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4. Vyvoj tvorby hrubého fixniho kapitalu ve stalych cenach
41. Objemy vydaji na tvorbu hrubého fixniho kapitalu

e Investicni
cyklus v ¢eské
ekonomice

e Objem investic
stoupl béhem let
1995-2005

v redlném vyjadfeni
o zhruba étvrtinu

41.1.

e Vroce 2005
stoupl objem
investic v CR
meziro¢né o 1,3 %

Graf ¢. 6

Ocisténo o vliv vyvoje cen, stouply b&éhem obdobi sledovaném v této analyze vydaje
na tvorbu hrubého fixniho kapitalu v Ceské ekonomice z 586,347 mid. korun v roce
1995 na 731,246 mid. korun v roce 2005. Nejvyssi meziro€nich pfirGstkd investic bylo
pfitom dosahovano v letech 1996 (+9,9 %), 2001 (+6,6) a v letech 2000 a 2002
(shodné +5,1 %). Naproti tomu meziroéni uUbytky objemu investovanych penéz
v podobé vydaji na hrubou tvorbu fixniho kapitalu Ize v €eskych podminkach
pozorovat v obdobi 1997-1999, které Ize proto také pokladat za dno investi¢niho
cyklu, které mohlo souviset s obecnym poklesem diavéry v ekonomiku po ataku na
¢eskou ménu, zhorSenou vnitfni rovnovahou a nasledné pfijatymi restrikcemi.

Vyssi volatilita investic ve srovnani s tempy rastu ekonomiky je typicka pro vétSinu
zemi. Lze to pozorovat nayh’klad u statd, které vstupovaly do Evropské unie zpocatku
80. let minulého stoleti’. Nelze znich ale pfesné vypozorovat posuny, které
zpusobuji, Ze za investiénim cyklem nasleduje cyklus hospodarsky. Pravé tak nelze
popsat ¢asové obdobi, kdy k tomu dochazi.

V letech 1995-2005 je patrna investiéni vina s vrcholy v letech 1995, 2001 a — na

cyklem s recesi v letech 1997-1998, mirnym zpomalenim rlstu v letech 2000-2002
a naslednou konjunkturou, kterd zfejmé& v roce 2006 vyvrcholi, nebot produkéni
mezera se uzavira.

Objemy investic v odvétvich ¢eské ekonomiky v realném vyjadreni

Odveétvova struktura vydajd na tvorbu hrubého fixniho kapitalu je ve statistikach CSU
v Case zpracovani této analyzy obsazena po celé sledované obdobi (narozdil od
podrobnéjSi struktury nefinan¢nich aktiv), coz znamena, Ze je v ni zachycena
i znatelna ztrata tempa objemu investovanych penéz v roce 2005, kdy celkem 33
odvétvi z celkového poctu 57 (podle Odvétvové klasifikace ekonomickych Cinnosti
sledované na dvé mista) zaznamenala proti roku 2004 ubytek vydaji na tvorbu
hrubého fixniho kapitalu. Tato okolnost vyustila v roce 2005 ve vysledny relativhé
nizky meziro¢ni pfirGstek investic za ekonomiku jako celek (+1,3 %).

Vydaje na tvorbu hrubého fixniho kapitalu v odvétvich ¢eské ekonomiky v roce 2005

(v mil. korun, ceny roku 2000)
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7VD.,Dubské: Ocekavany vyvoj ceské ekonomiky po vstupu do EU v kontextu zkuSenosti zemi pfedchazejici vstupni viny.
CSU, ¢erven 2005. str. 3-12 a 16-18.
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e Vroce 2005
Cinily investice ve
zpracovatelském
prumyslu 172,7
mld. korun, coz
bylo 23,6 % jejich
celkového uhrnu

za Ceskou
ekonomiku

Sila zpracovatelského primyslu Ceské republiky je patrnd nejen na poli
zaméstnanosti, trzeb, pocCtu firem a docilovanych zisk(l, ale i proinvestovanych
objem0 penéz, u nichz se pfedpoklada multiplikacni efekt na vysledny produkt
jednotlivych odvétvi (méfeny objemem jejich hrubé pfidané hodnoty). V roce 2005
Cinily ve zpracovatelskem pradmyslu vydaje na tvorbu hrubého fixniho kapitalu
v redlném vyjadrenl 172,7 mid. korun proti 120,7 mid. korun v roce 1995 — narust
0 43 % je vysSi nez rlist za celou ekonomiku, ktery €inil 24,7 %.

Zpracovatelsky prumysl tak dale posilil svoji pozici — stoji za tim predevSim vyrazné
vlastnické zmény, diky nimz se do firem dostal silny zahrani¢ni kapital s rozvojovymi
strategiemi. Dokreslujici fakta v této souvislosti ukazuji, Ze pod zahrani¢ni kontrolou
je podle dat za rok 2004° pfes 56 % aktiv zpracovatelského primyslu a podle
poslednich udaji za prvni pololeti 2006 se zde firmy ovladané cizim kapitalem
podileji z témérF dvou tfetin na celkovych trzbach'® (63,3 %) a z vice nez ffi ¢tvrtin na
trzbach z pfimého vyvozu (76,6 %).

Grafé. 7 Zpracovatelsky pramysl', strojirenstvi, Graf &.8 Objem investic v éeské ekonomice

automobilovy pramysi (investice v mil.

(v mil. korun, v cenach roku 2000)

korun, v cenach roku 2000)
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8 Vyjadfeno v cenach roku 2000, to znamena v objemech oc€isténych o pohyb cen v uvedeném odvétvi.
9 Podrobngjsi analyzu lze nalézt v nasledujicich publikacich CSU: pfipadova studie ,Role domaciho kapitalu
v transformaci ¢eské ekonomiky“ z ledna 2006, ad hoc studie ,Zdroje podnikani a ucetni pfidana hodnota nefinanénich
podnikd v obdobi let 2000 az 2004“ z konce roku 2005 a kratka tématicka analyza ,Strukturalni zmény pfinesly ¢eskym
flrmam stamiliardové zisky*“ z Fijna 2006.

Podlly na trzbach z prdmyslové €innosti.

tv poloving roku 2007 provede CSU revizi, ktera zpfesni &isla za rok 2005, coZz mlze ovlivnit i vyslednou uroveri
poklesu investic ve zpracovatelském priimyslu v roce 2005.
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Graf €.9 Nemovitosti a Vedlejsi €innosti Graf €. 10  Hutnictvi (investice v mil. korun,
v dopravé (investice v mil. korun, v cenach roku 2000)
v cenach roku 2000)
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Pokud porovnavame velikost vydajd na tvorbu hrubého fixniho kapitalu v odvétvich
jemné&jsi klasifikaéni struktury (dvoumistné OKEC), dosahlo v roce 2005 nejvy$sich
objem( investic v odvétvi OKEC 70 Cinnosti v oblasti nemovitosti se 103 mid. korun,
a také odvétvi OKEC 63 Vedlejsi a pomocné &innosti v dopravé a ginnost cestovnich
kancelari, v némz vydaje na tvorbu hrubého fixniho kapitélu €inily 75,8 mld. korun.

Prvni pfiklad doklada pokraéujici obrovsky boom na trhu nemovitosti a rozvoj
developerskych firem, coz je vyvoj charakteristicky pro celou stfedni Evropu. Podili se
na ném nejen znovuobnovena bytova vystavba podporovana snadnou dostupnosti
relativné levnych penéz z avér(, ale i silné investice do komer¢nich objektl, kde
Ceska republika (zejména Praha) t&Zi z vysokych cen najmi u t&chto objekt.
Developerskou €innost podporuje i konjunktura ekonomiky.

Zaroven vSak nejnizsi Urovné sazeb hypotecnich avér bylo dosazeno jiz ve druhé
poloviné roku 2005. Jejich nasledna stagnace ¢i mirny rist mize do budoucna
implikovat na jedné strané trend k ochlazeni masivni poptavky. Na druhé strané vSak
snaha ziskat bydleni v osobnim vlastnictvi zastava hnacim motorem domacnosti i pfi
znacné vysokych cenach novych bytd.

