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Abstrakt:

Cilem prace je ukazat, Ze HDP v té podobég, jak je dnes pocitan, by nemél byt jedinym
souhrnnym ukazatelem hodnoceni celkového vyvoje ekonomiky. Pro uplnéjsi a
objektivnéjSi obraz o vyvoji ekonomiky je tfeba analyzovat i vyvoj souhrnnych
ukazatel realného dlichodu, které berou v Gvahu pfinosy ¢&i ztraty ze zmén sménnych
relaci a procesy prvotniho a druhotného rozdéleni dichodd mezi domaci ekonomikou a
svétem. Ceska ekonomika se vyznaduje nékterymi rysy, které si pouZiti ukazatel(
realného dlchodu vyzaduji. Prvni ¢ast studie ukazuje makroekonomické souvislosti
zahrani¢niho obchodu a sménnych relaci a jejich vliiv na ukazatel realného doméaciho
ddchodu. Kvantifikuje vliv zmén sménnych relaci i vyvoj redlného domaciho dichodu
v CR v letech 1996-2004. Druha &ast se zabyva pfechodem od HDP ve stalych cenach
a realného domaciho dichodu krealnému narodnimu ddchodu. Ukazuje vyznam
odlivu dachodd do zahrani€i v procesu prvotniho rozdéleni i vyvoj redlného narodniho
ddchodu v letech 1996-2004. Treti ¢ast analyzuje vyvoj realného disponibilniho
diichodu. Analyza vyvoje souhrnnych ukazatelti realného dichodu v CR v letech 1996-
2004 vychéazi z roénich a &tvrtletnich narodnich G&th publikovanych CSU.
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1. Uvod

Ceska republika dosahuje dlouhodobé relativné nizkou réstovou vykonnost métenou
readlnym rastem hrubého doméciho produktu (HDP), coZ se projevuje v nedostate¢ném
tempu zuzovani mezery ekonomické drovné (HDP na obyvatele v parité kupni sily)
vaci vyspélejSim zemim. S problémem nizké rustové vykonnosti se potyka i samotna
Evropska unie (pii znacnych odliSnostech mezi ¢lenskymi zemémi). Dlouhodobé
rozdily rustové vykonnosti mezi zemémi se proto stavaji predmétem intenzivniho
odborného zajmu, ktery je soustiedén na problémy méreni ekonomického rastu a na
zkoumani rastovych faktord.

Rada studii, zejména mezinarodnich organizaci (EU, OECD, MMF a Evropska
hospodarska komise OSN), identifikovala brzdici faktory ekonomického rastu v CR,
piedevsim v oblasti hospodaiské politiky, instituci, inova¢ni vykonnosti a vzdélani.
Zadna ztechto renomovanych instituci nezpochybnila vypocéty zékladnich
makroekonomickych ukazateld Ceskym statistickym Gradem. Na druhé strané Zadna
z téchto studii neukdzala piiznivejsi vyvoj ceské ekonomiky ve svétle ukazatela
realného diachodu.

Probihajici revize narodnich G¢ta v CR byvaji predmétem kritiky, protoZze zmény
statistickych udaju a zejména takovych ukazateli jako je HDP, ztéZuji analyzu, predikce
budouciho vyvoje a hospodarskou politiku. V' této souvislosti probéhla na strankach
¢asopisu Ekonom diskuse o zpusobech vypoc¢tu HDP. K. Lommatzschova a V. Benacek
(2004) vyslovili pochybnost, zda oficialné vykazovany ukazatel HDP ve stalych cenach
vyjadiuje pIng realny ekonomicky rast a vyslovili presvédéeni, Ze tento rast je v CR
v praméru o jeden aZ jeden a pul procentniho bodu vyssi nez vykazuje CSU. V reakci
na jejich nazory vysly ¢lanky J. Kubicka a V. Tomsika (2004). Debata o zakladnim
ekonomickém ukazateli pak pokracovala stanoviskem pracovniki CSU J. Hellera a J.
Mrézka (2004).

Je pochopitelné, Ze s tak sloZitymi statistickymi makroekonomickymi systémy jako je
systém narodnich G¢ta, ktery ma v podminkach novych ¢élenskych zemi EU kratkou
historii, je spojena fada problémua a Ze jejich kvalita stale jeSt¢ neodpovidd Urovni
starych ¢lenskych zemi EU. Proto ostatné probihaji revize smétujici k harmonizaci se
standardy definovanymi Evropskym systémem G&té (ESA 1995).* Nutno ale vidét, Ze
revize maji nejen svoji stinnou stranku, ale i pozitivni aspekt, protoZze zpravidla
poskytuji presné&jsi a Uplngjsi obraz o vyvoji narodniho hospodaistvi a zkvalitiuji a
kromé zmén v metodologii a zpasobech vypoétu rastovych indexu poskytla nékteré
nové udaje, jeZ jsou malo znamé i odborné verejnosti a analytici je prakticky vibec
nevyuZivaji. Jde zejména o souhrnné ukazatele redlného dachodu (domaciho, narodniho
a disponibilniho), které berou v Uvahu dachodotvorny efekt vyplyvajici ze zmén cen

! Systém nérodnich Geti (SNU) predstavuje makroekonomicky statisticky model, ktery komplexng
zobrazuje narodni hospodaistvi, jeho zakladni vztahy i vztahy vici svétu a poskytuje ¢iselné udaje o
vyvoji makroekonomickych veli¢in. Makroekonomicka databanka vychazejici ze SNU je sougasti vétsiny
makroekonomickych analyz mezinarodnich organizaci jako je OECD, EU, IMF, WB, UNECE. Stale
vétsimu vyuzivani SNU napomohla mezinarodni harmonizace narodnich Gét, at’ jiz na zakladé SNA
1993 nebo ESA 1995. Dulezita je i propojenost SNU se systémem platebni bilance a se statistikou
vetejnych financi. Bohuzel na analytickych a vyzkumnych pracovistich v CR je komplexni vyuziti SNU
zatim nedostatec¢né.
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zahrani¢niho obchodu a pohyb dachoda v ramci prvotniho a druhotného rozdéleni mezi
narodni ekonomikou a svétem.

