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Hodnoceni vykonnosti ekonomiky Ceské republiky v &ir§im kontextu
Uvod

Béznym ukazatelem, jenz se vyuziva k hodnoceni vykonnosti ekonomiky, je hruby domaci produkt.
Odpovida hodnoté zbozi a sluzeb, ktera se v ekonomice za dané obdobi vytvofila, ale také hodnoté, jez
se z hlediska vydaju — tj. spotfeby, tvorby kapitalu a rozdilu mezi vyvozem a dovozem - zrealizovala,
a tim transformovala ve finan&ni prostfedky. Dynamika hrubého domaciho produktu v realném vyjadreni je
dalezita pro urceni, zda se ekonomika nachazi na vzestupné fazi hospodarského cyklu, v konjunkture,
anebo jestli je na sestupné fazi, nebo dokonce v recesi. Hruby domaci produkt je Uzce spjat s hrubou
pfidanou hodnotou, ktera je ,Cistym“ ukazatelem vykonnosti ekonomiky. Zachycuje souhrnnou vykonnost
odvétvi a jeji vyvoj — v oCisténi o cenoveé vlivy — tedy ukazuje, jak se odvétvim dafi v pribéhu ¢asu. | hruba
pfidana hodnota je pfi analyzach vyuzivana bézné. Opomiji se vSak dalSi ukazatele. Mezi ty kliCové patfi
hruby narodni diichod a hruby disponibilni dichod, které zohledriuji pferozdéleni financnich prostfedkl mezi
domaci ekonomikou a zahrani¢im. Dulezity je ovSem irealny hruby domaci dichod, jehoz dynamika bere
v potaz — na rozdil od realného vyvoje hrubého domaciho produktu — i vyvoj cen v zahraniénim obchodé se
zbozim a sluzbami, a tedy dodatecné zisky nebo ztraty, které z tohoto vyvoje plynou.

Cilem analyzy, jak uz z nazvu vyplyva, je zhodnotit vykonnost ekonomiky Ceské republiky v $ir§im kontextu.
Konkrétné jde o rozbor dlouhodobych trendd vyvoje ekonomiky, coz z hlediska dostupnych Gdaju znamena
Casoveé fady zacinajici ve vétSiné pfipadd v prvni poloviné devadesatych let. Kromé této analyzy ¢asovych
fad je v&novan vyznamny prostor i analyze teritoridlni, to znamena mezinarodnimu srovnani, v némz je
kladen diiraz na porovnani vyvoje v CR s vyvojem v jednotlivych zemich Evropské unie. | v tomto pfipadé je
rozbor omezen dostupnosti datovych zdroju, protoze pouze ve vyjimeénych pfipadech Eurostat disponuje
sadou udajll za vSechny zemé Unie.

Analyza je rozdélena do péti dil¢ich kapitol. Prvni dvé jsou vénovany standardnim ukazatelim, to znamena
hrubému domacimu produktu a hrubé pfidané hodnoté. Navazuje hodnoceni vykonnosti ekonomiky
z hlediska hrubého narodniho dlchodu, v jehoZ pfipadé je akcentovan hluboky deficit dichodl z vlastnictvi,
ktery je pro Ceskou ekonomiku typicky a plyne predevS§im z vyrazné vy8siho stavu pfimych zahrani¢nich
investic nerezidentd v tuzemsku v porovnani se stavem pfimych zahraniénich investic domacich spole¢nosti
v zahrani¢i. Ve cCtvrté kapitole je vénovan prostor hrubému disponibilnimu ddchodu, patym a poslednim
ukazatelem vykonnosti ekonomiky, o némz tato analyza pojednava, je realny hruby domaci dichod.
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Hodnoceni vykonnosti ekonomiky Ceské republiky v &ir§im kontextu

Datové zdroje

Hlavnim datovym zdrojem pouzivanym v této analyze jsou narodni Uéty, jejichz producentem je Cesky
statisticky Gfad (CSU). Konkrétné se jedna o &asové fady hrubého domaciho produktu a jeho individualnich
slozek, hrubé pfidané hodnoty jako celku a hrubé pfidané hodnoty jednotlivych odvétvi. Rozbor se oviem
vénuje i redlnému hrubému domacimu duchodu, a tudiz vychazi z &iselnych udaji narodnich uétu
souvisejicich s timto ukazatelem. DuleZitym zdrojem analyzy jsou i Casové fady, které se dotykaji zdroju
a uziti institucionalniho sektoru nerezidentd. Prace intenzivné vyuziva také vykazd, jez sestavuje Ceska
narodni banka (CNB). Jde jednak o platebni bilanci, jednak o investiéni pozici. Za zemé& mimo Ceskou
republiku jsou pfisluSné Udaje sestavené na zakladé metodiky narodnich uctd, platebni bilance a investi¢ni
pozice Eerpany pfimo z databaze Eurostatu.

Z dal$ich zdroja CSU analyza pracuje se statistikou zahrani¢niho obchodu se zboZzim v preshraniénim
pojeti (do roku 2004) a v narodnim pojeti (od roku 2005 dale) a také se statistikou cen zahraniniho
obchodu. Ze zdroji CNB vychazi rozbor i z kurzi devizového trhu a ze zakladnich ukazatelt o finanénim
trhu.

Kromé pravidelné sestavovanych statistik CSU, CNB a Eurostatu tato analyza cerpa také z udajd o vyvoji
hrubého domaciho produktu v letech 1970 az 1989, které zpétné zrekonstruovala Katedra ekonomické
statistiky Vysoké Skoly ekonomické v Praze.’ Okrajove byla pouZita i publikace Ministerstva financi Irska
tykajici se pfimych zahrani¢nich investic v Irsku.”

! FISCHER, Jakub, SIXTA, Jaroslav, HRONOVA, Stanislava, HINDLS, Richard, VLTAVSKA, Kristyna. Odhady zdroji a uZiti hrubého
domaciho produktu CR pro roky 1970-1989 v metodice ESA 1995. Politicka ekonomie, 2013, roé. 61, &. 1, s. 3-23. ISSN 0032-3233.
DEPARTMENT OF FINANCE. Economic Impact of the Foreign-Owned Sector in Ireland (Part of the Economic Impact Assessment of
Ireland’s Corporation Tax Policy). 2014. Dostupné na:
http://www.budget.gov.ie/Budgets/2015/Documents/Economic%20Impact%200f%20the%20FDI%20sector.pdf
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Hodnoceni vykonnosti ekonomiky Ceské republiky v &ir§im kontextu

Shrnuti

e Za poslednich dvacet pét let si Geska ekonomika prosla rozlicnymi fazemi hospodaiského vyvoje. Slo
o periody ekonomického rustu véetné mimoradné Uspésného obdobi 2004-2008. Nevyhnula se vSak ani
recesim. Mezi né patfily roky 1991 a 1992, kdy v dlsledku pfechodu ekonomiky od centralné planovaného
systému k trznimu a s nim spojené liberalizace cen dramaticky poklesla kupni sila obyvatelstva a hruby
domaci produkt (HDP) se propadl realné o 11,7 %. Nepfiznivymi byla ovSem i léta 1997—1998, ve kterych
se vykonnost ekonomiky vlivem dopadd ménové krize snizila o 1,0 %. Podobné se do historie zapsal také
rok 2009 (-4,8 %), kdy €eskou ekonomiku poznamenala slaba zahrani¢ni poptavka, a stejné tak léta 2012
a 2013 (-1,4 %), ve kterych uUsporna opatfeni viadniho sektoru utlumila naopak domaci poptavku.
V globalu vSak byly roky 1990-2014 obdobim uspé&snym, protoze nad recesemi jednoznacné prevazily
roky rustu. HDP z roku 2014 byl v porovnani s rokem 1989 vyssi o polovinu (+50,0 %).

e HDP se v Cesku navysoval v dlouhodobém horizontu rychleji, nez odpovidalo priméru za EU. Také
v porovnani s jednotlivymi zemé&mi Unie byl vyvoj v CR pomé&rné ptFiznivy. B&hem let 1996 az 2014,
podle dostupnych udajl pouze osm ¢&lenskych zemi. Co se tyée samotnych let konjunktury Ceské
ekonomiky 2004-2008, béhem kterych se HDP v tuzemsku navysil o 29,4 %, svoji vykonnost v nich
dokéazalo vice posilit uz jen Sest zemi Unie. Z hlediska kumulativni zmény vykonnosti b&éhem let 2009
az 2014, jez v CR odpovidala faktické stagnaci (-0,2 %), vSak bylo postaveni ekonomiky CR vyrazné
horsi. Sestoupila az na patnacté misto, pfitom pFic¢inou posunu v zebfiCku smérem doll byla zejména
recese z let 2012 a 2013. Jeji délka totiZ byla v kontextu zemi EU spiSe mimofadna.

e Struktura ristu v Ceské republice a v Unii jako celku byla mezi roky 1995 a 2014 z hlediska jednotlivych
slozek HDP odliSna. Zatimco vysledek zahrani¢niho obchodu se zbozim, tvorba hrubého kapitalu
a vydaje na konecnou spotfebu domacnosti (v€. neziskovych instituci slouzicich domacnostem) se vice
podilely na rastu ekonomiky CR, vydaje vladnich instituci intenzivngji participovaly na zvy$eni
vykonnosti ekonomiky EU. Vysledek zahraniéniho obchodu se sluzbami se v ptipadé CR mezi roky
1995 a 2014 zhorsil a tato slozka HDP tak brzdila tuzemsky hospodaisky vyvoj.

e Ekonomickéa vyspélost CR se priblizovala priimérné urovni zemi EU predevsim v letech 2001-2007. Jestlize
v roce 2000 dosahoval HDP na obyvatele v parité kupni sily v Cesku 72,1 % tohoto ukazatele v EU, v roce
2007 jiz 83,7 %. Do roku 2014 se v3ak relace ekonomické vyspélosti CR uZ téméF nezménila (zvysila se
pouze o0 0,1 pb. na 83,8 %), a poslednich sedm let tak bylo pro tuzemskou ekonomiku z hlediska dohanéni
ekonomicky vyspélejSich zemi obdobim ,promarnénym®. Jak ukazuje totéZ srovnani, avSak vzhledem
k Némecku, ekonomicka vyspélost CR se v letech 2008-2014 vyspé&losti Némecka dokonce vzdalovala.
V roce 2007 &inila relace HDP na obyvatele v parité kupni sily v CR a v Némecku 72,4 %, v roce 2014 67,5 %.

e Struktura dlouhodobého riistu ekonomiky CR a EU se odli$ovala i z hlediska strany nabidky. Zatimco hruba
pridana hodnota EU se mezi roky 2000 a 2014 zvySovala predevSim diky rozvoji sektoru sluzeb, tuzemsky
rust stal na dvou pilifich. Podilely se na ném sluzby, silné na ném participoval ale i pramysl, (zpracovatelsky).

e Ceska republika je nejprimyslovéjsi zemi Unie. Na mimofadny vyznam pramyslu pro tuzemské
hospodarstvi poukazuje podil hrubé pfidané hodnoty tohoto sektoru na celkové hrubé pfidané hodnoté
ekonomiky. V roce 2014 dosahoval 32,4 %, v porovnani s podilem v EU (18,9 %) byl vy3&i 1,71krat.
Srovnatelného vyznamu jako v ¢eské ekonomice dosahoval priimysl podle dostupnych dat Eurostatu
pouze v Norsku, které se zaméfuje na t&Zbu zemniho plynu a ropy. Vaha samotného zpracovatelského
pramyslu na hrubé pfidané hodnoté ekonomiky &inila v CR v roce 2014 26,6 % a proti priméru Unie
(15,3 %) byl vyznam zpracovatelského pridmyslu v tuzemsku vysSi dokonce 1,73krat. Podle dat
Eurostatu Cesku v tomto ohledu ,nekonkurovaly* ani zemé stojici mimo hospodérsky prostor EU.

e Vpodobé salda prvotnich diichodli odedlo zeské ekonomiky do zahraniéi® vroce 2014 jiz
334,2 mid. korun, a hruby narodni dichod tak cinil pouze 92,2 % HDP. Deficit prvotnich dachodu byl
ohromny, pfitom jesté vroce 2004 byla jeho hodnota ani ne polovi¢ni (140,8 mid.) a vroce 1993
z pohledu velikosti ekonomiky dokonce témér zanedbatelna (7,6 mid.). Z hlediska dostupnych dat
za zemé& EU z roku 2013 byl podil hrubého narodniho dichodu na HDP v CR (94,0 %) druhy nejnizs$i,
méneé po prerozdéleni prvotnich dichodud ,zustalo® uz pouze Irsku (82,9 %). Ostatni zemé Visegradske
&tyrky na tom byly lépe nez Cesko, i kdyz stale pod hranici 100 %. V Polsku &inil podil hrubého
narodniho dichodu na HDP 96,3 %, v Madarsku 96,4 % a na Slovensku 98,5 %.

3 Jde o formulaéni zjednodu$eni, nékteré prvotni dichody totiz nemusi zakladat skute¢né toky mezi ekonomikou a zahrani¢im. Tyka se
to prfedevsim reinvestovanych ziskll z pfimych zahrani¢nich investic, které fyzicky zGstavaji v cilové ekonomice.
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e Prohlubujici se deficit prvotnich dlchod(i ve vztahu k zahrani¢i — kdy se prvotni dichody nalezici
nerezidentim zvysily z 26,3 mld. korun v roce 1993 na témérf pul bilionu v roce 2014 (488,0 mid.), avSak
prvotni duchody ziskané od nerezidentl z 18,7 mid. pouze na 153,7 mid. — byl disledkem zhorsujiciho se
salda duchodl z vilastnictvi, zejména pfitom Slo o saldo reinvestovanych ziskll z pfimych zahrani¢nich
investic (PZI) a saldo rozdélovanych duchod( spoleénosti. Saldo nahrad zaméstnancim je totiz aktualné jiz
kladné atedy zdrojem prostfedk(l pro tuzemskou ekonomiku. V pozitivnich Cislech se pohybuje i soucet
salda dani z vyroby a z dovozu a salda dotaci, ktery reflektuje vysledek nékterych transakci s institucemi EU.

e Zaporné saldo reinvestovanych zisk( z PZl a také rozdélovanych dichodl spoleénosti se v pfipadé
tuzemské ekonomiky v trendu zhor$ovalo. Jednalo se pfitom jak o dlsledek vyrazné nerovnovahy ceské
ekonomiky, co se tyge stavu PZI nerezidentd v CR a stavu PZI rezident(i v zahrani&i, tak rozdilné faze
Zivotniho cyklu téchto investic. Nerezidenti maji v CR podle dat z konce roku 2014 nainvestovano
zhruba 3,6krat vice nez rezidenti v zahrani¢i (3,26 bil. korun proti 916,6 mId.),4 navic investice

e V poslednich deseti letech (2005-2014) prevySovaly reinvestované zisky z PZI, jez ponechali nerezidenti
v CR, reinvestované zisky rezidentd v zahrani¢i v praméru 6krat. Rozdélované ddchody spolednosti,
které si nerezidenti vyplatili, byly v porovnani s rozdélovanymi diichody sméfujicimi do CR v tomto
obdobi v priméru vySsi dokonce 16krat. Pokud se zaméfime pouze na poslednich pét let (2010-2014),
rozdélované duchody spolecnosti vyplacené nerezidentim byly v priméru vyssi dokonce 20krat.

e Stavy PZI nerezidentl v CR a rezident( v zahrani¢i se neodli$uji jen z hlediska absolutni vyse, ale také
z hlediska odvétvové struktury a teritorialniho umisténi.’ Podle udaju z prosince 2013 byl stredem zajmu
zahraniénich investord v CR predev$im zpracovatelsky priimysl, nebot v ném bylo alokovano 32,2 %
z celkového stavu PZI, a penéznictvi a pojiStovnictvi (27,9 %). Co se ty€e rezidentd v zahrani¢i, ti se ve
zpracovatelském primyslu angazovali v mnohem menSim rozsahu (6,8 %) a jejich investice se
koncentrovaly v pen&Znictvi a pojistovnictvi (62,1 %). Drtiva vétdina investic sméfovala do Ceska
z evropskych zemi (92,8 %), pfedevSim Slo o investice z Nizozemska (28,6 %). V pfipadé investic
rezident( v zahrani€i byly tyto regiony naopak vyhledavanymi cilovymi destinacemi, jejich vyznam byl
dokonce vétsi nez na pasivni strané. V evropskych zemich bylo alokovano 97,7 % z celkového kapitalu
rezident( v zahranici, na samotné Nizozemsko pfipadalo 41,9 %.

e Ekonomika CR pfichazi o prostfedky nejen v ramci prerozdé&lovani prvotnich ddchod(. Zaporny je
z pohledu domaci ekonomiky i rozdil mezi pfijatymi a vyplacenymi béznymi transfery. Negativné na ném
participuji vSechna dil¢i salda, pfedevsim saldo tzv. ostatnich béznych transfert, které je v nejvétsi mire
ovlivnéno prerozdélovanim penéz s institucemi EU.°

e Podil hrubého disponibilniho diichodu na HDP, vzhledem k zapornému saldu béznych transferd, je nizsi
nez podil hrubého narodniho dachodu na HDP. V roce 2014 ¢&inil 91,3 % a ukazoval, Zze na spotfebu,

e Otevienost Ceské ekonomiky z hlediska poméru vyvozu zboZi a sluzeb k HDP a dovozu zboZi a sluzeb
k HDP se zvySovala pfedevsim po roce 2003, a jak plyne z udaji za zemé EU, tuzemska ekonomika se
v téchto letech se zahrani€im provazovala mimofadné rychle. V roce 2014 byl pomér vyvozu k HDP
v CR (83,8 %) mezi zemémi Unie osmy nejvy$si a pomér dovozu k HDP (77,1 %) devaty nejvyssi.
Z vyrazné otevienosti ¢eské ekonomiky plyne, Z2e i mala zména cen v zahraniénim obchodé ma
vyznamny vliv na jeji vykonnost. Napfiklad cenovy vyvoj v roce 2014, jenz vyustil v kladné sménné
relace ve vySi 101,5 %, pfinesl Ceské ekonomice dodatecny zisk. Naopak cenovy vyvoj v roce 2010
se promitnul do zapornych sménnych relaci (98,0 %) a vedl kvyrazné ztraté. Jestlize tak rust
ekonomiky podle realného hrubého domaciho dlichodu — tedy ukazatele, ktery tyto zisky nebo ztraty
zohlednuje — byl v roce 2014 silngjsSi nez z hlediska realné zmény HDP (+3,2 % proti +2,0 %), v roce
2010 ekonomika rostla podle tohoto ukazatele naopak pomaleji (+1,0 % oproti +2,3 %).

e Mezi rokem 1995 a 2014 se ceny vyvozu zboZi a sluzeb zvysSily celkové o 21,6 %. Ceny dovozu zboZi
asluzeb za nimi sristem o 10,6 % zaostavaly. Sménné relace dosahly hodnoty 110,0 % (v pfipadé
samotného zboZi Slo o 103,7 %, u sluzeb dosahly sménné relace hodnoty 128,5 %). Cenovy vyvoj
v zahrani¢nim obchodé tedy pusobil na vykonnost ¢eské ekonomiky pozitivné. Zatimco HDP narostl v Uhrnu
za roky 1996—2014 o 53,1 % realné&, realny hruby domaci dichod se béhem téchto let navysil 0 59,4 %.

