedy ani do investic na
strané uziti HDP; tento vliv je vétSinou zanedbatelny). Mezera mezi
Usporami a investicemi doplnén& o kapitloveé transfery a Cisté pofizeni

vvvvv

vypujcek (-). Jejich velikost podle sektord ukazuje tabulka ¢. 14.

Tabulka &. 14: Cisté pajeky (+)/vypGjeky (-) podle sektord (mld. Kg&)

1995 | 2000 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
Nefinanéni podniky -121,1| -61,0 7,1| -43,2|-101,2 68,9 | 264,7
Finanéni instituce 30,8 32,2 11,8 43,5 20,2 45| -35,6
Vladni instituce -197,0| -81,5|-106,6| -84,5| -23,2| -98,6|-209,0
Domacnosti 234,1 7,0 20,2 30,9 32,0 34,9 3,2
Narodni hospodarstvi celkem -53,3| -103,3| -67,5| -53,2| -72,2 9,7 23,3

Zdroj: CSU — roéni narodni udty (listopad 2010).

Sektor nefinan €énich podnik @ zaznamenal vletech 2008 a 2009
pozoruhodny vyvoj, protoze Cisté vypujcky z pfedeslych let pfeSly do
Cistych puljcek a tento sektor byl schopen poskytovat pljcky ostatnim
sektorim. Davodem byl jak rist disponibilnich dichod( (dspor) tohoto
sektoru, tak snizZeni investi¢ni vystavby v dusledku recese Ceské
ekonomiky.  Pfedchazejici  dlouhodoba potfeba  financovani
nefinan¢nich podnikl se vSak projevila v rGstu zavazku tohoto sektoru i
v rastu dluhu.

Finan €ni instituce ztratily v roce 2009 schopnost financovat ostatni
sektory z vlastnich zdroji a samy potfebovaly finanéni prostfedky ve
vySi 35,6 mid. K&.
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Sektor vladnich instituci se stal hlavnim vinikem makroekonomické
nerovnovahy v roce 2009 a jen diky vyraznému zlepSeni vztahu Uspor a
investic v sektoru nefinanénich podnik zlstala celkova
makroekonomicka rovnovaha ¢eské ekonomiky na pfijatelné trovni.

Sektor domécnosti je tradicné chapéan jako sektor, ktery je schopen
do zna¢né miry financovat potfebu ostatnich sektord. Tuto funkci vSak
Ceské domacnosti neplni. Divodem je v mezinarodnim srovnani
relativné nizka mira Uspor doméacnosti a rostouci investiéni vydaje.
Jednou z pficin tohoto vyvoje byl i prudky nartst pljéek domécnosti u
finanénich instituci, ktery spolu s rlstem jejich zadluzenosti
predstavuje negativni stranku rychlé expanze avéra pro
domacnosti. Mira  zadluzenosti domacnosti je  prozatim
z makroekonomického hlediska Unosna, avSak v delSim ¢asovém
horizontu existuje riziko nevyvazeného vyvoje pasiv a aktiv. Ktomu
pristupuje i riziko neschopnosti nékterych skupin obyvatelstva splacet
pujcky.

5. SEKTOR NEFINAN CNIiCH PODNIKU

Sektor nefinanénich podnik( zahrnuje institucionalni jednotky, které
jsou trznimi vyrobci a jejichz zékladni €innosti je vyroba vyrobkd a
nefinan énich sluzeb. Tento sektor je zna&né& rozmanity at jiz z
hlediska toho co vyrabi nebo z hlediska organiza¢niho uspofadani
(soukromé spolec¢nosti, druzstva a spolecenstvi, vefejné spole¢nosti a
vyrobci, neziskové instituce nebo sdruzeni poskytujici sluzby
nefinanénim podnikiim, holdingové spolecnosti kontrolujici skupinu
podnikt). Je rozdélen do tfi subsektor(:

- vefejné nefinanéni podniky;
— né&rodni soukromé nefinanéni podniky;
— nefinanéni podniky pod zahrani¢ni kontrolou.

Hranice mezi jednotlivymi subsektory neni vZzdy zcela jednoznacna,
protoZze subsektory se prolinaji a ¢ast podnikd narodniho verejného a
soukromého sektoru muze byt vlastnéna zahraniénim vlastnikem.™

170, 7e vysledkem ¢innosti nefinan¢nich podnikd je trzni produkce, znamena,
Ze vyrobky a sluzby jsou prodavany na trhu za ekonomicky vyznamné ceny.
V narodnim Ucetnictvi se za ekonomicky vyznamnou cenu povaZuje cena,
ktera kryje vice nez 50 % nakladu produkce.

2 podnik — pfima zahrani¢ni investice — je definovan jako podnik, v némz
zahrani¢ni investor vlastni 10 a vice procent akcii (podilu) nebo hlasovacich
prav u zapsaného podniku. Za souc¢ast pfimé zahraniéni investice je
povaZzovan kromé podilu na zakladnim kapitalu také reinvestovany zisk a
ostatni kapital, zahrnujici Gvérové vztahy s pfimym investorem. Pokud tento
podil nepfesahuje 50 %, jsou podniky se zahrani¢ni majetkovou UGcasti
zahrnuty do verejného nebo soukromého narodniho sektoru.
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Zafazeni instituciondlni jednotky do urcitého subsektoru je nékdy
problematické, zejména v téch pfipadech, kdy je slozita vlastnicka
struktura. Zaclenéni ur€ité institucionalni jednotky do pfisluSného
subsektoru se proto Fidi uréitymi konvencemi a statistickymi pravidly. U
sektoru nefinanénich podnikG je z analytického hlediska dllezité
zkoumat vyvoj téchto ukazatel(:

 mira zisku (podil hrubého provozniho pfebytku na hrubé
pfidané hodnoté),

e mira uspor (podil hrubé Uspory na hrubé pfidané hodnoté),

e mira investic (vztah mezi hrubou tvorbou fixniho kapitalu a
hrubou pfidanou hodnotou),

* mira samofinancovani (podil hrubé Uspory na hrubé tvorbé
kapitalu),

« (Cisté puajcky/vyp Gjéky, které ukazuji schopnost tohoto
sektoru poskytovat pljcky nebo potfebu financovani z cizich
zdroj(.

Analyza téchto ukazateld v obdobi 1995-2009 ukazuje pfevazné
pozitivni vyvoj sektoru nefinanénich podnikd v letech 2005-2007 a

zhorSeni nékterych ukazatelt v dobé zpomaleného riistu v roce 2008 a
recese ceské ekonomiky v roce 2009 (viz tabulka €. 15).