Ve vedlejSich a pomocnych Cinnostech v dopravé se 75,8 mld. investovanych korun
vroce 2005 byly jednotkami s nejvétSim objemem investic Letist€ Praha (do roku
2004 soudast Ceské spravy letist), Rizeni letového provozu CR Praha a Cepro
Praha. Investice Letist€ Praha sméfovaly pfedevSim do vystavby nového terminalu
leti§té Ruzyné. Rizeni letového provozu investovalo v obdobi 2000-2005, kromé
jiného, predevsim do nového stiediska fizeni letového provozu. Cepro, jehoz hlavni
¢innosti je poskytovani pfepravnich a skladovacich sluzeb u ropnych produktd a
ochrana zasob statnich hmotnych rezerv, orientuje své investi¢ni aktivity do vystavby
skladli a udrzby arozvoje sité Cerpacich stanic EuroQil. V obdobi 2000-2005 (s
vyjimkou roku 2001) dosahovalo v tomto odvétvi OKEC nejvy$$ich investic Letisté
Praha (Ceské sprava letist), v roce 2001 to byla spole&nost Cepro.

Dal$imi velkymi investory byla v roce 2005 odvétvi OKEC 51 Velkoobchod kromé
motorovych vozidel (44,4 mid. korun), OKEC 34 Vyroba dvoustopych motorovych
vozidel (37,1 mld. korun), OKEC 60 Pozemni doprava; potrubni pfeprava (30,1 mid.
korun). PfestoZe se jedna o investice rovnéz v fadech desitek miliard korun, jde jen
o polovinu ¢i tfetinu &astek pouzitych v téchto odvétvich v daném roce ve srovnani
s odvétvimi nemovitosti €i vedlejSich €innosti v dopravé.
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Graf €. 11 Velkoobchod, automobily, pozemni
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Graf €. 13 Objemy investic u vybranych odvétvi (vydaje na tvorbu hrubého fixniho kapitalu, v mil. korun,
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Graf ¢. 14 Index zmén objemu investic v odvétvich zpracovatelského priamyslu v roce 2005 proti roku
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4.2. Dynamika investic

Dynamiku vydaju na tvorbu hrubého fixniho kapitalu Ize posoudit nékolika zplsoby — pomoci
meziroCnich temp rdstu, srovnanim koncového a pocatecniho roku sledovaného obdobi, primérnych
roCnich rustd vdanem C¢asovém intervalu i odchylek jednotlivych let od primérného tempa rlstu za

sledované obdobi."

o Nejvyssi
volatilita ro¢nich
prirastka je patrna
u odvétvi, kde jsou
z dlouhodobého
hlediska
investované
prostredky
objemové relativné
nizké

o Vysoké
procentni prirtstky
v letech 1995-2005
méla vyroba
kancelafskych
stroju, leasing a
tabakovy primysl,
k nejvolatilnéjsim
patrila vyroba

obuvi, koksarenstvi

a uranovy prumysl

Meziro€ni tempa rustu investic za jednotliva odvétvi Ceské ekonomiky v €lenéni na
dvé mista Odvétvova klasifikace ekonomickych Cinnosti ukazuje tabulka v pfiloze ¢&.
5. Ponékud obtizna interpretace dynamiky investic v takovémto pojeti je zplsobena
jednak tim, Zze ddvodem prudkych meziroénim zmén v procentnim vyjadfeni jsou
jednorazové investované objemy penéz a bez bliz§iho vhledu do investi¢nich akci
v daném odvétvi neni mozné takovyto vyvoj posuzovat. Lze pouze poukazat na to, ze
odvétvi ma ¢i nema vysoké meziro¢ni vykyvy v dynamice vydajl na tvorbu hrubého
fixniho kapitalu. Obecné vzato, nejvySSi volatilitu je mozné pozorovat u odvétvi,
v nichZ jsou z dlouhodobého hlediska investované prostfedky objemové relativné
nizké a jednorazové vyssi investice zde pak vede k nartstu temp v fadech stovek
procent.

Vy$e uvedeny stav byl v letech 1995-2005 typicky napfiklad pro odvétvi OKEC 30
Vyroba kancelafskych stroju a pocitacld. Zde v Sesti letech z uvedeného obdobi
dochazelo k meziroénim poklesiim investovanych penéz. V letech 2000-2002 se
pohybovaly investované &astky mezi 1,1 az 2,5 korun, ale na zacatku i konci
sledovaného obdobi nedosahovaly ani miliardové hranice.

Vysoké meziroCni rasty lze zpocatku sledovaného obdobi pozorovat také
v tabakovém pramyslu pfedevsim diky investicim z let 1995 a 1996 (2,7 mld., resp.
1,3 mid. korun). V dalSim obdobi jejich objem klesa a v roce 2005 je jen na ¢tvrtiné
hodnoty z roku 1995. Potvrzuje se ziejmé&, Ze spotfebu cigaret mohou v budoucnu
ovlivnit faktory osvéty a relativné tvrdého zakonodarstvi (v€. restrikci v pouzivani
reklam na tabakové vyrobky) a pfedevs$im rlst spotfebni dané na tyto vyrobky. To se
promitd aktualn& v ocenéni firem na kapitalovych trzich a z hlediska strategického
také ve vydajich na investice.

Vyrazné akcelerace investic je patrna i v odvétvi OKEC 71 Pronajem strojd a pfistrojd
(+ 53 %). Tento vyvoj zfejmé& souvisi s postupnym nardstem zajmu o operativni
leasing (pronajaty pfedmét zlstava i po skonéeni doby najmu v majetku leasingové

2y analyze je dana prednost srovnani koncového a poc¢atecniho roku uvedeného obdobi, nebot v pfipadé primérnych
meziro¢nich rist v daném ¢asovém intervalu neni mozné pouzit aritmeticky pramér (silna volatilita a ¢asto zaporné
hodnoty) a pouziti geometrického priméru by dalo stejny vysledek jako srovnani koncovych let.
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spole¢nosti na rozdil od finan¢niho leasingu, kde muze dojit k odprodeji najemci).
Operativni leasing strojl nabral na tempu zejména v letech 2002 az 2004 - tvorba
hrubého fixniho kapitalu se v tomto obdobi pohybovala mezi 6,2 az 8,6 mlid. korun,
kdyz v letech 2000 a 2001 ¢&inila 1,9 mld., resp. 1,5 mld. korun.

K odvétvim z nejvy$S§imi meziroénimi vykyvy v dynamice vydaji na investice patfi
vyroba kancelarskych stroji a pocitacl, koksarenstvi a pronajem stroju a pfistroja.

Graf €. 15 Meziro¢ni zmény vydaji na tvorbu hrubého fixniho kapitalu u vybranych odvétvi
(v %, z udaju v cenach roku 2000)
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Pramen: vlastni propoéty z dat CSU

Z dynamiky porovnavajici zacatek a konec obdobi 1995-2005 vyplyva, Ze nejvétsi
procentni narGst zaznamenalo v hrubé odvétvové klasifikaci (OKEC 1 misto) odvétvi
obchodu, v némz se objem investic v roce 2005 ve srovnani s rokem 1995 vice nez
zdvojnasobil (+ 111,4 %), stejné jako ve Skolstvi (+ 125 %), kde jde vSak o podstatné
mensi objemy proinvestovanych penéz podobné jako ve zdravotnictvi (+ 94 %). Firmy
v dopravé a telekomunikacich zvysily za uvedené obdobi ro¢ni objem investic dvakrat
(+ 100,2 %). O vicenez dvé ftfetiny stouply investice také v odvétvi zahrnujicim
nemovitosti, pronajem a sluzby pro podniky (+ 40,4 %) pfedevSim diky ristu ve sféfe
zpracovani dat a souvisejicich €innosti v poslednich dvou letech (+ 358 %) a leasingu
(pronajem stroji a pristroju s ristem o 130,4 %) — objemové nejvyssi zde zlstava
prirdstek u nemovitosti, i kdyz co se dynamiky tyka, nejrychlejSi neni (+ 55,0%).

Vys$Si nez prameérny naruast investic v ekonomice (opét podle ro¢nich stavll zacatku
a konce sledovaného obdobi) je patrné kromé zminénych sfér jesté odvétvi ostatnich
verejnych, socialnich a osobnich sluzeb (+41 %) a také stavebnictvi (+37 %).

Jak jiz bylo zminéno, cely zpracovatelsky priimysl Ceské republiky rostl rychleji nez
ekonomika, kdyz b&hem let 1995-2005 stouply vydaje na tvorbu hrubého fixniho
kapitalu o 43 % (ze 120,7 mid. na 172,7 mid. korun), zatimco za celou Ceskou
republiku ¢inil tento rozdil jen 24,7 %. OKEC 34 Vyroba dvoustopych motorovych
vozidel zvysSil investice z 10,5 mid. roce 1995 na 37,1 mld. v roce 2005, tj. 0 252 %,
OKEC 31 Vyroba elektrickych strojii a pfistrojti z 3 mid. na 9,8 mid. korun a v odvétvi
OKEC 32 Vyroba radiovych a televiznich pfijimadt a spojovych zafizeni zvysilo
vydaje na tvorbu hrubého fixniho kapitalu z 1,1 mld. korun a na 3,9 mid. korun.