4 Jde o udaje v brutto vyjadfeni, tedy bez zapocéteni investic, které sméfuji od subjektu pfimé investice zpét zahraniénimu investorovi.
Udaje v netto vyjadieni, tj. po zapogteni investic, které sméfuji od subjektu pfimé investice zpét zahrani&nimu investorovi.
CR je ve vztahu k institucim EU &istym pfijemcem prostredk(, vét$ina pfijma v8ak nesouvisi s vykonem ekonomiky v daném roce
a tudiz je zachycena az v ramci prerozdéleni kapitalovych transferd.
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Hodnoceni vykonnosti ekonomiky Ceské republiky v $ir§im kontextu

1. Hruby domaci produkt

Zakladnim ukazatelem, ktery se pouziva k méfeni vykonnosti ekonomiky, je hruby domaci produkt.
Zachycuje hodnotu zboZi a sluzeb, kterou ekonomika za konkrétni obdobi vytvofila, ale také hodnotu, kterou
zrealizovala, a tim de facto pretvofila ve finanéni prostfedky.

1.1. Dlouhodoby vyvoj HDP’

Poslednich dvacet pét let Ptechod &eské ekonomiky® od centralné planovaného systému k trznimu byl
gig’nf);'iiizﬁgvyvoje bouilivy a pro spotiebitele i podnikatele, ktefi si museli zvykat na ,jiny svét‘,
vyjime&nych a v jistych obtizny. A pfestoze ani v pozdé&jSich letech se ekonomika nevyhnula problémim
ohledech jiz t&zko charakteristickym pro trzni systémy, celkové je mozné oznadit dvacet pét let, které
reprodukovatelnych uplynuly od roku 1989, za obdobi prosperity. To se v jistych ohledech (silny pfiliv

zahraniéniho kapitalu a s nim spojeny intenzivni rist ekonomiky a také narist
vyznamu exportu, vstup do EU) jiZ opakovat nebude.

Prerod ekonomiky Jak je patrné z Grafu ¢. 2, jenZz zachycuje vyvoj HDP v metodice ESA 1995
zy‘;‘:g:;ﬂ?/etg?Pg;’fg;;gn v letech 1970-1990, 80. léta byla typicka nizkym tempem rustu, které navic
s liberalizaci cen, ktera se ve druhé poloviné tohoto desetileti zaCalo zpomalovat. Pfi¢in bylo mnoho,
promitla do skokového za kliCovou Ize ale povaZzovat nedostate¢nou konkurenceschopnost domaci
zdrazeni a poklesu kupni produkce. Pokles dynamiky se v$ak nezastavil ani s pfechodem Kk trznimu
f,gggyﬁt?ggaé TnglZse systému. Jestlize v roce 1990 se pfiristek HDP zmensil na rovné 1 %, roky 1991
propadl vice nez a 1992 byly pro ekonomiku doslova Sokem. HDP v kumulaci propad| — pfedevSsim
o desetinu, v roce 1993 vlivem liberalizace cen, jiz nasledoval dramaticky pokles kupni sily obyvatelstva —
se véak situace jiz vice nez o desetinu (-11,7 %, Udaj jiz v metodice v ESA 2010). Teprve az v roce
stabilizovala.. 1993 se situace stabilizovala, ekonomika si pfipsala mirny rist a nutna
modernizace, jez byla z velké ¢asti financovana zahrani¢nim kapitalem, mohla zagit
nabirat na obratkach.
---a ekonomika nastoupila Obdobi ohraniéené vznikem samostatné CR a prvotnimi projevy hluboké recese
gi’) Hﬁé%'ggg'ho sty Ten vroce 2008, pfestoZe jej negativné poznamenaly dopady tzv. mé&nové krize
byl markantni predev&im z druhé poloviny 90. let, bylo obdobim dlouhodobého ristu (v obdobi 1993-2008
v letech 2004-2008 dosahoval primérny rist HDP +3,3 % za rok, bez zahrnuti let 1997 a 1998
(praméry rast HDP dokonce +3,9 %). PredevS§im vSak samotné roky 2004 az 2008, kdy Ceska

05,3 % za rok), ... ekonomika zuZitkovavala nejen pfinosy z pokracujiciho silného pfilivu pfimych

zahrani€nich investic, ale také ze zaclenéni do hospodarského prostoru EU, byly
periodou jedine¢nou (primérny rist HDP o 5,3 % rocné).

Graf 6.1 HDP v CR v letech 1990-2014 (realng¢) Graf&.2 HDP v CR v letech 1970-1990
(realné, v metodice ESA 1995)
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Zdroj: CSU, Vysoka $kola ekonomicka v Praze®

! Udaje pouzivané v kapitole 1.1. jsou v realném vyjadieni, pokud neni uvedeno jinak.
V letech pred rokem 1993 je eskou ekonomikou minéna pfislusna &ast tehdejsiho hospodarstvi CSSR, respektive CSFR.

o FISCHER, Jakub, SIXTA, Jaroslav, HRONOVA, Stanislava, HINDLS, Richard, VLTAVSKA, Kristyna. Odhady zdrojii a uZiti hrubého
domaciho produktu CR pro roky 1970-1989 v metodice ESA 1995. Politicka ekonomie, 2013, ro¢. 61, €. 1, s. 3-23. ISSN 0032-3233.
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Hodnoceni vykonnosti ekonomiky Ceské republiky v $ir§im kontextu

...roky nasledujici vSak
pfinesly dvé recese, které
se promitly do mirného
kumulativniho snizeni
celkového vykonu
ekonomiky CR (-0,2 %)

V ostrém kontrastu vUci konjunkturnimu obdobi se jevi poslednich Sest let. V nich
Ceskou ekonomiku sevrela recese hned dvakrat. V roce 2009 na ni dopadl plnou
silou propad zahrani¢ni poptavky (HDP klesl 0 4,8 %), v letech 2012 a 2013 se
Ceské hospodarstvi potykalo naopak s poklesem poptavky domaci (v Uhrnu za
roky 2012 a 2013 se HDP snizil 0 1,4 %). Tzv. ,dvojité vé*, jak se dvéma po sobé
jdoucim recesim vzhledem ke tvaru kfivky vyvoje fika, se tak projevilo v tom, Ze
zatimco na vrcholu konjunktury v roce 2008 dosahoval HDP 4 062 mid. korun
(v cenach roku 2010), v lofiském roce pouze 4 053 mid. Vykon Ceské ekonomiky
nejenze béhem poslednich Sesti let viibec nenarostl, dokonce se 0 0,2 % snizil.

Jak si ekonomika CR vedla v dlouhodobém horizontu v porovnani s ostatnimi
zemémi Evropské unie — a to jak s vykonnostné srovnatelnymi, tak s ekonomicky
odliSnymi — a také v porovnani s vybranymi mimounijnimi zemémi, je zfejmé
z Grafu €. 3a 4.

Graf €. 3: Kumulativni zména HDP v zemich EU a ve vybranych mimounijnich zemich* (v %, realné)
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*Pozn.: Kumulativni zména HDP za roky 1996-2014 nedostupna za Slovensko, Zdroj: Eurostat, vlastni vypocty
Bulharsko, Lucembursko a Maltu.
Graf €. 4: Kumulativni zména HDP v zemich EU a ve vybranych mimounijnich zemich (v %, reainé)
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Ceskou ekonomiku
predehnalo v nariistu HDP
za roky 19962014

ze zemi Unie pouze osm
¢lenu. Jeji pozice vak
byla ve skutec¢nosti zfejmé
horsi, nebot za tfi
konvergujici zemé a také

¢su

Zdroj: Eurostat, vlastni vypocty

V kumulaci za roky 1996-2014, za které jsou mezinarodné srovnatelné udaje
za vétSinu zemi EU k dispozici, narostl ¢esky HDP vice nez o polovinu (+53,1 %).
Ekonomice pfipadlo vtomto ohledu v zebficku zemi Unie misto devaté, tedy
nadprimérné. JelikoZ ale nejsou za uvedeny ¢asovy Usek dostupné Udaje za Gtyfi
Clenské zemeé (o které se jedna, viz poznamka pod Grafem &. 3) a pfitom hned ffi
z nich tuzemskou ekonomiku podle udaju za roky 2001 az 2014 predehnaly, nelze
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Hodnoceni vykonnosti ekonomiky Ceské republiky v $ir§im kontextu

za Lucembursko nejsou
vysledky k dispozici

Narast HDP od druhé
poloviny 90. let velmi
vysoKy u pobaltskych
zemi a Polska, pfedevsim
v8ak v pfipadé ,keltského
tygra®, ...

...kumulativni pfirastek
HDP tfi nejvétSich
ekonomik EU ale jen
pramérny az podpramérny

Nadpolovi¢ni vétsina
rustu ¢eské ekonomiky

z let 1996-2014 se
odehrala v péti letech
konjunktury. Pro srovnani,
v eurozoné a celé EU se
toto obdobi na celkovém
narGstu HDP podilelo
pouze tretinou

PFi¢inou jen primérného
hospodarského vyvoje

v poslednich Sesti letech
byla pfedevsim zdlouhava
recese. Poukazuji na to
nejen udaje za jednotlivé
zeme, ...

...ale také data za celou
eurozoénu a EU

vyloucit, ze vykon této ,Ctyfky” stoupl v uhrnu za celé obdobi 1996-2014 vice nez
v CR. Pozapocteni vysledku za tyto zemé by se tedy umisténi Ceského
hospodarstvi s nejvétsi pravdépodobnosti zhorsilo, teoreticky az na tfinactou pozici.

Obdobi od druhé poloviny 90. let bylo mozné povazovat za pfiznivé nejen
pro zemé relativné malo vyspélé, a tedy téZici z nizké pocateéni zakladny
(pobaltské republiky a Polsko), ale také pro jiz tehdy ekonomicky rozvinuté Irsko.
Jestlize v Litvé, Estonsku, LotySsku a v Polsku narostl HDP celkové za tyto roky
0 125,8 %, 119,8 %, 118,1 % a 112,6 %, v Irsku — predevsim diky mohutnému
rdstu koncentrovanému do prvni ,pétiletky“ tohoto obdobi — dokonce o 138,1 %.

Pro tfi nejvétsi ekonomiky Unie byly roky 1996 az 2014 z hlediska vykazaného
rastu pouze primérné az podpriméré. V porovnani s Ceskem stoupl HDP méné
ve Velké Britanii (+48,3 %) i ve Francii (+34,3 %). Némecky rust, ktery Ccinil
+27,6 %, byl proti tuzemskému dokonce jen polovicni.

B&hem samotného obdobi konjunktury, tedy let 2004—2008, posilii HDP v CR
velmi vyrazné, celkové o tfi desetiny (+29,4 %). Z toho je patrné, jak podstatné
byly uvedené roky pro tuzemsky dlouhodoby ekonomicky rozvoj. Vzdyt pravé
béhem téchto péti let se odehrala vice nez polovina celkového procentualniho
rdstu od roku 1995.

Také z unijniho srovnani je patrné, ze ¢eské ekonomice se v obdobi 2004 az 2008
velmi dafilo. Ekonomiku CR co do nardstu HDP piedehnalo jen Lotys$sko (+42,3 %),
Slovensko (+41,7 %), Rumunsko (41,4 %), Litva (+40,6 %), Bulharsko (+38,8 %)
a Estonsko (+30,6 %). Jednalo se o polovinu ze souboru tzv. novych zemi EU
(téch, které vstoupily do EU v roce 2004 a pozdéji). V porovnani s druhou polovinou
— Polskem (+28,8 %), Slovinskem (+26,7 %), Kyprem (+23,2 %), Chorvatskem
(+21,9 %), Madarskem (+15,1 %) a Maltou (+14,1 %) — vSak byl pfirdstek vykonu
Ceské ekonomiky markantné&jsi.

Pokud se zaméfime na roky 2009 az 2014, kdy se vétdina zemi EU potykala
s pfimymi a nepfimymi dudsledky krize finanéniho systému USA, dluhovymi
problémy eurozény a vice & méné realnou hrozbou deflace, pak se CR co do
celkové zmény HDP propada mezi ,Sedy pramér‘ (-0,2 %, patnacté misto).
Duvodem pfitom nebyla ani tak hloubka poklesu v roce 2009 (vyraznégjsi totiz
zaznamenalo hned patnact zemi EU, rozmér propadu pobaltskych zemi byl
dokonce trojnasobny), ale spiSe zdlouhava recese v letech 2012 a 2013. V obou
z nich se totiz HDP kromé tuzemska snizil uz jen v dalSich deseti zemich Unie.

Ze recese vCR vletech 2012 a 2013 byla v unijnim kontextu spise mimoradna,
dokladaiji i udaje za celou eurozoénu a EU. Jestlize v CR se HDP celkové snizil béhem
let 2012—2013 o jiz zminénych 1,4 %, v eurozéné o 1,1 % a v EU o pouha 0,3 %.

Graf  Dlouhodoby vyvoj HDP v CR, EU, nalslandu, Graf&. 6 HDP v zemich EU v roce 2014
€.5 v Norsku a ve Svycarsku (1995=100, realné) (yly v %, realné)
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Hodnoceni vykonnosti ekonomiky Ceské republiky v $ir§im kontextu

Island, Norsko Vyvoj ekonomiky CR v letech 2009-2014 zaostaval i za vyvojem Svycarska,
f‘tsr‘zgazr:':noﬁ so v letech Norska a Islandu, tedy ekonomik stojicich mimo Evropskou unii. VSechny tyto
2009—2014 dafilo vice zemeé totiz béhem tohoto obdobi rostly, na Islandu se HDP zvysil mirné (+0,3 %),
nez CR v Norsku a Svycarsku ale velmi vyrazné (+5,7 %, +7,6 %).

PrestoZe byl rist Ceske Recese, ktera ¢eské hospodarstvi svirala v letech 2012 a 2013, se v lofiském

ekonomiky v roce 2014 roce transformovala v rust o 2,0 %. Pfestoze v Zebficku zemi EU podle vyse

;eprﬁ;"nﬁ,”gﬁ' fefgffrﬂ';yn”;' pfirastku HDP pfipadlo Ceské republice jen primérné misto (trnacté), proti
vysledek za EU jako celek vysledku za EU jako celek (+1,4 %) byl vyvoj v tuzemsku jednoznacné pfiznivéjsi.
prevySoval Ceskou ekonomiku favorizoval predevsim slabsi vysledek &tyf z péti nejvétsich

ekonomik EU (Némecka, Francie, Italie, épanélska), znacny pfiristek HDP ve

Velké Britanii (+3,0 %) byl totiz mezi velkymi zemémi jen vyjimkou.

1.2. Struktura dlouhodobého riistu HDP'®

Ze slozek HDP mezi roky Pokud se zaméfime pouze na roky 1995 az 2014, a to z toho duvodu, aby bylo
1225’”3 \nggi:ﬁglt%ek mozné srovnavat vysledky za CR s dal$imi zemémi EU (za naprostou vétinu
sboiigslujieb mezi éR z nich nejsou udaje pfed rokem 1995 dostupné), pak neni prekvapivé, ze mezi
a zahrani¢im témito roky ze vSech vydajovych slozek ¢eského HDP nejdynamictéji narostly toky

zbozi a sluzeb do zahranici a ze zahranici.

Vyvoz zbozi narostl Celkovy vyvoz z CR se za poslednich devatenact let navysil o 358 %, dovoz

na vice nez Sestinasobek, sméfujici do Ceska narostl 0 331 %. Na obou stranach zahrani¢niho obchodu

dovoz zbozi se témér o v - Y. . . . . o , v .

zpétinasobil, ... pfitom Slo pfedevsim o posilovani zbozovych obchodu. Vyvoz zbozi narostl vlivem
postupné se zvétsujici orientace Ceské ekonomiky na zahrani¢ni trhy na vice nez
Sestinasobek. Dovoz zbozi se témér zpétinasobil, pfedevSim v duasledku
vySSich potfeb zpracovatelského priamyslu, které byly mimo jiné odrazem
i posilujiciho vyvozu zbozi.