HDP patii bezesporu k zdkladnim makroekonomickym ukazatelim charakterizujicim
vyvoj domaci ekonomiky. Vyvoj HDP ve stalych cenach je velice podrobn¢ sledovan a
analyzovan a podle jeho vyvoje se prijimaji dulezitad opatieni hospodarské politiky.
Neni tieba zduraznovat, Ze pro potieby hospodaiské politiky by vypocty HDP ve
stalych cenach meély byt co nejpiesnéjSi. Nicméné vyznam HDP by nemél byt
piecenovan, at’ jiz pro obsahové vymezeni tohoto ukazatele ¢i pro potiZe spojené s jeho
vypoctem. Jde o ukazatel vyroby (produkeniho vykonu ekonomiky), ktery je vyjadien
jako hruba ptidand hodnota rezidencnich jednotek (tedy i podnika pod zahrani¢ni
kontrolou). Pti prevodu do stadlych cen se postupuje metodou dvojité deflace (od
celkové produkce pievedené do stadlych cen se odecte mezispotieba prevedena do
stalych cen nebo od celkového finalniho uZiti pievedeného do stalych cen se odecte
dovoz pievedeny do stalych cen). Vypocty cenovych deflatora, kterymi se prevadi
celkova produkce a mezispotieba ¢i komponenty doméaci poptavky a zahrani¢niho
obchodu do stalych cen, predstavuji sloZity statisticky problém.

Zivotni Uroven a bohatstvi zemé nezéleZi pouze na produkéni vykonnosti méfené
ukazatelem HDP, ale i na tom, jak jsou vyrobky a sluzby sménovany prostiednictvim
zahrani¢niho obchodu a jak je vytvoieny duachod rozdélovan (nejen uvniti a mezi
sektory, ale i mezi narodni ekonomikou a svétem). NezaleZi jen na tom, jaké mnoZstvi
vyrobki a sluzeb se vyrobi, ale i na tom, za kolik se vyrobky a sluzby v zahrani¢i
prodaji. Tyto procesy jsou stale vyznamngjsi v dasledku rostouci integrace svétove
ekonomiky a volného pohybu mezinarodniho kapitalu. Plati to zejména pro malé,
zna¢né oteviené ekonomiky, jako je ceska ekonomika. Kvantifikace vlivu téchto
procesu je umoZznéna vypocétem souhrnnych ukazatela realného dichodu.

Cilem préce je ukazat, Ze HDP v té podobé, jak je dnes pocitan, by nemél byt jedinym
souhrnnym ukazatelem hodnoceni celkového vyvoje ekonomiky. Pro uUpInéjsi a
objektivnéjSi obraz o vyvoji ekonomiky je tieba analyzovat i vyvoj souhrnnych
ukazatelu redlného duchodu, které berou v Gvahu ptinosy ¢i ztraty ze zmén sménnych
relaci a procesy prvotniho a druhotného rozdéleni dachodt mezi domaci ekonomikou a
svétem. Ceskd ekonomika se vyznacuje nékterymi rysy, které si pouziti ukazateli
realného duchodu vyZaduji. Prvni ¢ast studie ukazuje makroekonomické souvislosti
zahrani¢niho obchodu a sménnych relaci a jejich vliv na ukazatel redlného domaciho
duachodu. Kvantifikuje vliv zmén smeénnych relaci i vyvoj realného doméciho dachodu
v CR v letech 1996-2004. Druha ¢ést se zabyva prechodem od HDP ve stalych cenéch a
realného doméaciho dichodu k realnému narodnimu dachodu. Ukazuje vyznam odlivu
dichodt do zahrani¢i v procesu prvotniho rozdéleni i vyvoj redlného narodniho
duachodu v letech 1996-2004. Tieti ¢é&st analyzuje vyvoj redlného disponibilniho
diichodu. Analyza vyvoje souhrnnych ukazatelii realného diichodu v CR v letech 1996-
2004 vychazi z rognich a &tvrtletnich narodnich uéta publikovanych CSU.

2. Pro¢ v CR roste rychleji doméaci poptavka nez HDP a piitom se
nezvysSuje schodek zahraniéniho obchodu?

Analyzujeme-li vyvoj ¢eské ekonomiky, vidime urcity paradox mezi relativné nizkym
rastem HDP a celkové piiznivéjSim obrazem ceské ekonomiky vyplyvajicim z vyvoje
domaéci poptavky (spotieba a investice). Piitom je to praveé rust individualni a soukromé
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spotieby, ktery obyvatelstvo vnima podstatné silnéji nez rast HDP, protoZze podminuje
rast Zivotni Grovné. Duvodem je dlouhodobé pievazujici pozitivni vyvoj sménnych
relaci, ktery umoznil rychlejsi rast domaciho uziti HDP (kone¢na spotieba a investice)
pied tvorbou HDP, aniz by se zhorSovala vnéjsi nerovnovaha. V letech 1996-2004 (9
let), rostl realny HDP pramérnym roénim tempem 2,1 %. Celkové domaéci uziti HDP
(konec¢na spotieba a tvorba hrubého kapitalu) se zvySovalo 0 2,7 % ro¢né. Soukroma
spotieba (vydaje doméacnosti na kone¢nou spotiebu) a tvorba hrubého fixniho kapitalu,
tedy dvé klicové sloZzky uziti HDP, na nichz zavisi rast Zivotni drovné i budouci rozvoj
ekonomiky, dosahly 3% prameérny rocni rast. Na prvni pohled by se zdalo, Ze piedstih
domaéciho uziti HDP pied jeho tvorbou se musi odrazit ve zhorSeni bilance zahrani¢niho
obchodu (rozdil mezi vyvozy a dovozy zboZi a sluzeb). K tomu vSak doSlo pouze u
¢istého vyvozu pocitaného ve stalych cenach. Naopak, schodek zahrani¢niho obchodu
ve zboZi a sluzbéach pogcitany v béznych cenédch byl relativné nizky a s vyjimkou let
1996 a 1997 se pohyboval kolem 2 % HDP a v roce 2004 klesl na pouhych 0,4 % HDP.
Pokud se analyzy omezuji jen na vypovidaci schopnost HDP, nedokazi ,,rozpor* mezi
tvorbou a uzitim HDP vysvétlit.

