1. Viceslozkovy kapitalovy pfristup k vyjadirovani bohatstvi zemi

a nachazejici se ve vlastnictvi ekonomickych subjektd dané zemé. Organizace spojenych narodd (2008)
identifikuje bohatstvi jako souc€et vSech aktiv pfitomnych v dané ekonomice, které pfispivaji k trzni produkci.
Jedna se o spotfebu nejen statkd a sluzeb, jez prochazi trhem ale i statk(, jeZ nemohou byt trhem ocenény
- jako napfiklad pfiroda a dalSi mnohdy volné statky. Zjiténi pfesné hodnoty bohatstvi zemé ovSem neni
statisticky ani ekonomicky mozné, a proto se vZdy jedna pouze o odhady velikosti bohatstvi. Pfevazujicim
konceptem v méfeni bohatstvi je vypolet sou€asné hodnoty bohatstvi pomoci diskontovani budoucich
Cistych duchodl generovanych pomoci aktualné dostupnych ekonomickych zdroji. Tento odhad celkového
bohatstvi zemé pomoci sou¢asné hodnoty budouci spotfeby je i v souladu s ekonomickou teorii. ZvySovani
bohatstvi, jez Ize CasteCné ztotoznit s konceptem udrziteIného rozvoje, je tak spojeno se zvySujici se
a v Case udrzitelnou spotfebou (blahobytem) ve velmi dlouhém obdobi.

1.1.  Uhrnné bohatstvi zemi a jeho struktura

V roce 2006 Svétova banka publikovala studii nazvanou ,Where is the Wealth of Nations? Measuring Capital
for the 21® Century* (,V &em spogiva bohatstvi zemi? M&teni kapitalu pro 21. stoleti“), ve které odhadla
bohatstvi pro vice neZz 120 zemi a analyzovala jednotlivé komponenty pfispivajici k jejich celkovému
bohatstvi. Studie se dale zabyva udrzitelnosti rozvoje narodd a poukazuje na rozdily v pfedpokladaném
VyVvoji rozvojovych a vyspélych zemi.

Studie pfisla v dobé, kdy jeden z hlavnich a Siroce uzivanych indikatord ekonomického ruastu hruby domaci
produkt (HDP) je kritizovan pro nekomplexni vypovidaci schopnost. Kritika tohoto indikatoru pfichazi ze
strany ekonomd, environmentalistd a jinych skupin a poukazuje na fakt, ze HDP nezahrnuje mnozstvi
faktor(, které determinuji blahobyt zemi jako napf. vzdélani a zdravi populace, vykonnost instituci, pravni
systém, dale nebere v Uvahu Skody zpUsobené na Zivotnim prostfedi a vy€erpavani zasob pfirodnich zdrojl.
Na druhé strané HDP zustava jednim znejlépe definovanych a standardizovanych indikatorQ
hospodarského vyvoje. Svétova banka nabizi novy, komplexnégjsi pfistup k odhadu narodniho a svétového
bohatstvi. Studie stavi vypoCet celkového bohatstvi na vysledcich prace Hamiltona a Hartwicka (2005) a
vztahuje celkové bohatstvi k budouci spotfebé. Pfi praktickém vypoctu bohatstvi se nejdfive vypoc&te Uhrn
bohatstvi jako sou¢asnou hodnotu diskontované budouci spotfeby. Rozhodujici tedy neni pouze sou€asna
spotfeba, ale i ta budouci — jedna se o mezi¢asovy dynamicky koncept. Celkové bohatstvi je vyjadfeno
penézné v USD a odrazi situaci roku 2000.

Bohatstvi zemé reprezentuje celkové mnozstvi zdroju, které jsou k dispozici nynéjSim ekonomickym
subjektlim. Podstatou bohatstvi kazdé zemé je stavova veli¢ina celkového kapitalu (,capital stock”), kterym
disponuje a schopnost zemé tento kapital navySovat. Celkové bohatstvi zemé tvofi tfi formy kapitalu:

—  Produkéni kapital je definovany jako souhrn aktiv - budov, strojového vybaveni a hodnoty pozemku -
vazanych k pfedchozim hodnotam. Ve studii je hodnota produkéniho kapitalu odhadovana z investic a miry
jejich opotfebeni v pribéhu ¢asu (tzv. PIM — perpetual inventory method).

— P¥irodni kapital zahrnuje neobnovitelné zdroje (ropa, pfirodni plyn, uhli, mineralni zdroje), ornou pudu,
pastviny, lesy a chranéné oblasti. Odhad hodnoty pfirodniho kapitalu vyzaduje nejdfive stanovit Cisty ro¢ni
pfijem uzitim mezinarodnich cen a mistnich nakladd, ktery je nasledné promitnut do budouciho pfijmu.