...V pfipadé obchodu se

S'U%P?":Lse jednalo V zahrani¢nim obchodé se sluzbami $lo v porovnani se zboZim o méné vyznamny
o pfirdstky nizsi,

v porovnani s dalsimi narust objemu vyvozu a dovozu, pfesto jej bylo mozné hodnotit jako vysoky — byl
slozkami HDP ale byly vySSi nez v pfipadé vSech ostatnich slozek HDP. Vyvoz sluzeb posilil celkové
stale znagné 0 56,4 %, dovoz stoupnul 0 179,3 %.
Graf  Kumulativni narist slozek HDP v CR Graf  Bilance zahraniéniho obchodu se zbozim
.7 av EU v letech 1996-2014* (v %, realné) c. 8 a sluzbami v CR (v mld. korun, bézné ceny)
300 -
600 1 meR =
g 250 -
oELI28 = M
E af=l o 4
500 - L & E 2 200
B M £ B 150 -
52 8 £
400 | $ = ¢ & & B |
= o =] =
. s 4 3 z 50 - /\/
® s 2 5 @ =)
2 ofF = H S 0 e
300 42 g = g =1 = 8
o= o= a &= |
o O D = o -50
8o 28 £ £ = — Celkem
200 {z82 28 3 & "%
oz £ 150 4 — ThoFi
=8 g% £ e ° e o 150 B}
100 _;% >§ g _200 SIuZby
o 250
. I - ] L 0 P 00 0 O o oD = LD D P 00 D o o) =f
Lo e I ) R R ' R o e J a
O— Lo I ' ) R o TR ' e e R e e o R e e o N e s o s s o
Aol e A A T I A A I A e Tt A A At A A |
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Vyrazné vyssi narist Vyrazné vys$si narlist vyvozu zbozi v porovnani s jeho dovozem meél pfiznivy vliv
g‘éﬁi“ dﬁtizzzéﬁquﬁ.iﬁ'.’fg' ina vysledné saldo zahrani¢niho obchodu se zbozim, které je sledované
ovliviioval saldo v bé&Znych cenach. Jestlize zahrani¢ni obchod se zboZim generoval Ceské
sledované v b&znych ekonomice v letech 1995 az 2004 pravidelné deficity, po vstupu do Unie vytvarel
. y v v raw ,
cenach, ... uz pouze prebytky (vyjimkou byl rok 2008, kdy vysoky rast cen ropy posunul

vysledek zahrani¢niho obchodu ve zboZi do mimofadného deficitu). Ty pfitom

10 Udaje pouzivané v kapitole 1.2. jsou v realném vyjadieni, pokud neni uvedeno jinak.
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Hodnoceni vykonnosti ekonomiky Ceské republiky v $ir§im kontextu

...V pfipadé bilance
sluzeb — vlivem
markantnéjSiho narastu
dovozu oproti vyvozu —
vSak dochazelo k opaku

Vyvoz zboZi a sluzeb

z CR stoupnul b&hem let
1996-2014 2,5 krat
rychleji neZ vyvoz z EU.
Ceska ekonomika
prekonala EU rovnéz

v dovozu (jeho narust
byl vy$si 2,4 krat)

Otevrenost Ceské
ekonomiky se

za poslednich devatenact
let zvétsila vice,

nez odpovidalo praméru
za EU

PfestoZe vzajemné toky
zbozi a sluzeb mezi
Ceskem a zahrani¢im
stouply vyrazné,

celkovy vysledek
zahrani¢niho obchodu se
na HDP podili stale jen
minimalné (v roce 2014
Slo dle udaji v béznych
cenach 0 6,7 %)

dynamicky narastaly. Zatimco prvni pfebytek v roce 2005 dosahl 19,7 mid. korun,
v roce 2013 se jednalo jiz 0 167,0 mld. Loni poprvé pfesahl dvou set miliardovou
hranici (231,8 mid.).

Vzajemna relace mezi narlistem vyvozu sluzeb a jejich dovozem jiz pfili§ pozitivni
jako v pfipadé zbozi nebyla. Odrazila se i ve vyvoji vysledné bilance v béznych
cenach. Jestlize v letech 1998-2003 pfesahoval pfebytek vzdy hranici sta miliard
korun, od roku 2004 dale této hodnoty jiz nikdy nedosahl. V roce 2014 Cinil rozdil

sledované €asové fadé ohraniCené roky 1995 a 2014.

Jak je patrné z Grafu ¢. 7, kumulativni narlist objemu tokl mezi Ceskou
ekonomikou a zahrani€im byl v letech 1996 az 2014 v porovnani s jejich
navySenim v EU mohutnéjsi, za vyvojem v Unii zaostaval pouze narlst vyvozu
sluzeb (CR neni vyznamna turistickd destinace, aproto ani vtomto ohledu
znatelngji neposilovala svoji pozici jako napfiklad Recko, ale ani jako ICT
centrum, jako tomu bylo kupF. v Irsku). Zatimco Ghrnny narast vyvozu z CR byl
proti zvySeni vyvozu z EU vyS§si 2,5 krat (v pfipadé samotného zbozi dokonce
3,9 krat), rist dovozu do Ceska byl proti EU vy$8i 2,4 krat (u zbozi 2,7 krat).

Uvedené disproporce ,hovofici“ o vyrazné vy$Sim nardstu vzajemnych obchodi
se zahraniénim v pripadé CR oproti EU mohou byt ponékud relativizovany
»Nizkym* vychozim rokem 1995. | tak ale ukazuiji, ze otevienost Ceské ekonomiky
se za poslednich devatenact let zvétSila vice, nez odpovidalo priiméru za Unii.
Komparativni vyhoda ceské ekonomiky spocivala vtomto ohledu pfedevsim
v prilivu zahraniéniho kapitalu do zpracovatelského pramyslu, jenz vrcholil
na prelomu tisicileti.

| kdyZ nejvyraznéji rostouci slozky HDP mezi roky 1995 a 2014 byly v pfipadé CR
toky zbozi a sluzeb do zahrani€i a ze zahranici, po jejich vzdjemné kompenzaci —
tj. ve formé& celkového vysledku zahrani¢niho obchodu - se tyto toky na
tuzemském HDP podilely stéle jen minimalné (v rekordnim roce 2014 dosahoval
podil celkového vysledku zahrani¢niho obchodu na HDP v bé&Znych cenach
6,7 %). Naproti tomu pomaleji rostouci slozky HDP — to znamena vydaje na
konec€nou spotfebu domacnosti v&. neziskovych instituci slouzicich domacnostem
(NISD), vydaje na kone¢nou spotfebu viadnich instituci, tvorba hrubého kapitalu —
se na ném podilely vétSim dilem.

Graf  NarGst vydaji na koneénou spotiebu Graf  Zmeéna tvorby hrubého kapitalu v zemich EU
¢.9 domacnosti a NISD* v zemich EU mezi €. 10  meziroky 1995 a 2014***
roky 1995 a 2014** (v %, realné) (v %, realné)
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*Pozn.: NISD = Neziskové instituce slouzici domacnostem.

**Pozn.: Nedostupny tdaj za Lucembursko a Maltu. Udaj za Bulharsko odpovida nartistu mezi roky

1996 a 2014, v pfipadé Slovenska mezi roky 1997 a 2014.

“*Pozn.: Nedostupny Gdaj za Lucembursko a Maltu. Udaj za Slovensko odpovida nar(istu mezi roky

1997 a 2014. Udaj za Bulharsko do grafu nebyl zahrnut z diivodu nestandardné& vysokého
kumulativniho rlistu (o vice nez 3000 %).
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Hodnoceni vykonnosti ekonomiky Ceské republiky v $ir§im kontextu

V porovnani s Unii rostly
v CR rychleji i vydaje

na koneénou spotiebu
domacnosti a NISD, ale
také tvorba hrubého
kapitalu

Zatimco roky konjunktury
nebyly pro dlouhodoby
narust spotfeby
domacnosti a NISD
nikterak specifické,

pro rust tvorby hrubého
kapitalu byly klicove, ...

...coz dokresluje, ze
spotfeba domacnosti

se v ¢ase vyviji pomérné
stabilné, nikoliv vSak
tvorba hrubého kapitalu

Vydaje na kone€nou
spotfebu vladnich instituci
narostly v Cesku méné
nez v EU — z hlediska
dlouhodobého riistu HDP
negativum, z pohledu
zvySovani dluhu

sektoru vladnich

instituci pozitivum

Struktura dlouhodobého
rdstu ekonomiky CR a EU
odlisna

Narust vydaji na konecnou spotfebu domacnosti a NISD dosahl za roky 1996 az
2014 celkové +53,2 %. Uhrnné navySeni tvorby hrubého kapitalu predstavovalo
rovhych +42 % (v pfipadé samotnych investic, tedy tvorby hrubého fixniho
kapitalu, Slo o mirné vysSich +43,8 %). V obou pfipadech se jednalo o vysSi
narusty nez v Unii jako celku.

Co se tyCe vydaju na konecnou spotfebu domacnosti a NISD, neplatilo, ze
nejvetsi Cast jejich nartstu pfipadla na roky konjunktury ¢eské ekonomiky. Na
celkovém procentualnim navySeni spotfeby se totiz léta 2004—-2008 podilela
pouze jednou tfetinou. Naproti tomu pro uhrnny narlst tvorby hrubého kapitalu
byly tyto roky kliCové — tvorba hrubého kapitdlu b&éhem nich stoupla o 43,9 %,
tedy dokonce vice nez za celé obdobi 1996—2014.

Uvedené udaje dokresluji, Ze spotfeba domacnosti je stabilni sloZkou poptavky
a jeji dynamika se v jednotlivych obdobich méni pomérné malo. PfiCinou je fakt,
ze velka c¢ast spotfeby domacnosti predstavuje nakupy zbozi a sluzeb
nezbytného charakteru. Tvorba hrubého kapitalu se ale v pribéhu ¢asu méni
vyrazné. Je totiz ur€ovana predevsim investicemi nefinancnich podnikl, a proto
je vyrazné ovliviovana océekavanim manazer(. Navic velkou vahu v tvorbé
hrubého kapitalu maji také investice vladnich instituci, a ty jsou dany i politickym
cyklem. Dynamika tvorby hrubého kapitalu tak kolisa.

Vydaje na kone€nou spotfebu vladnich instituci stouply b&hem poslednich
devatenacti let v Ceské republice zhruba o &tvrtinu (+26,6 %). Navysily se tak
s vyvojem v EU (+34,5 %). PrestoZe z hlediska dlouhodobého rlstu HDP Ize
hodnotit tento nizky narGst vydaju na kone€nou spotfebu vladnich instituci
negativné, optikou dopadu na dynamiku dluhu vladnich instituci se jednalo o jev
pozitivni. Vzdyt pravé vydaje na konecnou spotfebu vladnich instituci se
na celkovych vydajich tohoto sektoru podileji v CR téméF polovinou (v roce 2014
se jednalo o0 46,4 %; z udaju v béznych cenach).

Pfedstavu o tom, jakou silou jednotlivé vydajové slozky HDP pfispivaly
k dlouhodobému narlstu hrubého domaciho produktu v CR a v EU, si Ize udélat
z Grafti 6. 11 a 12. Lze z nich vygist, Ze k rozvoji ekonomiky CR vice pfispél nejen
vysledek zahrani¢niho obchodu se zboZim a tvorba hrubého kapitalu, ale také
vydaje na konecnou spotfebu domacnosti a NISD. Vydaje na koneénou spotfebu
vladnich instituci vSak vice participovaly na rustu HDP v EU a také vyvoj vysledku
zatimco v EU se jednalo o slozku podporujici dlouhodoby rist HDP, v pfipadé
ekonomiky CR nikoliv.

Graf  Prispévky vydajovych slozek* ke zméné Graf  Prispévky vydajovych slozek* ke zméné
¢. 11 HDP**v CRYvV letech 1996-2014 ¢. 12  HDP**v EU v letech 1996-2014
(yly, reélné, pfispévky v pb., HDP v %) (yly, reélné, pfispévky v pb., HDP v %)
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Hodnoceni vykonnosti ekonomiky Ceské republiky v $ir§im kontextu

1.3. HDP na obyvatele v parité kupni sily

Relace ekonomické
vyspélosti Ceské
republiky se v roce 2014
Zlepsila, ...

... kdyz HDP

na obyvatele v parité
kupni sily v CR stoupl
na 83,8 % primérné
urovné EU ...

...a 78,2 % praméru
zemi platicich eurem

Z dlouhodobého hlediska
byla pro ,dohanéni®
ekonomicky

vyspélejSich zemi klicova
léta 2001-2007,

tj. obdobi, které zahrnuje
silné roky konjunktury
Ceské ekonomiky

Ekonomicka troven CR,
vztazena k urovni
Némecka, se mezi roky
2007 a 2014 zhorsila

ze 72,4 % na 67,5 %

Hruby domaci produkt na obyvatele v parité¢ kupni sily se v Ceské republice
v roce 2014 zvysSil rychleji nez v Evropské unii i v eurozoné, a relace ekonomické
vyspélosti CR se tak zlep$ila. Zatimco k Grovni Evropské unie tuzemska
ekonomika realné konvergovala poprvé po dvou letech, k zemim platicim eurem,
v nichZ byl ekonomicky vyvoj v poslednich letech méné pfiznivy nez v celé Unii,
se v trendu pfibliZzovala jiz tvrtym rokem.

Vroce 2011 dosahoval HDP na obyvatele v parité kupni sily v Cesku 82,9 %
pruméru zemi EU, béhem let 2012 a 2013 se ale vlivem vleklé recese ekonomiky
CR snizil pres 82,3 % na pouhych 82,1 %. Teprve az rok 2014, ve kterém &eska
ekonomika ozila a jeji vykon posilil rychleji nez v celé EU, se promitnul
do zlepSeni jeji pozice. HDP na obyvatele v parité¢ kupni sily v CR vzrostl
na 83,8 % primeéru zemi Unie.

JelikoZ realna konvergence Ceské ekonomiky k zemim platicim eurem nebyla v letech
2012 a 2013 fakticky narudena, zlepSila se relace tuzemského HDP na obyvatele
v parité kupni sily vic¢i tomuto ukazateli za zemé& eurozény vroce 2014 v trendu
jiz poctvrté. Jestlize v roce 2010 dosahovala 74,8 %, v roce 2014 Cinila 78,2 %.

Pro ,dohanéni“ ekonomicky vyspélejSich zemi byla pro ¢eskou ekonomiku kli¢ova
predevsim léta 2001-2007, v obdobi od roku 2008 do roku 2014 se uz ale relace
vyspélosti ekonomiky CR pFili§ nezménila. Zatimco v prvné jmenované periodé
stoupl HDP na obyvatele v parité kupni sily v CR tak, Ze se priméru zemi EU
priblizil 0 11,6 pb. (ze 72,1 % v roce 2000 na 83,7 % v roce 2007) a praméru zemi
platicich eurem dokonce o 12,5 pb. (z 64,4 % na 77,0 %), v letech 2008-2014
umazalo ¢eské hospodarstvi z rozdilu vici EU uz jen 0,1 pb. a viici eurozéné 1,3 pb.

Vyvoj ekonomiky CR je velmi silng zavisly na tom, jak se dafi Némecku, a to
z toho duvodu, Ze provazanost téchto ekonomik pfes zahraniéni obchod je
znacna. Logicky si tak mlzZeme polozit otazku, zda vicCi této zemi Ceska
ekonomika v pribéhu poslednich let realné konvergovala a pokud ano, tak jakym
tempem. Jak je patrné z Grafu &. 13, priblizovani ekonomické urovné Ceska
k ekonomické urovni Némecka zapocalo jiz v roce 2000 a bylo dokonce nepatrné
silngjsi nez pfiblizovani k praméru zemi EU ¢i eurozoné (za celé obdobi 2000-2007
Ceska ekonomika umazala zrozdilu vic&i Némecku 12,7 pb., proti eurozoné
12,3 pb. aproti EU 10,9 pb.). Roky nasledujici vS8ak pfinesly zlom, ktery se
nepromitnul pouze do stagnace (jako tomu bylo v pfipadé relace k zemim EU ¢&i
eurozoény), ale do pomérné vyrazného divergentniho vyvoje. Jestlize jesté v roce
2007 dosahoval HDP na obyvatele v parité¢ kupni sily vCR 72,4 % toho co
v Némecku, v roce 2014 Einil uz pouze 67,5 %.

Graf 6. 13: HDP na obyvatele v parité kupni sily v CR*
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Zdroj: Eurostat, vlastni vypocty

srovnatelné — Eurostat eviduje v ¢asové fadé zlom.
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Hodnoceni vykonnosti ekonomiky Ceské republiky v $ir§im kontextu

Ceska ekonomika
,dohanéla“, byla vSak
zaroven ,dohanéna’, ...

... a to napfiklad
Slovenskem ...

...nebo Litvou,
Estonskem, LotySskem,
Rumunskem, Polskem,
Bulharskem

a Madarskem

Rozdil v ekonomické
urovni Norska a Evropské
unie se mezi rokem 1995
a 2014 vyrazné zveétsil

Ekonomicka vyspélost
jednotlivych zemi EU
je stale vyznamné
odlidna

Tak jako Ceska ekonomika v dlouhodobém horizontu realné konvergovala
k ekonomicky vyspélejSim zemim (napfiklad ke zmifilovanému Némecku)
a k eurozoné ¢&i k Evropské unii jako celku, pfiblizovala se — zcela logicky —
i vyspélost pivodné méné rozvinutych zemi ekonomické trovni Ceské republiky.

Z Grafu €. 13 je zfejmé, Ze jednou ze zemi, ve kterych k tomuto vyvoji dochazelo, bylo
Slovensko. Jestlize v roce 1995 dosahoval HDP na obyvatele v parité kupni sily v CR
163,0 % toho co na Slovensku, do roku 2004, kdy ob& zemé& vstupovaly
do hospodarského prostoru EU, se tato relace zmenSila na 139,9 %. Jak ale ukazuje
vyvoj v dalSich letech, ani tehdy se realna konvergence Slovenska nezastavila.
V roce 2014 byla ekonomicka troveri CR vy$§i uz pouze o desetinu (110,1 %).