Vysvétleni tohoto paradoxu je v piinosu piiznivé se vyvijejicich cenovych relaci
v zahrani¢nim obchodé (tzv. terms of trade, T/T - sménné relace, které se vypoétou
délenim indexu cen vyvozu indexem cen dovozu). V podstaté jde o to, Ze v pripadé
dosazeni rychlejsiho rastu cen vyvozu nez dovozu muzeme vice utratit na spotiebu ci
investice, aniz bychom nutné museli zvySovat vyrobu a vyvozy. Z hlediska doméaciho
uziti HDP neni rozhodujici pouze to, co doma vyrobime a kolik toho vyvezeme, ale také
to, jak vyhodné dokazeme vyrobky a sluzby v zahrani¢nim obchodé smeénit. Vliv
smeénnych relaci muZe byt tedy vyznamny.

Jaké jsou makroekonomické souvislosti zahrani¢niho obchodu a sménnych relaci? Pri
zkoumani vlivu zahrani¢niho obchodu (ZO) na ekonomiku musime odlisit nominalni a
realné veliciny. Vyvoj ZO v nomindlnim vyjadieni pocitany jako hodnota vyvoza a
dovoza v béZznych cenach se odrazi v saldu ZO ve zboZi a sluzbach. Je-li toto saldo
zaporné (vice zboZi a sluzeb dovezeme nez vyvezeme), coz je i piipad CR, pak domaci
uziti HDP (konec¢né spotieba a investice) je o toto saldo vétsi neZz domaci tvorba HDP.
Bilance vyvoza a dovoza zboZi a sluzeb je soucasti béZzného Gcétu platebni bilance a
ovliviiuje vn¢jSi ekonomickou rovnovahu. Schodek ZO umoZiuje spotiebovat vice
zboZi a sluzeb neZ kolik bylo doma vyrobeno, ale za cenu zhorSeni vnéjsi nerovnovahy.
Plati zde z&kladni makroekonomicka identita:

HDP +M=C + 1+ X, neboli HDP =C + | + (X - M), (1)
kde C je konec¢né spotieba, | tvorba hrubého kapitalu, M dovoz a X vyvoz.

V piipade, Ze C + | oznacime jako A (domestic absorption — doméaci konec¢né uZiti,
neboli doméaci poptavka), pak plati rovnice:

HDP-A=X-M )

Rozdil mezi doméaci nabidkou (HDP) a domé&ci poptadvkou (A) se rovna saldu
zahrani¢niho obchodu se zboZim a sluZzbami (X-M). Je-li domaci poptavka vétsi nez
domaci nabidka, pak je saldo zahrani¢niho obchodu zéporné (dovozy jsou VeEtSi nez
vyvozy a jejich rozdil zaplhuje mezeru mezi domaci poptavkou a nabidkou). Toto saldo
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se zpravidla oznacuje jako vykonova nebo priméarni bilance v béZném uctu platebni
bilance (obsahuje bilanci zboZi a bilanci sluzeb) a rozhodujicim zpasobem ovliviuje
celkovou bilanci bézneho G¢tu.

Vyvoj ZO v realném vyjadieni (fyzicky objem vyvoza a dovozu pocitany ve stalych
cenach) puasobi na realny rust HDP. Realny rust vyvozi je faktorem rastu HDP, protoze
vyvezene zbozZi a sluzby musely byt v domaci ekonomice vyrobeny. Naproti tomu
redlny rast dovozu je faktorem, ktery sniZuje rast HDP (v narodnim ucetnictvi jsou
dovozy chépany jako zapornad produkce). Protichudné pusobeni vyvozi a dovozu se
¢asto nechape a ma se za to, Ze dynamicky rust fyzického objemu vyvozu (coz je pripad
CR v poslednich letech) se musi projevit v rychlém ristu HDP. Ze zékladni rovnice
narodniho G¢etnictvi (HDP = C + | + (X-M)) je v8ak ziejmé, Ze fyzicky objem dovozi
se musi odecitat. V piipadé, Ze dovozy rostou rychleji neZz vyvozy a schodek
zahrani¢niho obchodu ve stalych cenach se proti predchozimu roku zvySuje, pak
zahraniéni obchod jako celek rast HDP snizuje. V souhrnu jsou dulezité zmény salda
ZO (cistych vyvozu) ve stalych cenach, které na strané poptavky spolu se zménami
domaci poptavky ovliviuji rast HDP ve stalych cenach. TiebaZe v letech 1995-2004
tempo rastu vyvozi v CR znaéné pievysovalo rast HDP, rist dovozi byl jesté vyssi a
¢isty vyvoz byl brzdicim faktorem ekonomického rastu a snizoval rast HDP. VVzhledem
k relativné vysokému podilu dovoza a vyvoza na ceském HDP je vliv ZO na
ekonomicky rast vyznamny.

Zatimco vyvoj ZO v bé&Znych cenach pusobi predevdim na makroekonomickou
rovnovahu, redlné zmény vyvozia a dovozi maji relativné silné dopady na ekonomicky
rast pocitany jako rast HDP ve stalych cenach. V obou piipadech hraji vyznamnou
ulohu ceny vyvozu a dovozu, které se projevi ve zmeénach sménnych relaci. V piipadé,
kdy dochazi ke zlepSeni sménnych relaci, se jejich vliv projevi ptiznivé v obchodni
bilanci v béZnych cenédch (a tedy v makroekonomické rovnovaze). Naproti tomu HDP
ve stalych cenéch, tak, jak je tradi¢cné pocitan, nebere v Gvahu dachodové efekty
plynouci ze zlepSeni T/T a pii jeho vypoctu se pokles cen dovozu projevi v ruastu
fyzického objemu dovozu a tedy, za jinak stejnych podminek, v poklesu HDP ve stalych
cenach.

Tento paradox je mozné dokumentovat na vyvoji v letech 2001-2002, kdy sménné
relace byly pro CR velmi pfiznivé a zlepSovaly obchodni bilanci zboZi a sluzeb
v béZnych cenach v praméru ro¢né o vice nez 40 mld K¢, ale ve stejnych letech
zahrani¢ni obchod sniZoval reélny rast HDP o 2 procentni body ro¢né. Tabulka 1 a graf
1 ukazuji vyvoj deflatora vyvozu a dovozu zboZi a sluzeb podle narodnich u¢ta a z nich
vypoctené smeénné relace. Ty se vypoctou z poméru indexu vyvoznich a dovoznich cen
(v naSem piipadé z poméru deflatort vyvozu a dovozu). Je-li index sménnych relaci
vy8Si nez 100, znamena to, Ze se cenové podminky na svétovych trzich vyvijely
piiznive, protoZze vyvozni ceny rostly rychleji nez ceny dovozni. Je-li index mensi nez
100, je tomu naopak a ceny dovozu rostly rychleji nez ceny vyvozu. V tabulce 1 jsou
uvedeny deflatory vyvozu a dovozu zboZi a sluzeb prevzaté z narodnich Gc¢tda. Tyto
deflatory se lisi od cenovych indexi vyvozu a dovozu ve statistice zahrani¢niho
obchodu.