— Nehmotny kapital je tvofen lidskym a spoleCenskym kapitalem a kapitalem, ktery nebyl zahrnut jinde.
Hodnota nehmotného kapitalu se nestanovuje pfimo, ale jako reziduum, tzn. rozdil mezi hodnotami
celkového bohatstvi a produkéniho a pfirodniho kapitalu. Pfedstavuiji jej na strané lidského kapitalu znalosti
a dovednosti pracovni sily, na strané socialniho kapitalu pak kvalita instituci, efektivita vliady &i fungovani
obcCanské spolecnosti.

Mirné odlisné pojeti déleni kapitalovych slozek poskytuje OSN (2008). Jednotlivé formy aktiv - kapitalt - déli
na finanéni, produkéni, pfirodni, lidsky a socialni. Do finanéniho kapitalu jsou zafazeny napfiklad hotovostni
a bezhotovostni penize, akcie a dluhopisy, financni derivaty, aktiva penzijnich fondd aj. Vymezeni ostatnich
kapitalu se de facto shoduje s vymezenim Svétové banky. Produkéni kapital se sestava predevsim ze stroja,
budov, infrastruktury, telekomunikaénich siti. Soucasti pfirodniho kapitalu jsou pfirodni zdroje, puda,
ekosystémy a ekologické funkce pfirody (napfiklad schopnost absorbovat odpad), tradi¢ni je rozdéleni na
obnovitelné a neobnovitelné zdroje. Vzdélanost a zdravi obyvatel tvofi lidsky kapital a efektivnost a kvalita
fungovani socialnich siti a instituci spolu s kulturou &i socialnimi normami se zahrnuji do kapitalu socialniho.



K bohatstvi mohou aktiva pfedevsim pfirodniho, lidského a socialniho kapitalu pfispivat riznymi zpusoby,
jeZz nemusi byt na prvni pohled zcela ziejmé a jasné. Jednotlivé typy kapitalu mezi sebou interaktuji
a vyznamné se ovliviuji. Napfiklad Cisté pfirodni prostfedi pfispiva k blahobytu ob¢anu tim, ze jim pfinasi
dodate¢ny uzitek, potéSeni nebo tim, ze zvySuje lidsky kapital - zdravi obyvatelstva. ZvySovani lidského
kapitalu pfinasi nejen vyssi a kvalitngjsi produkci, ale i zlepSovani vztahl v rodiné a ve spole¢nosti. Kvalitni
instituce a vhodny styl vlady mohou povzbuzovat tvorbu inovaci a novych technologii a zvySovat lidsky
a produkéni kapital.

NejcastéjSim problémem, jez se vyskytuje u odhadll bohatstvi zemi, je zvoleni vhodnych jednotek, ve
kterych se velikost jednotlivych kapitaldl a benefity z nich vyjadfuji. Pro moznost komparace kapitalu je
Zadouci, aby byly vyjadfeny ve stejnych, pokud mozno penézZnich, jednotkach. PouZivani penézniho
ocenéni je ale spojeno s nékolika problémy. Toto ocenéni je mozné pouzit u finanéniho a produkéniho
kapitalu, nicméné u ostatnich kapitald se aplikuje s velkymi obtizemi. Velka ¢ast aktiv pfirodniho
a nehmotného kapitalu penézni ocenéni (ceny) postrada (napfiklad ekosystémy, pfirodni zdroje), protoze
neni obchodovana na trzich a nelze se vyhnout pouziti fyzickych jednotek.

Velmi dulezita je pfi volbé penézniho nebo naturalniho vyjadfeni také vzajemna substituovatelnost
jednotlivych kapitalt. Pokud je povazovana za vysokou a vSechny formy kapitalu jsou vyjadfeny v penéznich
jednotkach, pak Ize zaménit snizeni hodnoty fungujiciho ekosystému napf. se zvySenim produkéniho
kapitalu (nakupem novych stroji) nebo se zvySenim dividend u finanéniho kapitalu. Na druhé strané existuje
namitka, Ze substituovatelnost mezi kapitaly je velmi omezena a nelze kompenzovat pokles jednoho kapitalu
ristem druhého kapitalu. Nad tim, zda je subsituovatelnost mezi kapitaly dostate€na nepanuje mezi
odborniky na tuto problematiku jednoznacna shoda.

V souvislosti se substituovatelnosti kapitald se zmifiuje i tzv. slaba a silna udrzitelnost (blize viz Pearce,
Atkinson, 1993). Udrzitelnost je definovana jako celkové narodni bohatstvi na hlavu v realném vyjadreni,
jenZ by nemélo v ¢ase dlouhodobé klesat. Koncept slabé udrZitelnosti se opira o dokonalou nahraditelnost
a schopnost kompenzace mezi riznymi zasobami kapitalu. Spoleénost pak nemusi volit vhodnou kombinaci
kapitald a de facto i strukturu urzitelného ristu, jelikoz je lhostejné, jak se podily kapitalu na celkovém
bohatstvi méni. Jedna se o to, aby se bohatstvi zvySovalo jako celek. Slaba udrzitelnost je zalozena na
predpokladu, ze technologicky pokrok je schopen rozdily a vyjimecnosti jednotlivych forem kapitalu
eliminovat, a tedy umoZzhuje jejich vzajemnou kompenzaci.

