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6. Saldo národních b žných transakcí s nerezidenty v bilanci d chod  a výdaj

 Hrubý disponibilní národní d chod pat í k významným makroekonomickým d chodovým kategoriím, 
z n hož jsou odvíjeny další analytické ukazatele národních ú t , z nichž k nejd ležit jším pat í hrubé 
národní úspory a saldo národních b žných transakcí s nerezidenty. Konstrukce hrubého disponibilního 
národního d chodu vychází z hodnoty HDP, od n hož se ode tou prvotní d chody placené rezidentskými 
jednotkami nerezidentským jednotkám a k n muž se p i tou prvotní d chody p ijaté rezidentskými 
jednotkami od nerezidentských jednotek (tj. HDP se upraví o isté prvotní d chody) ímž je získán hrubý 
národní d chod. Další krok spo ívá v tom, že od hrubého národního d chodu se ode tou výdajové b žné
transfery placené rezidentskými jednotkami nerezidentským jednotkám a p i tou p íjmové b žné transfery 
p ijaté rezidentskými jednotkami od nerezidentských jednotek (tj. hrubý národní d chod se upraví o isté 
b žné transfery), ímž je získán hrubý disponibilní národní d chod. Výsledkem odpo tu celkových výdaj  na 
kone nou spot ebu od hrubého disponibilního d chodu jsou hrubé národní úspory, které slouží k financování 
výdaj  na tvorbu hrubého kapitálu. Rozdíl mezi hrubými národními úsporami a výdaji na tvorbu hrubého 
kapitálu p edstavují saldo národních b žných transakcí s nerezidenty. Z logiky v cí vyplývá, že kladné saldo 
p edstavuje p ebytek a záporné saldo nedostatek zdroj  na financování tvorby hrubého kapitálu. Saldo 
národních b žných transakcí upravené o kapitálové p íjmy a kapitálové výdaje (tj. o isté kapitálové 
transakce od nerezident  + resp. nerezident m) p edstavuje istý p ír stek resp. úbytek finan ních aktiv (tj. 
isté p j ky resp. výp j ky). 

• Trvalý r st vn jší
zadluženosti 

Vývoj d chod , výdaj  a kapitálových transakcí ve sledovaném období vedl 
v kone né fázi k výrazným meziro ním zm nám ve vzájemném pom ru mezi 
tvorbou hrubých národních úspor a saldem národních b žných transakcí 
s nerezidenty s dopadem na r st míry financování výdaj  na tvorbu hrubého 
kapitálu z vn jších zdroj . Prvotní p í inou nedostatku domácích zdroj  a klesající 
schopností financovat kapitálové výdaje domácími úsporami je prudké zvyšování 
istých prvotních d chod  nerezident m (p edevším mohutný odliv dividend), 

v d sledku ehož hrubý disponibilní národní d chod rostl o poznání pomaleji než 
HDP. Ješt  pomaleji rostly posléze hrubé národní úspory v d sledku podstatn
v tšího zvýšení výdaj  na kone nou spot ebu než hrubého disponibilního 
národního d chodu. Kone ným d sledkem tohoto vývoje byl r st istých výp j ek
a trvalý dopad na zvýšení vn jší zadluženosti ekonomiky R.

• Menší p ír stek
disponibilního
d chodu než HDP 

Hodnota hrubého disponibilního národního d chodu 3 017,2 mld. K  v roce 
2006 byla dvojnásobn  vyšší než v roce 1995. Uvedená hodnota byla p itom ve 
srovnání s HDP nižší o 6,3 %, avšak v roce 1995 díky istým b žným transfer m
od nerezident  disponibilní d chod ješt  p evyšoval HDP o 0,5 %. 