Tabulka 1 i graf 1 ukazuji silny pokles cen dovozu v letech 2001-2003, doprovazeny
mirngjSim poklesem cen vyvozu. To se pfirozené muselo projevit v piiznivem vyvoji
sménnych relaci. Zmeény cen vyvoza a dovozu jsou ovlivnény fadou faktori — od zmén
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svétovych cen, kurzovych zmén, zmén struktury zahraniéniho obchodu az po
docilované ceny na zaklad¢ dohod mezi vyvozci a dovozci. ZlepSovani smennych relaci
v letech 2001-2004 je vysledkem tady vlivii — od apreciace ceské koruny, pies pozitivni
strukturalni zmeény zahrani¢niho obchodu az po vyhodnéjsi docilované ceny, kde se
bezpochyby projevil piiznivy vliv rostouciho vlivu zahrani¢nich spole¢nosti v ceské
ekonomice (zapojovani do mezinarodnich obchodnich siti, odbouravani srazek za méné
kvalitni ,,zboZzi z vychodu* ¢&i zvySovani technické drovné vyradbéného zbozi).
Dlouhodobé pievazujici priznivy vyvoj sménnych relaci muZze byt povaZzovan za
ukazatel rostouci konkurenceschopnosti ¢eské ekonomiky. Dulezitd je vSak hlubsi
analyza faktoru, které na zmeény smeénnych relaci pasobily.

Tabulka 1: Vyvoj deflatori vyvozu a dovozu a sménnych relaci (meziroéni indexy)

1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
Deflator vyvozu 104,7 | 105,6 | 103,9 | 101,1 | 103,2 99,6 94,5 99,8 | 102,0
Deflator dovozu 101,8 | 1052 | 98,1 | 1016 | 106,1| 974 | 916 | 994 | 1010
Sménné relace 102,9 | 1004 | 1059 | 99,5| 97,3 | 102,3 | 103,2 | 100,4 | 101,0

Pramen: Revidované roéni narodni Géty (CSU 2004), vlastni vypocty.

Graf 1: Vyvoj deflatord vyvozu a dovozu a sménnych relaci (meziroéni indexy)
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Jak vysvétlit, Ze zlepSeni sménnych relaci se neprojevi v redlném rastu HDP a opticky
se zda, Ze zlepSené sménné relace realny rast HDP sniZuji? Je to dano tim, Ze v systému
narodnich ucta jsou zmeény sménnych relaci chapany jako cenovy jev (jako zmény
deflatora vyvozu a dovozu, které ovliviji vypocet deflatoru HDP). Ve skute¢nosti maji
redlny efekt, ktery se v piipadé zlepSeni sménnych relaci projevi jako realny rust
dachodi, ktery umoziuje zvysit domaci uZziti a tedy i blahobyt zem¢ (tento efekt je
kvantifikovan v rastu realného hrubého domaéciho dtchodu). Pravé toto dilema
cenového a redlného efektu vede ¢asto k nedorozuménim a ke kritice ukazatele HDP,
ktery nebere v Gvahu ptinosy ¢i ztraty vyplyvajici ze zmén smennych relaci.

V narodnim Uéetnictvi se pti pouZiti vydajové metody vypoctu HDP nominalni
hodnoty jednotlivych slozek uziti HDP pievadéji do stadlych cen pomoci dil¢ich
deflatora téchto sloZzek. Postupuje se tak, Ze se pievedou do stalych cen slozky finalniho
uZziti (kone¢né spotieba doméacnosti, kone¢na spotieba vladnich instituci, tvorba hrubého
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fixniho kapitélu, zména stavu zasob a vyvoz) a od celkového finalniho uziti ve stalych
cenach (domaci poptavka a vyvoz) se odecte dovoz, ktery se prevede do stalych cen
deflatorem dovozu. Zmény cen vyvoza a dovozu ovlivni tak vypocet deflatoru HDP,
kterym se pievadi HDP v béZnych cenéach do cen stalych. V pripadg, Ze se ceny dovozu
sniZuji a ceny vyvozu zvysuji (sménné relace se zlepSuji) dochazi za jinak stejnych
podminek k tomu, Ze dovozy ve stalych cenach rostou rychleji nez v béznych cenéch a
vyvozy ve stalych cenach rostou pomaleji. To se v logice narodniho Uc¢etnictvi projevi
zpomalenim rastu HDP (proti jeho hypotetickému rastu v pripade, Ze by se ceny
zahrani¢niho obchodu neménily). Naopak, v ptipadé rychlejSiho rastu cen dovozu nez
vyvozu (a tedy v dasledku zhorSenych smennych relaci) bude deflator HDP piizniveéjsi
(zpravidla niz8i nez mira inflace mérend indexem spotiebitelskych cen) a reélny rast
HDP vyjde vyssi.

Neni treba zdaraznovat, Ze vypocty dil¢ich deflatora predstavuji vazny statisticky
problém. Jde zejména o to, jak odlisit kvalitativni zmény od zmén cenovych. V této
souvislosti se zpravidla uvadi, Ze stavajici statistické metody piecenuji cenovy rust,
protoZe nejsou schopny odliSit zmény kvality (ty piedstavuji redlny rast) od zmén cen.
To by pochopiteln¢ snizovalo vypoétenou redlnou dynamiku HDP. Pro vypocet
redlného rastu HDP je vyznamna statistika zahrani¢niho obchodu a kvalita cenovych
indexd, protozZe podil dovozia na HDP v roce 2003 ¢inil 65 % a podil vyvoza 62,8 %.