Druhou pozici podle objemu proinvestovanych penéz si udrzelo odvétvi zahrnujici
spektrum cCinnosti souvisejicich s nemovitostmi, leasingem, vypocetni technikou,
vyzkumem a vyvojem a sluzbami pro podniky. Zde bylo v uUhrnu v roce 2005
proinvestovano 142,2 mild.korun, coz také znamena - podobné jako v dopravé
a telekomunikacich -, zdvojnasobeni objemu proti roku 1995, ovSem s tim rozdilem,
Ze zde rok 2005 znamena vrchol postupné narUstajiciho trendu v objemech investic.
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o Odvétvi
dopravy své
investice témér
zdvojnasobilo
(+94 % na 131,8
mld. korun)...

e ... kvelkému
poklesu v roce 2005
proti roku 1995
doslo v penéznich
sluzbach, téZebnim
pramyslu a
elektrarenstvi

Silu developerskych firem doklada skutec¢nost, Ze objem penéz investovanych do
jejich projektd v roce 2005 byl dvaapulnasobné vyssi (103 mid. korun) nez investice
zbytku tohoto odvétvi (40,3 mid. korun). Vydaje na investice pfevySujici v poslednich
Ctyfech letech kazdoroéné stamiliardovou hranici jsou také hlavnim divodem, Ze
oblast nemovitosti patfi ke sféram s nejvySSi mirou investic pocitanou jako prameér let
1995-2005 — proinvestované prostfedky zde tvofily v priméru kazdoro¢né 77,7 % v ni
vytvorené hrubé pfidané hodnoty. VySSi pramér byl zaznamenan jen u shora
zminénych odvétvich™ souvisejicich se zlepSovanim zivotniho prostfedi (Uprava
a rozvod vody 100,6 % a odstranovani odpadu 85,8 %).

Na tfetim misté co do objemu vydajl na investice v roce 2005 figuruje s 131,8 mid.
korun odvétvi Doprava, skladovani, posty a telekomunikace (graf ¢. 15). Kromé vyse
uvedeného procentniho srovnani plyne i zabsolutnich hodnot, Ze zde doSlo
k vyraznému narGstu proti roku 1995, kdy investice €inily 67 mld. korun, coz fadilo
odvétvi na ¢tvrté misto v proinvestovanych objemech. Kli¢ovy vyznam mély investice
souvisejici s dopravou (vystavba terminalu Il letist€ v Ruzyni) v zavéru sledovaného
obdobi, na prfelomu nového desetileti pak investice do budovani mobilnich siti
operator podnikajicich v telekomunikacich.

Naopak nizsi nez primérnou dynamiku zaznamenalo podle srovnani po¢atku a konce
sledovaného obdobi zemédélstvi. K readlnému poklesu objemud proinvestovanych
pendz v roce 2005 proti roku 1995 doSlo v odvétvi OKEC 55 Pohostinstvi
a ubytovani (-13 % na 10,3 mid. korun), v t&€zebnim primyslu, kde se investice snizily
o tfetinu na 7,4 mid. korun a vOKEC E Vyroba rozvod elektfiny, plynu a vody
s poklesem investic na zhruba polovinu objemu roku 1995, tj. 40,4 mld. korun.
K nejvétsimu poklesu investic vS8ak doSlo vodvétvi OKEC J Penéznictvi
a pojistovnictvi, kde se vydaje na tvorbu hrubého fixniho kapitalu snizily o dvé tretiny
na 11,7 mld. korun.

Graf ¢. 16 Srovnani roénich vydaji na tvorbu hrubého fixniho kapitalu vybranych odvétvi v roce
1995 a 2005 (v mid. korun, v cenach roku 2000)
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4.2.1. Pri€iny oslabeni ristu investic v nékterych odvétvich

Za uhrn téch odvétvi ¢eské ekonomiky, které v roce 2005 investovaly v realném vyjadfeni méné nez
v roce 1995, dosahovat tento pokles dohromady téméfr stomiliardové hranice (95,6 mid. korun).

13 Propoget primé&rnych dat je proveden za dvoumistné subsekce OKEC.
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e Hlavni pric¢iny
sniZzeni objemu
investic nékterych
odvétvi ceské
ekonomiky

o Objektivné
dany ustup z pozic
u prvovyrobnich
odvétvi

o  Specificky
vyvoj bankovnictvi
vyustil do tlakid na
efektivnost

Absolutni poklesy objem( investovanych penéz béhem obdobi 1995 ve srovnani
poc¢ateCniho a koncového roku mohou mit nékolik pfi€in — jak objektivnich, tak i
danych subjektivnim vyvojem nékterych odvétvi. Mezi hlavni Ize zafadit tyto dUvody:

- Ustup z pozic patrny u prvovyrobnich odvétvi (dobyvani nerostnych surovin,
rybolov) dany objektivhé posuny ve struktufe ekonomiky smérem k technologicky
vyspélym pramyslovym odvétvim a sluzbam

- vyvoj specificky pro ¢eské podminky (bankovnictvi)

- slabsi odolnost tvrdym konkurencnim tlakiim danych globalizaci (napf. textilni
pramysl)

- postupné vycéerpavani potencialu v duasledku dostaveb velkych projektt (vyroba a
rozvod elektfiny).

Prvovyrobni sféra zaznamendava také vesmés snizenou investiéni aktivitu, a to jak ve
srovnani se zpracovatelskym pramyslem, tak se sférou sluzeb.

V odvétvi Zemédeélstvi, myslivost a lesnictvi je patrna spiSe stagnace, kdyZ v roce
1995 zde bylo investovano 19,7 md. korun, zatimco v roce 2005 o miliardu vice (20,6
mid. korun). NejvysSiho objemu investic dosahlo toto odvétvi v roce 1996 (25 mld,),
vyrazné nizsi (béhem uvedeného obdobi zde oscilovaly objemy investic mezi 1,4 mid.
az 3,4 mld. korun, naproti tomu u zemédélstvi a myslivosti mezi 13,5 mid. az 21,7
mld. korun). Na pouhych 31 mil. korun klesly v roce 2005 investice v odvétvi rybolovu
a chovu ryb ve srovnani se 141 mil. v roce 1995.

TézZebni priimysl jako celek doznal pokles investic z 11,2 mid. v roce 1995 na 7,5 mid.
korun v roce 2005. Bylo to pfedevs§im nasledkem vyrazné redukce investic v uhelném
primyslu (ze 7,8 mid. na 4,8 mid. korun). Vice se naopak investuje do dobyvani ropy
a zemniho plynu, jejichz podil je v8ak ve srovnani s dobyvanim uhli podstatné
skromng&jSi (753 mil. korun v roce 2005 proti 347 mil.korun v roce 1995). Objem
investic v dobyvani a upravé ostatnich rud je jizZ od roku 2002 nulovy a ukazuje na
postupné zavirani dold na tézbu nezeleznych kovd, jejichz zpracovani (v¢. dovozi) a
také export mély v Eeské ekonomice dlouhou tradici.

Jak jiz bylo zminéno, v odvétvi penéznictvi zahrnujicim pfedevS§im banky a
pojistovny, byla v roce 2005 vynalozena na investice pouha tfetina penéz ve srovnani
s polovinou 90. let, coz Ize vysvétlit vyraznymi zménami jak pokud jde o zredukovany
pocet subjektt od té doby, tak i silnym tlakem na snizovani naklada, jemuz byly
vystaveny poté, co 3patny stav jejich uvérovych portfolii ohroZoval kapitalovou
pfiméfenost a nakladova efektivnost tak byla jedinym standardnim feSenim -
nestandardnim byly pfesuny Spatnych uvérld do specialnich pro né uréenych
jednotek, jako byla Ceska konsolidaéni banka, pozdgji transformovana v Ceskou
konsolida¢ni agenturu a nékolik dalSich inkasni jednotek (za padem témeér celého
segmentu malych a stfednich bank vSak staly krize likvidity).