Tabulka €. 15: Vyvoj miry Uspor, investic, samofinancovani a miry
zisku v sektoru nefinan¢nich podnikd (v % HPH)

1995 | 2000 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
Mira zisku 42,9 47,6 47,4 48,2 47,7 45,0 46,4
Mira hrubych tspor 22,0 28,8 26,7 241 225 26,4 29,6
Mira investic 38,7 33,2 26,5 25,0 25,2 23,3 19,9
Mira samofinancovani 52,4 81,2 96,5 85,7 79,9| 104,8| 161,7
Cisté pujcky/vyplijcky -16,0 -5,0 0,4 2,3 -4,9 32| 126

Poznamka: Mira samofinancovani je pocitana jako podil hrubych Uspor na
hrubé tvorbé kapitalu.

Zdroj: CSU — ro&ni narodni Gty (listopad 2010), vlastni vypodty.

Mira zisku , po€itana jako podil hrubého provozniho pfebytku na hrubé
pfidané hodnoté vytvofené nefinanénimi podniky, mize byt chapana
jako jakysi souhrnny ukazatel ziskovosti nefinan¢nich podnik(, tfebaze
provozni prfebytek se nerovna hrubému zisku pred rozdélenim (jde o
zbytkovou polozku, kterd zbyva po uhrazeni nakladu spojenych s
vyrobou). Na jejim vyvoji zavisi schopnost podnikd plnit dafiové a jiné
povinnosti a financovat investice zvlastnich zdroji. Jeji zvySovéani
znamena vytvarfeni finan¢nich zdroju nefinan¢nich podnikd potfebnych
nejen pro odmény kapitalu, ale pfedevSim pro investiéni vystavbu.
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Budouci rozvoj podniku je do znaéné miry zavisly pravé na mife zisku.
Mira zisku je ovlivnéna pfedevSim vyvojem jednotkovych mzdovych
naklad(. Rostou-li naklady prace (nahrady zaméstnancim) rychleji nez
hruba pfidana hodnota, klesa podil hrubého provozniho prebytku a
ZuZuje se prostor pro investice. Naopak, rostouci mira zisku indikuje
vétSi schopnost vytvaret Uspory a financovat investice z vlastnich
zdrojli. Tento ukazatel patfi ke KkliCovym ukazatelim Evropskych
sektorovych Gétl, coz umozfiuje jeho mezinarodni srovnavani. Ve
zkoumaném obdobi mira zisku v CR kolisala, celkové v3ak do roku
2006 rostla. Vroce 2008 doSlo k jejimu poklesu a mirny vzestup bylo
mozné zaznamenat vroce 2009. Zhlediska ziskovosti jednotlivych
subsektord se podniky pod zahrani¢ni kontrolou vyznacovaly vySSi mirou
zisku. Ta se od roku 1999, kdy silné vzrostl pfiliv pfimych zahrani€nich
investic do CR, pohybovala nad 50 % a v roce 2007 ¢&inila 54,6 % proti
47,7 % vcelém sektoru nefinanénich podnik(. To potvrzuje orientaci
zahraniéniho kapitdlu na podniky svySSi pfidanou hodnotou. VysSi
ziskovost firem pod zahrani¢ni kontrolou a jejich rostouci penetrace v ¢eské
ekonomice ma vSak i svoji stinnou stranku, protoze ¢&ast zisku je
repatriovana z Ceské ekonomiky a spolu s reinvestovanym ziskem se
projevuje v rostoucim schodku bilance vynosu.

Mira Uspor mérena podilem hrubych Uspor na HPH nefinanénich
podnikG byla kromé ¢istych Uspor ovlivnéna i spotfebou fixniho
kapitalu. Hrubé aspory nefinanénich podnikd se rovnaji jeho hrubym
disponibilnim dichoddm, které pak zavisi na vysi hrubého provozniho
pfebytku a na rozdélovacich procesech, pfedevSim na vydanych
diichodech z vlastnictvi a na danich, jez tento sektor plati. Rostouci
mira Uspor umoziuje vyuZzivat stale vice vlastnich zdroju k financovani
investic. Mira hrubych Gspor nefinanénich podnikd se ve sledovaném
obdobi pohybovala mezi 22,0 % v roce 1995 a 29,6 % v roce 2009.
Jeji vykyvy ve sledovaném obdobi byly ovlivnény nejen vyvojem
provozniho prebytku, ale téZ procesy prvotniho a druhotného
rozdéleni, které zavisely na zménach dafiového systému, odlivu
Uspor ve srovnani s mirou zisku (provozniho prebytku) byla ovlivnéna
ztratami dichodu v procesu prvotniho a druhotného rozdéleni.

Mira investic byla u nefinan¢nich podnikd az do roku 2000 podstatné
vySSi nez mira Uspor a investovani v tomto sektoru bylo pfi nedostatku
vlastnich finan¢nich zdroji zavislé na vnéjSich zdrojich, prfedevSim
bankovnich uvérech. Dlouhodobé mira investic klesala a v letech 2008
a 2009 zacala byt dokonce nizSi nez mira Uspor. K dramatickému
propadu investic do fixniho kapitalu doSlo v roce 2009, kdy se investice
nefinanénich podnikd sniZily proti pfedchozimu roku o 16 %.

Mira samofinancovani , ktera vyplyva z vyvoje hrubych Uspor a tvorby
hrubého kapitalu (véetné zmény zasob), se dlouhodobé zlepSovala,
zejména pak v letech 2008 a 2009, kdy hrubé Uspory nefinanénich
podnikl prevysSily tvorbu jejich hrubého kapitalu.
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Cisté pajéky/vyp tjéky ukazuji znagnou zavislost nefinanénich
podnikG na cizich zdrojich financovani ve druhé poloviné 90. let a
v roce 2001. V dusledku toho se zvySila zadluzenost tohoto sektoru.
V dalSich letech se v souvislosti s pfiznivym vyvojem ¢eské ekonomiky
situace zlepsSila. Pfekvapiva je schopnost poskytovat pljcky ostatnim
sektorlim v roce 2008 a 2009, kterd byla dana ristem miry Uspor na
strané jedné a poklesem miry investic na strané druhé.

Mezinarodni srovnani na zakladé Evropskych sektorovych uctu se
soustfeduje na miru zisku a investic. Ceska republika se v obou
ukazatelich pohybovala nad primérem EU-27 (viz tabulky ¢. 16 a 17).