VySe uvedené Gc¢etni promitnuti cen vyvozu a dovoza do deflatoru HDP a do realného
rastu HDP vede mnohdy k faleSnym zavéram, Ze rast cen dovozu a pokles cen vyvozu
je vlastné uZitecény, protoze zvySuje rast HDP. V ekonomické realité je to prave
naopak, protozZe rust cen dovoza zvySuje nédklady a sniZuje zisky podniku, zrychluje
inflaci a ekonomice Skodi. Rostouci ceny vyvozu ¢i Kklesajici ceny dovozu piinaSeji
podnikam a celé ekonomice dodate¢ny realny duchod, ktery umozZiuje zvySovat domaci
uziti, aniz by se naruSovala makroekonomicka stabilita. Jde totiZ o to, Ze pohyb cen
v zahrani¢nim obchodé mé jiny charakter nez cenovy rast v domaci ekonomice.

Zvysuji-li se ceny vyrobka a sluzeb, které jsou doma vyrobeny a spotirebovany
(uzaviena ekonomika), pak takovyto rist cen nevytvaii dodatecny readlny dichod (jde
pouze o pierozdéleni dichodia mezi sektory a instituciondlnimi jednotkami v domaci
ekonomice) a pti vypoctu HDP ve stalych cenach musi byt tento rast cen eliminovan.
Jinak je tomu v zahrani¢nim obchodg¢, kde pokles cen dovozu ¢i rast cen vyvozu vytvari
redlny dachod, ktery umoZznuje zvysit fyzicky objem dovozu a tim i doméci uZziti
produkce (spotiebu ¢i investice). Jinak fe¢eno: kdyZz se zvysi cena doma vyrobeného a
doma spotiebovaného zboZi, blahobyt se nezvysi. Zvysi-li se cena u vyvezeného zbozi,
pak to umozni vice zboZi dovézt a blahobyt se zvysi. Pii vypoétu HDP ve stalych
cenach se vSak tento razny charakter cenového pohybu nebere v Gvahu.

3. Realny hruby domaci dichod jako ukazatel berouci v Gvahu vliv
zmén sménnych relaci

Uhrnny realny doméci? dichod rezidenti je ovlivnén nejen objemem vyroby meienym
HDP ve stalych cenéach, ale také pomérem, za ktery se obchoduje pii vyvozu a dovozu

2 Slovo doméci oznacuje dichod, ktery vytvorily rezidentské jednotky (v&. podniki pod zahrani¢ni
kontrolou) a neproSel procesy rozdélovani. Narodni dichod je jiz vysledkem prvotniho rozdéleni a je
tedy snizeny (zvySeny) o odliv (priliv) prvotnich dichodt do (ze) zahranici.
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ve vztahu k nerezidentam. JestliZze se cenové relace zlepsuji, je tteba mén¢ vyvozu na
zaplaceni za dany objem dovozu, takZe se p#i dané Urovni domé&ci vyroby mohou
piesunout vyrobky a sluzby z vyvozu do spotieby nebo do tvorby kapitalu. Ukazatel
HDP pogitany ve stalych cenach nebere tento redlny dtchodovy efekt v Gvahu. Proto je
v systému narodniho Ucetnictvi obsazen i ukazatel redlného hrubého doméciho
dichodu, ktery se vypocte tak, Zze se k HDP ve stalych cenach pripo¢tou nebo odectou
tzv. piinosy nebo ztraty z obchodu (trading gains and trading losses - CSU tyto terminy
pieklada ne zcela vystizné jako obchodni zisk ¢i ztrdta ze zmén sménnych relaci).
Hruby realny domaci dachod vyjadiuje kupni silu dachodda vytvorenych rezidenty
v doméci ekonomice.

Ukazatel redlneho doméciho dichodu byl do systému narodnich ucta zaélenén az po
revizi narodnich G¢ta v roce 1993 (SNA 1993). V diivejS§im systému narodnich Géta
z roku 1968 obsazen nebyl. Jeho relativné malé analytické vyuZiti je dano jednak jeho
kratkou historii a jednak tim, Ze u fady zemi (zejména velkych) neni rozdil mezi rastem
HDP a readlného hrubého domaciho dachodu prilis velky. Nicméné tak velkd zemé jako
je USA jiZz od roku 1981 vyuziva ukazatel ,,command GDP*, ktery je sice po¢itan jinou
metodou, ale odpovida realnému hrubému domécimu dachodu. CSU zacal publikovat
piinosy a ztraty ze zmén sménnych relaci a ukazatele realného diachodu za obdobi 1996-
2003 podle metodiky ESA 1995 v prosinci 2004 v ro¢nich narodnich Gc¢tech v tabulce
nazvané Reélny disponibilni diichod ve stalych cenéch piedchoziho roku.?

Ptinosy (ztraty) ze zmén sménnych relaci v urcitém roce vypocéteme tak, Ze vyjdeme ze
schodku bilance zahrani¢niho obchodu ve zboZi a sluzbach v béznych cenach a od této
bilance odecteme bilanci zahrani¢niho obchodu piepoétenou do cen predchoziho roku.
Tato ¢isla tikaji, o kolik by byl schodek zahrani¢niho obchodu vétsi (mensi) v pripadg,
kdyby se ceny vyvozu a dovozu v béZném roce nezménily proti piredesSlému roku (viz
tabulka 2). Vzorec pro vypocet prinosu nebo ztraty z obchodu je podle ESA 1995
nasledujici:

T=(X-M)/P-(X/Px-M/Pm), 3)

kde X - vyvozy zboZi a sluzeb, M - dovozy zboZi a sluzeb, P - cenovy deflator pro
bézné saldo vyvozu a dovozu (vétSinou prumér cenovych indexi pro dovoz a vyvoz),
Px - cenovy deflator vyvozu, Pm - cenovy deflator dovozu.

Tabulka 2: Meziroéni vliv sménnych relaci (v mid. K¢)

1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
Celkem 24,0 3,7 62,1 -6,0 | -36,8 | 36,8 | 50,7 6,0 19,1
v % HDP 1,6 0,2 3,5 -0,3 -1,7 1,7 2,2 0,2 0,7

Pramen: CSU (2004), vlastni vypocty.