Totozny vyvoj, tedy vy$si nartist HDP na obyvatele v parité kupni sily nez v CR,
byl mezi rokem 1995 a 2014 patrny — jak plyne z dostupnych udaju — i v pfipadé
daldich osmi zemi Unie. Ceské ekonomice se priblizily pfedev$im pobaltské
zemé. V roce 1995 &inil HDP na obyvatele v parité kupni sily v CR 223,1 % tohoto
ukazatele v Litvé, v roce 2014 ale uz jen 113,5 %. Podobny prabéh mél i vyvoj
v Estonsku (218,8 %; 112,9 %) a v LotySsku (231,3 %; 132,4 %). K ekonomické
arovni CR realné konvergovalo i Rumunsko, Polsko, Bulharsko a Madarsko, velmi
mirné pak Slovinsko.

Jakkoli teorie pfedpoklada, Ze nejrychleji by se mél HDP na obyvatele v parité
kupni sily zvySovat v pfipadé malo vyspélych ekonomik rostoucich z nizké
z4kladny, a ustit tak v jejich redlnou konvergenci, existuji v tomto ohledu vyjimky.
Jednou z nich bylo Norsko. Jestlize uz v roce 1995 dosahoval HDP na obyvatele
v parité kupni sily v této zemi 134,0 % priimérné urovné EU, do roku 2014 tato
relace vzrostla az na 178,9 %. Prestoze se na zvétSovani rozdilu v ekonomické
urovni Norska a Unie ve velké mife podilela komparativni vyhoda Norska
spocivajici v mohutnych zasobach zemniho plynu a ropy, které zlepSovaly
vysledek zahraniéniho obchodu této zemé, Ize se domnivat, ze takto silny
divergentni vyvoj musel byt zpGsoben i jinymi faktory.

Jak je patrné z Grafu €. 14, ekonomicka urover jednotlivych zemi Evropské unie
je navzdory dlouhodobé konvergenci méné vyspélych zemi stale diametralné
odlisna. Zatimco ani jedna z novych €lenskych zemi Unie — tedy téch, které se
do tohoto hospodaiského prostoru zadlenily v roce 2004 a pozdéji — nedosahla
v roce 2014 pramérné ekonomické urovné zemi Evropské unie a nejblize k ni mél
Kypr (85,4 %) nasledovany Maltou (84,7 %) a Ceskou republikou (83,8 %),
lucembursky HDP na obyvatele v parité kupni sily tuto urover pfesahoval témér
trikrat (271,3 %).

Graf €. 14: HDP na obyvatele v parité kupni sily v zemich EU a ve vybranych mimounijnich zemich* v roce
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Hodnoceni vykonnosti ekonomiky Ceské republiky v $ir§im kontextu

2. Hruba pridana hodnota

HDP je z hlediska strany nabidky uréovan hrubou pfidanou hodnotou a saldem dani z produkt(i a dotaci
na produkty. Samotna hruba pfidana hodnota reflektuje souhrnnou vykonnost odvétvi, a je tak ,Cistym*
ukazatelem vykonnosti ekonomiky.

2.1. Dlouhodoby vyvoj hrubé pfidané hodnoty"’

NarUst hrubé pfidané
hodnoty a HDP mezi roky
1990 a 2014 témer
totozny, ...

...nemeéni se prilis ani
podil hrubé pfidané
hodnoty na HDP

v béZnych cenach

Rozdil ve vyvoji hrubé
pfidané hodnoty a HDP je
patrny v kratkodobém
horizontu. Meziro&ni
zména hrubé pfidané
hodnoty odpovidala
meziroéni zméné HDP

v letech 1991-2014
pouze sedmkrat, ...

... V.samotném roce
2014 byla vy$si 0 0,7 pb.

V dlouhodobém horizontu kfivka vyvoje hrubé pfidané hodnoty témér dokonale kopiruje
kfivku vyvoje HDP (viz Graf &. 15). Také kumulativni narGst vykonu ekonomiky CR
zaroky 1991-2014 (v pfipadé hrubé pfidané hodnoty o 50,2 %,z pohledu HDP
0 48,4 %) doklada, ze rozdil v dlouhodobém vyvoji obou ukazatelt je minimaini.

Co se tyCe struktury HDP v béznych cenach v zakladnim ¢&lenéni na hrubou
pfidanou hodnotu a saldo dani z produktt a dotaci na produkty, je z ni zfejmé, Ze
v prubéhu ¢asu se pfFili§ neméni. Zatimco hruba pfidana hodnota se na HDP
dlouhodobé podili deviti desetinami, saldo zbyvajici jednou desetinou.

Vyvoj hrubé pfidané hodnoty se liSi od vyvoje HDP pfedevSim v kratkodobém
horizontu. Je to vidét na Grafu €. 16, kde jsou zachyceny meziro¢ni zmény obou
ukazatel( a také rozdil v jejich vySi. A ten neni zanedbatelny. Zatimco jednotlivych
let, v nichZ byla meziro¢ni dynamika hrubé pfidané hodnoty a HDP totoZzn4, bylo
v obdobi 1991 az 2014 pouze sedm, rokd, kdy se meziro€ni vyvoj téchto
ukazatell rozchazel, Ize napocitat sedmnact. V sedmi byla meziro€ni zména
hrubé pfidané hodnoty slabsi nez HDP, v deseti doSlo k opaku. V kratkodobém
horizontu je tedy tfeba brat zfetel i na meziro€ni zmény hrubé pfidané hodnoty,
nebot vyvoj ekonomiky optikou meziro¢nich zmén HDP muze byt nadhodnocen
nebo podhodnocen o efekty, které souvisejici s nerovnomérnou dynamikou salda
dani z produktu a dotaci na produkty.

Typickym pfipadem, kdy byl vyvoj Ceské ekonomiky z hlediska meziro¢ni
dynamiky HDP podhodnocen, byl rok 2014. Zatimco meziro¢ni zména HDP
naznacovala rust ekonomiky o 2,0 %, zména hrubé pfidané hodnoty ukazovala
narlist o 2,7 %. PfiCinou této konkrétni ,diskrepance” byla danova optimalizace
obchodnikl s tabakovymi vyrobky na konci roku 2013, ktera se promitla do
pfedzasobeni témito produkty. To vedlo k vyS§Simu vybéru spotfebnich dani a tedy
k narlistu salda dani z produktt a dotaci na produkty v tomto obdobi. Jelikoz
vroce 2014 obchodnici Cerpali z pfedzasobeni a tabakové vyrobky nakupovali
v mensi mife, vybér spotfebnich dani se sniZil. Tyto prostfedky v saldu chybély
a prirastek HDP byl v porovnani s pfirdstkem hrubé pfidané hodnoty nizsi.

Graf HDP a hruba pfidana hodnota v CR Graf HDP a hruba pfidana hodnota v CR
¢. 15 (v mld. korun, ceny roku 2010) ¢. 16 (yly v %, realng)
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Zdroj: CSU, vlastni vypoéty

T Udaje pouzivané v kapitole 2.1. jsou v realném vyjadieni, pokud neni uvedeno jinak.
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Hodnoceni vykonnosti ekonomiky Ceské republiky v $ir§im kontextu

2.2. Struktura dlouhodobého ristu hrubé pridané hodnoty'

Na kumulativnim narstu Vyvoj hrubé pfidané hodnoty jednotlivych odvétvi ¢eské ekonomiky mezi rokem
Cq‘éﬁ’:cgf;dggf_ggﬂg°stg 1990 a 2014 byl diferencovany (Graf ¢. 17). Pfi¢in toho, Ze néktera odvétvi se
podilelo pozitivné dvanact rozvijela a jejich hruba pfidana hodnota rostla a pfitom u jinych dochazelo k opaku,
odvétvi z celkovych bylo mnoho. Z téch nejpodstatnéjsich Ize zminit vdeobecny rozvoj technologii (ktery
jednadvaceti byl jednim z ,katalyzatord“ riistu hrubé pfidané hodnoty zpracovatelského pramyslu

nebo odvétvi informacnich a komunikacnich ¢&innosti), zvySovani vzdélanosti
obyvatelstva (jez hledalo pracovni uplatnéni v odvétvich s vy$Simi naroky
na kvalifikovanou praci atedy i s potencialné vyssSimi vydélky) nebo napfiklad
ménici se preference spotfebitell, co se tyCe poptavky po zbozi a sluzbach. To ale
byly faktory plsobici i v jinych zemich. Specifikem ¢eské ekonomiky byl silny pfiliv
zahraniéniho kapitalu do zpracovatelského pramyslu (vyznamny byl ale i pfiliv
kapitalu do penéznictvi a pojistovnictvi), do jisté miry pak i vstup do EU v roce 2004.

Rozvoj patrny predevsim V tuzemské ekonomice se mezi rokem 1990 a 2014 nejdynamictéji rozvinuly
uinformacnich informaéni a komunikaéni ¢innosti (+873 %) a penéznictvi a pojistovnictvi (+541 %),
a komunikaénich ¢innosti, Yo s v o X \ . L . p
pen&znictvi tedy odvétvi, jejichz vaha byla v CR na poc¢atku devadesatych let velmi mala.
a pojidtovnictvi Jestlize vroce 1990 podil informaénich a komunikacnich &innosti na celkové

hrubé pfidané hodnoté v béZnych cenach €inil 1,1 % a u penéznictvi a pojistovnictvi
2,0 %, vroce 2014 tato odvétvi spoleCné utvarela jiz téméf desetinu celkového
vykonu ekonomiky CR. Nadmiru se ovéem dafilo i profesnim, védeckym a
technickym cinnostem (+130,1 %), o obdobnou proporci stoupla v uvedeném
obdobi hruba pfidana hodnota i v pfipadé zpracovatelského priimysiu (+131,4 %).

Ze zpracovatelskeho Neni pfekvapenim, ze vramci zpracovatelského primyslu rapidné narostl vykon
pramysiu se : automobilek (CZ-NACE 29). Mezi rokem 1993 a 2014, coZ je obdobi, za které jsou
v dlouhodobém horizontu viwe oy s . L. . : s >
dafilo zejména data v podrobnéjSim clenéni dostupna, se zvysil bezmala na jedenactinasobek. Ze se
automobilovému podobnym tempem rozvijela i vyroba elektrickych zafizeni a vyroba pryZovych
pramyslu a ¢innostem, a plastovych vyrobku, které jsou s automobilovym primyslem silné spjaty, také
které jsou na néj neprekvapi. TotéZz by se dalo Fict io vyrob& pocitadli, elektronickych a optickych
navazane, ... vr o vr , , 7 0 s v P , [ ..
pfistroji a zafizeni, nebyt narustu hrubé pfidané hodnoty na vice nez &tyficetindsobek.

... Nikoliv vSak vyrobé Vrédmci struktury zpracovatelského primyslu se v porovnani s rokem 1993
Leuxttrlll;:hsd?\él;% “SSIL“ a také rozvinuly v8echny &innosti. Vyjimkou byla jen vyroba textilii, jejiz hruba pfidana
avyrobériabéli’ovych hodnota se zac“:alla sniiove_lt__pov roce 2006, dale vyfobg odévlu a \{)’/robavgvs’ni
vyrobkd a souvisejicich vyrobkll — jejichz vyrobky byly vytlaCovany relativné levnéjSim

zbozim z dovozu — a hutni priimysl ¢i vyroba tabakovych vyrobku.

Graf &. 17: Kumulativni zména hrubé pfidané hodnoty jednotlivych odvétvi ekonomiky CR v letech
1991-2014* (v %, realné)
150 -

Stavebnictvi
Energetika

100 4

Ubytovani, strawavani
a pohostinstyi
souvisejic s odpady
Cistatni Ginnosti
Doprava a skladowani
Teiba a dobywani

50 A

Zasobovani vodou; Sinnost
Zdravatni a socialni pece

a

[
.
w [==]
=~
L ol
B
Kulturni, zabawni
arekreacni ginnosti

Y
p

£ 2 & - -
R ENEN
£ B = o é g oG @ % = B
g8 =2 = EL o =S Sg 25 &g
50 1w E \g % e EE = %% =3 %E 20
=ttt = —< 5C = o [ w =5
e £ % §E 88 : B SE £ BF g8
£ - o £5 o2 5 £ % § o ER=
= u ®m §og X®s T E Eo = E =4
=] 5 5 I8 TE [ = T = o T =
-100 - = o [ o = = =T = ] [} 'S
*Pozn.: Udaj za odvétvi Cinnosti domacnosti jako zaméstnavatel(i a producent( pro vlastni potfebu Zdroj: CSU,
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rlstu hrubé pfidané hodnoty (o vice nez 1000 %).

12 Udaje pouzivané v kapitole 2.2. jsou v realném vyjadieni, pokud neni uvedeno jinak.
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Cesko — nejprimyslovéjsi
zemé Evropské unie.
Zpracovatelsky pramysl
se na hrubé pfidané
hodnoté ekonomiky

v béznych cenach podilel
v roce 2014 vice

nez Ctvrtinou ...

... a prumysl jako celek
témér tfetinou

Cenovy vyvoj

v zemédélstvi, lesnictvi
a rybarstvi pasobil

v letech 1991-2014

ve sméru rastu
nominalnich ziskl firem
jen mirné a v porovnani
s celou ekonomikou
podprimeérné. Zisky
stavebnich firem byly
cenovymi efekty vSak
favorizovany vyznamné

Na vyznamu ziskaly
sluzby, ...

Navzdory poklesu vyznamu zpracovatelského priimyslu na pocatku devadesatych
let, kdy se jeho podil na celkové hrubé pfidané hodnoté ekonomiky v bé&znych
cenach snizil ze zhruba tfi desetin na jednu Ctvrtinu, zlstal zpracovatelsky
pramysl pro Cesko kli¢ovym odvétvim. V roce 2014 se na celkovém vykonu
tuzemské ekonomiky podilel 26,6 % (Graf €. 19), viibec nejvétsi proporci ze vSech
zemi EU. Pro srovnani: na némecké hrubé pfidané hodnoté zpracovatelsky
primysl v roce 2014 participoval 22,6 % a na vykonu Unie jako celku pouze 15,3 %.

Pokud se zaméfime na primysl jako celek, kdy ke zpracovatelskému primyslu
pfidame i tézbu a dobyvani, energetiku a zasobovani vodou (v&. ¢innosti souvisejicich
s odpady), potom jsou vysledky o vyznamu tohoto segmentu pro ekonomiku
CR podobné jako v pfipadé samotného zpracovatelského pramyslu. Podil
pramyslu na hrubé pfidané hodnoté ekonomiky v béZnych cenach se po vétSinu
obdobi 1990-2014 pohyboval nad hranici 30 %, v samotném roce 2014 Cinil 32,4 %.
Ani vtomto ohledu neméla CR v EU konkurenci, a co se ty€e komparace se
zemémi mimo Unii, srovnatelného vyznamu pramysl dosahoval v Norsku, které se diky
vyjimecéné suroviné zakladné specializuje na t€zbu zemniho plynu a ropy.

Mirny narlst hrubé pfidané hodnoty zemédélstvi, lesnictvi a rybarstvi mezi roky
1990 a 2014 (+14,3 %) pfi pomérné hlubokém poklesu stavebnictvi (-45,1 %,
k propadu hrubé pfidané hodnoty doSlo v devadesatych letech) — kdyz podil
zemédélstvi, lesnictvi a rybéafstvi na celkové hrubé pfidané hodnoté ekonomiky
v béZnych cenach se mezi t&mito roky zmensil ze 7,9 % na 2,7 % a v pfipadé
stavebnictvi z 8,1 % pouze na 5,6 % — ukazuje, Ze vyvoj deflator(l hrubé pfidané
hodnoty téchto odvétvi byl vyznamné odlidny. Jestlize cenova hladina
v zemédélstvi, lesnictvi a rybafstvi narostla v kumulaci za roky 1991 az 2014
.pouze® o 85 %, tedy znatelné méné nez odpovidalo priméru za celou ekonomiku
CR (+312 %), v pfipadé stavebnictvi vzrostla nadprimérné, konkrétné o 678 %.
Na co to poukazuje? PredevSim na skuteCnost, Zze zatimco cenovy vyvoj
v zemédélstvi, lesnictvi a rybarstvi plsobil ve sméru rlistu nominalnich zisk{ firem
jen mirné a v porovnani s celou ekonomikou podpriimeérné, zisky stavebnich firem
byly cenovymi efekty favorizovany vyznamné.

Rozvoj Ceské ekonomiky vletech 1991-2014 byl spojen s vyznamnym
posilovanim hrubé pfidané hodnoty rozli€nych odvétvi sluzeb a nejednalo se
pouze o jiz zminéné vystfedni rasty informaénich a komunikacnich c¢innosti
a penéznictvi a pojistovnictvi. Slo také o pomérné znaény narust velkoobchodu
a maloobchodu (+88,9 %), ktery byl odrazem zvySujici se kupni sily domacnosti,
o vyznamny rust hrubé pfidané hodnoty administrativnich a podplrnych €innosti
(+77,6 %) — jenz byl z velké Casti iniciovan rozvojem zpracovatelského pramyslu —
nebo o stfidméjsi posileni vykonu ¢innosti v oblasti nemovitosti (+13,5 %).

Graf Struktura ekonomiky CR z hlediska Graf

¢. 18 hrubé pfidané hodnoty v roce 1990
(v %, z udaji v béznych cenach)

Struktura ekonomiky CR z hlediska
hrubé pfidané hodnoty v roce 2014
(v %, z udaju v béznych cenach)
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... atoiodvétvi,
ve kterych ma prevahu
vefejny sektor

Ruist ¢eské ekonomiky
odlisny od unijniho

ve dvou ohledech —
struktura a volatilita

Dlouhodoby narust hrubé
pfidané hodnoty
vCRivEUV letech
2001-2014 byl dan
rozvojem sluzeb, ...

... v pfipadé CR ale

Co se tyCe dlouhodobého vyvoje odvétvi sluzeb, ve kterych ma prevahu verejny
sektor a vyvoj hrubé pfidané hodnoty je tak z velké €asti odrazem vyvoje nahrad
zaméstnancim, Ize Fici, Zze tato odvétvi puUsobila ve sméru ristu ceské
ekonomiky, nikoliv vS§ak jednoznaéné. Zatimco hruba pfidana hodnota verejné
spravy a obrany (v€. povinného socialniho zabezpeceni) se za roky 1991 az 2014
navysSila v kumulaci o 52,4 % a v pfipadé vzdélavani dokonce o 82,1 % (coz
mohlo ovSem souviset nejen s posilovanim nahrad zaméstnancim, ale také
napfiklad s rozvojem soukromého Skolstvi a tedy se ,skute¢nym® rlistem vykona),
hruba pfidana hodnota zdravotni a socialni pé¢e o0 40,5 % klesla.