Problémem pfistupu slabé udrzitelnosti je vzajemna substituovatelnost, ktera v praxi mnohdy neni splnéna a
z tohoto dlivodu je navrhovana tzv. silna verze udrzitelnosti. Ta je zaloZena na predpokladu, Ze kapitaly mezi
sebou Ize kompenzovat pouze velmi omezené a snizeni jednoho kapitalu nemlze zcela nahradit rust
druhého. Jednotlivé zasoby kapitédlu musi byt mezi sebou vzajemné zavislé, a pfesto nezavisle na sobé na
urovni udrzitelnosti. Neni mozné dlouhodobé vykazovat neudrzZitelnost u Zadného z nich. Zasoba pfedevsim
pfirodniho a socialniho kapitalu nesmi klesnout pod svou kritickou hodnotu. Z tohoto pohledu bohatstvi nelze
vnimat jako prosty soucet penéznich hodnot zasob kapitalu. Jinymi slovy nelze spojovat udaje o ,béznych®
zasobach kapitalu s kritickymi prahovymi zasobami, jelikoz je ztracena zasadni informace o ekonomické
udrzitelnosti.

Svétova banka a OSN se shoduji, Ze vyjadieni nékterych sloZzek pfirodniho kapitalu ve fyzickych jednotkach
je zadouci. V této souvislosti se hovofi o tzv. kritické hodnotg, jejiz pfekroCeni by znamenalo opusténi cesty
udrzitelného rozvoje a pokles bohatstvi v ase. Napfiklad vyrazné naruSeni klimatu na Zemi nebo nadmérné
znecCisténi vodnich zdroji nebo ovzdusi mlze byt z hlediska udrzitelného rozvoje zcela nenahraditelné a
nevratitelné. Pokud se vyuzivaji oba typy jednotek, je mozné ziskat dllezité informace nejen o zméné
bohatstvi (udrzitelného rozvoje), ale také o jeho struktuie, charakteru &i uzkych mistech.

Pro adekvatni vyjadfeni velikosti bohatstvi je dulezité uvadét ukazatele bohatstvi na hlavu, nikoli v absolutni
hodnoté a pro spolecnost jako celek, protoze pfedevsim pro rozvojové zemeé je rast populace podstatny. Pro
udrzovani v Case stale stejného bohatstvi (ve smyslu udrzitelného rozvoje) je tfeba uvazovat i zménu
populace. Celkové bohatstvi spolenosti v pfepoCtu na hlavu, které je udrzovano na urcité arovni,
predstavuje potencial udrzitelného rastu. Nasledujici tabulka poskytuje prehled o velikosti a struktufe
celkového bohatstvi zemi, jez jsou roz¢lenény do pfijmovych kategorii.



Tab. ¢. 1 Celkové bohatstvi svéta v roce 2000 (v USD/hlavu; podily v %)

- . . Pfirodni | Produkéni | Nehmotny | Celkové wPOdII. Poqll . Podil
PFijmové skupiny "y o s .| pfirodniho | produkéniho nehmot.
kapital kapital kapital bohatstvi o it f
kapitalu kapitalu kapitalu
Zemeé s nizkymi pFijmy 1925 1174 4434 7 532 26 16 59
Zemé se stied. pfijmy 3496 5 347 18773 27 616 13 19 68
Zemé s vysokymi pfijmy 9531 76 193 353339 | 439063 2 17 80
Svét 4 011 16 850 74 998 95 860 4 18 78

Pramen: Svétova banka, 2006

Z tabulky je ziejmé, Ze existuji znacné rozdily ve sloZeni celkového narodniho bohatstvi mezi zemémi
s nizkym a vysokym pfijmem. Zatimco z celkového bohatstvi svéta pfipadne na jednoho ob&ana svéta 96
000 USD, prepocteno na zemé s nizkymi pfijmy podily €ini pouze 7 500 USD a v bohatych zemich 439 000
USD.

Dal8i zavéry vyplyvajici z tabulky ukazuji, Ze:

— podil produkéniho kapitalu z celkového bohatstvi zemé je zhruba stejny ve v8ech pfijmovych kategoriich,

— podil pfirodniho kapitalu z celkového bohatstvi se snizuje se vzrlstajicimi pfijmy, ale jeho hodnota
v USD na hlavu se naopak zvySuje,

— podil nehmotného kapitalu z celkového bohatstvi zemé& a jeho hodnota v USD na hlavu se prudce
zvySuje se vzrUstajicimi pFijmy.