Tabulka €. 16: Mira zisku nefinan¢nich podnikd v EU (v % HPH)

2005 2006 2007 2008 2009
EU-27 38,2 38,8 39,0 38,1 36,5
Eurozéna-16 38,9 39,2 39,8 38,8 37,0
Belgie 38,1 38,1 39,2 38,1 35,6
Ceska republika 47,5 48,2 47,7 45,0 46,4
Déansko 38,4 38,6 35,7 33,8 30,5
Némecko 40,1 41,2 42,2 41,1 38,4
Estonsko 49,1 48,0 445 40,1 38,3
Irsko 54,6 54,8 54,2 50,5 51,5
Spanélsko 35,8 35,4 34,9 35,4 36,6
Francie 30,8 31,0 31,9 31,6 29,8
Italie 44,2 43,3 43,0 42,1 40,3
Kypr 45,5 44,4 43,0 43,0 42,8
LotySsko 49,7 47,0 44,0 42,0 47,5
Litva 54,4 52,0 52,0 50,4 49,5
Lucembursko 42,1 42,5 46,6 46,8 42,0
Madarsko 39,5 42,0 41,3 41,5 42,4
Malta 52,4 53,4 55,0 55,5 53,1
Nizozemsko 40,3 40,9 41,3 40,9 37,7
Rakousko 41,7 42,6 42,9 42,6 39,8
Polsko 47,2 47,1 47,0 449 49,5
Portugalsko 36,0 36,0 36,8 35,3 33,2
Slovinsko 31,1 32,6 34,7 34,1 31,0
Slovensko 52,0 54,3 54,6 54,9 48,9
Finsko 43,3 43,6 45,3 42,8 37,3
Svédsko 34,3 36,7 35,0 33,1 29,5
Velka Britanie 34,4 35,4 35,1 35,0 32,8

Zdroj: EUROSTAT — European Sector Accounts (listopad 2010).

Mira investic nefinanénich podnik( zaznamenala v roce 2009 pokles
ve vSech zemich EU a pohybovala se mezi 12,3 % v Irsku a 28,2 % na
Slovensku. Bylo to z toho davodu, Ze v dobé recese to byly zejména
investice, které se hluboce propadly. Dramatické sniZzeni miry investic
0 zhruba 16 procentnich bodud vletech 2008 a 2009 nastalo
v pobaltskych zemich, které se v dobé pfed krizi vyzna¢ovaly mirou
investic, jez patfila k nejvy$Sim v EU (spolu se Slovenskem).
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Tabulka €. 17: Mira investic nefinan¢nich podnik v EU (v % HPH)

2005 2006 2007 2008 2009
EU-27 22,1 22,6 23,1 23,0 20,5
Eurozéna-16 22,0 22,6 23,2 23,0 20,6
Belgie 21,8 21,9 22,7 23,4 22,4
Ceska republika 26,5 25,0 25,2 23,3 19,9
Déansko 23,9 25,9 27,0 25,8 22,9
Némecko 17,5 18,4 18,9 19,1 17,1
Estonsko 33,8 34,7 33,6 27,1 19,9
Irsko 19,1 18,1 18,6 15,6 12,3
Spanélsko 33,9 35,4 36,1 32,6 26,0
Francie 19,1 19,7 20,6 21,1 20,1
Italie 24,3 25,1 25,3 24,8 22,4
Kypr 15,2 16,7 19,2 19,9 16,6
LotySsko 37,4 38,2 38,8 32,1 22,1
Litva 25,1 28,3 31,2 26,6 15,6
Madarsko 27,6 25,3 24,6 25,5 25,0
Nizozemsko 15,2 15,3 15,6 16,0 14,6
Rakousko 28,8 28,0 28,4 29,2 27,7
Polsko 22,9 25,1 27,9 28,0 23,8
Portugalsko 27,7 26,8 27,9 28,0 23,0
Slovinsko 31,0 30,8 31,1 33,1 27,3
Slovensko 40,8 38,7 38,2 35,8 28,2
Finsko 17,9 17,9 19,8 21,2 19,2
Svédsko 20,5 21,0 22,0 22,8 19,7
Velka Britanie 19,1 16,8 17,8 17,0 15,0

Zdroj: EUROSTAT — European Sector Accounts (listopad 2010).

6. VLADNI INSTITUCE

Sektor vladnich instituci zahrnuje institucionalni  jednotky
povaZzované za netrzni vyrobce. Nékteré z nich se zabyvaji pfedevsim
rozdélovanim narodniho ddchodu a jméni; nékteré jsou v sektoru viady
zatfidény na zakladé 50% kritéria Uhrady provoznich nakladu z trzeb
(. pfispévkové organizace, vefejné vysoké Skoly, verejné vyzkumné
instituce) a nékteré poskytuji sluzby jinym vliadnim jednotkam (napf.
asociace zdravotnich pojistoven). V narodnich uétech CR je rozdélen
do tfi subsektor(:

— Ustfedni vladni instituce (ministerstva, statni mimorozpoctové
fondy, Ustfedni pfispévkové organizace, vefejné vysoké Skoly
a vefejné vyzkumné instituce);

— mistni vladni instituce;
— fondy socialniho zabezpeceni (zdravotni pojistovny).

Z analytického hlediska je pro vladni sektor nejvyznamnéjsi ukazatel
Cistych p tj€ek/vyp Gjéek, ktery ukazuje potfebu financovani tohoto
sektoru. Pozornost vénovana sektoru vladnich instituci vzrostla
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v souvislosti s plnénim maastrichtskych kritérii. Dvé kritéria (vladni
deficit a vladni dluh) se vykazuji v metodice narodnich Gctd (ESA
1995) a CSU dvakrat do roka predklada Evropské komisi propodet
pozadovanych ukazatell. VIadni deficit je definovan jako Ccisté
vypuUjcky sektoru vladnich instituci, které zavisi pfedevsim na vztahu
Uspor a investic. Kromé zaporné mezery mezi Usporami a investicemi
jsou vSak ovlivnény saldem kapitalovych transferi a Cistym pofizenim
nevyrabénych nefinancnich aktiv.

Tabulka ¢. 18: Uspory, investice a Cisté vypujcky vladnich instituci
(mld. K¢&)

1995 | 2000 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
Hrubé Uspory (S) 84,7 52,0| 105,3| 118,2| 167,9| 111,8| -32,9
Investice (I) 70,3 77,4| 1455| 161,3| 161,8| 181,7| 190,7
S—1 14,3| -25,4| -40,2| -43,1 6,2| -69,9|-223,6
Cisté kapitalové transfery -208,0| -54,0| -65,7| -39,0| -30,9| -655| -29,0
e 0oy
Cisté vypuijcky -197,0| -81,5|-106,6| -84,5| -23,2| -98,6|-209,0

Zdroj: CSU — roéni narodni udty (listopad 2010).