Jak je patrné z Grafu €. 20 a 21, na kterych jsou zachyceny pFispévky odvétvi,
popfipadé shluk odvétvi ke zméné hrubé pfidané hodnoty v CR a v Evropské
unii v letech 2001 az 2014 (coz jsou roky, za které jsou data za EU dostupna),
Cesky rist byl od unijniho odliSny ve dvou aspektech. LiSil se ve strukture, tedy ve
velikosti pfispévku, diferencovany byl vyvoj hrubé pfidané hodnoty ale také

Mok

s ohledem na ,vyvazenost meziro€nich zmén*“ v prabéhu ¢asu.

Sluzby jako celek (CZ-NACE G-U) se na dlouhodobém narGstu hrubé pfidané
hodnoty tuzemské ekonomiky podilely nejen kladné, ale také vyznamné, v Unii
jako celku tento shluk odvétvi k rlstu pfispival taktéZz vysoce pozitivné. Odvétvi
sdruzujici zemédélstvi, lesnictvi a rybarstvi na posilovani hrubé pfidané hodnoty
také participovalo kladné v CR iv Unii, jeho pfispévky vSak byly velmi nizké.
Obdobné platilo i pro stavebnictvi, avéak jen v pfipadé CR. Zatimco hruba pfidana
hodnota tuzemského stavebnictvi v letech 2001-2014 posilila, a toto odvétvi tak
pusobilo stfidmé ve sméru rastu ekonomiky, v EU se jednalo o odvétvi, které
hospodarsky rozvoj mirné zpomalovalo.

Rozdilovym faktorem, co se ty&e hospodaiského rozvoje CR a Evropské unie v letech

i pramysiu 2001 az 2014, byl pramys! (konkrétné $lo o zpracovatelsky pramysl orientovany
ve velké mife na zahrani¢ni poptavku). V Cesku se jednalo o odvétvi, které bylo
»,motorem* rUstu strany nabidky, a zarover prvkem, ktery se podstatnou mérou
podilel na kolisani meziro€nich zmén hrubé pfidané hodnoty (pfedevSim vyvoj
v prumyslu byl pfi¢inou toho, Ze obdobi 2004 az 2008 nazyvame roky konjunktury
a rok 2009 rokem hluboké recese). Naproti tomu v pfipadé evropské
osmadvacitky byl pfispévek prdmyslu k dlouhodobému rustu relativné nizky, a
logicky tak i volatilita vlastniho ekonomického vyvoje.
Graf  PFispévky odvétvi ke zméné HPH v CR Graf  Prispévky odvétvi ke zméné HPH v EU
€.20 vletech 2001-2014 ¢.21 vletech 2001-2014
(yly, reélné, pfispévky v pb., HPH v %) (yly, reélné, pfispévky v pb., HPH v %)
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3. Hruby narodni duchod

Zatimco HDP ukazuje, jaka hodnota zbozi a sluzeb se v dané ekonomice v konkrétnim obdobi vytvofila,
zrealizovala, a tim fakticky transformovala ve finanéni prostfedky, hruby narodni dichod tuto hodnotu upravuje
o saldo prvotnich dlchodd s nerezidenty. Pfigita dichody, které pfipadly rezidentim v zahranici, a naopak
odecita dlchody, které nalezely nerezidentim v domaci ekonomice. Jestlize je saldo prvotnich ddchodi
kladné, pak je ekonomika Cistym pfl’jemcem13 a hruby narodni duchod je vy$$i nez hruby domaci produkt.
Pokud je vSak toto saldo zaporné, pak je ekonomika Cistym platcem a hruby narodni dichod je nizsi.

3.1.

Ceska ekonomika je
Cistym platcem prvotnich
dichodl (v podobé
prvotnich dichodu
odchazi nerezidentim
vice, nez kolik na nich
pfichazi rezidentdm).

V roce 2014 v Cistém
odeslo 334,2 mid. korun,

... kdyz rezidenti
zinkasovali 153,7 mid.,
avs$ak nerezidentim
nalezelo bezmala pul
bilionu korun

Od roku 2009, s vyjimkou
let 2012 a 2013, si
nerezidenti v CR pfisli vzdy
alespon na trikrat vice
nez rezidenti v zahranici

Saldo prvotnich diichodi
s nerezidenty se zhorSuje
vlivem nepfiznivého
vyvoje salda dichodi

Pfechod od HDP k hrubému narodnimu dachodu™

Saldo prvotnich diichod(i s nerezidenty je v pfipadé ekonomiky CR dlouhodobé&
zaporné. Rozdil mezi vyplacenymi a pfijatymi prostfedky se nadto vyrazné zvétSuje.
Jestlize vroce 1993 prevySovaly prvotni didchody vyplacené nerezidentim
ziskané prvotni dichody od nerezident o pouhych 7,6 mld. korun, v roce vstupu
Ceska do Evropské unie &inil rozdil v jejich vysi jiz 140,8 mid. V roce 2011 &isty
odliv prvotnich diichod(l nerezidentim poprvé v historii pfesahl hranici 300 mid.,
a pfestoze v letech recese Ceské ekonomiky 2012 a 2013 se saldo prvotnich
dichodii mirné zlepsilo ve prospéch CR (na -253,5 mid. a -246,2 mld.), v roce
2014 narostlo na mohutnych a historicky ojedinélych -334,2 mid. korun.

Prohlubovani deficitu prvotnich dichodu s nerezidenty bylo vysledkem nesourodého
vyvoje pfijmd a vydaju. Zatimco prvotni duchody ziskané od nerezidentl
narostly mezi rokem 1993 a 2014 z 18,7 mid. korun na 153,7 mid., prvotni dichody
vydané nerezidentdm stouply z 26,3 mid. na bezmala pul bilionu (488,0 mid.).

Prostfedky, které v Ceské ekonomice vroce 2009 nalezely nerezidentim, byly
v porovnani stim, co pfipadlo vzahraniCi rezidentim, vice nez trojnasobné. Totéz
platilo i v letech nasleduijicich. Vyjimkou byly jen roky 2012 a 2013, kdy prvotni diichody
nerezidentim prevySovaly prvni dichody od nerezident( ,jen” 2,7krat a 2,9krat.

Narustajici Cisty odliv prvotnich ddchodl jde navrub zhorSujiciho se salda
dichodd z vlastnictvi (Graf €. 23). Saldo nahrad zaméstnancim se totiz
po propadu do zapornych Cisel — ke kterému doSlo v prdbéhu konjunktury — jiz

z vlastnictvi zlepSilo a v letech 2011-2014 bylo pro €eskou ekonomiku dokonce posilujicim
zdrojem duchodd. Prerozdélovani penéz s institucemi EU v podobé salda dani
z vyroby a z dovozu a salda dotaci se (v souctu) vyvijelo z pohledu CR pfiznivé
po celé obdobi jejiho Elenstvi.
Graf  Hruby domaci produkt a hruby narodni Graf  Struktura salda prvotnich dichodt
€. 22 duachod v CR (v mid. korun, béZné ceny) €. 23 s nerezidenty (v mld. korun, bé&Zné ceny)
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Zdroj: CSU, vlastni vypodty

13 V tomto ohledu jde o zjednodusSeni, protoZe nékteré prvotni diichody nemusi zakladat skute¢né toky mezi ekonomikou a zahrani¢im.
4 Udaje pouzivané v kapitole 3.1. jsou v b&Znych cenéch, pokud neni uvedeno jinak.
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Graf  Hruby narodni dichod v CR Graf  Hruby narodni dichod v zemich EU* v roce
€.24 (v % HDP, z udaju v béznych cenach) €. 25 2013 (v % HDP, z Gdajl v béznych cenach)
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*Pozn.: Nedostupny udaj za Lucembursko,

Podil hrubého narodniho
dlchodu na HDP klesl

vroce 2014 na 92,2 % ...

...a co se tyCe srovnani
se zemémi EU za rok
2013, niz&i relaci nez CR
podle dostupnych udajl
evidovalo jen Irsko

Mezi Gisté platce
prvotnich dichodu patfi
i Polsko, Madarsko

a Slovensko

3.2. Nahrady zaméstnancim

Saldo nahrad
zameéstnancim

s nerezidenty kolisalo
vlivem nerovnomérného
vyvoje na strané vydaju.
V roce 2008 tyto toky
generovaly deficit

ve vysi 23,9 mid. korun,
v roce 2014 naopak
prebytek dosahujici
24,9 mid.

Zdroj: CSU, Eurostat, vlastni vypodty

Podil hrubého narodniho diichodu na hrubém domacim produktu €inil v roce 2014
pouze 92,2 %. Zbytek do celku, tedy 7,8 % HDP, odeSlo do zahranici
nerezidentim ve formé salda prvotnich dichodu. Jak je patrné z Grafu €. 24,
jednalo se o rekordni odliv prostfedk(. Podil hrubého narodniho diichodu na HDP
byl v roce 2014 nizky jako jesté nikdy v historii.

Ceské republice patfi, co se tyée &istého odlivu prvotnich diichodl nerezidenttim,
jedna z nejhorSich pozic v ramci zemi Evropské unie. Jak plyne z dostupnych
udaji za rok 2013, kdy podil hrubého narodniho dichodu na HDP ¢inil v pfipadé
CR 94,0 % (coz byl mimochodem z pohledu &eské ekonomiky nejpFiznivéjsi

bylo jen Irsko, kterému po pferozdéleni prvotnich duchodd zlstalo pouze
82,9 % HDP.

Co se tyCe stfedoevropskych zemi z hlediska ekonomické vyspélosti podobnych
CR, podil hrubého narodniho dichodu na HDP vroce 2013 v Polsku dosahl
96,3 %, v Madarsku 96,4 % a v pfipadé Slovenska tento podil €inil 98,5 %. Logicky
si mizeme poloZit otdzku, kam prosttedky z téchto zemi, a také z CR, plynuly. Graf
€. 25 naznaduje, Ze z unijnich ekonomik mohly byt cilovymi destinacemi pfedevsim
Dansko, Svédsko, Némecko a Nizozemsko. V t&chto zemich EU totiz podil hrubého
narodniho dichodu na HDP vyrazné pfevySoval hranici 100 %. Jmenované staty
tak byly Cistymi pfijemci prvotnich dichodu.

15,16

Zatimco nahrady zaméstnancim pfijaté od nerezidentu rostly v pfipadé
ekonomiky CR dlouhodob& a pomé&rné vyrovnané (Graf & 26), vyvoj nahrad
zaméstnancim nalezejicich nerezidentim absentoval trend a byl nerovnomérny.
Az do roku 2003 z Ceské ekonomiky do zahrani¢i v podobé nahrad odchazelo
kolem 10 mld. korun za rok, b&hem obdobi 2004—-2008 ale tato ¢astka narostla na
43,5 mid., aby nasledné zpétné spadla na 15,3 mid. v roce 2014. Tento vyvoj se
logicky zrcadlil ive vysledném saldu, které se vyvijelo také nerovnomérné.
Na pocatku konjunktury ceské ekonomiky preslo saldo nahrad zaméstnancim
s nerezidenty z pfebytku do deficitu a do roku 2008 se prohloubilo aZz na -23,9 mld.
korun. S pfichodem hluboké recese v roce 2009 se vSak trend zlomil. V roce
2011 se saldo navratilo do pfebytku. Ten se pfitom zvétSoval aZ do roku 2014
(+24,9 mid. korun).

18 Udaje pouzivané v kapitole 3.2. jsou v b&Znych cenach, pokud neni uvedeno jinak.

Nahrady zaméstnancdm se skladaji z Cistych mezd a platt a z odvedenych socialnich pfispévkt zaméstnavatell, socialnich pfispévkl
zaméstnancl a dani. Zaméstnancim tedy nalezi celé nahrady, socialni pfispévky zaméstnavatell a zaméstnancl a také dané ale ziskavaji
jen formalné, protoZe je odvadi do mistné prislusnych verejnych rozpoctd v rdmci prerozdéleni béznych transfert (vice kapitola ¢. 4.2.).
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Nahrady zaméstnancum
— které sméfuji

ze zahrani&i do CR —
jsou tvofeny predevsim
prostredky, jez pochazeji
zEU, ...

...z ndhrad smérujicich
do zahrani¢i ale do Unie
odchazi vyrazné mensi

Z 0daju za roky 2001 az 2014, za které jsou data v ¢lenéni na Evropskou unii
a zbytek svéta dostupna, plyne, ze nahrady zaméstnancim smérujici ze zahranici
do CR jsou z velké &asti tvoreny prostfedky pochazejicimi z EU (v roce 2014 se
jednalo o 87,0 % z celkovych pfijatych nahrad). Toto zastoupeni poukazuje na to,
ze Cesi odchéazeli za praci predevsim do Unie. JelikoZ vyvoj nahrad zaméstnanctim
pochazejicich ztéto oblasti rostt pomérné stabilné bez ohledu na fazi
hospodarského cyklu (stejné jako nahrady od nerezident( celkem), Ize soudit, Ze
odchazelo predevsim vzdélané a kvalifikované obyvatelstvo. To je totiz vuci
ekonomickym vykyvim ,imunni“, nebot v ramci hospodarského dtlumu a posléze
konjunktury zaméstnavatelé obecné& propousti anasledné zpétné nabiraji
pfedevsim méné vzdélané a méné kvalifikované pracovniky.

Do CR smérovali naopak predevsim pracovnici ze zemi mimo Evropskou unii
a lze soudit, Ze se jednalo z velké Casti o nekvalifikované pracovniky. Zatimco
v priznivych letech 2004 az 2008 Ceska ekonomika tyto pracovniky pfitahovala

podil . - o A , N
a nahrady zaméstnancim placené mimo EU rychle narUstaly, v dalSich letech
poznamenanych krizovym rokem 2009 a vleklou recesi z let 2012 a 2013
pracovnici ze zahranici jiz pfili§ nepfichazeli, pfitom z nerezidentll se stavali
rezidenti. Nahrady zaméstnancim placené do zemi mimo EU tak rychle klesaly.
Zménu v tomto ohledu pfitom pomérné prekvapivé nepfinesl ani rok 2014, kdy
Ceska ekonomika oZila.
Graf  Nahrady zaméstnancum pfrijaté od Graf  Saldo nahrad zaméstnanciim
¢. 26 nerezidentd a vydané nerezidentim* €. 27 s nerezidenty (v mid. korun, bézné ceny),
(v mld. korun, bézné ceny) rezidenti pracujici v zahranici
a nerezidenti pracujici v CR (v tis. osob)
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*Pozn.: Udaje za ndhrady zaméstnanctim v &lenéni na ,Evropskou unii* a ,zbytek svéta* Zdroj: CSU, vlastni vypoéty

dostupné az od roku 2001.

3.3. Duchody z vlastnictvi'’

V podobé Cistych
dlchod z vlastnictvi
odesla v roce 2014 z CR
do zahranigi jiz témér
desetina HDP, ...

... odliv vlastnickych
ddchodi z CR je velmi

PFicinou zvétsujici se nerovnovahy ¢eské ekonomiky ve vztahu k zahranici, co se
ty€e narlstajiciho deficitu prvotnich ddchodd, je saldo dichodl z viastnictvi.
Jestlize vroce 1993 a 1994 jeho hloubka Cinila jen do 10 mlid. korun za rok,
a z pohledu velikosti ekonomiky tak byl deficit ddchodl z vlastnictvi prakticky
zanedbatelny, v letech 1995-2002 se tento deficit pocital jiz v desitkach miliard
a v pozdéjSich letech dokonce ve stovkach miliard korun. V samotném roce 2014,
kdy vyplacené dichody z vlastnictvi nerezidentim dosahly 465,4 mid. korun
a ziskané dlichody z vlastnictvi od nerezidentl zhruba Sestkrat nizSich 75,5 mid.,
bylo saldo téchto didchod(i zaporné ve vysi 389,8 mid. Do zahrani¢i odesla
v Cistém témér desetina HDP (9,1 %).

Deficit prvotnich diichodt s nerezidenty, vztazeny relativng k HDP, byl v CR mezi
zemémi Evropské unie dle dostupnych udaji za rok 2013 — s vyjimkou Irska —

v Udaje pouzivané v kapitole 3.3. jsou v b&Znych cenach, pokud neni uvedeno jinak.
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silny i v kontextu zemi EU vibec nejhlubsi. Jelikoz byl uréovan pravé deficitem dlchodl z viastnictvi, pak

neni prekvapivé, ze také relace deficitu dachodl z vlastnictvi k HDP byla v roce
2013 v CR mezi zemé&mi Unie po Irsku druhd nejméné piizniva. Cinila -7,0 %,
v Irsku dosahovala -15,1 %.