Niz&i podil pfirodniho kapitalu u vyspélych zemi ukazuje na skute€nost, Ze primarni sektor je v nabidkové
struktufe ekonomiky spiSe méné vyznamnym sektorem a hospodarsky rist je tazen rastem odvétvi v sektoru
pramyslu a sluzeb. U pfirodniho kapitalu je velice vyznamné fizeni jeho spotfeby a jak jsou renty plynouci z
jeho spotfeby vyuzity - zda jsou spotfebovany nebo racionalné investovany do jiné formy kapitalu. A to
predevS§im pokud se jedna o vycCerpatelné pfirodni zdroje. V analyze bohatstvi zemi podle kapitalového
pfistupu neni bezprostfedné zahrnuto znecisténi Zivotniho prostifedi, ale implicitné se projevuje ve zdravi
obyvatelstva ¢i produktivité pracovni sily, a tedy ve snizeni celkového bohatstvi zemé.

V celosvétovém meéfitku tvofi podle provedenych odhadu Svétové banky pfirodni kapital 4 %. Produkéni
kapital 18 % a nehmotny kapital 78 % z celkového bohatstvi. Je zfejmé, Zze bohatstvi narodd tkvi
v nehmotném kapitalu, to znamena v praci, lidském kapitalu, vzdélani, dGvéfe populace v pravni systém,
majetkovém pravu a systému efektivni vlady. Nehmotny kapital odhadovany jako residuum nabizi
jedine¢nou pfilezitost hledat jiné faktory tvofici bohatstvi narodd nez tradiéni produkéni a pfFirodni kapital.
V celkové hodnoté nehmotného kapitalu je obsazeno vSe, co nebylo zahrnuto v odhadech produkéniho
a pfirodniho kapitalu, napfiklad pfijem z majetku, ulozeného ve finanénim kapitélu jinych zemi, pFijmy
z rybolovu, které nejsou specificky zafazeny, ale figuruji v agregatu celkového bohatstvi. AvSak hlavnimi
komponentami jsou lidsky a spoleensky kapital, zahrnujici schopnost, dovednost a vzdélani dané populace,
instituce, které k tomu napomahaiji, ale také faktory jako dlvéra v pravni systém a majetkové pravo zemé
a efektivni systém viady.

Nasledujici tabulky ukazuji podil nehmotného kapitalu na celkovém bohatstvi 10 nejbohatSich a nejchudSich
zemi svéta.

Tab. ¢. 2 Celkové bohatstvi: 10 nejbohatSich zemi v roce 2000
Zemé Bohatstvi Pfirodni kapital | Produkéni kapital | Nehmotny kapital
na hlavu (v USD) (v %) (v %) (v %)

Svycarsko 648 241 1 15 84
Dansko 575138 2 14 84
Svédsko 513 424 2 11 87
USA 512612 3 16 82
Némecko 496 447 1 14 85
Japonsko 493 241 0 30 69
Rakousko 493 080 1 15 84
Norsko 473 708 12 25 63
Francie 468 027 1 12 86
Belgie-Lucembursko 451714 1 13 86

Pramen: Svétova banka, 2006



Tab. €. 3 Celkové bohatstvi: 10 nejchudsich zemi v roce 2000

Zems Bohatstvi Pfirodni kapital | Produkéni kapital | Nehmotny kapital
na hlavu (v USD) (v %) (v %) (v %)

Madagaskar 5020 33 8 59
Cad 4458 42 6 52
Mozambik 4232 25 11 64
Guinea-Bissau 3974 47 14 39
Nepal 3802 32 16 52
Niger 3695 53 8 39
Kongo 3516 265 180 -346
Burundi 2 859 42 7 50
Nigérie 2748 147 24 -71
Etiopie 1965 41 9 50

Pramen: Svétova banka, 2006

Nékteré z nejchudSich zemi vykazuji negativni hodnotu podilu nehmotného kapitalu z celkového narodniho
bohatstvi. Tento Ukaz je charakteristicky zejména pro zemé zavislé na pfijmu z pfirodnich zdroji (ropy).
Spole¢nym rysem téchto zemi je vyCerpavani pfirodnich zdrojd, negativni Uspory z vynosu, neproduktivni
investice a neefektivni ekonomika vedouci k potlaCovani spotfeby obyvatelstva. Jelikoz studie odhaduje
celkové bohatstvi jako sou¢asnou hodnotu budouci spotfeby a nehmotny kapitél jako rezidualni hodnotu po
odecteni pfirodniho a produkéniho kapitalu z celkového bohatstvi, hodnota nehmotného kapitalu muze byt
negativni.

