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6. Saldo narodnich béznych transakci s nerezidenty v bilanci diichodti a vydaju

Hruby disponibilni narodni diichod patfi k vyznamnym makroekonomickym ddchodovym kategoriim,
narodni Uspory a saldo narodnich béZnych transakci s nerezidenty. Konstrukce hrubého disponibilniho
narodniho ddchodu vychazi z hodnoty HDP, od néhoz se odectou prvotni dichody placené rezidentskymi
jednotkami nerezidentskym jednotkdm a k némuz se pfiétou prvotni dichody pfijaté rezidentskymi
jednotkami od nerezidentskych jednotek (tj. HDP se upravi o &isté prvotni dlichody) ¢imz je ziskan hruby
narodni dichod. Dal$i krok spociva v tom, Ze od hrubého narodniho diichodu se odeétou vydajové bézné
transfery placené rezidentskymi jednotkami nerezidentskym jednotkam a pfi¢tou pfijmové bé&zné transfery
prijaté rezidentskymi jednotkami od nerezidentskych jednotek (tj. hruby narodni dichod se upravi o Cisté
bézné transfery), ¢imz je ziskan hruby disponibilni narodni dichod. Vysledkem odpoctu celkovych vydaji na
konec¢nou spotfebu od hrubého disponibilniho diichodu jsou hrubé narodni uspory, které slouzi k financovani
vydaju na tvorbu hrubého kapitalu. Rozdil mezi hrubymi narodnimi Usporami a vydaji na tvorbu hrubého
kapitalu pfedstavuji saldo narodnich béznych transakci s nerezidenty. Z logiky véci vyplyva, Ze kladné saldo
predstavuje prebytek a zaporné saldo nedostatek zdrojli na financovani tvorby hrubého kapitalu. Saldo
narodnich bé&znych transakci upravené o kapitalové pfijmy a kapitalové vydaje (tj. o Cisté kapitalové
transakce od nerezident(l + resp. nerezidentlim) predstavuje Cisty pfirlstek resp. Ubytek finanénich aktiv (t].
cisté pljcky resp. vypuljcky).

 Trvaly rist vnéjsi Vyvoj dichod, vydaji a kapitalovych transakci ve sledovaném obdobi vedl
zadluzenosti v kone¢né fazi k vyraznym meziro€nim zmé&nam ve vzdjemném poméru mezi
tvorbou hrubych narodnich Uspor a saldem narodnich béZnych transakci
s nerezidenty s dopadem na rlst miry financovani vydaji na tvorbu hrubého
kapitalu z vnéjsich zdroju. Prvotni pfi¢inou nedostatku domacich zdrojl a klesajici
schopnosti financovat kapitalové vydaje domacimi Usporami je prudké zvySovani
¢istych prvotnich ddchodl nerezidentim (predevs§im mohutny odliv dividend),
v dlsledku ¢ehoz hruby disponibilni narodni dliichod rostl o poznani pomaleji nez
HDP. Jesté pomaleji rostly posléze hrubé narodni Uspory v disledku podstatné
vétSiho zvySeni vydajl na kone¢nou spotfebu nez hrubého disponibilniho
narodniho didchodu. Koneé¢nym duisledkem tohoto vyvoje byl rlst Cistych vypujcek
a trvaly dopad na zvy$eni vnéjsi zadluzenosti ekonomiky CR.

*  Mensi priristek Hodnota hrubého disponibilniho narodniho didchodu 3 017,2 mid. K¢ v roce
disponibilniho 2006 byla dvojnasobné vyssi nez v roce 1995. Uvedena hodnota byla pfitom ve
dichodu nez HDP srovnani s HDP nizsi o 6,3 %, av8ak v roce 1995 diky Cistym bé&znym transferdm

od nerezidentl disponibilni dichod jesté prevysoval HDP o 0,5 %.