Oproti roku 1995 tak plsobi na ¢eském trhu méné nez polovina bank z pavodniho
poctu téch, kterym byla udélena licence. Vybudované drahé pobockové sité nahradilo
z velké C&asti internetové bankovnictvi, které bylo pochopitelné také spojeno se
znacnymi naklady, ale ve srovnani s pfedchozim pofizovanim a vybavovanim budov
Slo o investice nizsi. V poslednich letech je patrny trend uvazovat o pfesunech central
bankovnich domi mimo stfedy velkych mést, coz mdze byt spojeno s vyznamnymi
naklady na investice (v nékterych pfipadech jiz tomu tak je, napt. u CSOB, nékteré
banky od tohoto zamé&ru naopak upustily, jako napf. Komeréni banka).

Pfedevsim diky tomuto vyvoji v sektoru komerénich bank zaznamenalo penéznictvi
a pojistovnictvi vyznamny pokles investi¢ni aktivity. Zatimco v roce 1995 celé odvétvi
souvisejici s penéznimi sluzbami investovalo 35,4 mid. korun, v roce 2005 jiZ pouze
11,7 mid. korun. K nejprudSimu poklesu pfitom doSlo jiZ mezi lety 1995-1999, kdy
rozdil mezi objemem investic pocatec¢niho a koncového roku ¢inil 21,4 mid. korun.
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o Tvrda Vyrazné poklesy investic v roce 2005 proti roku 1995 jsou patrné také v odvétvich
konkurence OKEC 17 Textilni pramysl, kde vydaje na tvorbu hrubého fixniho kapitalu klesly o
vyvolana téméF polovinu (-43 %), OKEC 18 Odévni pramysl, zpracovani kozesin se snizenim
globalizaci vedla investic na pouhou ¢tvrtinu objemu roku 1995 (- 75 %) a nejvétsi propad investic ve
k atlumu nékterych sféfe zpracovatelského primyslu zaznamenalo odvétvi OKEC 19 Vyroba usni,
odvétvi brasnarsky a sedlarskych vyrobkd a obuvi, kde se Uhrnna ¢astka investovana v roce

2005 zmenSila na pétinu objemu roku 1995.

V téchto odvétvich Ize na snizeni vydaji na tvorbu hrubého fixniho kapitalu soudit ze
snizeni poptavky po jejich produkci vlivem silné dovozni expanze (u textilniho
primyslu a obuvi pfedev§im z asijského teritoria), ktera nestimuluje dostate¢né dalsi
rozvoj odveétvi.

e Alternativy Na témeér tretinu klesly béhem sledovaného obdobi investice také v odvétvi Vefejna
pofizeni hmotnych  sprava, obrana, socialni zabezpeceni (ze 48,2 mld. na 18,2 mld. korun).

aktiv Z obecného hlediska by bylo mozné oc¢ekavat, Ze finanéné naro¢né dozbrojovani

Armady Ceské republiky se promitne i do vySe vydaji na tvorbu hrubého fixniho
kapitalu. Stihaci letouny Gripen, jimiz byla vroce 2005 dozbrojena Armada CR
(poFizené nikoli koupi, ale pronajmem) vSak nevyvolaly v odvétvi OKEC 75 Vefejna
sprava, obrana, socidlni zabezpe€eni narust vydaji na tvorbu hrubého fixniho
kapitalu proto, Ze v soustavé narodnich Uctl byla hodnota letadel (s ohledem na to,
Ze jde o destruktivni bojovou techniku) zachycena jako mezispotfeba a nikoli jako
tvorba fixniho kapitalu. O stejnou ¢astku se zvysSila netrzni produkce vladnich instituci
a vydaje vladnich instituci na kone€nou spotfebu.

e Dostavéné Mohutny ustup z pozic je patrny zejména v elektrarenstvi — celé odvétvi Vyroba

velké projekty rozvod elektfiny, plynu a vody investovalo v roce 1995 prostfedky ve vysi 76,8 mid.
korun, coz byl tehdy druhy nejvy$si objem po zpracovatelském pramyslu. Naproti
tomu v roce 2005 dosahly investice v tomto odvétvi 40,3 mid. korun, ¢imz doslo
k sestupu na paté misto mezi odvétvimi &eské ekonomiky co do objemu
proinvestovanych prostfedkd. Na Cislech za celé odvétvi je patrna dominance
elektrarenstvi, které na celkovych proinvestovanych objemech participovalo v prvnim
roce sledovaného obdobi z 87 % (66,4 mid. korun), v poslednim pak ze 71,8 % (29
mid. korun). Vyrazné vysSi objemy penéz pouzitych na investice v letech 1995-1999
zfejmé& souviseji s dlouhotrvajici vystavbou jaderné elektrarny Temelin. DalSi
vyznamnou investi¢ni vinu v elektrarenstvi Ize o¢ekavat po roce 2010, kdy ma dojit k
obnové uhelnych elektraren na severu Cech.

Dil€i zavér:

koncového a pocateéniho roku za obdobi 1995-2005 patfil cely zpracovatelsky primysl. Zde vzrostly
procentné nejvice investice v automobilovém pramyslu, vyrobé spojovych zafizeni, vyrobé elektrickych strojl
a pfistroji, vyrobé kancelarskych stroji a pocitacli, ale také v gumarenstvi, hutnictvi a vyrobé stroji a
zarizeni.

Automobilovy primysl v CR dokazal za obdobi 1995-2005 v realném vyjadreni vice neZ ztrojnasobit
objem roc¢nich vydaju na tvorbu hrubého fixniho kapitalu, kdyz objem investic zde stoupl z 10,5 mid. v roce
1995 na 37,1 mid. v roce 2005. Podobného vysledku, kdy uvedené pfiristky byly vyssi nez 200 %, bylo
z pohledu celé ekonomiky dosazeno také v odvétvich letecké dopravy a vedlejSich Cinnosti v dopravé,

v elektrotechnickém prdmyslu a zpracovani dat. Tahouny investi¢ni aktivity jsou co do objemu investovanych
penéz zpracovatelsky priimysl, doprava, odvétvi s dominujicim ¢innostmi v nemovitostech a také obchod.

4.3. Mira investic

Mira investic vztahujici nainvestované objemy khrubé pfidané hodnoté pfislusného odvétvi
a v celku pak k uhrnu hrubé pfidané hodnoty v odvétvich je dalSim parametrem, pokousejicim se zmapovat
investicni aktivitu v odvétvich Ceské ekonomiky.
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e Podil investic
na thrnu hrubé
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a telekomunikaci
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2005 pres
polovinu jeho
hrubé pridané
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Z udaju o vydajich na tvorbu hrubého fixniho kapitalu v odvétvich a jejich pfidané
hodnoté vyplyva, ze mira investic do Ceské ekonomiky Cinila v realném vyjadfeni
v obdobi 1995-2005 v priméru 31,9 % rocné — vydaje na investice tak dosahovaly
témeér jedné tfetiny hrubé pfidané hodnoty vytvofené v ekonomice. Nad touto znaéné
vysokou hodnotou (OECD uvadi CR mezi zemémi s nejvy3si mirou investic v posledni
dekadé podle objemu investic k HDPM) se podle ro¢nich prameérd pohybovala odvétvi
OKEC E Vyroba arozvod elektfiny, plynu a vody (77,7 %) a OKEC | Doprava,
skladovani, postovni a telekomunikaéni &innost (49,5 %). Velmi vysokého poméru
investic k produktu odvétvi méfeného hrubou pfidanou hodnotou bylo dosazeno také
v OKEC O Ostatni vefejné, socialni a osobni sluzby (47,5 %), kam jsou zafazeny i
¢innosti souvisejici s odstranovanim odpadl a u nichz je od roku 1999 mira investic
kazdoro€né vyssi nez 70 % (prdmér za léta 1995-2005 pak ¢inil 85,8 %).

Vubec nejvysSi urovné dosahla mira investic v ¢innostech souvisejicich s Upravou
arozvody vody - béhem let 1995-2005 c¢inila roc¢né v prdméru 100,9 %, v poslednich
tfech letech dokonce prevySovala permanentné 135 %. Prekvapujici okolnost, ze objem
investic zde byl vy8Si nez hruba pfidana hodnota, Ize zfejmé vysvétlit rozsahlym
budovanim Cisticek odpadni vody nejen ve méstech, ale i na Ceském venkové
financovaném ze znac¢né casti také z evropskych fondl (napf. podle Evropské komise
ziskaly v zavéru roku 2004 finan&ni pomoc vitézné projekty z Ceské republiky sméFujici
do vodohospodaiské infrastruktury a upravy vody v celkové vysi 59 mid. korun
poskytnutou z Fondu soudrznosti'®).

