2, Vynosy z nefinan€nich aktiv

Samotné drzeni aktiv v podobé nemovitosti mize — pokud nemovitost neslouzi k vlastnimu uzivani, f{j.
bydleni ¢i podnikani — generovat zisky v podobé& najemného, ale v kazdém pfipadé i zisky (Ci ztraty) plynouci
z prostého drzeni dané nemovitosti (nefinanéniho aktiva). Obecné jde v systému narodniho Ucetnictvi o
rozli$eni, zda ke zmé&nam v objemu aktiv a pasiv dochazi vlivem transakci &i vlivem ostatnich zmén. Uget
ostatnich zmén je dale ¢lenén na Ucet ostatnich zmén objemu aktiv a na ucet pfecenéni. Na uctu pfecenéni
je zachycena zména objemu daného aktiva vyvolana zménou jeho ceny — Ize tak vycCislit nominalni zisk
(resp. nominalni ztratu) plynouci z drZzeni daného aktiva ekonomickym subjektem. Ve smyslu naseho
rozboru tak plijde o nominalni zmény v nefinancnich aktivech sektoru domacnosti.
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Zmény cen aktiv i zavazk(, a to u vSech ekonomickych subjektd, ovliviiuji jejich
bohatstvi. K této zméné dochazi i za pfedpokladu, ze firmy ¢ domacnosti (nebo viadni
¢i finangni sektor, ale i nerezidenti) Zadné transakce se svymi aktivy nebo zavazky
neprovadeéji, ti. nenakupuji ¢i neprodavaji je. Prostou zménou cen tak dochazi ke
zméné ,hodnoty” téchto aktiv a zavazku s dopadem do urovné bohatstvi zminénych
ekonomickych subjektu.

Pokud domacnost ¢i firma, resp. jakykoli dal$i subjekt (v terminologii narodnich uéti
institucionalni sektor Ci subsektor) néjaky typ aktiva ziska (tj. pofidi si nemovitost, ulozi
v bance penize, spofi v penzijnim fondu nebo na udet Zivotniho pojisténi, nakoupi
podilové listy €i investuje do akcii, odkoupi néci pohledavku, apod.), hovofime o
transakcich. Pokud si napf. vydluZi penize, uzavie leasingovou smlouvu, aj., tj bere na
sebe zavazek, jde rovnéz o transakci. Hodnotu aktiv (finan¢nich i nefinanénich), jakoz i
zavazkQ, Ize kvantifikovat. Pofizenim aktiva tak ekonomicky subjekt zvySuje své
bohatstvi, vstupem do zavazku pak vysi svého bohatstvi sniZuje. Z toho vyplyva, Ze
zmeéna hodnoty aktiv a pasiv uz jeho nabytim ovliviiuje bohatstvi ekonomickych
subjektd.

K tomu vS§ak mdze dojit i v pfipadé, ze ekonomicky subjekt zadnou transakci se svymi
aktivy neprovadi. Nominalni zisk &i ztratu z jejich drzeni generuje totiz i cenovy vyvoj.

Jak uvadsji zvefejnéné vysledky zpracované utvarem roénich narodnich u&ta CSU',
Ize propoditat realné zisky &i ztraty z drzby (obecné aktiv i zavazk(l). Tyto efekty Ize
kvantifikovat v podminkach, kdy dochazi k rychlejSimu rist cen daného aktiva (v nasi
analyze predevSim aktiva nefinan¢niho) ve srovnani s tempem rdstu cenové hladiny2
— v takovém pfipadé dosahuje drzitel aktiva redlného zisku (ij. zisku z drzby). Pokud
roste cena daného aktiva pomaleji nez vSeobecna cenova hladina v ekonomice (resp.
v pfislusném cenovém okruhu), pak drZitel aktiva ztraci, resp. zaznamena reélnou
ztratu (tj. ztratu z drzby).

Podle propoctu utvaru ro€nich narodnich Uéta jsou realné zisky z drzeni nefinanénich
aktiv tvofeny rozdilem mezi nominalnimi a neutralnimi zisky z jejich drzeni. Vysledky
za roky 2005-2007 ukazuji, Ze nefinanCni aktiva v Eeské ekonomice posilila celkové
Cisté jméni v ndrodnim hospodarstvi v dynamickém trendu — jestlize v roce 2005 doslo
vlivem ziski z nefinan¢nich aktiv k posileni bohatstvi, vyjadfeného riastem Ccistého
jméni v ekonomice, o 315 mld. korun, pak v roce 2006 o 457,8 mid. korun.

' Viz http://czso.cz/csu/redakce.nsfli/zisky ztraty z drzby dopady pohybu_ cen, publikovano 14. 10. 2008.

2 Vyjadieného implicitnim deflatorem koneéného narodniho uziti bez zmény stavu zasob, jeZ obsahuje cenovou zménu
vydajl na konec¢nou spotfebu a tvorbu hrubého fixniho kapitalu. Tento deflator doporucuje metodika ESA 95 (odst. 6.45).


http://czso.cz/csu/redakce.nsf/i/zisky_ztraty_z_drzby_dopady_pohybu_cen
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Zatimco v roce 2006 se Cisté jméni domacnosti zvySilo vlivem nomindlnich ziskud

z drzenim aktiv a pasiv ve srovnani s rokem 2005 rychlejSim tempem nez za narodni

2007

hospodarstvi jako celek, a to jak u nefinannich aktiv, tak i vSech jejich aktiv a pasiv,
vroce 2007 to jiz neplatilo. Napfiklad firemni nefinanéni aktiva zaznamenala

mezirocn& nominalni zisky z drZzeni vy&8i o tfetinu a v ekonomice jako celku o 27 %,

ale v sektoru domacnosti nominalni zisky z drZzeni nefinancnich aktiv se zvysily jen

Jinak je tomu pfi pohledu na realné zisky (resp. ztraty) z drzeni aktiv a pasiv, f{j.

v ekonomice, a to pomoci jiz zminéného

implicitniho deflatoru kone&ného uziti®. Podle propoétd Gtvaru narodnich uéti CSU
realné zisky z drzeni aktiv a pasiv v roce 2007 proti roku 2006 v ekonomice jako
celek vyznamné poklesly — ze 148,3 mld. korun na 58,6 mld. korun. K poklesu pfitom

doslo jiz v pfedchozim obdobi -

nikoli v3ak tak vyrazného -, protoze v roce 2005 Cinily

realné zisky z drzeni aktiv a pasiv za ekonomiku jako celek 214,8 mid. korun.

Pfitom u nefinanénich aktiv byl

pokles realnych ziskG zdrZzeni za narodni

hospodarstvi jako celek v roce 2007 proti roku 2006 jen maly (ze 186,8 mid. korun na
172 mid. korun) — vroce 2006 proti roku 2005 (160,6 md. korun) se tyto zisky

dokonce zvySily. S vyjimkou finanéniho sektoru a sektoru vladnich

instituci

zaznamenaly ostatni institucionalni sektory snizeni téchto zisku.

® To vsak zarovei nemusi vzdy odrazet faktickou vysi téchto zisk(, resp. ztrat pro jednotlivé institucionalni sektory a
lepSi vysledek by mohlo byt dosazeno propoltem za zmény cenovych hladin v cenovym okruzich pfislusnych témto
institucionalnim sektorim — tj. napf. u nefinanénich podnikl prostfednictvim zmén vyrobnich cen, u domacnosti zménou
indexu spotfebitelskych cen. Tyto propoéty vSak v souc¢asné dobé nejsou k dispozici.
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