Formou cdistych prvotnich dlchodl nerezidentim odteklo za rok 2006
z Ceské ekonomiky 183,4 mid. K&, coz pfedstavuje 5,7 % hodnoty HDP. Ve
srovnani s rokem 1995 byl tento odliv mnohonasobné vétsi, coz zpUsobil znaény
predstih rlstu prvotnich dichodl splatnych do zahrani¢ni pred ristem prvotnich
dichodu ze zahranici (636,2 % proti 301,4 %). Formou ¢&istych béZnych transferti
odteklo v roce 2006 z Ceské ekonomiky 19,7 mid. K¢, tj. 0,6 %, coz ve srovnani
s rokem 1995, kdy doslo k vyssimu prelivu béznych transferl ze zahranici nez
jejich odlivu do zahrani¢i, znamena Ubytek 34,9 mid. K¢. Prirlistek hodnot
hrubého disponibilniho narodniho dichodu mezi lety 2006 a 1995 byl tak o
12,0 % niz8i nez pfirGstek hodnoty HDP, coZ se negativné odrazilo ve vyvoiji
hrubych narodnich uspor. Jejich hodnota 773,6 mid. KE v roce 2006 byla o 83,2 %
vétSi nez v roce 1995, zvySila se o pétinu méné nez hruby disponibilni narodni
ddchod. Rovnéz znacny rust vydaju na konec¢nou spotiebu pfispél k tomu, Ze
z dichodovych kategorii bylo zvySovani Uspor nejpomalej$i. Ve sledovaném
obdobi mira spotfeby se zvySovala a mira uspor snizovala. Mira hrubych
narodnich uspor se vyvijela dosti nerovhomérné; byla nejvyssi v druhé poloviné
%). Vytvarené Uspory v Zadném roce nestadily ke kryti vydaji na tvorbu hrubého
kapitadlu. MeziroCni stfidani pohybu salda narodnich bézZnych transakci
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*  Znacny odliv
prvotnich dichodi

s nerezidenty a cistych vypujcek bylo znacné nepravidelné. Mira financovani
tvorby hrubého kapitalu se pohybovala v rozpéti od nizkych 7,1 % (rok 1998) po
vyraznych 22,5 % (rok 2003).

Mira investic kazdoro¢né prevysovala miru Uspor; nejvice v roce 1996 (6,8
K& vroce 2004) byly zplsobeny, kromé vysokého zaporného salda béznych
transakci, mimoradné velkymi Cistymi kapitalovymi transakcemi nerezidentiim
(14,2 mid. K&).

V Uhrnu za dvanact let (1995 az 2006) byla hodnota hrubého disponibilniho
ddchodu niz8i o 3,1 % nez hodnota HDP, coz bylo rozhodujicim zplsobem