U nemovitosti je vzhledem k boomu na realitnim trhu pochopitelna dlouhodobé vysoka
mira investic (77,6 %), ovSem vzhledem k nizS§imu sklonu investovat v pfipadé dalSich
ginnosti zafazenych do odvétvi OKEC K Nemovitosti, sluzby pro podniky a vyzkum
avyvoj je zde vysledna odvétvova mira investic nizSi (44,7 %). Vy$Si nez prGmérné
miry investic v ekonomice dosahlo jesté odvétvi OKEC J Penéznictvi a pojistovnictvi
(35,8 %), zde v8ak predevSim diky silné investi¢ni viné let 1995-1997 (63,7 %) — poté
tézké problémy sektoru komerénich bank, jeho podstatna redukce a nasmérovani
trendu k efektivnosti znatelné& omezily miru investic v tomto odvétvi (25,3 %).

V ostatnich odvétvich je mira investic niZ8i nez vysledny udaj za Ceskou ekonomiku.
V pruméru za léta 1995-2005 byl pomér mezi objemem investic a produktem odvétvi, ;.

(18,5 %), OKEC F Stavebnictvi (15,4 %) a OKEC M Skolstvi (12,9 %).

Velmi vysokou miru investic v OKEC | Doprava, skladovani, postovni a telekomunikaéni
¢innost ovlivnila v poslednich dvou letech sféra tzv. vedlejSich a pomocnych Cinnosti
v dopravé, kde vydaje na investice byly vtomto obdobi vy3Si nez docilena hruba
pfidana hodnota. Do této oblasti je zafazena napf. i letistni infrastruktura.

Pomér investic k vyslednému ro€nimu produktu tohoto odvétvi méfeného hrubou
pfidanou hodnotou se podstatné zvySoval zejména v obdobi 1995-2001 a pretrvaval na
vysoké urovni i v dalSich letech. Jestlize v roce 1995 se aktivity v dopravé, skladovani,
postovnich sluzbach a telekomunikacich podilely na celkové pfidané hodnoté tohoto
odveétvi zhruba tretinou (33,9 %), v roce 2005 jiz vice nez polovinou (52,4 %). Za
nejvyssi primérnou mirou investic v obdobi 1995-2005 zde stoji odvétvi OKEC 64
Cinnosti postovni a telekomunikacni, kde objemy investic tvofily v priméru roéné témér
dvé tfetiny jim vyprodukované pfidané hodnoty (62 %). Tuto okolnost Ize pfipsat
vysokym investicim z doby budovani siti mobilnich operatord, ¢emuz odpovida
i nejvySSi mira investic v letech 2000 a 2001 — tehdy vydavaly firmy uvedeného
subodvétvi na investice kazdorocné pfes 50 mld. korun, coz predstavovalo 89,1 %,
resp. 83 % v ném vyprodukované hrubé pfidané hodnoty. V nasledujicich letech vSak jiz

* OECD uvadi ve své rodence priklad Ceské republiky, Korei a Spanélska, u nichZ je mira investic podstatné vy$si nez
pramérna mira investic za vSechny zemé& OECD (21,0 % v roce 2004) — tento udaj je v propoc¢tu k HDP, zminéna mira
investic u CR je vtomto mist& analyzy zminéna za odvétvi a vztazena tedy k Ghrnu jejich hrubé ptidané hodnoty.
Samotna mira investic jako podil vydajl na tvorbu hrubého fixniho kapitalu k HDP (revidovaném CSU v roce 2006)
¢inila v CR v roce 2004 nominainé 26,2 %, v roce 2005 pak 24,9 %

'® Na deset vybranych investi¢nich projektu z oblasti Zivotniho prostfedni bylo ziskano z Fondu soudrznosti 178,9 mil.
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naklady telekomunikacnich firem na investice vyznamné klesaji - od roku 2003 do roku

2005 dokonce pod uroven pramérné miry investic v ekonomice jako celku.

e ..apo Roli dominantniho subodvétvi zde v poslednich &tyfech letech pfebiraji ekonomické
telekomunikacich aktivity klasifikované jako VedlejSi a pomocné ¢innosti v dopravé a €innost cestovnich
zde prebraly kancelafi, jak jiz bylo zminéno. Zde se v letech 2004 a 2005 investovalo objemové vice,
dominantni roli nez kolik Cinil jeho vysledny produkt (mira investic dosahovala 113 %, resp. 134,5 %
investice do hrubé pfidané hodnoty). V roce 2005 byl objem investic ve vysi 75 mid. korun ve
letigtni srovnani s rokem 1995 dokonce vice nezZ trojnasobné vy3si — tuto enormni uroven

infrastruktury leti&té v Ruzyni, ale i investiéni aktivity jinych subjektd (CEPRO).

investic ovlivnila pfedevSim jiz zminéna vystavba a dokonceni terminalu Il prazskeého

e Mira investic | pfes popsanou prudkou dynamiku investic v dopravé si z dlouhodobého hlediska
je v dlouhodobém udrzuje nejvyssi miru investic odvétvi OKEC E Vyroba a rozvod elektfiny, plynu a vody.
priméru nejvys$si Béhem let 1995-2005 zde objem investic vrocnim priméru dosahoval 77,7 %
v elektrérenstvi, Produkované hrubé pfidané hodnoty (u samotného elektrarenstvi s vysokou vahou
ale se snizujicim odveétvi byla mira investic 74,2 %, u rozvodu a Upravy vody s nizkou vahou v odvétvi

se trendem

pak dokonce 100,6 %). Zde je v8ak tfeba znovu pfipomenout, Ze uvedené obdobi

zachycuje investi€né naroCnou dostavbu jaderné elektrarny Temelin, a Ze objem
investovanych prostfedk(l v absolutnim vyjadfeni od roku 1995 do roku 2002 stabilné
klesal. Pravé tento vyvoj zplsobil, Ze se vaha uvedeného odvétvi v eské ekonomice
postupné zmensila (ze 4,5% podilu na celkové hrubé pfidané hodnoté v roce 1995 na
3% podil v roce 2005). Absolutni pokles hodnoty investic se promitl i do poklesu
relativniho, takze vaha tohoto odvétvi na uhrnu investic v ekonomice CR se rovnéz
shizila (ze 13,1 % v roce 1995 na 5,5 % v roce 2005) — pokles podilu na celkovych
investicich byl tedy rychlejSi nez pokles podilu na celkové hrubé pfidané hodnoté.
Budovani velkych staveb tak rozhodujicim zpisobem ovliviiuje miru investic odvétvi.

Tab. €.1 Mira investic v odvétvich ¢eské ekonomiky (1995-2005, podil vydaju na hrubou tvorbu fixniho
kapitalu ke hrubé pfidané hodnoté v odvétvich, v % z udaji v cenach roku 2000)

1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | Pramér
CELKEM 31,5| 335| 321| 32,0| 305| 309| 321| 329| 321| 32,3| 308 31,9
Zemeédélstvi, myslivost,
lesnictvi 251 | 329| 239| 234| 175| 225| 281| 30,3| 249| 269| 233 25,3
Rybolov, chov ryb, pfidruzené
¢innosti 21,3| 184 82| 245| 14,7| 231| 17,2| 184| 30,0| 271 57 19,0
Dobyvani nerostnych surovin 283 389| 289| 269| 264| 256| 36,7| 34,1| 282| 243| 26,9 29,6
Zpracovatelsky pramysl 29,5| 30,1| 29,5| 29,3| 27,0| 26,7| 31,0 30,2| 31,5| 336| 24,7 294
Vyroba a rozvod elektfiny,
plynu a vody 92,1 79,7| 97,0|100,7| 982| 69,7| 70,8| 656| 70,5| 541| 559 77,7
Stavebnictvi 9,8 98| 159| 12,2 116] 133| 219| 194| 21,0 179| 16,1 15,4
Obchod, opravy motorovych
vozidel a spotfebniho zbozi 220| 305| 195| 222| 271| 176]| 179| 181| 17,3| 16,1| 221 20,9
Pohostinstvi a ubytovani 166| 126 141| 10,0 171| 174| 131| 21,8| 31,4| 232| 258 18,5
Doprava, skladovani, posty a
telekomunikace 33,9| 451| 53,0| 54,5| 50,7| 59,1| 59,8| 447| 426| 465| 524 49,3
Penéznictvi a pojistovnictvi 856| 557| 498| 276| 21,0 29,9| 23,0| 347| 26,2| 222| 175 35,7
Nemovitosti, sluzby pro
podniky, vyzkum, vyvoj 255| 37,0 349| 44,0| 37,3| 394| 338| 450| 39,2| 419| 405 38,1
Vefejna sprava; obrana;
socialni zabezpeceni 47,7 30,3| 25,7| 17,6 99| 13,7| 146| 185| 20,8 220| 17,8 21,7
Skolstvi 8,8 9,7 7,2 74| 116| 158| 16,5| 18,0| 146 159 16,1 12,9
Zdravotnictvi, veterinarni a
socialni ginnosti 99| 20,1| 10,2| 134| 212| 239| 26,2| 28,3| 256| 30,6| 26,9 21,5
Ostatni vefejné, socialni a
osobni sluzby 404| 322| 284| 426| 40,2| 450| 483] 60,1| 67,4| 58,0| 593 47,5

