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Investice a uhrn hrubé pridané

V obdobi od roku 2002 do roku 2005 Ize pozorovat vysSi tempo rustu pfidané hodnoty
nez tempo rustu investic. Tato okolnost se také promita do poklesu miry investic
meéfené jako podil vydaju na tvorbu hrubého fixniho kapitalu k dhrnu hrubé pfidané
hodnoty v ekonomice. Podle zavéra kapitol 4 a 5 této analyzy to Ize pokladat za dobry
trend, protoze potvrzuje silici dynamiku ristu HDP.

Pravé narlst hrubé pfidané hodnoty (potazmo HDP) se z nejvétSi pravdépodobnosti
podili na skuteCnosti, Zze ve vyspélych zemich OECD se odehraval pokles miry
investic pravé v obdobich expanze. Dlouhodoby trend sméfujici ke snizeni miry
investic zabral nékterym vyspélym zemim desitky let. Napfiklad Némecku trvalo 25 let
nez se z vysoké miry investic, zhruba stejné, jakou méla po celd 90. léta Ceska
ekonomika, dostalo na primérnou Uroven za zemé& OECD (podobné Svycarsko, &i
Rakousko).

V Ceské republice je vysoka mira investic disledkem stale relativné niz$i ekonomické
urovné ve srovnani s vyspélymi zemémi OECD. Ekonomika se stale nachazi v nizSi
fazi ekonomického vyvoje, coz plyne i z porovnani syntetického ukazatele, jakym je
napriklad absolutni hodnota hrubého i ¢istého narodniho diichodu na obyvatele podle
parity kupni sily — podle poslednich dosazitelnych &isel za rok 2003 se CR nachéazi
v téchto parametrech spolu s Tureckem, Mexikem a Slovenskou republikou na
poslednich &tyfech mistech Zebficku OECD se 16553 USD hrubého narodniho
dachodu na obyvatele. V roce 1995 to bylo 12832 USD/obyvatele, takze zvyseni
0 29 % za osm let predstavuje relativné silny rist a dohanéni.

jak je uvedeno vySe (béhem desetileti 1993-2003 doSlo k jejimu rGstu o velmi
vysokych 45 %) se vSak nezda byt vzhledem ktempim ristu Ceské ekonomika
v letech 2003-2006 az tak fatalni — stejné urovné tohoto indikatoru jako méla v roce
2003 Ceska republika dosahovalo Rakousko v roce 1988, v roce 2000 Recko, v roce
1990 Velka Britanie a v roce 1996 Spanélsko. Naproti tomu Svycarsko bylo na stejné
arovni jako CR uZ v roce 1982.

Nastup rychlého rustu hrubé pfidané hodnoty ve tfech nejvétSich odvétvich Ceské
ekonomiky patrny posledni tfi az Ctyfi roky souvisi pochopitelné s fazi ekonomického
cyklu, nicméné je mozné predpokladat, Zze se v ném zurocuji nainvestované objemy
penéz pfedchoziho obdobi - tak je tomu svysSi pravdépodobnosti ve
zpracovatelském pramyslu s rychlejSi navratnosti investic do stroju a zafizeni, méné
pak odvétvi se stavebnimi investicemi, kde je navratnost pomalejsi.
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investic promita do
produktu ve
zpracovatelském
pramyslu

Z vysledku korela¢ni analyzy pro jednotliva ekonomicka odvétvi za obdobi 1995-2005
vyplyva, Ze nejtésnéjSi zavislost mezi vydaji na tvorbu hrubého fixniho kapitalu
a hrubou pfidanou hodnotu je patrna u zpracovatelského pramyslu (korelaéni
koeficient zde ma hodnotu 0,81). Rist hrubé pfidané hodnoty ve zpracovatelském
primysl je velmi pfiznivy a zaznamenava mohutnou akceleraci zejména od roku
2003. Zpracovatelsky primysl vzhledem ke své vaze vtomto sméru tahne celou
ekonomiku. Z grafu €. je patrny zajimavy vyvoj v roce 2005 — pokles objemu investic
pfi silném rdstu hrubé pfidané hodnoty. Jak jiz ale bylo zminéno, jde vSak zfejmé
o jednorazovy vykyv, vrchol v souvislosti se silnou investi¢ni vinou nakupu stroju
vyvolanou bezprostfedné rokem vstupu do EU.

Pomérné vysokou zavislost mezi investicemi a produktem vykazuje dale tézebni
pramysl (korel. koef. 0,76). Zde je specifikem skute¢nost, ze pozitivni korelace ve
statistickém slova smyslu znamena v ekonomické interpretaci, ze trendovy pokles
investic je doprovazen poklesem hrubé pfidané hodnoty a vypovida o ztraté pozic
tohoto odvétvi v Ceské ekonomice.

Graf ¢. 26 Zpracovatelsky pramysl (v mil. korun) Graf €. 27 Dobyvani nerostnych surovin (v mil.

korun)
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zavislost vyvoje hrubé pfidané hodnoty na vyvoji investic, ovSem nikoli v tak silné
rozsahu, jako u zpracovatelského prdmyslu, resp. v klesajicich trendech v odvétvi
Dobyvani nerostnych surovin. Vyroba a rozvod elektfiny, plynu a vody ma korelacni
koeficient ve vysi 0,67, obchod a opravarenstvi 0,58 a pro zemédélstvi Ize pozitivni
korelace produktu a investic vycislit koeficientem 0,52.