nerezidentum ovlivnéno odlivem distych prvotnich dlichodd 1 006,4 mid. K¢ do zahranici, kdyz
prvotni dichody nerezidentim vyrazné prevysily prvotni dichody od nerezidentd.
Za dvanactileté obdobi hrubé narodni Uspory v poméru k hrubému disponibilnimu
narodnimu ddchodu dosahly 25,0 %. Ve srovnani s touto mirou hrubych Uspor
byla souhrnna mira investic vyssi o 4,5 p.b. Souhrnné zaporné saldo narodnich
béznych transakci s nerezidenty (1 208,9 mid. K¢) bylo o pétinu vysSi nez Cisté
prvotni dldchody nerezidentim, na coz méla rozhodujici vliv mira konec¢né
spotfeby (75,0 %). Vytvofené hrubé narodni uspory (domaci zdroje) stacily
z 84,7 % k financovani vydajii na tvorbu hrubého kapitalu. Zbyvajicich 15,3 %
bylo potfeba hradit z vnéjsich zdroju.
Tab. €. 12 Duchody, vydaje a kapitalova transakce
v béznych cenach
1995 2006 [ PrirGstek [ 2006/1995
mid. K¢ % mid. KE % mid. K¢ % index v % | vlivv p.b.
b.c. b.c. b.c.
HDP 1466,5 99,5 3 220,3 106,7 1753,8 113,7 219,6 118,9
Cisté prvotni diichody -7,2 -0,5 -183,4 -0,1 -176,2 -11,4 X -11,9
Hruby narodni diichod 1459,3 99,0 3 036,9 100,6 1577,6 102,3 208,1 107,0
Cisté prvotni transfery 15,2 1,0 -19,7 -0,6 -34,9 -2,3 X -24
Hruby disponibilni diichod 1474,5 100,0 3017,2 100,0 1542,7 100,0 204,6 104,6
Kone¢na spotreba 1052,3 71,4 2243,6 74,4 1191,3 77,2 213,2 80,8
Hrubé narodni uspory 4222 28,6 773,6 25,6 351,4 22,8 183,2 23,8
Tvorba hrubého kapitalu 4777 32,4 873,8 29,0 396,1 25,7 182,9 59,3
Saldo narodnich béznych
transakci s nerezidenty -555 -3,8 -100,2 -3,3 -447 -2,9 X -3,0
Kapitalové transakce -0,4 0,0 8,5 0,3 8,9 0,6 X 0,6
Cisté vypujcky - 55,9 -3,8 -91,7 3,0 - 35,8 -2,3 X -2,4

*  Prepocet
disponibilniho
dichodu implicitnim
deflatorem

e Hrubé narodni

Hruby disponibilni narodni dichod nepatfi sice do vyrobniho, nybrz do
dlchodového pojeti, avSak jeho naprosto prevazujici ¢ast (vydaje na konecnou
spotfebu) je vyjadfena i ve stalych cenach, zc&ehoz vyplyva, ze i souhrnné
ukazatele dichodl (domaci dlichod, narodni dlichod) Ize prepocitat do stalych
cen a jejich meziroéni zmény i celkovy vyvoj vyjadfit redlné. Existuje nékolik
moznosti konstruovat souhrnné ukazatele narodniho diichodu ve stalych cenach.
Pro Ucely této studie nebyly pouzity postupy doporucujici prvotni dichody a
jednostranné pfevody ve vztahu k zahranici pfepocist do stalych cen implicitnim
deflatorem hrubych domacich konec¢nych vydajd, nybrz hodnota hrubého
disponibilniho narodniho dliichodu byla prevedena do stalych cen 2000 implicitnim
deflatorem HDP, ktery pfedstavuje celistvou miru pohybu Uhrnné cenové hladiny.

Po orientaénim pfepoctu hrubého disponibilniho narodniho dlchodu za

uspory realné rostly za jednotlivé roky celého obdobi se ukazalo, Ze pomér mezi ristem vydajl na

jedenact let pouze o
13,5 %

kone&nou spotiebu a hrubych narodnich Uspor vyjadienych realné se dosti zmeénil
ve srovnani s méfenim na zakladé hodnot (ij. v béznych cenach), coz bylo mozno
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oCekavat vzhledem k pouzitym miram deflace. Do roku 2006 oproti roku 1995 se
hruby disponibilni narodni ddchod zvysil realné o 28,5 %, coz pfi daném zvyseni
vydaju na kone¢nou spotfebu (o 34,8 %) znamend, Ze hrubé narodni Uspory
vzrostly realné pouze o 13,5 %. V daleko vétSi mife nez hodnotové (v béznych
cenach) nestacily tudiz pokryt rychleji rostouci vydaje na tvorbu hrubého kapitalu.
Mira hrubych Uspor v roce 2006 dosahla realné 26,0 % a v prabéhu dvanacti let
po kolisavych mezirocnich zménach poklesla o 3,4 p.b.. Naproti tomu mira
investic se realné zvy3ovala a v roce 2006 dosahla 32,8 %.
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