Pozn.: Vysledky nejsou aditivni vzhledem k pouziti fetézenych indexd.
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Graf €. 17 Mira investic v odvétvich ¢eské ekonomiky (1995-2005, podil vydaji na hrubou tvorbu
fixniho kapitalu ke hrubé pfidané hodnoté v odvétvich, v % z udaji v cenach roku 2000)

100%

80% -

60% -

40%

= z s e e n P
20% - A 2 s o - a i .
PR .ﬁ:l:;. e = SR L
0% T T T T T T T T T
1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
E————1Celkem ———— Zemédélstvi, myslivost, lesnictvi Rybolov, chov ryb, pidruzené ¢innosti
== == Dobyvani nerostnych surovin —7Zpracovatelsky pramysl ——@—— Vyroba a rozvod elektfiny, plynu a vody
———— Stavebnictvi ——@—— Obchod, opravy motor. vozidel a spotf. zboZi Pohostinstvi a ubytovani
——O—— Doprava, skladovani, posty a telekomunikace ——O——Penéznictvi a pojistovnictvi ——O—— Nemovitosti, sluzby pro podniky, vyzkum, vyvoj
Vefejna sprava; obrana; socialni zabezpeceni —.—Skolstvi = = = =Zdravotnictvi, veterinarni a socidlni ¢innosti

——A—— Ostatni vefejné, socidlni a osobni sluzby

Pramen: vlastni propoéty z dat CSU

4.4. Vaha odvétvi podle vydaji na tvorbu hrubého fixniho kapitalu

e Proc nelze
vysvétlit vysokou
miru investic
v ¢eské
ekonomice jen
extrémy
v nevyrobnich
odvétvich

o Nevyrobni
odvétvi maji

v ekonomice
vahu témér
zanedbatelnou

Z vySe probrané problematiky miry investic v Ceské ekonomice a jejich zmén
v dynamice (vyjadiené v objemech i procentudln&) bé&hem let 1995-2005 vyplyva
nékolik skute€nosti, které stavi nékteré dil¢i zavéry uvedené v kapitole 4.3 do ponékud
jiného svétla.

Prvoplanové se totiz zda, ze otazka kladena v nazvu této studie, a sice kam se ,ztraci®
potencial vysoké miry investic, kdyz ekonomicky rist byl v priméru uvedeného obdobi
znatelné nizSi nez by odpovidalo takto vysoké pomérové veli¢iné, ma na prvni pohled
jednoduchou odpovéd — nejvy$si miry investic je dosahovano v odvétvich, ktera nejsou
vyrobni, ale souviseji bud s napravou ekologickych Skod a béznym odpadovym
hospodarstvim &i infrastrukturou (rozvod a uprava vody) — investice se tak nepromitaji
do vysSi urovné produktu. U vyrobnich odvétvi v Eeské ekonomice takto extrémné
vysoka mira investic pozorovana neni.

Takovéto vysvétleni by vSak stacilo v pfipadé, kdy by uvedena odvétvi s vysokou mirou
investic méla v ekonomice vy3si vahu. Tak tomu oviem neni — zminé&na neproduktivni
odvétvi ekologického charakteru, v nichz existuje nejvySSi mira investic (85 az 101 %
hrubé pfidané hodnoty v priméru ro¢né béhem obdobi sledovaném v této studii) se
podileji na uhrnu hrubé pfidané hodnoty v ekonomice jen zcela nepatrné. Jak plyne
z tabulky uvedené v pfiloze €. 5, v roce 2005 vytvofilo odvétvi OKEC 90 Odstrafiovani
odpadu, €isténi mést hrubou pfidanou hodnotu ve vysi 12,6 mid. korun (dokonce o 1,2
mid. korun méné nez vroce 2005 vrealném vyjadieni). Mira investic zde Cinila
v prdméru za léta 1995-2005 vysokych 86 %. Podobné OKEC 41 Uprava a rozvod vody
vykazala v roce 2005 hrubou pfidanou hodnotu ve vysi pouhych 8,4 mlid. korun (opét
s poklesem proti roku 1995, kdy tato hodnota €inila 11,6 mid. korun) a mira investic
dosahovala ro¢né v priméru 101 %.

Jestlize v uhrnu za vSechna odvétvi Cinila hruba pfidana hodnota 2376 mld. korun, je
vidét, Ze vaha téchto odveétvi v ekonomice je témeéfF zanedbatelna. Ani v budoucnu nelze
z téchto typu investic usuzovat na multiplikacni efekt vedouci vysSi tvorbé pfidané
hodnoty a tedy HDP.

Jak plyne z grafti €. 18. a 19, i pfes velmi vysokou miru investic v téchto odvétvich je
jejich vaha jak na tvorbé hrubého fixniho kapitalu, tak na hrubé pfidané hodnoté, velmi
nizka.
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Graf €. 18 Vaha vybranych odvétvi na hrubé tvorbé fixniho kapitalu v ekonomice
(v %, na Uuhrnu hrubé tvorby fixniho kapitalu, 1995-2005)
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Graf €. 19: Vaha vybranych odvétvi na hrubé pridané hodnoté v ekonomice (v % z uhrnu hrubé pfidané
hodnoty ve vSech odvétvich, 1995-2005)
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e Odvétvi Jak plyne ztabulky €. 2, nejvét§i vahu na tvorbé hrubého fixniho kapitalu v Ceské
s rostouci vahou €konomice ma zpracovatelsky pramysl, ktery svij podil zvysil z 20,6 % v roce 1995 na
na uhrnném 28 % vroce 2004. | kdyz v roce 2005 doSlo k dosti znacnému sniZeni jeho vahy na
objemu investic 23,6 %, stale lze Fici, Zze témérf Ctvrtina rocné nainvestovanych penéz v cCeské
v ekonomice ... ekonomice pfipada na zpracovatelsky pramysl.

Zhruba stejné vyznamnou vahu ma dale odvétvi dopravy a telekomunikaci (18 %
z celkové tvorby hrubého fixniho kapitalu v roce 2005) spolu s odvétvim zahrnuijici
predevSim nemovitosti (17,1 %). K mirné vyznamné&jSimu zvySeni podilu pfitom doslo
v dopravé a telekomunikacich, jehoZ vaha byla v roce 1995 o néco niZsi.

Dvojciferny podil na uhrnu investic do ¢eské ekonomiky mélo v roce 2005 jesté odvétvi
obchodu a oprav motorovych vozidel (11,4 %). ZvySeni vahy na uhrnnych vydajich na
tvorbu hrubého fixniho kapitalu v roce 2005 zaznamenalo kromé vyse zminénych
odvétvi také stavebnictvi (na 3 % z 2,7 % v roce 1995) a nevyrobni odvétvi — Skolstvi
(z 1,2 % na 2,1 %), zdravotnictvi (z 1,7 % na 2,7 %) a ostatni vefejné, socialni a osobni
sluzby (ze 4,2 % na 4,8 %). Jak je vidét, jejich vaha je velmi nizka stejné jako jeji
prirGstky.
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e ...odvétvi Oproti odvétvim, jejichz podily na celkovych roénich objemech investic v ekonomice
s klesajici vahou nar(staji, je v Ceské ekonomice patrny segment odvétvi, kterd zaznamenavaji pokles
své vahy v tomto sméru. Nejedna se pfitom o malé ¢astky — v uhrnu jde o témér sto
miliard, o které 3est ekonomickych odvétvi tlumicich svou investi¢ni aktivitu vydaly

v roce 2005 oproti roku 1995 méné na investice (viz blize kap. 4.2.1. této studie).

Svou vahu v tomto sméru ztratila nejvyraznéji odvétvi Vyroba a rozvod elektfiny, plynu
a vody (z 13,1% podilu v roce 1995 na 5,5 % v roce 2005), dale pak Verfejna sprava,
obrana a socialni zabezpeceni (z 8,2% na 2,5 %) a Penéznictvi a pojiStovnictvi (z 6,0 %
na 1,6 %). Ustup také zaznamenala tézba (z 1,9 % na 1,0 %), zemé&délstvi (z 3,4 % na
2,8 %), hostinské a ubytovaci sluzby (z 2,0 % na 1,4 %) a svUj nepatrny podil zmenSilo
i rybarstvi (z 0,02 % na 0,00 %), pfestoze v letech 2003 a 2004 svou velmi nizkou vahu

velmi nepatrné zvysilo.