Formou istých prvotních d chod  nerezident m odteklo za rok 2006 
z eské ekonomiky 183,4 mld. K , což p edstavuje 5,7 % hodnoty HDP. Ve 
srovnání s rokem 1995 byl tento odliv mnohonásobn  v tší, což zp sobil zna ný
p edstih r stu prvotních d chod  splatných do zahrani ní p ed r stem prvotních 
d chod  ze zahrani í (636,2 % proti 301,4 %). Formou istých b žných transfer
odteklo v roce 2006  z eské ekonomiky 19,7 mld. K , tj. 0,6 %, což ve srovnání 
s rokem 1995, kdy došlo k vyššímu p elivu b žných transfer  ze zahrani í než 
jejich odlivu do zahrani í, znamená úbytek 34,9 mld. K . P ír stek hodnot 
hrubého disponibilního národního d chodu mezi lety 2006 a 1995 byl tak o 
12,0 % nižší než p ír stek hodnoty HDP, což se negativn  odrazilo ve vývoji 
hrubých národních úspor. Jejich hodnota 773,6 mld. K  v roce 2006 byla o 83,2 % 
v tší než v roce 1995, zvýšila se o p tinu mén  než hrubý disponibilní národní 
d chod. Rovn ž zna ný r st výdaj  na kone nou spot ebu p isp l k tomu, že 
z d chodových kategorií bylo zvyšování úspor nejpomalejší. Ve sledovaném 
období míra spot eby se zvyšovala a míra úspor snižovala. Míra hrubých 
národních úspor se vyvíjela dosti nerovnom rn ; byla nejvyšší v druhé polovin
devadesátých let (nap . 28,6 % v roce 1995) a nejnižší v roce 2003 (pouze 21,9 
%). Vytvá ené úspory v žádném  roce nesta ily ke krytí výdaj  na tvorbu hrubého 
kapitálu. Meziro ní st ídání pohybu salda národních b žných transakcí 
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s nerezidenty a istých výp j ek bylo zna n  nepravidelné. Míra financování 
tvorby hrubého kapitálu se pohybovala v rozp tí od nízkých 7,1 % (rok 1998) po 
výrazných 22,5 % (rok 2003). 

Míra investic každoro n  p evyšovala míru úspor; nejvíce v roce 1996 (6,8 
p.b.) a nejmén  v roce 2005 (pouze 1,7 p.b.) Nejvyšší isté výp j ky (163,7 mld. 
K  v roce 2004) byly zp sobeny, krom  vysokého záporného salda b žných 
transakcí, mimo ádn  velkými istými kapitálovými transakcemi nerezident m
(14,2 mld. K ).

• Zna ný odliv 
prvotních d chod
nerezident m

V úhrnu za dvanáct let (1995 až 2006) byla hodnota hrubého disponibilního 
d chodu nižší o 3,1 % než hodnota HDP, což bylo rozhodujícím zp sobem 
ovlivn no odlivem istých prvotních d chod  1 006,4 mld. K  do zahrani í, když 
prvotní d chody nerezident m  výrazn  p evýšily prvotní d chody od nerezident .
Za dvanáctileté období hrubé národní úspory v pom ru k hrubému disponibilnímu 
národnímu d chodu dosáhly 25,0 %. Ve srovnání s touto mírou hrubých úspor 
byla souhrnná míra investic vyšší o 4,5 p.b. Souhrnné záporné saldo národních 
b žných transakcí s nerezidenty (1 208,9 mld. K ) bylo o p tinu vyšší než isté 
prvotní d chody nerezident m, na což m la rozhodující vliv míra kone né
spot eby (75,0 %). Vytvo ené hrubé národní úspory (domácí zdroje) sta ily 
z 84,7 % k financování výdaj  na tvorbu hrubého kapitálu. Zbývajících 15,3 % 
bylo pot eba hradit z vn jších zdroj .

Tab. . 12  D chody, výdaje a kapitálová transakce 
v b žných cenách 

1995 2006 P ír stek 2006/1995 
mld. K

b.c. % mld. K
b.c. % mld. K

b.c. % index v % vliv v p.b.

