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7. Tvorba hrubého fixniho kapitalu podle institucionalnich sektoru

V prabéhu let 1995-2004 doSlo k vyraznym zménam v participaci jednotlivych institucionalnich
sektord na tvorbé hrubého fixniho kapitalu v ekonomice Ceské republiky.

Sektorové narodni Uty umoziuji analyzovat tvorbu hrubého fixniho kapitalu podle institucionalnich
sektord za obdobi 1995-2004 (v dobé zpracovani této studie jeSté nebylo sektorové €lenéni za rok 2005
k dispozici). Pro ucCely této analyzy bude vénovana pozornost pfedevsim institucionalnimu subsektoru
Nefinanéni podniky pod zahrani¢ni kontrolou, protoZze se jedna o segment ekonomiky CR - zejména
zpracovatelského primyslu -, ktery v relativné kratkém Case ziskal a ziskava stale vétsi podily na trzbach,
predevsim ftrzbach z pfimého vyvozu, na ziscich firemniho sektoru, zaméstnanosti a jak bude z dalSiho
zfejmé, také na objemu investic. VeSkeré propocty jsou z Udaju v béZnych cenach, tak jak jsou dostupné ze
sektorovych uc¢tu nefinanénich aktiv.
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V roce 1995 tvofily vydaje na tvorbu hrubého fixniho kapitalu v ¢eské ekonomice
v béznych cenach 461,8 mid. korun, z ¢ehoz firemni sektor' investoval 292,9 mid.
korun a podilel se tak na uhrnném objemu investic v ekonomice ze 63,4 %. Na zbytku
tvorby hrubého fixniho kapitalu ve vysi zhruba jedné tfetiny celkového objemu investic
v ekonomice participovaly finanni instituce (26,8 mid. korun, tj. 5,8 %) vladni
instituce (77,1 mid. korun, tj. 16,7 %) a domacnosti (63,7 mid. korun, tj. 13,8 %).

Vroce 2004 se uvedené poméry zmeénily vtom smyslu, Ze narlst investic
v ekonomice ¢inil 58 % (na 729,3 mld. korun), u firemni sféry v3ak jen 54 % na
451,7 mld. korun) - nejrychleji zvySily své investice do fixnich aktiv domacnosti
(+94 % na 123,9 mld.korun) a také vladni sektor (+77 % na 136,4 mid. korun).

Z primérnych ro¢nich temp rustu za obdobi 1995-2004 vychazejicich z udaju
v b&Znych cenach je zfejmé, Ze ekonomika rostla rychleji nez investice - zatimco
HDP stoupal v priméru o 7,4 % ro¢né&, tvorba hrubého fixniho kapitalu jen o0 5,3 %.

| pfes nejpomalejSi narlist ve srovnani s ostatnimi sektory si firemni sféra zhruba
udrzela svoji pozici i vroce 2004, kdyz jeji podil na Uhrnu investic do Ceské
ekonomiky klesl jen nepatrné (o 1,5 p. b. na 61,9 %). O néco vice oproti nefinan¢nim
podnikim klesl podil investic finan¢nich instituci na Uhrnném objemu investic
v ekonomice. Podil investic vladniho sektoru stouply o 2. p. b. a podil investic
domacnosti 0 3,2 p. b.

Ceska republika je zahraniénimi investory oblibena jako cilovda zemé jejich
hospodarskych aktivit zejména v oblasti pfimych investic. Na pfelomu stoleti az do
roku 2002 patfila k zemim s nejvy8Sim pfilivem pfimych investic na obyvatele.
Ziskani aktiv tohoto charakteru byva zpravidla spojeno s dalSimi investicemi do
hmotnych fixnich aktiv (z pfevazujicich cilovych odvétvi pro zahrani¢ni investice pak
v CR ptedevsim zpracovatelsky primysl, kde je jejich vdha v mnoha parametrech
nejvyssi.

Usty potizeni nefinanénich aktiv pro institucionalni subsektor nefinanénich podnik(
pod zahrani¢ni kontrolou ukazuji, Ze zde v objemech kazdoro&ni tvorby hrubého
fixniho kapitalu dominuji pFirstky v pofizeni novych fixnich aktiv. Pofizeni pouzitych
hmotnych fixnich aktiv nepfedstavuje hodnotové ani desetinu investic v podobé
novych fixnich aktiv a tento pomeér je v podstaté stejny po celé obdobi 1995-2004.

Ukazuje se tak, ze Ceska republika nepati k zemim, u nichZ by zahraniéni investofi
masivné pofizovali pouzité stroje a zafizeni do svych zdejSich akvizic.

' po pojmem firemni sektor se i v dalS$im rozumi sektor nefinanénich podnikd, tj vefejnych nefinanénich podniki,
narodnich soukromych nefinanénich podnikl a nefinanénich podniki pod zahraniéni kontrolou.
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Graf €. 34 Vyvoj tvorby hrubého fixniho kapitalu v jednotlivych institucionalnich sektorech
Eeské ekonomiky (mezironi zmény v %)
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Mohutné kapitalové vstupy do Ceské ekonomiky ze zahrani¢i ve formé& pfimych
investic patrné zejména v zavéru 90. let, se promitly obecné nejen v pfedavaném
know-how, strategickych vizich novych vlastnikd a nasledné restrukturalizaci firem,
ale také - s tim vSim spojeno -, v objemech investic.