Z tabulky je ziejme, Ze pozitivni dopad sménnych relaci na bilanci zahrani¢niho
obchodu v CR dlouhodobé prevaZoval. Kratkodobé¢ pritom existovaly vyrazné vykyvy

® Neni bez zajimavosti, Ze se riastem hrubého realného diichodu ve srovnani s ristem HDP intenzivngji
zabyvala 3vycarska pracovisté (napt. Svycarska narodni banka). Bylo to z toho diivodu, Ze hospodaisky
vyvoj Svycarska posuzovany ristem HDP pattil k nejhors$im ze zemi OECD. V disledku priznivé se
vyvijejicich sménnych relaci se obraz Svycarska méteny ristem realného doméaciho diichodu znagné
zlepsil (viz Sfreddo, 2004). Podobné Bureau of Economic Analysis v USA pogita tzv. ,,command GDP*,
ktery bere v Gvahu vliv sménnych relaci.
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obéma sméry, dané piedevsim vnéjSimi Soky spojenymi s prudkym pohybem cen ropy a
dalSich surovin. Nejvyraznéjsi byl ptiznivy dopad sménnych relaci v roce 1998 (62 mid.
K¢). Pozitivni dopad ve vysi 37 mld. K¢ v roce 2001 vyrovnaval stejné vysokou ztratu
piedchoziho roku, danou silnym rastem dovoznich cen. Pokracujici piiznivy vyvoj
sménnych relaci v roce 2002 piinesl 51 mld. K¢&. VySe uvedena cisla ukazuji znacny
vyznam vyvoje cen dovozu a vyvozu na rovnovahu éeské ekonomiky a vysvétluji to, Ze
saldo zahrani¢niho obchodu v béZznych cenach je v poslednich letech relativné malé,
zatimco ve stélych cenach je podstatné vyssi. Tak velké prirastky ¢i Ubytky redlného
dachodu nelze pti analyze makroekonomické rovnovahy ignorovat. V nékterych letech
je vliv smeénnych relaci na realny dichod dokonce vétsi nez piirastek HDP v realném
vyjadieni. Opomijeni tohoto faktoru zkresluje analytické G(vahy o vyvoji
makroekonomické rovnovahy, deformuje prognozy inflace a miZze tak mit vazné
dusledky v neadekvatnich opatienich fiskalni i monetarni politiky.

Ptipocteme-li prinosy (ztraty) sménnych relaci k HDP (ve stalych cenédch predchoziho
roku) dostaneme nasledujici tempa rustu redlného hrubého domaciho dachodu (RHDD)
ve srovnani s rastem realného HDP (viz tabulka 3).

Tabulka 3: Rist RHDD a HDP (v %, stalé ceny piedchoziho obdobi)

1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
Realny hruby doméci diichod 58 |-05 (23|09 | 21|43 |37 | 40| 47
Hruby doméci produkt 42 1-07 |-1,1 | 12 |39 | 26 |15 | 3,7 | 40
Rozdil v procentnich bodech 16|02 |34 -03|-18 17|22 03|07

Pramen: CSU (2004), vlastni vypocty.

V letech 1996-2004 byl rast RHDD v praméru o 0,9 procentniho bodu pfiznivéjsi nez
rast HDP. V letech 2001-2004 byl vliv sménnych relaci jeSté vyraznéjsi a pridaval
krastu HDP 1,2 procentniho bodu. Tyto Udaje méni obraz ceské ekonomiky
v mezinarodnim srovnani. JelikoZ v ostatnich stiedoevropskych zemich byl vliv
sménnych relaci na realny duchod zaporny (mirn¢ v Madarsku, silngji na Slovensku a
nejvyraznéji v Polsku), pofadi zemi na rustovém Zebiicku se méni. Podle ukazatele
RHDD v piepoétu na obyvatele byl rast v Ceské republice v letech 2001-
2004 nejrychlejsi ve stredoevropském regionu. Nenachazi se tedy mezi nejpomalejSimi,
jak je v obecnem poveédomi zafixovano podle ukazatele HDP.

Priznivejsi obraz o vyvoji ¢eské ekonomiky vychazejici z ukazatele readlneho hrubého
domaéciho duchodu odpovida nazoram, Ze se ¢eska ekonomika vyvijela 1épe nez ukazuje
rast HDP. Duavodem ale neni to, Ze by statistika Spatn¢ pocitala HDP (tiebaZe i v této
oblasti je mnoho problému, jak ukazuji posledni revize narodnich G¢ta), ale to, Ze realny
hruby domaéci dichod CR rostl podstatné rychleji nez HDP v dusledku piinost ze zmén
sménnych relaci, coz umoznovalo zvySeni domaciho uZziti HDP bez naruSeni
makroekonomické rovnovahy. Mezinarodni srovnani ukazuji, Ze v letech 1995-2004
dosahla Ceska republika velmi piiznivy vyvoj sménnych relaci zboZi a sluzeb (podle
narodnich G¢td). Z 25 zemi EU byla CR na druhém misté po Litvé a proti roku 1995
(index 100) dosahla v roce 2004 index 113,4, zatimco v sousednich stiedoevropskych
zemich se ve stejnem obdobi jejich sménné relace zhorSily: Polsko (index 90,2),
Slovensko (index 94,5) a Mad’arsko (index 98,2).* Z rozdilného vyvoje sm&nnych relaci
vyplyva, Ze ackoliv CR ve srovnani se sousednimi stiedoevropskymi zemémi

* ECFIN: Statistical Annex of European Economy, spring 2005, s. 84-85.
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dosahovala pomalejsi realny rast HDP, v rastu redlného hrubého domaciho dachodu
podle piedbéznych propocta je zacala v poslednich letech predstihovat.

4. Realny narodni duchod

Predchazejici ¢ast se zabyvala ukazatelem realného hrubého doméciho dachodu (tedy
duchodem rezidentd, ktery je ovlivnén i piinosy ¢i ztrdtami ze zmén sménnych relaci).
Z hlediska narodni ekonomiky je dalezité brat v Uvahu i vlivy rozdélovani dachodu
mezi narodni ekonomikou a svétem. V silné integrované a internacionalizované svétoveé
ekonomice muze byt znacna ¢ast HDP vytvorena firmami, které jsou pod kontrolou
zahrani¢niho kapitalu. Navic, v narodni ekonomice pracuje fada zahrani¢nich
pracovniki. Duchody z préace a kapitalu (prvotni dichody) patiici nerezidentim se pak
musi odecist (a naopak prvotni dichody ceskych subjekti vytvoiené v zahranici pricist)
od HDP, abychom dostali hruby narodni dichod (HND).