Tabulka ¢. 18 ukazuje podstatné zvySeni tvorby hrubych Gspor v letech
2005-2007, zejména v dlsledku rychlého rustu ekonomiky, a s tim
souvisejicich vysSich dafovych odvodl. Prudky pokles v tvorbé dspor
nastal vroce 2009, kdy se Ceskd ekonomika dostala do recese a
v disledku poklesu dani a zvySenych vydajd na konecnou spotfebu
(vefejna spotfeba) hrubé Uspory vladniho sektoru dramaticky poklesly.
PFitom tvorba hrubého kapitalu vliadniho sektoru v letech 2008 a 2009
rostla. Tento protichdny vyvoj Uspor a investic se musel projevit
v silné narustajici zaporné mezefe mezi Usporami a investicemi.
Potfeba financovani tohoto sektoru je vSak dana nejen mezerou mezi
Usporami a investicemi, ale i Cistymi kapitalovymi transfery, které byly
u vladniho sektoru zaporné a pomérné velké.™ Vroce 2009 doslo
k jejich snizeni zasluhou pomérné znacnych investicnich dotaci,
prevazné z fondl Evropské unie. DalSi modifikujici polozkou je Cisté
pofizeni nevyrabénych nefinan€nich aktiv (jako ndkupy a prodeje
pudy), které bylo ve vétSiné let nevyznamné. Nicméné v letech 2008 a
2009 se tato polozka stala dllezitou a pomohla snizit vliadni deficit o

13 Kapitalové transfery pfijmové zahrnuji kapitalové dané (dédické a darovaci)
a ostatni kapitalové transfery a investi¢ni dotace (z fond(l Evropské unie, dary
dédictvi, ekonomicka pomoc). Kapitalové transfery vydajové zahrnuji investiéni
dotace a ostatni kapitdlové transfery. Ostatni kapitalové transfery obsahuji
bezuplatné prevody — restituce (penézni a naturalni), transfery akcii v ramci
kuponové privatizace (napf. v r. 1995), ¢astky prfevzatého dluhu (vlivem
vladnich garanci), odkup Spatnych pohledavek v ramci stabilizace bank.
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vice nez 1 % HDP. Vysledkem téchto protichddnych procest byly
znacné vysoké Cisté vypljcky vliadniho sektoru, které se v roce 2009
vySplhaly na 209 mid. K& a proti roku 2008 se zvySily o 110 mid. K¢&.
Zatimco v letech 2006-2008 se vladni deficit dostal pod hranici
maastrichtského kritéria (3 % HDP), vroce 2009 dosahl vysoké
hodnoty 5,8 % HDP (viz tabulka ¢. 19 ). Vyrazné se tak zvysil vladni
dluh, tfebaze v % HDP je stale v mezinarodnim srovnani na relativné
nizké darovni. Zakladnim zdrojem makroekonomické nerovnovahy
Ceské ekonomiky se tak stava vladni sektor a nebezpecnou se stava
tendence rychle rostoucich zavazkd vladnich instituci. Velmi vadznou
otdzkou zlstadva udrzZitelnost vefejnych rozpodtd, ktera se bude
zhorSovat splacenim dluhu a rostoucimi vydaji na penze a
zdravotnictvi v dasledku starnuti obyvatelstva.

Tabulka €. 19: VIadni deficit a dluh (v % HDP)

2005 2006 2007 2008 2009

Vladni deficit -3,6 -2,6 -0,7 -2,7 -5,8

Vladni dluh 29,7 29,4 29,0 30,0 35,3

Zdroj: CSU — Notifikace viadniho deficitu a dluhu (fjen 2010).

Mezinéarodni srovnani ukazuje ohromny nardst deficitl vefejnych financi
vroce 2009 vdusledku finanéni krize a recese svétové ekonomiky.
V zemich eurozény deficit vzrostl ze 2 % HDP vroce 2008 na 6,3 %
vroce 2009 a vEU-27 22,3 % na 6,8 % HDP (viz tabulka &. 20).
Enormné vysoké schodky za rok 2009 vykazalo Recko (15,4 %), Irsko
(14,4 %), Velka Britanie (11,4 %) a Spanélsko (11,1 %). Zemé jako
Recko, Irsko, Spanélsko a Portugalsko se dostaly do potiZi spojenych
s financovanim deficitu a v pfipadé Recka a Irska byla nezbytna pomoc
zemi eurozény a Mezinarodniho ménového fondu. Rizikovym faktorem
vyvoje vétsiny vyspélych zemi se tak stal prudky nardst viadniho deficitu a
dluhu. Finanéni krize a recese vedly na jedné strané ke snizeni dafiovych
pFijmu a na druhé strané k rastu rozpocétovych vydaju spojenych s rostouci
nezaméstnanosti a fiskalni stimulaci poptavky. Stimulaéni opatfeni
fiskalni a monetarni politiky pomohla sice stabilizovat finanéni systém
a podpofila poptavku, ¢imz zmirnila hloubku recese, ale dani za to bylo
znacné zhorSeni fiskalni situace. ZvySeni deficitl vefejnych financi se
dostalo nad hranici dlouhodobé udrzitelnosti fiskalni stability a
hospodarska politika stoji pfed vaznym problémem — neohrozit kfehké
oziveni, ale na druhé strané déale nezhorSovat vefejné finance.
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Tabulka €. 20: VIadni deficit (v % HDP)

2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
EU-27 -14| -25| -3,1| 29| -25| -14| -08| -2,3| -6,8
Eurozéna -16 -19| 26| -31| 29| 25| -1,3| -06| -2,0| -63
Belgie 04| -01| -01| -0,3| -2,7| 02| -0,3| -1,3| -6,0
Bulharsko 06| -08| -03| 16| 19| 19| 11| 17| -47
Ceskarepublika| -5,6| -68| -6,6| -3,0| -36| -26| -07| -2,7| -58
Dansko 15| 04| 01| 21| 52| 52| 48| 34| -2,7
Estonsko -0, 03| 1,7\ 16| 16| 24| 25| -28| -1,7
Finsko 50| 40| 24| 23| 27| 40| 52| 42| -25
Francie -15( -3,1| 41| -36| -29| -2,3| -2,7| -33| -7,5
Irsko 09| -03| 04| 14| 16| 29| 00| -7,3|-14,4
Italie -31| -29| -35| -35| 43| 34| -15| -2,7| -53
Kypr 22| 44| 65| 41| 24| -1,2| 34| 09| -60
Litva -36( -19| -1,3| -1,5| -05| -04| -1,0| -3,3| -9,2
LotySsko 21| -2,3| 16| -1,0, -04| -05| -0,3| -4,2|-10,2
Lucembursko 6,1 2,1 05| -11 0,0 1,4 3,7 30| -0,7
Madarsko -40( -89 -7,2| 64| -79| -9,3| -50| -3,7| 44
Malta -6,4| 55| -98| 47| 29| -2,7| -23| -48| -3,8
Némecko -2,8 -3,7| 40| -38| -33| -16| 03| 01| -3,0
Nizozemsko -0,2( -21| -31| -1,7| -0,3| 05| 0,2| 06| -54
Polsko -53| -5,0| -6,2| 54| 41| -36| -19| -3,7| -7,2
Portugalsko 43| -28| 29| 34| 61| 41| -28| -29| -93
Rakousko 00| 07| -1,4| 44| -1,7| -15| 04| -0,5| -35
Rumunsko -35| 20| -1,5| -1,2| -1,2| -2,2| -26| -57| -8,6
Recko -45| -48| 56| -75| -52| -36| -5,1| -7,7|-154
Slovensko -65| -82| -28| -24| -28| -3,2| -1,8| -2,1| -7,9
Slovinsko 40| -25| -2,7| 22| -14| -1,3| 00| -1,8| -58
Spanélsko -06| -05| -0,2| -0,3| 1,0 20| 19| -42|-11,1
Svédsko 16| -1,2( -09| 08| 23| 23| 36| 22| -09
Velké Britanie 05| -21| -34| -34| -34| -2,7| -2,7| -50|-114