Podrobnéj$i specifikaci podle odvétvi OKEC uvedenych na 2 klasifikadni mista Ize

nalézt v tabulce v pfiloze €. 2.

Tab. .2 Vaha odvétvi na tvorbé hrubého fixniho kapitalu v ekonomice (v %, na uhrnu tvorby

hrubého fixniho kapitalu, 1995-2005, v cenach roku 2000)

1995| 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002| 2003 | 2004 | 2005
Celkem 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Zeméd@lstvi, myslivost, lesnictvi 335| 387| 258 2,71 220 2,81 3,20 340| 2,89| 3,18| 2,82
Rybolov, chov ryb, pfidruzené
ginnosti 0,02| 0,02| 0,01 0,02| 0,01 0,02| 0,02| 0,02 0,03| 0,03| 0,00
Dobyvéani nerostnych surovin 1,93 2,23| 159 137 124| 122| 153| 139| 102| 099| 1,01
Zpracovatelsky pramysl 20,59 | 20,92 | 22,75 | 21,28 | 22,44 | 23,24 | 25,17 | 24,57 | 25,28 | 27,96 | 23,60
Vyroba a rozvod elektfiny, plynu a
vody 13,07 | 11,57 | 10,90 9,83| 9,96| 7,51 6,84| 558| 6,07 4,76 552
Stavebnictvi 268| 287| 407 328| 265| 2,78| 4,08| 338| 3,73| 320 295
Obchod, opravy motorovych
vozidel a spotfebniho zbozi 6,71 930| 745| 943| 1215| 7,89| 827| 8,18| 836| 7,73| 11,41
Pohostinstvi a ubytovani 2,01 1,24 146| 082| 123| 123| 080| 130 190| 147| 140
Doprava, skladovani, posty a
telekomunikace 11,42 | 14,73 | 18,34 | 1842 | 17,69 | 18,83 | 19,74 | 15,31 | 1536 | 15,58 | 17,56
PenézZnictvi a pojistovnictvi 6,03| 446| 412| 3,11 239| 2,75| 218| 2,70 2,34| 2,03| 1,59
Nemovitosti, sluzby pro podniky,
vyzkum, vyvoj 12,71 | 13,84 | 13,35| 17,81 | 15,77 | 17,06 | 14,18 | 17,78 | 15,73 | 16,51 | 17,11
Vefejna sprava; obrana; socialni
zabezpeceni 821| 471| 428| 310| 1,83| 239| 246| 299| 3,28| 3,20| 248
Skolstvi 1,16 1,19] 0,89| 091 1,51 203| 2,02 206| 193] 203| 209
Zdravotnictvi, veterinarni a socialni
ginnosti 1,74| 295| 140| 160| 2,51 272 310| 343| 299| 327| 270
Ostatni vefejné, socialni a osobni
sluzby 422 319| 295| 404| 419| 450| 415]| 549| 6,48| 533| 4,78

Pozn.: vysledky nejsou aditivni vzhledem k pouziti fetézenych index

4.5. Vaha odvétvi na hrubé pridané hodnoté v ekonomice

Celkova pfidana hodnota v ekonomice je nizsi nez HDP, protoZe nezahrnuje dan z pfidané hodnoty
a podobné dané z produktd. Je definovana jako hruby produkt zmenseny o mezispotfebu a rovna se sumé

mezd zaméstnanc, Cistého provozniho pfebytku a odpist kapitalovych aktiv.
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e Vaha
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pramyslu na
hrubé pridané
hodnoté
v ekonomice byla
v letech 1995-
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jeho podil na
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ekonomice

e  Silny motiv
investovat do
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2005 zfejmé za
nasledek vyrazny
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o Mira investic
do stroju a
zafizeni je v CR
druha nejvyssi
v OECD po
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v roce 2003 cCinila
12,5 % HDP...

e ...ovSem
stejné jako u
ostatnich zemi
stfedni Evropy se
v poslednich
nékolika letech
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Na dhrnu produktu vymezeného pomoci hrubé pfidané hodnoty participuji odvétvi
Ceské ekonomiky nestejnpou mérou — =zalezi na sektoru, vnémz operuji, fazi
hospodarského cyklu, na uspésnosti vlastniho hospodafeni a také na vydajich na
tvorbu hrubého fixniho kapitalu. Nejvétsi podil na hrubé pfidané hodnoté v ekonomice
ma zpracovatelsky pramysl, ktery ho také proti roku 1995 dokazal zvysSit o 7,5 p. b. na
29,5 %. Druhou nejvy3Si vahu ma odvétvi obchodu a opravarenstvi s 15,9 %
a pfiristkem za uvedené obdobi o 6,3 p. b., nasledovano sférou nemovitosti (13 %)
a dopravou (10,3 %).

Ve srovnani svahami na hrubé tvorbé fixniho kapitalu Ize konstatovat, ze ve
zpracovatelském priimyslu v roce 2004 byla vaha vydajli na investice vysSi nez jeho
podil na hrubé pfidané hodnoté, coz byla spiSe vyjimka, protoze po zbytek obdobi
1995-2005 byl vzdy podil na pfidané hodnoté vyssi. Lze z toho usoudit, Ze investice do
strojl zafizeni, které jsou typické pro zpracovatelsky primysl a pro jeho strukturu
v Ceské ekonomice obzvlasté, jsou pomérné rychle transformovatelné do hrubé pfidané
hodnoty.

VyraznéjSi vahu na uhrnu investic v ekonomice neZ byla vaha na uhrnu hrubé pfidané
hodnoty zaznamenal zpracovatelsky prdmysl v roce 2004. Lze tedy pfedpokladat, ze
zpracovatelsky pramysl byl vzhledem ke vstupu do EU silné motivovan investovat i
prostfednictvim dovoz(l — pro toto tvrzeni Ize najit oporu jednak v Cislech o zahrani¢nim
obchodé v uvedeném roce (obrovska dynamika tésné pred vstupem i po ném), jednak
zCasti i ve vysledku hrubé pfidané hodnoty ve zpracovatelském primyslu hned
v nasledném roce 2005, kdy vaha zpracovatelského primyslu na celkové hrubé pfidané
hodnoté v ekonomice vrealném vyjadfeni prudce narostla na 29,5 % (Slo
o nejrychlejSim meziroCnim zvySenim vahy po celé sledované obdobi).

Z tohoto vyvoje Ize ve zpracovatelském prdmyslu usoudit na relativné kratky ,odklad”
promitnuti vydaju na investice do objemu hrubé pfidané hodnoty, coZz lze zfejmé
vysvétlit vzhledem Kk silné zpracovatelské bazi nakupem predevsim strojli a zafizeni,
u nichZ byva efekt z pofizeni investice v dopadech do produktu odvétvi téméf okamzity
i pfinejmensim velmi rychly.

Tento odhad Ize zobecnit na celou &eskou ekonomiku vzhledem k velmi silné
zpracovatelské bazi — ze statistk OECD totiz vyplyva, Ze Ceska republika patfi
dlouhodobé k zemim, u nichz je pomér investic do strojii a zafizeni k HDP nejvySSi
v OECD - od roku 1991 se pohybuje vintervalu mezi 9,3 % az 14,3 %. Pro takto
vysokou mira investic do stroji a zafizeni je u nékterych zemi typické postupné
snizovani, napf. u Svycarska (ze 13,3 % vroce 1991 na 9,6 % vroce 2004) &i
u Némecka (obdobné z 10,0 % na 6,7 %). V mensim méfitku je podobny trend patrny
také pro Japonsko (z 11,7 % na 8,7 %), Lucembursko (z 11,9 % na 5,6 %), Koreu (ze
14,3 % na 9,2 %).

Lze prfedpokladat, Ze tento trend souvisi se strukturalnimi zménami v posunech smérem
k vy$si vaze sluzeb v ekonomice — v zemich OECD je tvofeno 70 % HDP pravé
v sektoru sluzeb (s nejvyssimi podily v Dansku, Recku, Lucembursku, Holandsku
a Velké Britanii) a s ponékud nizS§im zastoupenim v Ceské republice, Korei, Norsku
a Turecku). V analyzach OECD se k tomuto tématu nicméné podotyka, Ze i v zemich
s vysokou vahou sluzeb v ekonomice se jedna o obchod, dopravu a obchodni sluzby
nakupované z velké Casti primyslovymi odvétvimi. Proto i zemé s vysokym podilem
hrubé pfidané hodnoty tvofené ve sluzbach nemusi byt povaZovany za ,ekonomiky
sluzeb®.