Kategorie HND jiz 1épe (i kdyZz ne apIng€) vystihuje prostiedky, kterymi disponuje
narodni ekonomika a jejichZz vySe podminuje kone¢nou spotiebu a Uspory. Ukazatel
hrubého néarodniho diachodu je vyznamny nejen z analytického hlediska, ale i
z praktického hlediska, protoze podle vySe hrubého narodniho dichodu se plati
piispévky Evropské unii. V makroekonomickych analyzach se vétSinou dava piednost
ukazateli HDP, ktery je pro uZivatele k dispozici ¢tvrtletng, zatimco HND je obsazen az
v ro¢nich narodnich Gctech. ProtoZze vSak saldo prvotnich dichodt se zahranicim je
obsaZeno v platebni bilanci (bilance vynosu), je mozné konstruovat HND i ¢&tvrtletng.
V minulosti rozdily mezi obéma ukazateli nebyly prilis velke, ale v poslednich letech
v dusledku liberalizace kapitalovych transakci a silného mezinarodniho toku kapitalu a
volnéjSiho pohybu pracovnich sil se tyto rozdily zvétSuji.

Ptikladem muze byt Irsko, kde rozdil mezi HDP a HND vroce 1995 ¢inil 9,5
procentnich bodu (p.b.) a vroce 2003 se zvétSil na 16,2 p.b. v neprospéch HND.
V Mad’arsku dosahl tento rozdil 8,7 p. b. v roce 1998 a v roce 2003 se sniZil na 5,1 p.b.
Pricinou byl predevSim zna¢ny priliv pfimych zahrani¢nich investic, ktery posilil
podniky pod zahranigni kontrolou,” jejichz zisky (at’ jiz repatriované v podob& dividend
¢i reinvestované) piedstavuji prvotni dichod nerezidenti a snizuji HND dané zemé.
V pripadé CR zagina byt odliv prvotnich dichodi v podobé mezd, ziski, dividend a
urokda pomérné znacny a pievysuje jejich piiliv. Saldo prvotnich dachodu s nerezidenty
(tzv. ¢isté prvotni duchody) je zaporné.

V této souvislosti je tieba upozornit na terminologické rozdily mezi narodnimi Gcty a
platebni bilanci. TiebaZze doslo k harmonizaci obou systému, saldo prvotnich dachoda
s nerezidenty se v platebni bilanci nazyva bilance vynosia (balance of incomes) a
v narodnich G¢tech jde o ¢isté prvotni dichody od nerezidenta (+)/nerezidentam (-).

Vliv bilance vynosu na deficit béZzného Uctu se v poslednich letech stava velmi silny,
zejména v dusledku narastajiciho reinvestovaného zisku, ktery je soucasti piimych
zahrani¢nich investic na finanénim G¢tu, a jeho protipoloZkou je reinvestovany zisk

> Podniky pod zahraniéni kontrolou jsou podniky sidlici na Gzemi dané zemé, a proto jimi vytvoirena
hruba pridana hodnota se zapocitava do HDP této zemé. ProtoZze vSak tyto podniky (nebo jejich ¢ast)
vlastni nerezidenti, pak jimi vytvoreny zisk (¢i jeho ¢ast) predstavuje prvotni dichod nerezidentd a pri
vypoctu hrubého narodniho dichodu se musi odecist od HDP.
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v bilanci vynosi.® Rozdil mezi HND a HDP mé naristajici tendenci a zacina byt
vyznamny, protoZe v poslednich letech se pohybuje mezi 4-5 % HDP. Nizsi HND
oproti HDP znamenda, Ze cast vytvoreneho HDP se stala vlastnictvim nerezidentu.
Ptitom nemusi vZdy jit o skute¢ny odliv prvotnich duchodu, jako je tomu v piipadé
reinvestovanych ziskd. Rozdil mezi HDP a HND v CR je uveden v tabulce 4.

Tabulka 4: HDP a HND (v mld. K¢, bézné ceny)
1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004

HDP 1466,7 | 1660,6 | 1785,1 | 1962,5 | 2041,3 | 2150,1 | 2315,2 | 2414,7 | 2550,7 |2751,1
Bilance vynosi 12| -247| -29,2| -351| -46,7| -53,2| -83,8|-116,2 | -117,2 |-139,5
HND 1459,5 | 1635,9 | 1755,9 | 1927,4 | 1994,7 | 2096,9 | 2231,5 | 2298,5 | 2433,5 |2611,6

HND v % HDP 995| 98,5 98,4 98,2 97,7 97,5 96,4 95,2 954 | 949

Pramen: CSU ( 2004), vlastni vypocty.

Udaje o tocich dachodi v procesech rozdélovani jsou publikovany zpravidla pouze
v béznych cenach. Prepocty do stalych cen jsou mozné, ale je nutné zvolit spravné
deflatory pro piepocet prvotnich dachodd, u nichz nelze konstruovat klasickeé cenové
indexy. ESA 95 doporucuje deflovat prvotni duchody (ale i transfery) indexem pro
hrubé domaéci koneéné vydaje. CSU v revizi roénich narodnich Géta v prosinci 2004
poprvé publikoval deflované prvotni dachody ve vztahu k zahrani¢i (v cenach
predchoziho roku) a umoznil tak vypocet realného rastu hrubého narodniho dachodu
CR.

U hrubého narodniho dtichodu maZzeme konstruovat dva ristové indexy: index realného
rastu hrubého narodniho dachodu, ktery vychazi z realného rastu HDP a bere v Gvahu
saldo prvotnich dichoda se zahranicim ve stalych cenach, a index rastu redlného
hrubého narodniho dachodu, ktery navic bere v Uvahy i pfinosy ¢i ztraty ze zmén
smeénnych relaci (viz tabulka 5).