1.2. Zdroje prosperity a udrzitelny rozvoj

V roce 1983 Organizace spojenych narod(l ustanovila komisi pod vedenim G. Brundtlandové, ktera se méla
zbyvat problémy vznikajicimi v souvislosti se zhorSovanim Zivotniho prostfedi a vyCerpavanim pfirodnich
zdroju. Tato komise vypracovala vroce 1987 koncept tzv. udrzitelného rozvoje narodd. Podle tohoto
konceptu by mél udrZitelny rozvoj uspokojovat potfeby sou€asné spole€nosti, a zarovefi neohrozit potfeby
budoucich generaci. Zakladnimi pilifi rozvoje jsou rozvoj ekonomiky, spole€nosti, ochrana pfirody a kulturni
diverzita.

V soucasnosti existuji znacné rozdily v bohatstvi a prosperité narod(i. Bohaté a chudé zemé se liSi nejenom
v hodnoté celkového bohatstvi, ale i v rozlozeni hodnot jednotlivych slozek kapitalu. Chapeme-Ili rozvoj jako
proces managementu portfolia, je zfejmé, Ze je nutné nejen dobfe hospodafit s jednotlivymi slozkami
portfolia, ale také nahrazovat snizeni hodnoty jedné slozky zvySenim hodnoty ostatnich slozek. Solow
(1986) a Hartwick (1977) dokazuiji, ze tato schopnost nahrady (elasticity) je zejména dulezita pro udrzitelny
rozvoj ekonomik zavislych na pfirodnich zdrojich. Zakladnim pfedpokladem vytvareni bohatstvi je produkce
kapitalu v nadbytku. Koncept udrzitelného rozvoje vyZaduje investovat Uspory z produkce zplsobem, ktery
umozni prosperitu budoucich generaci.

Jednu z nejvyznamnéjsich roli pfi tvorbé a zvySovani bohatstvi hraji Uspory. Je to z toho dlvodu, Ze tvorba
uspor ve smyslu racionalniho a efektivnéjSiho vyuzZivani €i Setfeni s nyné&jSimi (mnohdy i neobnovitelnymi)
zdroji zaklada moznost vySSich investic v budoucnu a tedy i budouci vySssi spotfeby a zvySuje budouci
hodnotu bohatstvi, jez se odrazi i v souCasné velikosti bohatstvi. Hamilton a Hartwick (2005) dospéli
k zavéru, Ze nynéjsi Cisté uspory se rovnaji budouci zméné celkového bohatstvi. Coz je podporfeno
ekonomickou tezi, Ze uspory predstavuji spotfebu odloZzenou do budoucna.

Vzhledem ktomu, Zze se jedna o uUspory v kontextu bohatstvi, nelze uvazovat pouze miru uspor ve
statistickém pojeti, tedy jako podil hrubych narodnich Uspor na hrubém domacim produktu (popf. hrubém
disponibilnim dichodu). Svétova banka (2006) zkonstruovala ukazatel tzv. skuteénych uUspor (adjusted net
savings, genuine savings). Pfi vypoétu tohoto ukazatele se k hrubym narodnim Usporam pficitaji vydaje na
vzdélani, spotfeba energetickych a mineralnich zdrojl a lesnich porostl, naopak se odecita spotfeba fixniho
kapitalu, spotfeba jinych pfirodnich zdrojl, Skody zpusobené emisemi CO, a dalSi Skody zplsobené
znecisténim (Hamilton, 2006).

Velikost skuteénych uspor vypovida o tom, zda celkové bohatstvi zemé klesa nebo roste. Kladné skute¢né
uspory indikuji rist bohatstvi dané zemé, zaporné naopak jeho pokles. Kumulace bohatstvi se tedy déje
vhodnou alokaci skuteénych uspor. Vzhledem ke skute€nosti, Ze ani tyto skute€né uspory neobsahuji

4



vSechny aspekty tvorby bohatstvi, mezi nejCastéji uvadéné patfi pudni eroze &i zasoby ryb ve vodach
nalezici dané zemi, pak je tfeba kladné hodnoty skutecnych Uspor posuzovat ve svétle téchto nedostatkd,
jez mohou skutecné uspory nadhodnocovat.

Skute¢né uspory jsou vrozvojovych zemich &asto velmi nizké, protoze tyto zemé maji ve srovnani
s vyspelymi staty relativné nizSi narodni Uspory, které jsou dale snizovany pomérné vysokymi emisemi CO,,
vyznamné se zde Cerpaji pfirodni zdroje a na vzdélani jsou vynakladany nizsi vydaje. OECD (2004) uvadi,
Ze u témér poloviny nejchudSich zemi s HDP na hlavu pod 1000 USD Ize zaznamenat dokonce negativni
Uspory. Naproti tomu vyspélejSi zemé s vy$Simi pfijmy vice uspofi. Podle udajli Svétové banky Einily hrubé
narodni Uspory CR vroce 2000 25,4 % a &isté narodni Uspory 13,0 % (v podilu na hrubém narodnim
ddchodu). Skute¢né uspory dosahly hodnoty 15,4 %. Tato hodnota se v mezinarodnim srovnani jevi jako
pomérné vysoka. Podle odhadu Svétové banky cinila mira skuteénych Uspor v roce 2000 v Némecku 9,3 %,
Francii 14,3 %, Madarsku 14,4 %, Polsku 11,7 %, Slovensku 14,7 % &i Slovinsku 16,5 %.