Graf  Dulchody z vlastnictvi pFijaté Graf Saldo diichodii z viastnictvi
€. 28 od nerezidentll a vydané nerezidentiim, €. 29 s nerezidenty v zemich EU* v roce 2013
saldo (v mld. korun, bé&Zné ceny) (v % HDP, z udaju v béznych cenach)
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*Pozn.: Nedostupny udaj za Lucembursko a Rumunsko. Zdroj: CSU, Eurostat, vlastni vypocty
...a je dusledkem Prohlubujici se deficit dlichodl z viastnictvi je logickym dusledkem kapitalovych

kapitalovych vstupt
pfimych zahrani¢nich
investor(i do ¢eské

vstupl pfimych zahraniénich investorl do C&eské ekonomiky, které nebyly
v odpovidajici mife kompenzovany — co do ob&emu i naCasovani — vyznamnymi

ekonomiky, které nebyly vstupy Ceskych spolecnosti na trhy zahraniéni." Zatimco nerezidenti tak ze svych
v odpovidajici mife pfimych zahrani¢nich investic v Ceské republice, které jsou jiz v pokrocilé fazi
tsz‘zmzl%fny zivotniho cyklu, profituji prostfednictvim vysokych ziskd (rozdélenych v podobé
vstupy eskych dividend nebo ponechanych v korporacich v podobé reinvestovanych zisk('®),
spole¢nosti zisky €eskych spole€nosti z pfimych zahrani¢nich investic v zahrani€i jsou
na trhy zahraniéni prozatim nizké.
Graf  Reinvestované zisky z pfimych Graf Rozdélované dichody spoleénosti
€. 30 zahrani€nich investic* €. 31 (v mld. korun, bézné ceny)
(v mld. korun, b&zné ceny)
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*Pozn.: Udaje dostupné az od roku 1997. Zdroj: CSU, vlastni vypoéty

18 Vzhledem k malé velikosti Ceské ekonomiky ani kompenzovany byt nemohly.

19 Reinvestované zisky z pfimych zahraniénich investic odpovidaji té &asti zisk(, kterou pfimi zahraniéni investofi ponechaji v CR,
zejména k dalSimu rozvoji (nebo té, kterou ponechaji Ceské spolecnosti v zahranici). Pfestoze tak v pfipadé reinvestovanych zisku
nedochazi k fyzickému transferu prostfedkd za hranice CR (do CR), jde o prostfedky, které nalezi nerezidentdm (rezidentlim) a jsou tak
zapocitavany do vydanych (pfijatych) dlichodu z vlastnictvi a tedy i do vydanych (pfijatych) prvotnich dichodu.
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V podobé rozdélovanych
dlchodl spole¢nosti
inkasovala

Ceska ekonomika v letech
2010-2014 ¢astku

v priméru dvacetkrat
nizsi, nez do zahranici
vyplacela

Na vysokém narlstu
ziskl nefinanénich
podniku a finan¢nich
instituci v roce 2014
participovali z velké ¢asti
pfimi zahraniéni investofi

Zatimco pfimé zahrani¢ni
investice v CR jsou jiz

v pokrogilé fazi Zivotniho
cyklu, ...

... pfimé investice
¢eskych subjektu

v zahranici

jsou prozatim mladé

Graf  Reinvestované zisky z pfimych Graf
€. 32  zahraniénich investic* a rozdélované ¢. 33
dachody spoleénosti (zahrani¢ni investofi

v CR, v mld. korun, b&zné ceny)

Reinvestované zisky =z pfimych zahrani¢nich investic &eskych spole€nosti
v zahrani€i jsou vyrazné niZSi neZ zisky, které ponechavaji zahraniéni investofi
v Ceské republice. Obdobné plati, avéak jesté ve vétsim rozsahu, pro rozdélované
dlchody spole¢nosti, které v drtivé mife reprezentuji pravé dividendy pochazejici
z pfimych zahraniénich investic.’ V poslednich deseti letech (2005-2014) byly
reinvestované zisky z pfimych zahrani¢nich investic ponechané v CR v priméru
6krat vysSi nez reinvestované zisky tuzemskych investor(i v zahranici. Rozdélované
dachody spolegnosti sméfujici z CR za hranice byly v porovnani s prostfedky
sméfujicimi do CR v tomto obdobi v priméru vy3si dokonce 16krat a v priméru
za poslednich pét let (2010 az 2014) dokonce 20krat.

Rok 2014, ktery byl ve znameni ozZiveni Ceské ekonomiky, se promitnul velmi
pozitivné v ziscich nefinanénich podnikd, v menSim rozsahu pak i v ziscich
finanénich instituci, které jsou na vyvoji realné ekonomiky zavislé méné. Zatimco
zisky nefinanénich podnikGd narostly podle hrubého provozniho prebytku
mezirocné o 131,8 mid. korun, zisky finanénich instituci posilily o 7,8 mld. Vysoky
vyznam pfimych zahraniénich investic v Cesku napovida, Ze na tomto rdstu
museli ve velké mife participovat pfimi zahraniéni investofi. A skute€¢né tomu tak
bylo, nebot rozdé&lované diichody spoleénosti smétujici za hranice CR sice o
42,2 mld. korun Klesly, reinvestované zisky z pfimych zahrani€nich investic viak
stouply o ojedinéle vysokych 147,2 mid.

O tom, Ze piimé zahraniéni investice v CR jsou jiz v pokrogilé fazi Zivotniho cyklu,
svédCi jednak vysoka hodnota rozdélovanych ddchodl spolecnosti
a reinvestovanych ziskl z pfimych zahrani¢nich investic, jednak jejich pomér. Od
roku 2007, s vyjimkou vyjimeéného roku 2014, byly rozdélované dlchody
spolednosti (které odchazi z CR do zahrani&i) vyrazné vy$$i nez reinvestované
zisky z pfimych zahraniénich investic ponechané v CR. Vétsina z dosazenych
zisk(l tedy byla repatriovana za hranice, v priméru za roky 2007 az 2013
odchazely vice nez dvé tfetiny dosazenych zisk(. V tuzemsku z nich nerezidenti
zanechavali pouze necelou jednu tietinu.

Naproti tomu pFfimé zahranini investice ¢eskych subjektll v zahrani¢i jsou
prozatim mladé. Ukazuje na to pomérné nizka hodnota rozdélovanych dichodi
spolednosti sméfujicich do CR a reinvestovanych ziski z pfimych zahraniénich
investic ponechanych v zahranici, ale také fakt, Ze vétSi ¢ast z dosazenych ziski
zustava v cilovych destinacich.

Reinvestované zisky z pfimych
zahraniénich investic* a rozdélované
dichody spole¢nosti (tuzemsti investofi
v zahranici, v mld. korun, bézné ceny)
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*Pozn.: Udaje o reinvestovanych ziscich z pfimych zahraniénich investic dostupné aZ od roku 1997. Zdroj: CSU
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V rozdélovanych dichodech spole¢nosti jsou obsazeny také prostfedky, které pochazi z investic nespliujicich predpoklad
pro zarazeni pod polozku ,pfima zahraniéni investice®.
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Ceska ekonomika je
Cistym platcem urok.
V roce 2014 na nich
do zahraniéi odeslo
17,6 mid. korun

Kromé odlivu penéz zekonomiky do zahrani¢i v podobé deficitniho salda
reinvestovanych ziskld z pfimych zahrani¢nich investic a rozdélovanych ddchodi
spolecnosti se na hlubokém deficitu dichodl z vlastnictvi podilel i Cisty odliv
urokd. Ceska ekonomika je aktualné gistym platcem urokid do zahraniéi, pfitom
od pocatku nového tisicileti do roku 2008 tomu bylo naopak. Vroce 2014
na urocich do ¢eské ekonomiky pfiteklo 43,9 mld. korun, do zahranici v8ak odeslo
61,5 mid. Deficit arokd tak &inil 17,6 mid. korun a navzdory tomu, Ze Urokové
sazby byly obecné nizké, byl nejhlubsi v historii.

3.4. PF{imé zahraniéni investice?®'

Nerovnovaha mezi
stavem pfimych
zahranicnich investic
nerezident(i v CR

a stavem pfimych
zahranicnich investic
rezidentd v zahranici je
vyznamna, ...

...V zavéru roku 2014
mély zahraniéni
spoleénosti v CR
nainvestovano

3,26 bil. korun, rezidenti
v zahranic¢i 916,6 mid.

Relace mezi stavem
pfimych investic
nerezidentt v CR

a stavem pfimych investic
rezidentd v zahranic¢i se
zlepsuje. Jestlize na konci
roku 2000 byl stav PZI|

v CR vyssi skoro

30krat, ke konci loriského
roku uz jen 3,6krat

Mohutny odliv finanénich prostfedkl z CR do zahraniéi v podobé zaporného salda
reinvestovanych ziskl z pfimych zahrani¢nich investic a rozdélovanych diachodi
spoleCnosti (Castecné vSak i urokl) jde na vrub — jak jiz bylo zminéno — silného
pfilivu pfimych zahrani¢nich investic do <&eské ekonomiky, ktery nebyl
v dostate€ném rozsahu doprovazen vstupy tuzemskych investorad na trhy
zahrani¢ni. Konkrétni uUdaje o nerovnovaze mezi stavem pfimych zahrani¢nich
investic nerezidentd v CR a stavem pfimych zahraniénich investic rezidentd
v zahranigi Ize erpat z investiéni pozice sestavované CNB.

Zatimco stav pfimych zahrani¢nich investic v CR se zvySoval dlouhodobé a jeho rist
akceleroval na prelomu tisicileti — kdy se privatizovaly statni podily v bankéch
a vlada iniciovala podporu pfilivu zahraniéniho kapitalu formou investi¢nich pobidek —
aposléze i vletech konjunktury, stavpfimych investic tuzemskych spole¢nosti
v zahrani¢i za€al vyznamnéji naristat az v roce 2008. Na konci roku 2014 Cinil stav
primych zahraniénich investic v CR 3,26 bilionu korun (jde o vyjadfeni brutto, tedy bez
zapocteni investic, které sméfuji od subjektu pfimé investice zpé&t zahrani€énimu
investorovi), Ceska ekonomika méla v zahrani¢i nainvestovano 916,6 mid. korun.

Prestoze stav pfimych investic vCR je se stavem pfimych investic rezidentd
v zahrani¢i stale nesrovnatelny, vyviji se jejich relace v poslednich &trnacti letech
pFiznivé. Na konci roku 1993 méli zahraniéni investofi v CR nainvestovano zhruba
19krat vice nez Ceské spole€nosti v zahrani€i, do konce roku 2000 v3ak tento pomér
narostl tak, Ze stav pfimych investic nerezidentli v CR prevySoval stav pfimych
investic rezidentu v zahranic¢i témér 30krat. Narlst vybavenosti eskych spole¢nosti
financemi spolu se zvétSujici se ochotou vstupovat nazahraniéni trhy se
projevila v postupném narastu stavu pfimych investic v zahrani¢i (zvolna se zacal
zvySovat po roce 2000, vyznamnéji v roce 2008), a logicky tak i v postupném snizovani
relace. V prosinci 2014 byl stav pfimych investic v CR vy$$i uz pouze 3,6krat.

Graf  Stavy pfimych zahrani€nich investic Graf Pomér stavu PZI nerezidentt v CR ke
€. 34 (v bil. korun, bé&Zné ceny, konec roku) ¢. 35 stavu PZI rezidentl v zahranici
(z udaju v béznych cenach, konec roku)
350 | e PEimM& imvestice rezidents 30
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250 { ===PFiméinvestice 95
nerezidentl v CR
— Cistdpozice
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Zdroj: CNB, tdaje v brutto vyjadFeni, vlastni vypodty

2 Udaje pouzivané v kapitole 3.4. jsou v b&Znych cenach, pokud neni uvedeno jinak.

¢su

2015

25




Hodnoceni vykonnosti ekonomiky Ceské republiky v &ir§im kontextu

Rozdil mezi stavem
primych investic ¢eskych
spole¢nosti v zahranic¢i

a stavem pFimych
investic zahrani¢nich
investort v CR odpovidal
v priméru za roky 2010
az 2014 -54,7 % HDP.
Podle dostupnych udajt
byl tfeti nejhorsi ze zemi
EU ...

... a byl rovnéz jednou
z pfi€in hlubokého deficitu
ddchodi z viastnictvi

Irsko, Cisty platce
ddchodi z vlastnictvi
do zahrani¢i navzdory
pozitivni Cisté pozici

v pfimych investicich

3.4.1.

60 % zahraniéniho
kapitalu je podle dat

z prosince 2013 ve
zpracovatelském
primyslu a v penéznictvi
a pojistovnictvi, ...

... samotny automobilovy
pramysl disponuje
necelou desetinou

37 ze 45 bank pUsobicich
na tuzemském trhu

na konci roku 2014 bylo
pod kontrolou nerezident(

Celkova hodnota kapitalu zahraniénich investorti v CR podle stavu pfimych investic
odpovidala v poslednich péti letech (2010—-2014) v priméru necelym tfem Ctvrtinam
tuzemského HDP (73,9 %) a jeho vyznam byl tedy zna&ny. Cesko pfesto nepatfilo
v tomto ohledu k rekordmanim Evropské unie. Vétsi roli hral zahraniéni kapital
podle dostupnych (daji v jedenacti zemich Unie. Extrémni byl jeho vyznam
v Lucembursku a na Malté, hodnotu HDP pfevySoval stav pfimych zahrani¢nich
investic i na Kypru, v Nizozemsku, Irsku, Belgii a v Madarsku. Co se tyCe pfimych
zahrani¢nich investic ¢eskych spole¢nosti v zahrani€i, podle stavu mély v letech
2010 az 2014 v zahrani¢i nainvestovanu ¢astku v priméru odpovidajici 19,2 %
HDP. Ani v tomto ohledu se CR vyloZen& nevymykala, v mensim rozsahu se totiz
v zahrani¢i angazovalo hned osm zemi Evropské unie, a to v&etné Polska (13,5 %)
a Slovenska (12,1 %). V Cisté pozici, ktera je konstruovana jako rozdil mezi stavem
pfimych investic rezidentll v zahraniCi a stavem pfimych investic nerezidentd
v doméci ekonomice, bylo Cesko po Malté a Bulharsku ovéem tfeti nejhorsi
(v relaci k HDP -54,7 %).

Vyrazné negativni Cistd pozice ¢eské ekonomiky, co se tye pfimych zahrani¢nich
investic — ve spojeni s odliSnou fazi Zivotniho cyklu investic nerezidentd v CR
a investic rezident( v zahrani€i — je pravé tim faktorem, ktery stoji za hlubokym
deficitem dudchodu z vlastnictvi ve vztahu k nerezidentdim.

Jak je mozné, ze pomér deficitu dlichodu z vlastnictvi k HDP je v Irsku dokonce
horsi nez v CR (dle dostupnych tdajd za rok 2013 byl nejhorsi v Unii viibec), kdyz
ma tato zemé v zahrani¢i nainvestovano vice, neZz kolik &ini stav pfimych
zahrani¢nich investic nerezidentl v Irsku? Lze se domnivat, Ze pfFicinou této
zvliastnosti je vysSi ziskovost zahraniCnich investic v Irsku v porovnani se
ziskovosti investic irskych spole¢nosti v zahrani€i. Na to ostatné upozornuje také
irské Ministerstvo financi.??

Odvétvova struktura primych zahrani¢nich investic

Podle poslednich dostupnych ddaji z konce roku 2013 — které jsou v netto
vyjadreni, tedy po zapocteni investic, které sméfuji od subjektu pfimé investice zpét
zahrani¢nimu investorovi — se na celkovém stavu pfimych zahrani¢nich investic
v CR podilely v nejvétsim rozsahu investice do zpracovatelského pramyslu (32,2 %)
a investice do odvétvi penéznictvi a pojistovnictvi (27,9 %). Velka ¢ast zahrani¢niho
kapitalu byla ovSem koncentrovana, jak je patrné zgrafu €. 36, ivodvétvi
velkoobchodu a maloobchodu (10,1 %) a také v Cinnostech v oblasti nemovitosti
(6,8 %). Ostatni odvétvi ekonomiky na celkovém stavu pfimych zahraniCnich
investic v Cesku participovala spole¢né jednou pétinou (20,3 %), napfiklad samotné
stavebnictvi absorbovalo pouze 1,3 % celkového zahraniéniho kapitalu. Zbytek,
ti. 2,8 % zcelkového stavu pfimych zahrani¢nich investic v Cesku, pfipadal
na nakoupené nemovitosti ze strany fyzickych osob.

Co se tyCe zpracovatelského priimyslu, ktery jako odvétvi pfijal nejvétSi porci
zahrani¢niho kapitalu, nerezidenti méli zajem pfedevSim o vstupy do
automobilového pramyslu. Na stavu pfimych zahraniénich investic v CR se podilel
tento segment ke konci roku 2013 necelou desetinou (9,3 %). Z investic, které
smeérfovaly jen do zpracovatelského prumyslu, skoncila v automobilkach témér
jedna tfetina zahrani¢niho kapitalu (28,9 %).

Silny pfiliv zahrani¢niho kapitalu do penéznictvi a pojisStovnictvi velmi silné ovlivnil
vlastnickou strukturu. Pokud se zaméiime pouze na banky a nebudeme mezi
né zahrnovat spofitelni a Gvérni druzstva (ij. druzstevni zalozny, které jsou znamé
také pod pojmem kampelicky), pak zudaji zkonce roku 2014 plyne, Ze
v tuzemsku plsobilo celkem 45 bank. Rezidenti méli rozhodujici ucast ovsem
pouze v 8 znich, ztoho stat ve 2. Zbylych 37 bankovnich dom( bylo pod
kontrolou nerezidentt, at' se jiz jednalo o banky s rozhodujici zahrani¢ni ucasti
(15) nebo o pobocky zahrani¢nich bank (22).

22 DEPARTMENT OF FINANCE. Economic Impact of the Foreign-Owned Sector in Ireland (Part of the Economic Impact Assessment of
Ireland’s Corporation Tax Policy). 2014. Dostupné na:
http://www.budget.gov.ie/Budgets/2015/Documents/Economic%20Impact%200f%20the%20FDI%20sector.pdf
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Rezidenty lakaji
pfedevsim investice
v penéznictvi

a pojistovnictvi

Struktura investic rezidentd v zahraniCi je v porovnani se strukturou investic
nerezidenti v Ceské republice vyznamné odli$na. Podle Udaji o stavu pfimych
investic tuzemskych spole¢nosti v zahraniCi z prosince roku 2013 se kapital
pochéazejici z CR soustfedoval velmi intenzivné v penéznictvi a pojistovnictvi,
nebot vice nez Sest desetin (62,1 %) z celkovych investic pfipadalo pravé na toto
odvétvi. Investice do zpracovatelského primyslu na nich participovaly pouze
6,8 %, tedy ve stejném rozsahu jako investice do odvétvi zahrnujici profesni,
védecké a technické cinnosti. Pomérné vyznamna ¢ast kapitalu rezident(l byla
v zahrani€i alokovana v energetice, Slo o 7,5 % =z celkového stavu pfimych
zahrani¢nich investic. Vyznamné byly z pohledu rezidentd ovSem i investice
ve stavebnictvi (4,9 %).