Také v Ceské republice se zda mira investic do stroji a zFizeni velmi mirné slabnout,
kdyz z arovné 14,3 % HDP v roce 2000 poklesla na 12,5 % v roce 2003 (aktualngjsi
udaj za CR neni ve srovnavaci tabulce OECD k dispozici. Podobny vyvoj v takto
kratkém horizontu Ize zaznamenat také v Polsku (z 10,0 % v roce 1999 na 6,9 % v roce
2003) a Madarsku (z 11,0 % v roce 2000 na 9,5 % v roce 2003). Slovenska republik
s vbec nejvySsi mirou investic do stroji a zafizeni ze vSech zemi OECD tento proces
potvrzuje nejzfetelngji, kdyZ uvedeny pomér zde klesl ze 22,6 % HDP v roce 1998 na
15,1 % v roce 2004.
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pridané hodnoté
v ekonomice
rychleji nez u
vydaju na
investice

e Doprava

S vyraznym
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e Stejny efekt
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také ve
stavebnictvi,
nemovitostech a
verejném sektoru

Po zpracovatelském primyslu ma nejvy$si vahu na hrubé pfidané hodné v ekonomice
odvétvi OKEC G Obchod, opravy motorovych vozidel a spotfebniho zbozi - jeho hruba
pfidana hodnota vyprodukovana v roce 2005 se na jejim celkovém objemu v ekonomice
podilela z 15,9 %, v roce 1995 to bylo jen 9,6 %. Pomérné silny rlst této vahy Ize pficist
mohutnému rozvoji odvétvi v €asti velkoobchodni, ale i maloobchodni. ZvySeni o
6,3 p. b. je vy33i nez zvySeni vahy tohoto odvétvi na objemu investic v ekonomice, ktera
stoupla ze 6,7 % v roce 1995 na 11,4 % v roce 2005 (o 4,7 p. b.). Z porovnani obou
indikatord vyplyva, Ze k vyraznéjSimu zvySeni vahy odvétvi obchodu doslo u hrubé
pfidané hodnoty nez u investic. Lze tedy predpokladat pozitivni multiplikacni efekt
investic na vysledny produkt odvétvi obchodu.

Také v odvétvi OKEC | Doprava, skladovani, postovni a telekomunikaéni &innosti doslo
k vyraznému rlstu investic, coz vedlo ke zvySeni vahy tohoto odvétvi na vydajich na
tvorbu hrubého fixniho kapitalu v ekonomice o0 6,8 p. b. v roce 2005 proti roku 1995.

V dopravé vsak jesté nedoslo k pozitivnimu promitnuti do rastu vahy na hrubé pfidané
hodné v ekonomice (v daném obdobi doslo dokonce k poklesu této vahy o 0,3 p. b.) —
dlivodem mulze byt ovSem i skuteCnost, Ze v dopravé narozdil od zpracovatelského
prumyslu je investini cyklus delSi. Plyne to z charakteru odvétvi a také ze specifické
struktury investic. Jak bylo uvedeno, vyrazny podil investic do letidtni infrastruktury
v poslednich letech pfinese efekt v podobné vyssiho produktu az v obdobi nasledujicim
(rGst poctu cestujicich a trzeb, pfijmy z pronajmu apod.).

Podobné jako v odvétvi dopravy, doslo také k podobnému efektu v odvétvi nemovitosti,

ve stavebnictvi a v odvétvich zahrnujici vefejny sektor — zde vSude doslo béhem obdobi
1995-2005 k posileni vahy na objemech investic v CR, ovSem vaha na uhrnu hrubé
pfidané hodnoty v ekonomice u nich naopak poklesla. Tento jev lze z&asti pficist
delSimu investiénimu cyklu (pfevazujici investice do staveb), z&asti vSak také strané
pfidané hodnoty — ta je totiz ve vefejném sektoru (Skolstvi, zdravotnictvi, vefejna
sprava, ostatni vefejné a socialni sluzby) tvofena pfedevsim platy zaméstnancu a jejich
dynamika neni tak rychla jako mohou byt zisky firem v soukromé sféfe.

Tab €. 3: Vaha odvétvi na hrubé pfidané hodnoté v ekonomice (v % z uhrnu hrubé pfidané hodnoty ve
vSech odvétvich, 1995-2005, v cenach roku 2000)

1995 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000| 2001| 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Celkem 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Zemédélstvi, myslivost, lesnictvi 4,2 3,9 3,5 3,7 3,9 3,9 3,7 3,7 3,7 3,8 3,7
Rybolov, chov ryb, pfidruzené
Cinnosti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dobyvani nerostnych surovin 21 1,9 1,8 1,6 1,4 1,5 1,3 1,3 1,2 1,3 1,2
Zpracovatelsky pramysl 22,0 232| 248| 233| 254| 268| 26,0| 26,8| 257| 269| 295
Vyroba a rozvod elektfiny, plynu a
vody 4,5 4,9 3,6 3,1 3,1 3,3 3,1 2,8 2,8 2,8 3,0
Stavebnictvi 8,6 9,8 8,2 8,6 7,0 6,5 6,0 57 57 58 5,6
Obchod, opravy motor. vozidel a
spotfebniho zboZi 96| 102| 123| 136| 13,7| 13,8| 14,8| 149| 155 156 159
Pohostinstvi a ubytovani 3,8 3,3 3,3 2,6 2,2 2,2 2,0 2,0 1,9 2,0 1,7
Doprava, skladovani, posty a
telekomunikace 10,6 10,9 111 10,8 10,7 98| 106| 11,3| 116| 108| 103
Penéznictvi a pojistovnictvi 2,2 2,7 2,6 3,6 3,5 2,8 3,1 2,6 2,9 3,0 2,8
Nemovitosti, sluzby pro podniky,
vyzkum, vyvoj 157 12,5 12,3| 13,0] 12,9| 134| 135 13,0 129| 12,7 13,0
Vefejna sprava; obrana; socialni
zabezpeceni 54 5,2 5,3 5,6 5,7 5,4 5,4 5,3 5,1 4.7 4.3
Skolstvi 4,2 41 4,0 3,9 4,0 4,0 3,9 3,8 4,2 41 4,0
Zdravotnictvi, veterinarni a socialni
ginnosti 5,6 4,9 4,4 3,8 3,6 3,5 3,8 4,0 3,7 3,5 3,1
Ostatni vefejné, socialni a osobni
sluzby 3.3 3.3 3.3 3,0 3.2 3,1 2,8 3,0 3,1 3,0 25
Domacnosti zaméstnavajici
personal 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Pozn.: Vysledky nejsou aditivni vzhledem k pouziti fet€zenych indexu.
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Dil€i zavér:

Velmi vysoka mira investovani v ¢eské ekonomice zaznamenavana po celou posledni dekadu se pokud
jde o jednotliva odvétvi projevovala znaéné diferencované. Ponékud pfekvapivé Ize konstatovat, Ze v obdobi
1995-2005 byla v pruméru nejvy$$i mira investic u tzv. ,nevyrobnich“ odvétvich spojenych s Zivotnim
prostfedim a zcasti i v nékterych odvétvich rozvijejicich nové technologie, jako napfiklad mobilni
telekomunikace. Jejich vaha v ekonomice® je v8ak nizka, stejné jako vaha v uhrnném objemu investic v CR,
pfestoZze béhem posledni dekady jejich podily znatelné vzrostly. Tahouny investi¢ni aktivity v Ceské
ekonomice vSak byla v obdobi 1995-2005 odvétvi se silnou vahou v hospodaFské Cinnosti, zatimco pro
naprostou vétSina odvétvi, u nichz v uplynulé dekadé doslo k Ubytku penéz vynaloZenych na investice, je
typické, Ze jejich vaha v ekonomice byla a je nizSi az velmi nizka. ,Silnd"* odvétvi si tak svou investi¢ni
politikou vytvériela a vytvafi prostor pro dalSi expanzi, zatimco ,slaba“ odvétvi spéji spide k dalsi ztraté svého
podilu na ekonomické aktivité Ceské republiky.

'® Vaha jednotlivych odvétvi je méfena podilem jejich pfidané hodnoty na Uhrnu hrubé pfidané hodnoty v ekonomice.
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