Zdroj: EUROSTAT, Government Finance Statistics (listopad 2010).

Dramatick& se stala situace v oblasti vladniho dluhu a v moZnostech
jeho financovani. VIadni dluh, ktery v podstaté predstavuje
kumulované vladni deficity, se v zemich EU mezi lety 2007 a 2009
zvySil zhruba o 15 procentnich bodlG (viz tabulka €. 21). Dluh
pFevysujici 100 % HDP mélo v roce 2009 Recko (126,8 % HDP) a
Itélie (116 % HDP). S ristem vladniho dluhu roste i dluhova sluzba
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(placeni drokd a jistiny), kter4d znacné zatéZuje vefejné rozpolty a
nékteré zemé se dostavaji do situace, kdy obtizné ziskavaji zdroje
financovani. Recko od bankrotu zachranila pdjéka od Evropské unie a
MMF ve vySi 110 mld. eur. Zachranny bali¢ek je pfitom vazan na
vyrazna usporna opatreni, ktera by méla snizit deficit vefejnych financi.
Nebezpedéi potizi pfi splaceni Urokd a pujéek hrozi i dalSim zemim
s vysokymi deficity vefejnych financi a vladnimi dluhy jako je Irsko,
Portugalsko, Spanélsko, Italie a Belgie.

Tabulka €. 21: Vladni dluh (v % HDP)

2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
EU-27 61,0| 60,4| 61,9| 62,2| 62,8| 61,4| 58,8| 61,6| 74,0
Eurozéna -16 68,2| 68,0| 69,1| 695| 70,1| 68,3| 66,0| 69,4| 79,2
Belgie 106,6 |103,5| 98,5| 94,2| 92,1| 88,1| 84,2| 89,6 | 96,2
Bulharsko 67,3| 53,6| 459| 37,9| 29,2| 21.6| 17,2| 13,7| 14,7
Ceskarepublika| 24,9| 28,2| 298| 30,1| 29,7| 29,4| 29,0| 30,0| 35,3
Dansko 49,6 49,5| 47,2| 451 | 37,8| 32,1| 27,4| 34,2| 41,4
Estonsko 4.8 57 5,6 5,0 4,6 4.4 3,7 4,6 7,2
Finsko 425| 415| 445| 444| 41,7| 39,7| 352| 34,1| 43,8
Francie 56,9| 58,8| 62,9| 64,9| 66,4| 63,7| 63,8| 67,5| 78,1
Irsko 356| 32,2| 31,0| 29,7| 27,4| 24,8| 250| 44,3| 655
Italie 108,8|105,7|104,4|103,8|105,8 | 106,6 | 103,6 | 106,3 | 116,0
Kypr 52,1| 64,6| 689| 70,2| 69,1| 64,6| 58,3| 48,3| 58,0
Litva 23,1| 22,3| 21,1| 19,4| 18,4| 18,0| 16,9| 15,6| 29,5
LotySsko 14,0| 13,5| 14,6| 14,9 12,4| 10,7 9,0 19,7| 36,7
Lucembursko 6,3 6,3 6,1 6,3 6,1 6,7 6,7| 13,6| 14,5
Madarsko 52,0| 55,6| 58,4| 59,1| 61,8| 65,7| 66,1| 72,3| 78,4
Malta 62,1| 60,1| 69,3| 72,3| 70,1| 63,4| 61,7| 63,1| 68,6
Némecko 58,8| 60,4| 639| 658| 68,0| 67,6| 64,9| 66,3| 73,4
Nizozemsko 50,7| 50,5| 52,0 52,4| 51,8| 47,4| 453| 58,2| 60,8
Polsko 37,6 | 42,2 47,1| 45,7| 47,1| 47,7| 450| 47,1| 50,9
Portugalsko 52,9| 55,6| 56,9| 58,3| 63,6| 63,9| 62,7| 653| 76,1
Rakousko 67,1| 66,5| 655| 64,8| 639| 62,1| 59,3| 62,5| 67,5
Rumunsko 25,7 249 21,5| 18,7| 158 12,4| 12,6 | 13,4| 23,9
Recko 103,7|101,7| 97,4| 98,6|100,0|106,1|105,0|110,3|126,8
Slovensko 489 | 43,4| 42,4| 415| 34,2| 30,5| 29.6| 27,8| 354
Slovinsko 26,8| 28,0| 27,5| 27,2| 27,0| 26,7| 23,4| 225| 354
§panélsko 55,5| 52,5| 48,7| 46,2| 43,0| 39,6| 36,1| 39,8| 53,2
Svédsko 54,4| 52,6 52,3| 51,1| 50,8| 45,0 40,0| 38,2| 41,9
Velkéa Britanie 37,7 37,5| 39,0 40,9| 425| 43,4| 445| 52,1| 68,2

Zdroj: EUROSTAT, Government Finance Statistics (listopad 2010).
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7. DOMACNOSTI

Zatimco predchéazejici sektory plnily zpravidla jedinou funkci, u
sektoru domécnosti je situace slozitéjSi, protoze domécnosti plni dvé
rozdilné funkce. Jako pfijemci mezd a jinych duchodl zajistuji
spotfebu a tvorbu UGspor a jako vyrobci produkuji zbozi a sluzby.
Ztohoto duvodu se doporucuje Cclenit sektor domécnosti do
subsektort, které by odlisily rizné funkce doméacnosti. CSU zadal na
zéakladé pilotniho projektu sestavovat Ucty subsektord domacnosti za

rok 2006 a 2007 v tomto ¢lenéni:

- podnikatelé (fyzické osoby jako Zivnostnici a osoby
samostatné vydeéle¢né ¢inné), jejichz hlavni funkci je trzni
produkce vyrobki a sluzeb;

- spotfebitelé, jejichz hlavni funkci je spotfeba;

— spolecenstvi vlastnikd jednotek (jde o spole€enstvi vlastnikl
bytové jednotky v pfisluSném domé).