Graf €. 1 nize znazorfiuje postaveni jednotlivych zemi na zakladé hodnot riistu realného HDP a skute¢nych
uspor (vyjadfenych v procentech HDP). V pravém hornim kvadrantu jsou zemé, jejichz ekonomika roste a
které maiji pozitivni hodnoty skutednych Gspor. Tyto zemé& jako naptiklad Cina maji z hlediska pouze téchto
dvou ukazatelll pfedpoklady pro udrzitelny rozvoj. V levém hornim kvadrantu jsou zemé se zmenSujici se
ekonomikou a se zvySenymi usporami pro budoucnost. Pravy dolni kvadrant zahrnuje zemé s rostouci
ekonomikou bez Uspor, v nich dochazi k ohrozeni prosperity budoucich generaci. Nejhor$i scénar
pfedstavuji zemé v levém spodnim kvadrantu s redukujici se ekonomikou a zapornymi Usporami.

Graf ¢. 1 Skutecné uspory (v % HDP, vertikalni osa) a rist HDP (v %, horizontalni osa) v roce 2003
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Pramen: Svétova banka, 2006

Zemé s rychle rostouci populaci (jeji rast je vétsi nez 1,5 % roéné) vyzaduji specificky pFistup k odhadu
udrzitelnosti rozvoje, nebot vyzaduji znacné navySeni Cistych uspor (10-50 % z HDP) pro pouhé zachovani
soucasné hodnoty bohatstvi na hlavu. Toto navySeni je znamé jako ,Usporova mezera“ (saving gap) a ve
vyjadfeni v podilu na hrubém narodnim produktu (HNP) slouZi jako indikator vykonnosti t&chto zemi.

Sledovani vyvoje uspor zemi s vysokymi, stfednimi a nizkymi pfijmy je zobrazeno v nasledujicim grafu. Z néj
je patrné, ze podil uspor, vyjadifeny v procentech hrubého narodniho pfijmu, se v prdbéhu 33 let mezi témito
skupinami vyrovnava.



Graf ¢. 2 Mira skuteénych uspor u skupin zemi diferenciovanych podle pfijma (v % HND)
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Studie Svétové banky empiricky testovala hypotézu, zda uUspory v sou€asnosti vedou ke zvySeni prosperity
v budoucnosti. Ze studie vyplyva, Ze Uspory dobfe predpovidaji budouci ekonomicky rist dnesnich
rozvojovych zemi, kde je dllezité zejména investovat vynosy z pfirodnich zdroju do produkéniho kapitalu.
Dulezity je také postoj vlad rozvojovych zemi k ziskim plynoucim z neobnovitelnych zdroju, jejichz hodnota
v Case klesa a musi se nahradit zvySenim hodnot jinych slozek kapitalu, aby celkové bohatstvi zemé zUstalo
zachovano. Pro dnedni vyspélé zemé akumulace produkéniho kapitalu neni signifikantnim faktorem pro
udrZitelny rozvoj. Ekonomika téchto zemi je pohanéna technologickymi vynalezy, zdokonalovanim
infrastruktury a zvySovanim lidského a spole¢enského kapitalu.

Investice do lidského a spoleCenského kapitalu by meély byt dulezitym prispévkem k vytvofeni budouci
prosperity. Pro pfimy monetarni odhad hodnoty komponent nehmotného kapitalu neni k dispozici spolehliva
explicitni technika. Nejlépe analyzovanou komponentou je lidsky kapital. NejzakladnéjSim méfitkem tohoto
kapitalu je vzdélani populace, tedy investice, sméfujici k tomuto Ucelu, dale investice do zdravi populace
a do vyzivy. Je prokazano, ze vysSi vzdélani vede k vy$Sim pfijmu a prosperité (Schultz, 1988). Existuji
znacné rozdily mezi pfijmy zemi se stejnym pramérnym poctem let vzdélani. Je zfejmé, Ze nejenom kvantita
vzdélani, ale dalSi faktory jako kvalita vzdélani, kvalita ucitell, u¢ebnich pomlcek atd. hraji ulohu ve
zvySovani hodnoty lidského kapitalu v riiznych zemich.