Graf &. 36: Stav pfimych zahraniénich investic v CR v odvétvové struktuie k poslednimu prosinci 2013
(v % z celku, z udaja v béznych cenach)
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Zdroj: CNB, udaje v netto
vyjadreni, vlastni vypocty

exteritorialnich organizaci a organu

3.4.2.

Témeér devét desetin
pfimych zahrani¢nich
investic v Cesku ma sv(jj
pavod v EU. Plyne to

z udajl z konce roku
2013. Vyznam investic
pochazejicich z USA byl
maly

Nizozemsko, nej\(étél’
pfimy investor v CR

Rakousko je v CR
zainteresovano
pfedevsim v penéznictvi

¢su

Teritorialni struktura primych zahraniénich investic

Z teritorialni struktury je patrné, Ze kapital sméfoval do Ceské republiky zejména
z evropskych zemi a prevazovaly v ném finanéni prostfedky pochazejici z EU.
Podle udajii z konce roku 2013 v netto vyjadfeni (ij. po zapocteni investic, které
sméfuji od subjektu pfimé investice zpét zahrani¢nimu investorovi) se na stavu
pfimych zahraniénich investic v CR podilely investice z Evropy 92,8 % a samotné
investice z evropské osmadvacitky rovnymi 87 %. O zbylych 7,2 % se délily
ostatni kontinenty. Napfiklad investice ze Severni Ameriky na celkovém stavu
pfimych investic v Cesku participovaly 4,0 %, $lo pfitom pfedevsim o prostfedky
ze Spojenych statd americkych (3,7 %). Investice z Asie se na stavu podilely
2,8 %, prevazovaly v nich investice z Korejské republiky (1,5 %) a také investice
z Japonska (1,1 %).

Z hlediska ¢lenéni na jednotlivé zemé pfiSlo nejvice zahraniéniho kapitalu do
Ceské republiky z Nizozemska. Na celkovém stavu pfimych investic v CR se tato
zemé& na sklonku roku 2013 podilela 28,6 %. Vysledek o enormni
zainteresovanosti nizozemskych podnikd v Ceské ekonomice je vSak tfeba mirnit.
Nizozemsko je totiz v jistém slova smyslu dafiovy raj, navic je tato zemé typicka
velmi pfiznivym podnikatelskym prostfedim spocivajicim napfiklad v anonymité
podnikani, rychlém rozhodovani soudl ¢&i dobré pravni ochrané majetku. Mnoho
nadnarodnich spolecnosti tudiz vyuziva Nizozemska jako svého sidla. Jestlize
tyto spoleénosti investuji v CR, je pak plivodem finanénich prostfedkd logicky
pravé Nizozemsko.

Na druhém a tfetim mist&, co se tyée zemé plvodu zahraniéniho kapitalu v CR,
se umistilo Rakousko a Némecko. Rakousko se na celkovém stavu pfimych
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a pojistovnictvi, némecké

investice jsou
rdznorodéjsi

Mezi nejvétsi pfimé
investory v tuzemském
automobilovém
pramyslu patfi
Nizozemsko, Korejska
republika a Némecko

Nizozemska vyuzivaji
i rezidenti, ...

... a proto nékteré
nizozemskeé investice
v CR mohou byt

ve skuteCnosti
investicemi ¢eskymi

zahraniénich investic v Cesku podilelo rovnymi 14 % a vétSina kapitalu z této
zemé byla koncentrovana v penéznictvi a pojistovnictvi (pfedevsim v bankovnim
sektoru). Némecko se na stavu podilelo 11,3 %, investice pochazejici z této zemé
byly ale v porovnani s rakouskymi riznorodéjsi. Némecky kapital se rozprostiral
v riznych odveétvich tuzemské ekonomiky, napfiklad v odvétvi velkoobchodu
a maloobchodu, v penéznictvi a pojistovnictvi, v Cinnostech v oblasti nemovitosti,
ale také v rozlicnych segmentech zpracovatelského primyslu — v automobilovém
primyslu, vyrobé strojli a zafizeni, vyrobé kovovych konstrukci a kovodélnych
vyrobku ¢&i ve vyrobé ostatnich nekovovych mineralnich vyrobkd.

Pokud budeme sledovat, které zemé jsou v tuzemském automobilovém primyslu
zainteresovany v nejvétsim rozsahu, pak je pomérné piekvapivé, Ze vaha
némeckého kapitélu je v tomto ohledu az tfeti nejvyznamné;jsi. Na celkovém stavu
pfimych zahrani¢nich investic v automobilovém primyslu participoval némecky
kapital totiz pouze 11,8 %. Na druhém misté s podilem 14,9 % byla coby
zahrani¢ni investor usazena Korejska republika. Celkovému ZzebfiCku vSak
jednoznacné vévodilo Nizozemsko. Na celkovém stavu pfimych zahrani¢nich
investic do tuzemského automobilového primyslu se podilelo vice nez polovinou
(54,4 %).

Jestlize na strang pfimych investic do Ceské republiky drtivé prevazovaly
investice z Evropy (Slo o jiz zminénych 92,8 %) a nejvétsi vyznam mély
prostfedky pochazejici z Nizozemska (28,6 %), pak z hlediska rezidentl, co se
tyCe teritorialniho rozlozeni jejich investic, byly Evropa a zejména Nizozemsko
naopak hlavnimi cilovymi destinacemi. V evropskych zemich bylo alokovéano
97,7 % z celkového stavu pfimych investic rezidentl v zahrani¢i. Na samotné
Nizozemsko pfitom pfipadly vice nez dvé pétiny celkového kapitalu (41,9 %).
Pomérné vyznamna ¢ast kapitalu rezidentl byla umisténa i na Slovensku (14,5 %).

Vyraznad koncentrace pfimych zahrani¢nich investic rezidentl v Nizozemsku
naznaduje, Ze nékteré nizozemské investice v Ceské republice mohou byt ve své
podstaté investicemi Ceskymi a Nizozemsko je v tomto pfipadé pro Cesky kapital
jakousi prfestupni stanici. Jestlize rezident zalozi v Nizozemsku spole€nost, jez
investuje v Cesku, je podle statistik investorem v CR Nizozemsko, i kdyZ se jedna
o kapital pochazejici z tuzemska.

Graf &. 37: Stav pfimych zahraniénich investic v CR v teritorialni struktufe (investice z Evropy, EU a
jednotlivych zemi EU) k poslednimu prosinci 2013 (v % z celku, z udaji v béznych cenach)
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Hodnoceni vykonnosti ekonomiky Ceské republiky v $ir§im kontextu

4. Hruby disponibilni dichod

Hruby disponibilni dichod odpovida dlichodim, které zlstanou v ekonomice po vSech prerozdélovacich
transakcich s nerezidenty. Upravuje hruby domaci produkt nejen o saldo prvotnich dichodd, jako je tomu
v pfipadé hrubého narodniho dichodu, ale také o saldo béznych transferd. Jde tedy o dichody, které mohou
rezidenti vyuzit na spotfebu, investice a dalsi ucely.

4.1. Piechod od hrubého narodniho dichodu k hrubému

disponibilnimu dichodu®

Saldo béznych transferd
s nerezidenty je od roku
2004 zaporné, ...

Saldo b&znych transferl s nerezidenty bylo v Ceské republice kladné, poptipadé
jen miré zéaporné az do roku 2003. V roce nasledujicim, kdy CR vstupovala
do hospodarského prostoru Evropské unie, ale kleslo do zapornych hodnot. Jak
bude vidét dale, nejednalo se o ndhodnou souvislost. Z téchto zapornych hodnot
se saldo jiz nikdy nevymanilo. Naopak, deficit béZnych transfer(i se postupné
zvétSoval. V porovnani s deficitem prvotnich ddchodl byl rozdil mezi tim, co
do zahrani¢i z tuzemské ekonomiky v podobé béznych transferi odeslo, a tim,
co naopak do Ceska v jejich podobé priteklo, sice maly, nebyl ale zanedbatelny.
V priibéhu poslednich péti let (2010-2014) odpovidal deficit béznych transfer(
10 az 15 % deficitu prvotnich dldchodud. V penéznim vyjadfeni se vSak jednalo
.. vroce 2014 odeglo o Céastku, ktera vzdy pfesahovala hranici 30 mid. korun.

do zahranici v podobé
zaporného salda

béznych transfer( spolu
se zapornym saldem
prvotnich

ddchodi 8,7 % HDP

V podobé zaporného salda béznych transferu bylo vroce 2014 do zahranici
vyplaceno 36,5 mld. korun, spolu se zapornym saldem prvotnich diichod( odesSlo
370,7 mid. Jednalo se o 8,7 % HDP a S$lo tak o nejvétsi objem prostfedkl
v historii.

Graf  Hruby domaci produkt, hruby narodni Graf  Struktura salda béznych transfert
¢. 38 duachod a hruby disponibilni dlichod vCR ¢.39 s nerezidenty (v mid. korun, bézné ceny)
(v mld. korun, bézné ceny)
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Podil hrubého
disponibilniho dichodu
na hrubém narodnim
dtichodu v CR v roce
2013 byl mezi zemémi EU
dle dostupnych udaju
pomérné dobry, ...

Ve srovnani se zemémi Unie, co se ty¢e podilu hrubého disponibilniho dichodu
na hrubém narodnim duchodu, si ¢eska ekonomika stoji — podle dostupnych
Udajd z roku 2013 — pomérné dobre. Pfestoze nepatfila mezi osm zemi, které byly
Cistymi pfijemci béznych transfert, a jejich hruby disponibilni dichod tak byl
vys$Sinez hruby narodni ddchod, ale mezi zemé deficitni s nizSim hrubym
disponibilnim ddchodem oproti hrubému narodnimu dichodu, byla deficitem
bé&Znych transferli poznamenana relativng malo. V ptipadé Ceské republiky &inil
podil hrubého disponibilniho dichodu na hrubém narodnim ddchodu totiz 99,1 %.
Lépe na tom bylo mezi deficitnimi zemé&mi uz pouze Madarsko, kde tento podil
dosahoval 99,5 %.

= Udaje pouzivané v kapitole 4.1. jsou v b&Znych cenéch, pokud neni uvedeno jinak.
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...podil hrubého
disponibilniho dichodu
na HDP ale druhy

Pokud vS8ak provedeme totéZz srovnani, avSak z hlediska podilu hrubého
disponibilniho dichodu na HDP, pak se umisténi Ceské ekonomiky dramaticky
méni. Podil hrubého disponibilniho dichodu na HDP v Cesku v roce 2013 Cinil

nejmensi . Y , . v, v
93,1 % a mezi zemémi EU byl po Irsku (81,4 %) druhy nejslabsi. Byl ur€ovan
predevsim deficitem prvotnich dichodd.

Graf  Hruby disponibilni diichod v CR Graf  Hruby disponibilni dichod v zemich EU*

€.40 (z udaji v béznych cenach) ¢.41  vroce 2013 (z udaju v béznych cenach)
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*Pozn.: Nedostupny udaj za Lucembursko,

Zdroj: CSU, Eurostat, vlastni vypoéty

4.2. Struktura salda béznych transfert s nerezidenty?

Deficit béZnych transfert
jde z velké ¢asti na vrub
vstupu CR do Unie —

v podobé béznych
transferd odvadi CR
institucim EU vice, nez
v jejich podobé Cerpa

Prostfedky do zahranici
aktualné odchazi

i v podobé zaporného
salda bé&znych dani

z dichodU, jméni a jinych,
salda cCistych socialnich
pfispévkl a salda
socialnich davek

CR byla gistym platcem
béznych dani z dichod,
jméni a jinych,

atoiv letech, kdy si
rezidenti v zahranici
prichazeli na mensi
objem prosttedk

v podobé

nahrad zaméstnancim
neZ nerezidenti v CR, ...

Na odlivu penéz z Ceské ekonomiky do zahrani€i v podobé deficitu béznych
transferd se jiz dlouhodobé podili pfedevS§im zaporné saldo tzv. ostatnich
béznych transferd (viz Graf €. 39). Tato polozka je v nejvétSi mife ovlivnéna
prerozdélovanim s institucemi Evropské unie. Jelikoz Ceska republika v roce
2004 do Unie vstoupila, je logické, ze se jako jeji €len podili také na jejim
financovani, a naopak, Ze prostfedky z EU Cerpa. Na béznych transferech vSak
CR odvadi institucim EU vice, nez v jejich podobé &erpa.®® A pravé tato
skute¢nost je tak hlavni pfi¢inou deficitu ostatnich béznych transferd, a uréuje
tedy i deficit béznych transferd jako takovych.

Jak je ze struktury salda béznych transferl s nerezidenty patrné, prostfedky
aktualné odchazeji do zahrani¢i i v podobé zaporného salda béznych dani
z ddchodd, jméni a jinych, salda Cistych socialnich pfispévkd a také v podobé
zaporného salda socialnich davek.

Vyvoj salda béznych dani z dlichod(l, jméni a jinych Uzce souvisi s dynamikou
salda nahrad zaméstnancam.?®

Pokud rezident pracuje v zahranii, nalezi mu za odvedenou praci nahrady. Cast
z nich je mu ale strzena a odvedena do mistné pfislusnych vefejnych rozpoctl
formou dani. Naopak v pfipadé nerezidenta pracujiciho v tuzemsku je &ast jeho
nahrad odvedena tuzemskym vefejnym institucim. Z toho plyne, Ze jestlize je
saldo nahrad se zahrani¢im kladné, mélo by saldo béznych dani z diichodu, jméni
a jinych byt zaporné. A obracené, pokud je saldo ndhrad se zahrani€im zaporné,
mélo by saldo béznych dani z dichod(, jméni a jinych byt kladné. V pfipadé
CRtomu tak ale nebylo. Saldo b&Znych daniz diichodd, jmé&ni a jinych se
ve vSech letech v obdobi 1993 az 2014 pohybovalo v zapornych &islech navzdory
tomu, Ze saldo nahrad zameéstnancum generovalo v nékterych z téchto let

24 Udaje pouzivané v kapitole 4.2. jsou v b&Znych cenéch, pokud neni uvedeno jinak.

CR je ve vztahu k institucim EU &istym pfijemcem prostfedk(, vétsina pFijmi véak nesouvisi s vykonem ekonomiky v daném roce
a tudiz je zachycena az v ramci pferozdéleni kapitalovych transfer(. V roce 2014 bylo saldo kapitalovych transferd s nerezidenty kladné
ve vysi 71,9 mld. korun a reflektovalo predevs$im saldo kapitalovych transferud s institucemi EU.

Nahraddm zaméstnancim je vénovana kapitola ¢. 3.2.

30

2015




Hodnoceni vykonnosti ekonomiky Ceské republiky v &ir§im kontextu

... divodem pfitom mohly
byt vy$si primérné
vydélky rezidentl

v zahranici v porovnani
s primérnymi vydélky
nerezidentti v CR, které
v pfipadé progresivniho
zdanéni znamenaly

i vy88i miru zdanéni.
Mohla se na tom podilet
ale i vétsi darova

zatéz v cilovych
destinacich obecné

Vyvoj salda Cistych
socialnich prispévku
odpovidal vyvoji salda
nahrad zaméstnancim
pomérné presné

V poslednich Sesti letech
bylo do zahranici

na penzijnich davkach
vyplaceno vzdy alespon
0 2 mld. korun vice,

nez na téchto

davkach ziskali

ze zahranici rezidenti

deficity. Podivejme se na tento rozpor podrobnéji na datech, napfiklad za rok
2014, a pokusme se identifikovat jeho pficinu.

V roce 2014 pfipadly rezidentlim za praci v zahrani¢i nahrady ve vysi 40,2 mid.
korun, pfi¢emz na béznych danich z dichodu, jméni a jinych rezidenti odvedli
6,5 mld. Nerezidentdm v CR naleZelo v tomto roce v podobé& nahrad 15,3 mid.
a na danich odvedli 0,6 mid. Zatimco tak pomér béznych dani z dlichod(, jméni
a jinych — které byly rezidentim strzeny v zahrani¢i — a nahrad, které jim za praci
v zahrani¢i naleZely, &inil zhruba 16 %, u nerezidentd pracujicich v CR $lo
o zhruba 4 %. To naznaluje, Ze pfiCinou uvedeného rozporu mlze byt jednak
skuteCnost, Z?e za praci do zahranii odchazelo pfedevSim vzdélané
a kvalifikované obyvatelstvo, jehoz prdmérné vydélky byly vy$Si nez primérné
vydélky nerezidentd v CR — coz v pfipadé progresivniho zdanéni znamenalo
automaticky i vys$Si miru zdanéni — jednak fakt, ze rezidenti odchazeli za praci
do zemi, kde je datiova z4téZ v porovnani s CR vétsi obecné.?

Z nahrad jsou zaméstnancum ,strzeny* kromé dani i socidlni pFispévky
zaméstnavateld a socialni pFispévky zaméstnanci (v terminologii CR jde o
socialni a zdravotni pojisténi, které za zaméstnance plati zaméstnavatel a které si
zaméstnanec hradi sam). Spole¢né jsou kliCovym prvkem C¢istych socialnich
pfispévku a tedy i jejich salda. Jeho vyvoj — jak je patrné z grafu €. 39 — jiZ vyvoiji
salda nahrad zaméstnancim odpovidal pomérné pFesné, byl téméf jeho
pfevracenym obrazem. Vletech, kdy se saldo nahrad zaméstnancim
s nerezidenty pohybovalo v kladném intervalu, bylo saldo Cdistych socialnich
pfispévkd zaporné. A obracené — v letech, kdy se saldo nahrad zaméstnancum
s nerezidenty pohybovalo v zaporném intervalu, bylo saldo &istych socialnich
prispévkl kladné

Posledni sloZzkou salda béznych transferl s nerezidenty je saldo socialnich davek
(jinych nez naturdlnich socialnich transferd). Odpovida rozdilu mezi penzijnimi
davkami, které pfijdou rezidentdm ze zahrani€i, a penzijnimi davkami, které
do zahrani¢i &eska ekonomika naopak vyplati. | toto saldo je v pfipadé CR
dlouhodobé deficitni. Od roku 2009 hodnota pfijatych finanénich prostfedku
zaostavala za hodnotou vyplacenych penéz?® vzdy alespon o 2 mld. korun. V roce
2013 Slo dokonce o0 3,0 mid.