Zakladni funkci domécnosti je spotfeba a ekonomicky rist je na
poptavkové strané silné ovlivnén ristem spotfebnich vydaju domacnosti,
protoze soukroméa spotfeba se v uZiti HDP v CR pohybuje kolem 50 %.
Analyza sektoru domacnosti se soustfeduje na ftfi hlavni ukazatele:
disponibilni ddchody domécnosti, vydaje domécnosti na konecnou
spotfebu a miru Gspor domacnosti.

Disponibilni d tchody domacnosti zlstavaji nejdllezitéjSim faktorem
vysvétlujicim spotfebni vydaje domécnosti a tvorbu jejich Uspor. Jsou
dany saldem prvotnich dichodl (ndhrady zaméstnancim, provozni
prebytek, smiSeny diachod a cisté duchody z vlastnictvi) a saldem
druhotnych diichodl (bézné dané z dichodl a jméni, socidlni davky a
pFispévky a jiné transfery). V diskusich o0 omezené vypovidaci schopnosti
hrubého doméaciho produktu se velmi &asto doporuCuje ukazatel
disponibilnich diichodl domacnosti jako jeden z doplfujicich ukazateld,
ktery vypovida lépe nez HDP o rUstu Zivotni Grovné obyvatelstva (viz box
¢. 2).

Box €. 2: Prispévek disponibilniho d tchodu k r Gistu nominalniho
HDP

EUROSTAT na z&kladé sektorovych aétd rozsifil tradiéni analyzu
pFispévku hlavnich slozek poptavky k ristu HDP pravé o komponenty
ovliviujici disponibilni dichody doméacnosti. Postup je nasledujici:

Vychodiskem je znama rovnice: HDP =Cp + Cg + | + X — M, kde

Cp je konec¢na spotfeba domacnosti, Cg je konecna spotifeba vladnich
instituci, | jsou investice, X je vyvoz a M je dovoz.

Disponibilni dachody doméacnosti se rovnaji vydajam domacnosti na
konecnou spotfebu (soukroma spotifeba) a zbytek predstavuji Uspory.
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Za Cp mizeme tedy dosadit vztah DDD — S, kde DDD jsou disponibilni
ddchody domécnosti a S jejich Uspory.

Disponibilni dlchody domacnosti jsou dany hrubymi mzdami +
provoznim prebytkem + cistym duichodem z vlastnictvi + gistymi
sociélnimi davkami — bézné dané.

Vysledna rovnice: HDP = hrubé mzdy + provozni prebytek + Cisty
ddchod z vlastnictvi + Cisté socialni davky — bézné dané — Uspory + Cg
+1+X-M.

Prispévek jednotlivych komponent k nominalnimu rdstu HDP:

(K) = (Kq = Kq.1)/HDPq 4,

kde K je pfislusna komponenta a g je analyzované Ctvrtleti nebo rok.

Tvorbu disponibilnich dichodl ¢eskych domécnosti v letech 2001-2009
ukazuje tabulka €. 22. Klicovou Ulohu v ni hraji ndhrady zaméstnancim
(pfijmy z mezd a plat( a socialni pfispévky zaméstnavatelu), které jsou
ovlivnény situaci na trhu prace — rdstem zaméstnanosti, vyvojem
pramérnych mezd, ménici se strukturou pracovnich sil. V letech 2002—
2009 se nahrady zvysily 0 62,3 % (pramérné ro¢né o 6,3 %), coz posililo
jejich vahu ve struktufe disponibilniho dichodu (ze 75,9 % v roce 2001
na 80,5 % vroce 2009). Prvni pokles zaznamenaly nadhrady zamést-
nancum vroce 2009 vdusledku recese ekonomiky spojené se
zhorSenim situace na trhu prace. Mzdy a platy vSak vtomto roce
stagnovaly. Negativné na tvorbu disponibilnich duchodl domaéacnosti
ptisobilo saldo druhotnych dichoda. ™

Tabulka €. 22: Tvorba disponibilniho ddchodu doméacnosti (mld. K&)

Hruby | Nahrady Cisty Saldo Saldo Hruby
provozni | zamést- dachod prvotnich | druhotnych | disponibilni
prebytek | nancim | z vlastnictvi | dichodll | dlchodl duchod

2001 390,6 981,8 87,9| 1460,3 -167,1 1293,2
2002 395,2| 1048,9 85,4| 15295 -181,1 1348,4
2003 425,0| 1120,1 78,1 16232 -214,4 1408,8
2004 449,1| 1186,3 88,1 1723,5 -249,6 1473,9
2005 446,2| 12735 99,8 1819,4 -268,2 1551,3
2006 470,2| 1387,1 108,7| 1966,0 -291,0 1675,1
2007 505,4| 1511,3 128,6 | 2145,2 -312,0 1833,2
2008 543,0| 1614,3 118,3| 2275,6 -290,7 1984,8
2009 495,0| 15939 100,0 2189,0 -210,0 1979,0
Rist 126,7 162,3 113,8 149,9 125,7 153,0

Poznamka: Rdst = index 2009/2001.
Zdroj: CSU — ro&ni néarodni Géty (listopad 2010), vlastni Gprava.

14 zaporné saldo druhotnych dachodil je silné ovlivnéno tim, Ze nahrady
zaméstnancum obsahuji i socialni prispévky zaméstnavatelu, které jsou
formalné vedeny jako pfijem domacnosti v prvotnim rozdéleni a jako vydaj
domacnosti organdm socialniho zabezpeceni v druhotném rozdéleni dichodu.
V roce 2009 ¢&inily 358,5 mid. K&.
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vysvétlujicim rdst soukromé spotfeby, vyvoj obou veli€in se muaze liSit
z davodu méniciho se sklonu k Gsporam. V letech, kdy mira Gspor klesa,
soukromd spotfeba zpravidla roste rychleji nez disponibilni dichody, a
v letech, kdy se mira Uspor zvySuje, spotfebni vydaje zaznamenavaji nizsi
dynamiku oproti diichodiim. Zmény v mife Uspor domacnosti vyrovnavaji
vykyvy ve vyvoji jejich disponibilnich dichodl. Soukroma spotfeba se
proto vyviji rovhomérnéji a je schopna celit Sokim ve vyvoji béznych
ddchodt. Mira hrubych Uspor &eskych domécnosti se vyznacovala
znacnymi vykyvy, avSak v letech pfiznivého vyvoje ekonomiky (2005—
2007), kdy rychle rostly disponibilni diichody doméacnosti, se zvySovala i
mira Gspor az na téméf 11 % v roce 2007 (viz tabulka ¢&. 23). V letech
poklesu tempa rastu a recese (2008 a 2009) klesal i sklon domécnosti
k isporam, coz odliSovalo chovani ¢eskych domacnosti od Fady
vyspeélych zapadnich zemi. Divodem mohlo byt jednak to, Ze ceny
nemovitosti dramaticky neklesly a v ¢eskych podminkach ziejmé prilis
neplsobil ,efekt bohatstvi“, kdy pokles cen nemovitosti a s nim spojena
ztrata hodnoty majetku vede k vySSi mife Uspor. Kromé toho nedoslo
k poklesu mezd a platt a ¢eské domécnosti se pravdépodobné neobavaly
budouciho vyvoje.