Obchod a opravy motorovych vozidel jsou po zpracovatelském prumyslu jedinym
odvétvim, kde je evidentni akcelerace hrubé pfidané hodnoty pfi nizSich tempech
ristu investic, resp. jejich stagnaci (korel. koeficient 0,38). Jde opét o velmi pozitivni
trend, protoze objem vytvofeného produktu zde sili i pfes relativné slabou ,pumpu®
investic.

Ve vyrobé a rozvodu elektfiny, plynu a vody je patrny rovnéz netypicky vyvoj v letech
1997 a 1998, kdy se objemy investic a hrubé pfidané hodnoty v postaté rovnaly. Lze
to zfejmé pfiCist kumulace velkych staveb. V trendu nicméné investice klesaji
s vyraznéjSim ozivenim hrubé pfidané hodnoty od roku 2002 (graf €. 29). Relativné
vySSi korelace tak v tomto odvétvi predstavuje podobné jako v tézebnim primyslu
tésnost zavislosti kfivek s klesajicim trendem, ktery trval po vétSinu obdobi 1995-
2005.
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Graf €. 28 Obchod, opravy motorovych vozidel Graf ¢.29 Vyroba a rozvod elektiiny, plynu a
a spotiebniho zbozi (v mil. korun) vody (v mil. korun)
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Relativné znacné vysokd je zavislost investic a produktu v odvétvi Skolstvi (korel.
koef. 0,75), coz je treti nejvétSi korelace ze vSech odvétvi ekonomiky. Je zde také
nejvetsi nepomeér mezi vysi investic a hrubou pfidanou hodnotu, ktera je v priméru
zhruba osmkrat vy38i nez vydaje na tvorbu hrubého fixniho kapitalu. V roce 2003
dosSlo ke skokovému narustu hrubé pfidané hodnoty, poté pokracuje pozvolny rist.
Protoze u objemu investic ktéto prudké zméné nedoSlo, lze narlst pficist
pravdépodobné mzdovym vlivim.

V odvétvi Nemovitosti, sluZzeb pro podniky, vyzkum a vyvoj je t&snost zavislosti mezi
vyvojem investic a hrubé pfidané hodnoty vyjadiena korelaénim koeficientem 0,44
a dosahuje tak pfiblizné stejné vySe jako v odvétvi Ostatni vefejné, socialni a osobni
sluzby. U Nemovitosti roste hruba pfidana hodnota pfi riistu investic, ovSem korelace
zde neni zdaleka tak vysoka jako ve zpracovatelském prdmyslu. Vzhledem k tomu,
ze vystavba a prodej novych byt a nemovitosti probiha relativné rychle a nabidka
zacCala prevySovat poptavku teprve v letech 2005-2006, mohla by byt tato zavislost
vySSi.

Velmi nizka zavislost investic a vytvofené hrubé pfidané hodnoty je v Pohostinstvi
a ubytovani (0,19), v odvétvi Ostatni vefejné, socialni a osobni sluzby ¢ini korelacni
koeficient 0,40.

Ve Ctyfech odvétvich vychazi podle korelaéni analyzy negativni zavislost mezi
kapitalu pfi ristu hrubé pfidané hodnoty v penéznictvi a pojistovnictvi, coz je mozné
vysvétlit — kromé& atypického vyvoje odvétvi rozebraného v pfedchozich kapitolach —
mzdovymi parametry hrubé pfidané hodnoty zejména v bankovnictvi, kde jsou
dlouhodobé nejvyssi primérné mzdy v zemi a nlzky mezi odvétvim s niz§imi mzdami
se zde stale vice rozeviraji. Negativni korelace v odvétvi penéZnictvi a pojisStovnictvi
¢ini —0,88.

Podobné v odvétvi Vefejna sprava; obrana; socialni zabezpeceni je podle zjisténého
korelacniho koeficientu (-0,64) vyvoj produktu nezavisly na vydajich na hrubou tvorbu
fixniho kapitalu. Hruba pfidana hodnota v obdobi 1995-2001 stale rostla, od té doby
se naopak snizuje. Objem investic ma podle (daju za celé odvétvi silné klesajici
trend.

| ve vefejném sektoru hraje mzdovy faktor vyznamnou roli.

Ve zdravotnictvi klesa hruba pfidana hodnota, prestoze investice rostou (korelaéni
koeficient proto ¢ini —0,16). Jejimu nejvétSimu poklesu dochazelo od roku 1995 do
roku 1999, kdy se snizila o témér 40 mid. na 69 mld. korun. Po rlstu v obdobi 2000-
2002 nasleduje opét snizovani, kazdoro¢né o zhruba 3 mld. korun, pfiemz objem
investice v obdobi 2001-2005 kazdoro&né o zhruba 3 mid. kolisa.
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Zapornou korelaci — a relativné vysokou (-0,42) -, ma i stavebnictvi, kde je patrny
rdst pfidané hodnoty az v obdobi 2002-2005, pfi¢emz investice v tu dobu spi$ klesaly.

Graf €. 30 Nemovitosti, sluzby pro podniky, Graf 6. 31  Skolstvi (v mil. korun)
vyzkum a vyvoj (v mil. korun)
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Graf €. 32 Penéznictvi a pojistovnictvi (v mil. Graf €. 33 Verejna sprava; obrana; socialni
korun) zabezpec€eni (v mil. korun)
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