Jinou mozZnosti jak vyjadfit hodnotu lidského kapitalu je odhad navratnosti investic do lidského kapitalu.
Psacharopoulos a Patrinos (2004) ukazali, ze zakladni vzdélani pfinasi nejvy$Si navratnost investic
v nizkopfijmovych zemich. Navratnost se ale snizuje s investicemi do vys8iho vzdélani. UZite€nost téchto dat
neni obecné pfijimana a vysledky jsou zpochybriovany nevhodnou strukturou vyzkumnych parametrd.
Nicméné vysledky ukazuji, Ze investice do vzdélani jsou velmi pfinosné.

| kdyz rozdily mezi vyspélymi a rozvojovymi zemémi jsou znacné a vysveétlitelné mnoha divody, je zifejmé,
ze investice do vzdélani, funkéniho pravniho systému a ziskani prace v zahrani¢i jsou dlezitym
prostfedkem navySovani nehmotného kapitalu. Vyhodnoceni hlavnich komponent nehmotného kapitalu
pomoci regresni analyzy ukazuje, Zze pravni systém vytvafi ttmeéf 60 % nehmotného kapitalu, zatimco lidsky
kapital, méfeny poctem roku vzdélani na hlavu a mnozstvim penéz zaslanych obyvateli pracujicimi mimo
danou zemi, vytvafi 35 % z celkové hodnoty nehmotného kapitalu. Studie Svétové banky se nezabyva
investicemi do zlepSeni zdravotniho stavu populace a do instituci zdravotniho systému zemi. Tudiz neni
znadmo, do jaké miry pfispiva zdravotni stav populace do hodnoty nehmotného kapitalu a jaka by byla
navratnost investic do zdravi.

Jednoznacné se ukazuje, Zze nejvyraznéjSi efekt, co se tyCe zvySeni nehmotného kapitalu, se prokazuje
u investic do vzdélani, a to pfedevsim ve formé prodlouzeni Skolni dochazky v rozvojovych zemich (Ferreira,
Hamilton, Vincent, 2003, Svétova banka, 2006). Pokud je napfiklad zvySen priimérny pocet let Skolni
dochazky o jeden rok, pak v zemich s nizkymi pfijmy toto pfinese zvySeni celkového bohatstvi o témér 840
USD na hlavu, zatimco v zemich s vysokymi pfijmy zvySeni o vice jak 16 000 USD na hlavu. Dalsi
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komponentou nehmotného kapitalu je pravni systém a pfijaté penézni pfevody ze zahrani€i. Nasledujici
tabulka ukazuje marginalni navratnost jednotkové investice do zminénych tfi komponent.

Tab. €. 4 Marginalni navratnost na hlavu (v USD)
- . . Primérny pocet let A . v
Pfijmové skupiny $kolni dochazky Pravni systém Pfijaté prevody
Zemé s nizkymi pFijmy 838 111 29
Zemé se stfednimi pfijmy 1954 404 39
Zemé s vysokymi pfijmy 16 430 2973 306

Pramen: data Svétova banka, 2006

Z uvedenych pokusU o pfimé monetarni vyhodnoceni nehmotného kapitalu vyplyva, Ze ackoliv tento kapital
zaujima nejvétsi oddil z celkového bohatstvi zemi a ma svoji ekonomickou hodnotu, je velmi obtizné tuto
celkovou hodnotu i hodnotu jednotlivych komponent pfimo ocenit.

1.3. Alternativy vyjadirovani bohatstvi a prosperity

Jestlize bohatstvi pfedstavuje ze své podstaty stavovou veli€inu, pak rast adekvatniho makroekonomického
agregatu muze s jistym zjednoduSenim vyjadfovat pfirlistek hodnoty bohatstvi. Proxy proménné umoznujici
omezené fFici, k jaké zméné bohatstvi dochazi, Ize spatfovat v makroekonomickych ukazatelich jako je
domaci produkt, domaci nebo disponibilni diichod. Ty by nemély obsahovat spotfebu fixniho kapitalu a byt
ve stalych cenach. Je tfeba zohlednit i velikost populace a prepocist je na hlavu. Stale je ale tfeba mit na
paméti skutecnost, Ze tyto ukazatele zachycuji ekonomickou aktivitu spole¢nosti, ale nejsou zcela vhodnymi
indikatory bohatstvi &i blahobytu, &i také toho, zda je hospodarsky vyvoj spolecnosti udrzitelny v Case.
Neobsahuji také dalsi, pro velikost bohatstvi dllezité, faktory — nerostné bohatstvi zemé a jeho Cerpani,
kvalitu a spokojenost Zivota, stav Zivotniho prostfedi, zdravi obyvatelstva apod. Alespor &asteCné se tyto
elementy snazi zachytit do svych vypoctl jiz zminény vicesloZkovy kapitalovy pfistup Svétové banky.

Nasledujici tabulka obsahuje velikost HDP na hlavu v parité kupni sily. Z hlediska tohoto ukazatele zvy3uje
CR své bohatstvi vyrazné rychleji nez staty EU 15, EU 27 &i staty OECD v Evropé a dafi se uzavirat mezeru
mezi ekonomickou Urovni CR a statt EU 15 i EU 27. Je to z diivodu vyrazné lepsi kondici eské ekonomiky,
kdy vy$si tempo rastu HDP doprovazeno nizs$im riistem poétu obyvatel v CR.