Tabulka &. 23: Uspory domacnosti v CR (v mld. K&) a mira Gspor (v %
disponibilniho dichodu)

Cisté Gspory Spotlizgﬁgﬁniho Hrubé dspory M|’ral1J Qpr)lé)kr)y(:h Mirgsczzt?'/ch
2001 27,1 68,6 95,6 7,4 2,2
2002 41,4 70,5 111,8 8,3 3,2
2003 31,7 72,9 104,6 74 2,4
2004 14,2 77,6 91,8 6,2 1,0
2005 48,4 79,2 127,6 8,2 3,3
2006 79,7 81,4 161,0 9,6 5,0
2007 113,3 86,4 199,7 10,9 6,5
2008 113,6 91,3 204,9 10,3 6,0
2009 97,2 91,4 188,7| 9,5 5,2
Poznamka: Mira hrubych Udspor = podil hrubych Uspor a hrubého

disponibilniho ddchodu domécnosti, mira cistych Gspor = podil cistych Uspor
k ¢istému disponibilnimu ddchodu doméacnosti.

Zdroj: CSU, roéni narodni Géty (listopad 2010).

Mezinarodni srovnani miry Uspor domacnosti, které je umoznéno
publikovanim Evropskych sektorovych Gcta, ukazuje znaéné rozdily mezi
zemémi. CR ma ve srovnani se zemémi eurozény podprimérnou miru
Uspor. K rozdilim pfispivaji tyto hlavni faktory:
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vySe dichodu na obyvatele (€im vySsi je dichod, tim je zpravidla
vySSi sklon k Gsporam);

efekt bohatstvi (rast bohatstvi pravdépodobné vede k vétSim
Utratdm a snizuje miru Uspor; naproti tomu pokles bohatstvi
v dobé finanéni krize a recese vede k potfebé kompenzace ztrat
a tudiz i k mozné vyssi mife Gspor);

nizké urokové miry a moznost snadného ziskani Gvérl, ktera
zvySuje spotfebu a snizuje miru Uspor (to byl napf. pfipad USA a
Velké Britanie);

institucionalni faktory jako je zdravotni ¢i penzijni systém;

ocekavani budoucnosti a chovani rdznych typd domacnosti
(napf. domacnosti zivnostnikd maji jiné chovani nez domécnosti
zaméstnancU ¢i penzistu).

Mezinarodni srovnani miry Uspor doméacnosti je nutné brat
jako hrubé orientacni pro mozné metodologické rozdily
(napf. ve vypoctu spotfeby fixniho kapitalu), ale i pro
institucionalni rozdily mezi zemémi (napf. mira naturalnich
socialnich transferl zejména ve Skolstvi a zdravotnictvi,
systém socialniho a penzijniho zabezpecéeni). VétSina zemi
zahrnuje do Uspor domacnosti i Uspory soukromych
neziskovych instituci slouzicich domacnostem. Zvlastni
polozkou je €isty podil domécnosti na rezervach penzijnich
fondd, ktery je financni transakci, jez zvySuje finanéni aktiva
domécnosti a zavazky fondud. Na Gctu uziti disponibilniho
dichodu se vSak zaznamenava jako pfijaty domacnostmi a
placeny fondy. V dasledku toho zvySuje i Uspory
domécnosti.

Dostupné Udaje za zemé EU potvrzuji velké rozdily v mife aspor

mezi zemémi (viz tabulka ¢. 24).

Tabulka €. 24: Mira hrubych Uspor domécnosti VEU (v %
disponibilniho dichodu)

2005 2006 2007 2008 2009

EU 27 11,4 11,1 10,9 11,1 13,4
Belgie 15,2 15,9 16,4 17,0 18,3
Ceska republika 8,1 9,5 10,7 10,1 8,9
Déansko 3,7 55 4,8 52 7,9
Némecko 16,3 16,4 16,8 17,6 17,2
Estonsko -4,5 -6,3 -1,7 34 13,3
Irsko 9,5 8,7 6,4 9,4 16,4
Spanélsko 11,3 11,2 10,7 13,4 18,1
Francie 14,7 14,8 15,2 15,1 16,0
Italie 15,8 15,3 14,8 14,7 14,0
LotySsko 1,4 -3,6 -5,0 5,0 9,4
Litva 1,2 1,1 -5,3 -2,3 6,6
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Madarsko 11,6 12,4 10,3 8,4 10,9
Nizozemsko 12,3 12,2 13,0 12,0 13,4
Rakousko 14,4 15,1 16,2 16,5 16,0
Polsko 9,7 9,8 8,5 3,7 :
Portugalsko 10,0 8,0 7,0 7,8 11,0
Slovinsko 17,4 17,6 15,4 16,5 :
Slovensko 6,6 5,8 7,5 6,6 8,1
Finsko 8,5 6,8 7,2 7,9 11,5
Svédsko 8,3 9,4 11,6 14,0 15,6
Velka Britanie 4.0 2,9 2,2 1,8 :

Zdroj: EUROSTAT - European Sector Accounts (listopad 2010).

Tendence mirné klesajici miry ispor domacnosti zemi EU v letech 2005—
2007 se v dobé recese evropské ekonomiky zacala ménit a mira Uspor
rostla. Za celek zemi EU-27 mira Uspor vzrostla z 11,1 % v roce 2008 na
13,4 % v roce 2009. Vysokou miru Gspor domacnosti (15-18 %) dosahly
vroce 2009 zemé& jako Belgie, Némecko, Irsko, Spanélsko, Francie,
Rakousko a Svédsko. Nejvy33i miru Gspor mélo Némecko, coZ pispélo
k jejimu relativné vysokému prebytku bézného Gctu platebni bilance. Na
druhé strané byla Velka Britanie s velmi nizkou mirou Gspor domacnosti.
Nové Clenské zemé EU ze stfedni a vychodni Evropy mély podstatné
nizsi miru Gspor doméacnosti. Nejhafe na tom byly pobaltské zemé, které
mély v nékterych letech dokonce zapornou miru Gspor — spotfebni vydaje
domacnosti byly vétSi nez hruby disponibilni dichod. Nedostate¢na
tvorba Uspor v téchto zemich se pak projevila ve vztahu narodnich Gspor
a investic a ve velmi vysokém schodku bézného Uctu platebni bilance.
Vyrazny obrat vSak nastal v roce 2009, kdy nebylo jiz mozné financovat
vysoké schodky bézného Uétu a bylo nutné pfistoupit k drastickym
Uspornym opatfenim, kterd vyrazné snizila soukromou spotfebu a zvysila
miru Gspor. Na rozdil od vétSiny evropskych zemi zaznamenala Ceska
republika v dobé recese pokles miry Uspor domacnosti, coz se projevilo
v tom, Ze nedoslo k vyraznéjSimu poklesu soukromé spotreby.