HDP 1 466,5 99,5 3 220,3 106,7 1 753,8 113,7 219,6 118,9
isté prvotní d chody - 7,2 - 0,5 - 183,4 - 0,1 - 176,2 - 11,4 x - 11,9

Hrubý národní d chod 1 459,3 99,0 3 036,9 100,6 1 577,6 102,3 208,1 107,0
isté prvotní transfery 15,2 1,0 - 19,7 - 0,6 - 34,9 - 2,3 x - 2,4

Hrubý disponibilní d chod 1 474,5 100,0 3 017,2 100,0 1 542,7 100,0 204,6 104,6
Kone ná spot eba 1 052,3 71,4 2 243,6 74,4 1 191,3 77,2 213,2 80,8
Hrubé národní úspory 422,2 28,6 773,6 25,6 351,4 22,8 183,2 23,8
Tvorba hrubého kapitálu 477,7 32,4 873,8 29,0 396,1 25,7 182,9 59,3
Saldo národních b žných 
transakcí s nerezidenty - 55,5 - 3,8 - 100,2 - 3,3 - 44,7 - 2,9 x - 3,0
Kapitálové transakce - 0,4 0,0 8,5 0,3 8,9 0,6 x 0,6

isté výp j ky - 55,9 - 3,8 - 91,7 3,0 - 35,8 - 2,3 x - 2,4

• P epo et 
disponibilního
d chodu implicitním 
deflátorem 

Hrubý disponibilní národní d chod nepat í sice do výrobního, nýbrž do 
d chodového pojetí, avšak jeho naprosto p evažující ást (výdaje na kone nou 
spot ebu) je vyjád ená i ve stálých cenách,  z ehož vyplývá, že i souhrnné 
ukazatele d chod  (domácí d chod, národní d chod) lze p epo ítat do stálých 
cen a jejich meziro ní zm ny i celkový vývoj vyjád it reáln . Existuje n kolik
možností konstruovat souhrnné ukazatele národního d chodu ve stálých cenách. 
Pro ú ely této studie nebyly použity postupy doporu ující prvotní d chody a 
jednostranné p evody ve vztahu k zahrani í p epo íst do stálých cen implicitním 
deflátorem hrubých domácích kone ných výdaj , nýbrž hodnota hrubého 
disponibilního národního d chodu byla p evedena do stálých cen 2000 implicitním 
deflátorem HDP, který p edstavuje celistvou míru pohybu  úhrnné cenové hladiny.

• Hrubé národní 
úspory reáln  rostly za
jedenáct let pouze o 
13,5 %  

Po orienta ním p epo tu hrubého disponibilního národního d chodu za 
jednotlivé roky celého období se ukázalo, že pom r mezi r stem výdaj  na 
kone nou spot ebu a hrubých národních úspor vyjád ených reáln  se dosti zm nil
ve srovnání s m ením na základ  hodnot (tj. v b žných cenách), což bylo možno 



______________________________________________________________________________________ 
Strana 15 

Zachycení ekonomických vztah R k zahrani í
v národních ú tech v letech 1995 až 2006 

o ekávat vzhledem k použitým mírám deflace. Do roku 2006 oproti roku 1995 se 
hrubý disponibilní národní d chod zvýšil reáln  o 28,5 %, což p i daném zvýšení 
výdaj  na kone nou spot ebu (o 34,8 %) znamená, že hrubé národní úspory 
vzrostly reáln  pouze o 13,5 %. V daleko v tší mí e než hodnotov  (v b žných 
cenách) nesta ily tudíž pokrýt rychleji rostoucí výdaje na tvorbu hrubého kapitálu. 
Míra hrubých úspor v roce 2006 dosáhla reáln  26,0 % a v pr b hu dvanácti let 
po kolísavých meziro ních zm nách poklesla o 3,4 p.b.. Naproti tomu míra 
investic se reáln  zvyšovala a v roce 2006 dosáhla 32,8 %. 