Tabulka ¢.5 Hruby domaci produkt na hlavu (v PPS)

Zemé 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
EU 27 19100 19800 20500 20700 21700 22500 23600 24900 25100
EU 15 22000 22700 23400 23600 24500 25400 26500 27800 27800
CR 13000 13900 14400 15200 16300 17100 18300 20000 20100

Pramen: Eurostat

Narodni produkt (narodni duchod) predstavuje maximalni velikost vystupu, jez muze byt vynalozen na
spotifebu bez toho, aby byla ovlivnéna budouci produkéni kapacita zemé&. Rozdil mezi HDP a CND spog&iva
v zapodteni salda prvotnich dichodd rezidentd s nerezidenty a odeéteni spotieby fixniho kapitalu. Cisty
narodni diichod CR se podle udaj Eurostatu dlouhodobé pohybuje okolo 76 % HDP. Také v tomto ukazateli
dosahovala CR vysokych temp rlstu, které dokladaji vyrazné vy$si tempo kumulace bohatstvi v &eské
ekonomice.

Tabulka é.6 Cisty narodni diichod na hlavu (v PPS)

Zemé 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
EU 15 18900 19500 20100 20300 21200 21900 22900 24000 23800
Eurozéna (EA 12) 18600 19100 19600 19700 20500 21200 22300 23300 23100
CR 10100 10600 10900 11600 12300 13100 14100 15100 15200

Pramen: Eurostat

Jinou alternativu pfedstavuje index lidského rozvoje (human development index — HDI), ktery je sestavovan
OSN. Tento Siroky ukazatel ekonomického blahobytu a lidského rozvoje je publikovan OSN a zahrnuje tyto
oblasti: délku Zivota a zdravi ¢lovéka (méfeno stfedni délkou Zivota), uroven vzdélanosti v populaci (méfeno
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podilem gramotnych v populaci starsi 15-ti let ¢i podilem zapsanych na prvni, druhy a tfeti stupen vzdélani)
a ekonomickou uroven zivota (méfeno objemem HDP v parité kupni sily na hlavu). Mezi lety 1990 az 2007
se podle Gdaji OSN zvysila hodnota HDI CR o 0,38 % (z 0,847 na 0,903). V Zebfitku zemi sestaveného
podle indexu lidského rozvoje se tak CR umistila v roce 2007 na 36. misté a patfila mezi zemé& s velmi
vysokym lidskym rozvojem.1 V ukazateli stfedni délky Zivota pfi narozeni se CR ocitla v roce 2007 na 39.
mist&, podle urovné vzdélanosti na 46. a v HDP na hlavu na 36. misté mezi témér 160 staty, pro néz je HDI
sestavovan. Ceska republika vykazala z hlediska lidského rozvoje jeden z nejlepSich vysledkd mezi
postsocialistickymi zemé a z pohledu tohoto ukazatele byla pfedstizena pouze Slovinskem, které obsadilo
29. misto.

Tabulka €. 7 Index lidského rozvoje
Zemé 1995 2000 2005 2006 2007
Norsko 0,948 0,961 0,968 0,970 0,971
Némecko 0,919 - 0,942 0,945 0,947
CR 0,857 0,868 0,894 0,899 0,903
Slovensko 0,827 0,840 0,867 0,873 0,880
Pramen: OSN

Vyzvu do budoucnosti monitorovani a analyzy bohatstvi predstavuje vytvafeni kompozitnich indikatord
bohatstvi. Vybrané dil¢i indikatory by mély byt jak ukazatelé stav(, tak také tokd, jelikoz toky nasledné
ovliviuji velikost stav(l kapitalu (celkové bohatstvi). Tokovymi indikatory jsou Cisté investice do jednotlivych
slozek kapitalu. BEéhem konstrukce kompozitnich indikator( je tfeba vzit v potaz nejen penézni indikatory, ale
i indikatory zalozené na fyzickych jednotkach. Kompozitni indikatory bohatstvi by mély slouzit jako zaklad
pro mezinarodni srovnani jak velikosti, tak struktury bohatstvi. S timto cilem souvisi i pfislusné zmény
v systémech narodnich Gc&tl, které musi byt obohaceny o uUdaje o lidském a socialnim kapitalu, odrazet
exploataci pfirodnich zdroja, znecisténi ovzdusi aj.

' Zemsé vybrané do tabulky &. 7 patfi také do této skupiny zermi s velmi vysokym lidskym rozvojem. Norsko je v ukazateli HDI na
1. misté, Némecko na 22. Vyjimku tvofi Slovensko, které je ve skupiné zemi s vysokym lidskym rozvojem, coz ho fadi na 42. misto.