8. ZAVER

Zkouméni hospodéarského vyvoje se nemlze omezit na narodni
hospodarstvi jako celek, protoZze ekonomicka aktivita se odehrava
v rdmci institucionalnich sektord a ve vzajemnych vztazich mezi nimi.
Vyznamnou soucasti systému narodnich G¢td jsou proto sektorové
Uéty, které umoziuji analyzu dichodovych, kapitalovych a finanénich
transakci sektorl a na jejim zakladé lépe pochopit chovani sektorli a
fungovani narodni ekonomiky. Sektorové Gc¢ty maji podobnou logiku
jako konsolidované Gcéty za celé narodni hospodafstvi a jsou
sestavovany ve formé Uplné posloupnosti G¢td (Gcet vyroby, Gcet
tvorby duchodu, ucet rozdéleni prvotnich dichodd, Gcet druhotného

rozdéleni dichoddl, Ucéet znovurozdéleni naturalnich ddchodud, udet
uziti dichodd, Gcty akumulace a finanéni Gcty).
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Kazdy uc¢et obsahuje bilan¢ni polozku, kter4 vyrovnava zdroje s uzitim.
Tyto bilanéni polozky pfedstavuji kliéové ukazatele charakterizujici
jednotlivé sektory. Jsou to:

e hrubd prfidana hodnota (Ucet vyroby),
e hruby (Cisty) provozni pfebytek (G¢et tvorby dichodu),

e hruby (Cisty) narodni dichod (GCet prvotniho rozdéleni
ddchodu),

e hruby (Cisty) disponibilni dichod (Gc¢et druhotného rozdéleni
ddchodu),

e hrubé (Cisté) uspory (GCet uziti disponibilniho diichodu),

«  Cisté pljcky/vypujcky (kapitélovy ucet).
Sektor nefinan énich podnik U je v ¢eské ekonomice klicovy, protoZze
vytvarel témeér 65 % celkové hrubé pfidané hodnoty. U tohoto sektoru,
ktery produkuje pfevaznou ¢ast zbozi a sluZzeb na trznim principu, je
z analytického hlediska dllezité zkoumat miru zisku, investic a
schopnost &i potfebu financovani. Ve zkoumaném obdobi mira zisku
kolisala a do roku 2006 rostla. V roce 2008 vSak doSlo k jejimu poklesu
a mirny vzestup bylo mozné zaznamenat v roce 2009. V mezinarodnim
srovnani zUstava ¢eskd mira zisku nad prdmérem zemi EU. V letech
2008 a 2009 sektor nefinan¢nich podnikd zaznamenal pozoruhodny
vyvoj, protoze Cisté vypujcky z predeSlych let pfesly do Cistych pujcek
a tento sektor byl schopen poskytovat pljcky ostatnim sektoriim.
Davodem byl jak rdst disponibilnich ddchodud (Uspor) tohoto sektoru,
tak snizeni investiéni vystavby v dusledku recese ¢eské ekonomiky.
V ramci sektoru nefinan¢nich podnikd nabyvaji stale vice na vyznamu
podniky pod zahrani¢ni kontrolou, jejichz podil na hrubé pfidané
hodnoté tohoto sektoru v roce 2007 dosahl 46,2 %.

U vladnich instituci, které poskytuji vefejné statky na netrznim
principu a prerozdéluji duachod, jsou kliGovym ukazatelem cisté
vypljcky, které predstavuji vladni deficit podle ESA 1995, podle
kterého se posuzuje plnéni maastrichtskych kritérii. Cisté vypuajcky
vlddniho sektoru byly znaéné vysoké v letech 2001-2003 a teprve
v letech 2006-2008 se dostaly pod Uroveri maastrichtského kritéria
(3 % HDP). V dusledku recese Ceské ekonomiky se vladni sektor
dostal do zna¢né obtizné situace. Na jedné strané se znacné snizily
pfijaté dichody a na strané druhé expanzivni fiskalni politika a
stimulac¢ni opatfeni k podporfe rastu vedly k rastu vydaji na vefejnou
spotfebu a investice. To nutné vedlo k prohloubeni nerovnovahy
tohoto sektoru projevujici se v ristu vladniho deficitu a dluhu. VIadni
deficit se stal zakladnim zdrojem makroekonomické nerovnovahy
Ceské ekonomiky.

Domécnosti jako pfijemci mezd a jinych duchodu zajistuji predevsim
spotfebu. Jako drobni podnikatelé produkuji téz zbozi a sluzby.
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tvorbu jejich Uspor jsou disponibilni dichody domécnosti. Tento sektor se
podilel téméF 60 % na celkovych disponibilnich dichodech, jejichz
prfevaznou c¢ast pouzil na spotfebni vydaje, které silné ovliviuji rdst
HDP. Kli¢ovou ulohu v tvorbé disponibilnich dichodd hraly nahrady
zaméstnancum, které vletech 2001-2008 rostly pramérné roéné o
7,4 %, coz posililo jejich vahu ve struktufe disponibilniho dichodu. Prvni
pokles zaznamenaly nahrady zaméstnancim v roce 2009 v dusledku
recese ekonomiky spojené se zhorSenim situace na trhu prace. Mira
Uspor domacnosti se zvySovala vdobé rychlého rlstu ceské
ekonomiky a v letech snizeného tempa rlstu (2008) a v dobé recese
(2009) mira uspor klesala. To odliSovalo chovani ¢eskych domacnosti
od vétSiny evropskych zemi. Ve srovnani s vyspélymi zemémi EU je
mira Uspor doméacnosti v CR na relativné nizké Grovni. Dopady
recese na Ceské domacnosti nebyly drastické, protoze jejich
disponibilni dichod v roce 2009 prakticky stagnoval a soukroma
spotfeba se jen mirné snizila. Klesla vSak tvorba Gspor a schopnost
domécnosti  financovat investice, coz vedlo krdstu jejich
zadluZenosti.
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