2 Vysledek o niz$i dariové zatézi v CR muze byt do jisté miry zkreslen tim, Ze néktefi nerezidenti v CR pracuiji nelegalné.
Z CR penzijni davky aktualné sméfuji zejména na Slovensko, do Némecka a do Polska.
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5. Realny hruby domaci dichod

Otevienost ¢eské ekonomiky je nadprimérna a proto i mala zména cen v zahrani¢nim obchodé se zbozim
a sluzbami ma vyznamny vliv na jeji vykonnost. Pokud se ceny vyviji pfiznivé, to znamenda, Ze sménné
relace jsou pozitivni, pak ekonomika na zméné cen v zahrani¢nim obchodé ziskava. Pokud jsou sménné
relace naopak negativni, ekonomika ztraci. Tyto zisky nebo ztraty nejsou reflektovany v realné dynamice
hrubého domaciho produktu, protozZe ta je oCisténa od jakychkoli cenovych pohybu. Vyvoj redlného hrubého
domaciho dichodu je vSak zohledruje.

5.1. Otevienost ekonomiky®

Otevienost ekonomiky
roste pfedevsim po roce
2003. ZvySuje se vyrazné
pomér vyvozu k HDP, ...

...ale i pomér
dovozu k HDP

Otevienost ¢eského
hospodafrstvi mezi
zemémi EU
nadprdmeérna, ...

...rychlost jeho
provazovani

se zahrani¢im v letech
2004-2014

dokonce mimoradna

Otevienost ekonomiky, méfena pomérem vyvozu zbozi a sluzeb k HDP, se
v pfipadé CR zvy$ovala dlouhodobé&. Nejrychleji v8ak nardstala po roce 2003.
Byla logickym dusledkem pfilivu zahraniéniho kapitdlu do zpracovatelského
primyslu, ten totiz do tohoto odvétvi pfichazel s tim, Ze zbozi vyrabéné
vtuzemsku bude vyvazenona =zahraniéni trhy, kcéemuz mu dopom0ze
i geografické umisténi CR ve stfedu Evropy. Otevienost ekonomiky zvy$ovalo
rovnéz lepsi nahlizeni na eské spoleénosti jako na dodavatele po zadlenéni Ceska
do Evropské unie. Nelze opomenout, Ze také konjunkturni obdobi v Evropé
v letech 2004 aZ 2007 se na hodnoté Ceského vyvozu podepsalo vyrazné
pozitivné. Jestlize v roce 1995 &inil pomér vyvozu zbozi a sluzeb k HDP 40,6 %
a v roce 2003 byl vysSi pouze 0 6,5 pb. (47,1 %), do roku 2014 narostl na 83,8 %.

Podobné se vyvijela i otevienost ekonomiky CR z hlediska dovozu, protoZe
s nardstem vyvozu zbozi rostla logicky i potfeba dovazet suroviny, polotovary
a meziprodukty ke zpracovani. Zatimco vroce 1995 Cinil pomér dovozu zbozi
a sluzeb k HDP 43,7 % a do roku 2003 narostl jen mirné (na 48,3 %), v roce 2014
byla takto pojata otevienost ekonomiky jiz vyrazna (77,1 %).

Otevrenost ¢eského hospodarstvi je nadprdmérna a v porovnani s velkymi méné
otevienymi ekonomikami Evropské unie (Velka Britanie, Francie, ltalie,
Spanélsko) témé&F trojnasobna. Vy$si pomér vyvozu zbozi a sluzeb k HDP v roce
2014 vykazovalo uz jen sedm zemi. Pomér dovozu zbozi a sluzeb k HDP
prevy$oval tento ukazatel v Cesku v pfipadé osmi ekonomik Unie.

Rychlost, s jakou se Ceska ekonomika se zahrani€im provazovala v letech 2004 az
2014, byla nejen nadprimérna, ale dokonce mimofadna. Pomér vyvozu k HDP se
rychlgji nez v CR vtomto obdobi navysil jen v Lucembursku a na Malté. Pomér
dovozu k HDP narostl v porovnani s CR rychleji v Lucembursku, na Malté a v Irsku.

Graf Pomér vyvozu a dovozu k HDP v CR Graf Pomér vyvozu a dovozu k HDP v zemich
€. 42 v letech 1995-2014 ¢. 43 EU a vybranych mimounijnich zemich
(v %, z udaji v béznych cenach) v roce 2014* (v %, z udaju v béznych cenach)
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Zdroj: CSU, Eurostat, vlastni vypodty

2 Udaje pouzivané v kapitole 5.1. jsou v b&Znych cenéch, pokud neni uvedeno jinak.
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5.2. Dlouhodoby vyvoj redlného hrubého domaciho diichodu

Nejdel$i obdobi, kdy
Ceské ekonomice plynuly
z priznivého vyvoje cen

v zahraniénim obchodé
zisky, bylo dlouhé Ctyfi
roky. Nepfiznivy vyvoj cen
promitajici se do ztrat
trval maximalné tfi roky

Zatimco HDP narostl

v kumulaci za roky 1996
az 2014 v realném
vyjadfeni o 53,1 %,
realny hruby

domaci dichod posilil
059,4 %

Stejna vySe sménnych
relaci pfinasi rdzné zisky
nebo ztraty v zavislosti
na tom, jak vysoky je
vyvoz a dovoz, ...

... a bylo to patrné

i v pfipadé CR. Vliv
sménnych relaci s ristem
vyvozu a dovozu silil

Vyvoj cen v zahrani¢nim obchodé se zbozim a sluzbami je rozkolisany a sménné
relace se tak vyrazné& meéni. Dodatecné zisky, které ekonomika ze sménnych
relaci realizovala, a stejné tak ztraty, nebyly proto koncentrovany do dlouhych
Casovych obdobi. Je to patrné z Grafu €. 45, kde je zachycen vyvoj sménnych
relaci a pfislusnych zisk(i nebo ztrat v letech 1996 az 2014. NejdelSi obdobi, kdy
Ceské ekonomice plynuly z pfiznivého vyvoje cen v zahrani¢nim obchodé zisky,
trvalo Ctyfi roky (2001-2004). Nepfiznivy vyvoj cen promitajici se do ztrat ze
sménnych relaci trval maximalné tfi roky (2010-2012).

V Uhrnu za celych devatenact let dosahly sménné relace hodnoty 110,0 %
(v pfipadé samotného zbozi Slo o 103,7 %, u sluzeb &inily 128,5 %) a jejich vliv
na vykonnost Ceské ekonomiky tak byl pozitivni. Je to zfejmé i z Grafu €. 44,
ktery ukazuje, Ze narust realného hrubého domaciho diichodu byl v téchto letech
rychlejSi nez realny rast HDP. Zatimco HDP narostl mezi rokem 1995 a 2014
0 53,1 % realné, realny hruby domaci dlichod posilil 0 59,4 %.

Sménné relace samy o sobé jsou zdrojem ziskll nebo ztrat. Pro jejich vySi je ale
dllezita také velikost tok( v zahraniénim obchodé se zbozim a sluzbami. To
znamena, Ze tatdZz kladnd hodnota sménnych relaci vytvafi odliSné zisky
v rlznych letech v zavislosti na velikosti vyvozu a dovozu, a totéz plati i opacné —
stejna zaporna hodnota sménnych relaci generuje v rliznych letech odlisné ztraty.

V pfipadé ekonomiky CR toky v zahrani¢nim obchodé dlouhodobé posilovaly,
atudiz vliv sménnych relaci v prabéhu ¢asu silil. Tuto skute¢nost Ize dolozit
i na datech. V roce 1996 dosahly sménné relace hodnoty 104,1 % a s vyjimkou
roku 1998 byly nejvyssi za celé sledované obdobi. Zisky, které z nich plynuly,
Cinily 28,9 mild. korun. V roce 2014 byly sménné relace také pozitivni, av8ak
pouze ve vysi 101,5 %. Zisky, které z pfiznivého vyvoje cen vtomto roce
ekonomika realizovala, vSak dosahly 48,4 mid. korun a byly rekordni. Zaporné
sménné relace byly nejhlubSi v roce 2000 (97,0 %). Ekonomika na nepfiznivém
Vvyvoji cen v zahrani¢nim obchodé tratila 33,9 mld. korun. V roce 2010 Cginily
sménné relace 98,0 %, vedly vSak k nejvétsi ztraté v historii (Slo o ztratu ve vysi
51,0 mid. korun).

Graf Hruby domaci produkt (1995=100, readlné) Graf Sménné relace v zahraniénim obchodé se
C. 44 a realny hruby domaci dachod €. 45 zbozim a sluzbami (v %), zisky nebo ztraty
(1995=100) v letech 1995-2014 ze sménnych relaci (v mid. korun)
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Zdroj: CSU, vlastni vypodty

Na sménné relace ma vliv
i kurzovy vyvoj koruny

¢su

Muzeme si polozit otazku, jak se pod vyvojem cen v zahrani¢nim obchodé se
zbozim a sluzbami, a tedy i pod sménnymi relacemi podepisoval kurzovy vyvoj
koruny k euru a k americkému dolaru. Pokud se zamé&fime na teritorialni strukturu
vyvozu a dovozu zbozi, a pfitom nam pujde pouze o roky 1999 az 2014 (euro
pfed rokem 1999 neexistovalo, tudiz nema smysl v téchto letech rozebirat
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V obdobi 2002-2008
pusobil kurzovy vyvoj

z hlediska dopadu

na sménné

relace pozitivné, v letech
2009-2014 naopak
negativné, ...

...ze skute€nych
sménnych relaci je vSak
patrné, ze nad kurzovym
vyvojem prevazil

Vyvoj cen zbozi a sluzeb
jako takovych

Graf Teritorialni struktura zahrani¢niho Graf
€. 46 obchodu se zbozim a teritorialni struktura ¢. 47
zahrani¢niho obchodu se sluzbami

teritorialni strukturu), pak je z ni patrné, zZe vétsi vahu mély transakce se zemémi
Evropské unie v pfipadé vyvozu (Graf €. 46). Z toho Ize soudit, ze kurz koruny
k euru se intenzivnéji promital v cenach vyvozu zbozi a kurz koruny k americkému
dolaru v cenach dovozu zbozi. Co se tyCe teritorialni struktury zahrani¢niho
obchodu se sluzbami, ktera je k dispozici od roku 2008, vaha transakci s Unii na
strané vyvozu zhruba odpovidala vaze na strané dovozu. Kurz koruny k euru se
promital v cenach vyvozu sluzeb zhruba stejné jako v cenach dovozu sluzeb
atotéz platilo i pro kurz koruny k americkému dolaru. Celkové Ize soudit
s ohledem na skuteCnost, Ze na celkovém zahraniénim obchodé& se zbozZim
a sluzbami participuje z vétsi ¢asti obchod se zbozim, Ze zména kurzu koruny
keuru méla vliv pfedevSim na zménu cen vyvozu azménakurzu koruny
k americkému dolaru zejména na zménu cen dovozu.

V letech 2002-2008 posilovala koruna k obéma hlavnim svétovym ménam,
vyraznéji pfitom kamerickému dolaru. Keuru posilila celkové o 26,8 %,
k americkému dolaru o vice nez 50 %. Z hlediska dopadu na sménné relace se tak
jednalo o vyvoj pfiznivy, nebot' tlacil na vyraznéjsi pokles cen dovozu v porovnani
s poklesem cen vyvozu. V letech 2009—2014 dochazelo k opaénému vyvoji. Koruna
méla tendenci oslabovat, vyraznéji pfitom k americkému dolaru. Celkové za téchto
Sest let oslabila k euru 0 10,3 %, vici americkému dolaru ztratila vice nez 20 % své
hodnoty. Kurzovy vyvoj tak tlacil na rychlejSi rdst cen dovozu nez vyvozu, a
z hlediska dopadu na sménné relace se tedy jednalo o vyvoj nepfiznivy.

Jak je patrné ze skute¢nych sménnych relaci, které v kumulaci za roky 2002—2008
dosahly hodnoty 100,2 % a v uhrnu za roky 2009-2014 hodnoty 100,5 %, sménné
relace kurzovému vyvoji neodpovidaly. Nad kurzovym vyvojem pfevazil vyvoj cen
zbozi a sluzeb jako takovych.

Prameérny kurz koruny k euru, koruny
k americkému dolaru, eura k americkému
dolaru*

(podily v %, z udaji v béznych cenach)

*Pozn.: Snizeni hodnoty kurzu znamena posileni mén

100 1 45 1 m— crofamericky dolar (prava osa) 12
90 1 10 | OrUNafeUro (leva osa)
30 - e —corunafamericky dolar (levaosa) | 11
-
-.--"'--.-——_
1 I e
70 - _‘-—_-___- 1.0
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40 4 celkem
== == Podil dovozu zboZi z EU28 na dovozu zboZi 0.8
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uvedené Zdroj: CSU, Eurostat, CNB, vlastni vypodty

v kotaci na prvnim misté, zvySeni hodnoty kurzu znaci opak.

5.3. Smeénné relace v zahrani¢cnim obchodé se zbozim

Statistika cen zahrani¢niho
obchodu nabizi udaje

0 vyvoji cen jednotlivych
komodit

Ze statistiky cen zahrani¢niho obchodu je patrné, Ze ceny vyvozu zboZi vzrostly
mezi roky 1995 a 2014 o0 17,0 % a ceny dovozu zbozi za nimi s ristem o 12,1 %
zaostavaly. Sménné relace tedy byly pozitivni a dosahly vyse 104,3 %. Tedy i tato
statistika ukazuje, Zze vyvoj cen v zahrani¢nim obchodé se zbozim byl v letech
1996-2014 pfiznivy a pusobil ve sméru rlstu vykonnosti ¢eské ekonomiky.
Statistika cen zahraniéniho obchodu mulze ale pohled na sménné relace i dale
obohatit. Nabizi totiz Gidaje o vyvoji cen jednotlivych komodit.*°

% Z hlediska klasifikace SITC, tj. Standard International Trade Classification.
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Graf Kumulativni narast cen vyvozu zbozi Graf  Ceny vyvozu a dovozu mineralnich paliv,
C. 48 a dovozu zbozi v letech 1996-2014, €.49 sménné relace v zahrani¢énim obchodé
kumulativni sménné relace (v %) s mineralnimi palivy (y/y v %)
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Zdroj: CSU, vlastni vypodty

Smeénné relace kladné

v pfipadé dvou
nejvyznamnéjSich tfid

na strané vyvozu i dovozu,
tj. stroju a dopravnich
prostfedkud a polotovar(.
Nepfiznivy vyvoj cen
zasahl pfedevsim
mineralni paliva, ...

... cena ropy se totiz mezi
rokem 1995 a 2014 zvysila
témér na Sestinasobek

Sménné relace

v obchodé s potravinami
a Zivymi zvifaty negativni
vlivem nepfiznivého
vyvoje cen

v poslednich tfech letech

Sménné relace byly vuhrnu za roky 1996-2014 pozitivni v pfipadé obou
nejvyznamnéjSich tfid na strané vyvozu zbozi i dovozu zbozi, tedy stroju
a dopravnich prostfedkl a polotovar(i. Zatimco u polotovard dosahly hodnoty
113,9 %, u stroju a dopravnich prostfedkd dokonce 131,7 % a byly nejvyssi
ze vSech tfid SITC. Pozitivni sménné relace vykazal ovSem i obchod s pramyslovym
spotfebnim zbozim (128,1 %), chemikaliemi (123,3 %), ostatnimi surovinami
(111,1 %) a mirné pozitivni byly sménné relace vtomto obdobi také u napojl
a tabaku (100,8 %). Nepfiznivy vyvoj cen zasahl zbyvajici komodity, zejména pak
mineralni paliva (58,9 %). V pfipadé vahové malo vyznamné tfidy zivocisnych
a rostlinnych oleju dosahly sménné relace hodnoty 84,0 %, u potravin a Zivych
zvitat Cinily 95,2 %.

PfestoZe se ceny vyvozu mineralnich paliv za poslednich devatenact let zvysSily
celkové o vice nez 120 % a narostly tak zdaleka nejrychleji ze v8ech tfid SITC,
dovozni ceny téchto komodit se zvySily bezmala na Ctyfnasobek. Pfi€inou této
vyrazné disproporce byl markantni narQist ceny ropy na svétovém komoditnim
trhu®' ve spojeni s vyrazné vys$Sim podilem ropy, respektive vyrobk( z ropy
pochazejicich, na strané dovozu oproti vyvozu.

Vysledné zaporné sménné relace v zahrani¢nim obchodé s potravinami a zivymi
zvifaty (95,2 %) byly z velké Casti dusledkem nepfiznivého cenového vyvoje
v poslednich tfech letech, kdy sménné relace dosahovaly nejen negativnich
hodnot, ale hodnot, které se v jednotlivych letech 2012, 2013 a 2014 postupné
snizovaly (97,4 %, 96,9 %, 95,6 %). Ukazovalo se, Ze cenovy vyvoj vyrobku
s vy38i pfidanou hodnotou, které jsou vice zastoupeny na dovozu do CR, byl
pfiznivéjsi nez cenovy vyvoj produktu s niz§i pfidanou hodnotou, které jsou
vyznamneé naopak na vyvozu.

3 Cena ropy Brent se zvysila ze 17 americkych dolart za barel v roce 1995 na 99 dolard v roce 2014.
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