Vydaje na tvorbu hrubého fixniho kapitalu se v segmentu nefinanénich podnikd pod
zahrani¢ni kontrolou zvySily za léta 1995-2004 zhruba Sestkrat z 32,2 mld. korun
vroce 1995 na 183,2 mid. vroce 2004. Takovyto nar(st investic (+463 %) ve
srovnani s pfirdstkem u narodnich soukromych nefinanénich podnikG (+52 %)
a podstatnym ubytkem u vefejnych nefinanénich podnikl (-60 %) doklada vyrazné
strukturalni zmény uvnitf segmentu nefinanénich podniku. Ukazuje také smér, jimz se
pomoci multiplikacniho efektu transformuji investice do hrubé pfidané hodnoty
v odvétvich se zahraniénim kapitalem a nasledné do pfirastki hrubého domaciho
produktu Ceské republiky.

Investice nefinanénich podniki pod zahraniéni kontrolou v Ceské republice rostly
v obdobi 1995-2004 primérnym roénim tempem 23 %, coZ je dynamika zcela
mimofadna. Naproti tomu investice domacich soukromych firem stoupaly roc¢né
v praméru o 5,5 %. V obou pfipadech se vSak jedna o vy$si primérné tempo nez
pramérné tempo uhrnné investovanych prostfedkd do ceské ekonomiky (5,3 %).

PFi¢inu nizSiho primérného tempa investic nefinanénich podnik oproti priméru za
ekonomiku Ize najit vjiz zminéném poklesu investic u vefejnych nefinancnich
podniku, které se kazdoro¢né snizovaly v praméru o 8,9 %.

Primérny mezirocni rdst objemu investic ve vysi 5,3 % byl na jedné strané vysledkem
jiz zminéné mirné niz8i dynamiky investic nefinanénich podnikd celkem (+5,1 %)
a kazdoro¢niho poklesu v priméru o 5,4 % u investic finan¢nich instituci, na druhé
strané pak zfetelné vy$S§i primérné dynamiky investic v sektoru vladnich instituci, tj.
ustfednich, mistnich a fondd socialniho zabezpeceni (+7,3 % ro¢né) a vyrazné vyssi
dynamiky tvorby hrubého fixniho kapitalu v sektoru domacnosti.
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Zajimavy pohled poskytuje i pomérné vyjadieni objemu investic v daném roce
u jednotlivych institucionalnich sektort k objemu hrubého domaciho produktu. Uhrnna
Cisla predstavuji v podstaté miru investic pocitanou z udaji v béznych cenach,
pomeéry za sektory pak ukazuji, ze v roce 1995 se investice firemniho sektoru podilely
na HDP z 20 %, v roce 2004 pak jen ze 16,2 %. Finan¢ni instituce participovaly svymi
investicemi na HDP v pocate€nim roce obdobi 1995-2004 nejprve 1,8 procenta,
v koncovém pak jen 0,5 procenta obdobné investice vliadniho sektoru (5,3 %, resp.
4,9 %). Podil sektoru domacnosti fakticky stagnoval (4,3 %, resp. 4,5 %).

Ve vztahu k uvedenym cislim se obdobné propocty za nefinanéni podniky pod
zahrani¢ni kontrolou opét vyrazné vymykaji — jestlize v roce 1995 predstavoval objem
investic tohoto institucionalniho subsektoru pouha 2,2 % HDP (u domacich
soukromych podnikd 10 % HDP), pak v roce 2004 cinil tento pomeér jiz 6,6 % HDP
(u doméacich firem poklesl na 8 % HDP).

Zahraniéni firmy tak pfedstavovaly jediny segment v eské ekonomice, ktery dokazal
v prabéhu let vyznamné zvysit podil investovanych objemu penéz k HDP.

Graf €. 35 Investice jednotlivych typt Graf €. 36  Mira investic (v % z udaji v b.c.,
nefinanénich podnikd (meziro¢ni tvorba hrubého fixniho kapitalu/HDP)
zména v % z udaju v b.c.)
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Jestlize v roce 2004 Cinila tvorba hrubého fixniho kapitalu u nefinan¢nich podnikd pod
zahrani¢éni kontrolou v Ceské republice 183,2 mid. korun, pak nova hmotna fixni
aktiva €inila z tohoto objemu 179,1 mld. korun. Na pofizeni pouzitych hmotnych firem
vynalozily tyto firmy 13,8 mid. korun. Nova hmotna fixni aktiva tak participuji na
objemu investic firem pod zahraniéni kontrolou z vice nez 97 %.

Pofizovani nehmotnych fixnich aktiv ze strany téchto firem aktiv €inilo v roce 2004 jen
asi zhruba 9,2 mld. korun a pofizeni pouzitych nehmotnych fixnich aktiv bylo zcela
zanedbatelné (0,1 md. korun).

Strana 40



\ Investice a ekonomicky rist v CR: Kam se ztraci efekt vysoké miry investic? 2006 \

Graf €. 37 Vyvoj tvorby hrubého fixniho kapitalu firem pod zahrani¢ni kontrolou a vladnich instituci
(mezironi zmény v %)
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Diléi zavér:
Mira investic u firem pod zahrani¢ni kontrolou v ¢eské ekonomice klesa podstatné rychleji, nez
mira investic méfena za ekonomiku jako celek (v obou pomérovych ukazatelich miry investic jde o poméry
tvorby hrubého fixniho kapitalu k hrubé pfidané hodnoté). Znovu se tak potvrzuje skute€nost, Ze vysoka mira

investic v jisté fazi ekonomického vyvoje je nevyhnutelna a s postupnym trendem ke stale vétsi vyspélosti,
projevujici se i vySi vytvofeného produktu, pak mira investic klesa.
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