V CR v letech 1996-2004 dosahoval pramérny roéni rast hrubého narodniho déichodu
1,6 % a byl podstatné pomalejsi nez rast HDP (2,1 %). Jedinym rokem, kdy HND rostl
rychleji nez HDP, byl rok 2003 (nicméné za tento rok jde o piedbé&zné Udaje ro¢nich
narodnich a¢ta). CR tak nejen ztraci znagnou &ast vytvoreného HDP, ale tento gisty

® Posuzovani reinvestovaného zisku a tim i celého schodku b&Zného G&tu platebni bilance je obtizné,
protoZe reinvestovany zisk neptedstavuje fakticky odliv kapitalu. Jde o fiktivni (bilan¢ni) polozku, kterou
se vyrovnava priliv kapitdlu na finanénim G¢tu. Na druhé strané by bylo teoreticky mozné zisky
repatriovat a znovu pouzit k financovani investic v hostitelské zemi. Hranice mezi repatriovanymi a
reinvestovanymi zisky je proto velmi pruzna a zavisi na rozhodnuti zahrani¢niho investora. Do budoucna
v dasledku ochabnuti prilivu PZI je vSak tieba pocitat s tim, Ze reinvestovany zisk se bude ménit na zisk
repatriovany a bude piedstavovat skutecny odliv kapitalu. Z hlediska posuzovani makroekonomické
rovnovahy je treba vidét, Ze reinvestované zisky nejsou soucasti narodnich UGspor (jde o Uspory
nerezidentt — tedy o vnéjsi zdroj financovani investic) a je tedy spravné je chépat jako odliv prvotnich
duchoda, ktery sniZuje nédrodni disponibilni dichod a tedy i n&rodni Uspory (zvétSuje tak mezeru mezi
Gsporami a investicemi a tudiz i saldo bézného U¢tu).
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odliv prvotnich dachodt do zahrani¢i ma rostouci tendenci. To souvisi s raznymi
fazemi prilivu ptimych zahrani¢nich investic. V prvni fazi prevaZzuje ptiliv zahrani¢nich
investic, ve druhé fazi se stava vyznamny objem reinvestovaneho zisku a ve tieti fazi
pievazuje repatriovany zisk. CR na rozdil od Irska ¢i Madarska je pravdépodobng
teprve ve druhé fazi.

Tabulka 5: Realny rist HDP a HND (v %, stalé ceny piedchoziho roku)

1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
Hruby domaéci produkt 42 | -07|-11|12 |39 ]| 26| 15| 37| 40
Hruby narodni diichod 31(-09|-14|07 |37 |14|01)|39]|35

rHGECDivé.pfmosuélztratzesménnych 47 107 2204193124/ 42|43

Pramen: CSU (2004), vlastni vypodty.

U odlivu prvotnich dachoda je nutné vidét nejen jejich vliv na velikost rozdélovaného
narodniho dachodu, ale i vliv na makroekonomickou rovnovahu, protoze saldo
prvotnich dichodu se zahrani¢im se stava rozhodujici polozkou v bilanci béZzného uctu
platebni bilance. Zatimco ptinosy ze zmén sménnych relaci vylepSovaly saldo bilance
zahrani¢niho obchodu ve zboZi a sluzbach (vykonova bilance), odliv prvotnich dachodu
zhorSuje b&zny Gcet platebni bilance. A tak jsme v CR svédky piiznivé se vyvijejici
bilance zahrani¢niho obchodu a zhorSujici se bilance béZzného Gctu.

Rast redlného hrubého narodniho dachodu byl celkové ptiznivéjsi nez rist HDP ve
stalych cenach. Na jeho vyvoj krom¢ rastu HDP pozitivné pasobily priznivé se
vyvijejici sménné relace a negativné pusobil odliv prvotnich dachodt do zahranici. Za
celé obdobi let 1996-2004 cinil pramérny roc¢ni rast redlného hrubého narodniho
diachodu 2,5 % a byl tedy o 0,4 p.b. vysSi nez rast HDP. Vyvoj realného hrubého
disponibilniho dachodu byl podobny vyvoji redlného hrubého narodniho diachodu
vzhledem K relativné malému vyznamu béznych transfera se svétem.

5. Reéalny disponibilni diichod

Disponibilni dachod je jakysi kone¢ny dachod, ktery je pouZit na kone¢nou spotiebu a
zbytek predstavuji Uspory. Mluvime-li o disponibilnim dachodu a Gsporach, mame na
mysli vzdy narodni disponibilni dachod a néarodni UuUspory. Plati néasledujici
makroekonomicke identity:

HDiD = HDP + NY + NCT, (4)
kde HDID - hruby néarodni disponibilni dachod, HDP - hruby doméci produkt, NY -
saldo prvotnich dachodu rezidentd s nerezidenty, NCT - saldo béZznych transfera ve
vztahu k zahranici

HDID =S +C, (5)
kde S - Uspory, C - kone¢na spotieba.

Vyse disponibilniho dachodu je proti HDP ovlivnéna nejen saldem prvotnich dichoda

se zahrani¢im (toto saldo v CR sniZuje disponibilni dichody), ale i procesy druhotného
rozdeleni, v nichz dochazi k jednostrannému pohybu duchoda (néco za nic). Bilance
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b&znych transfert (tzv. Gisté b&zné transfery od nerezidenti) je v piipadé CR celkové
kladnd (CR vice od nerezidentt ziskdva neZ plati). O tuto poloZzku se zvySuje
disponibilni dichod CR a ¢asteéné se tim kompenzuje ztrata z oblasti prvotniho
rozdéleni. Stejnou poloZku najdeme i v platebni bilanci pod nazvem béZnych prevodu.
Vyvoj hrubého narodniho dachodu, hrubého disponibilniho dachodu (HDID) a jeho
vztah k HDP ukazuje tabulka 6.

Tabulka 6: Vyvoj HND a HDiD (mld. K¢, bézné ceny)
1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004

HND 1459,5 | 1635,9 | 1755,9 | 1927,4 | 1994,7 | 2096,9 | 2231,5 | 2298,4 | 2433,5 |2611,6
B&zné prevody 15,2 10,4 12,0 16,6 20,4 14,5 17,7 14,6 15,6 6,1
HDID 1474,6 | 1646,3 | 1767,9 | 1944,0 | 2015,1 | 2111,3 | 2249,2 | 2313,0 | 2449,1 |2617,7

HDiDv % HDP | 100,5| 99,1 99,0 99,1| 98,7 98,2 97,1 958 | 96,0| 951

Pramen: CSU (2004), vlastni vypocty.

Zatimco v roce 1995 byl HDiD dokonce mirné vyssi nez HDP, od roku 1996 je trvale
niZsi s vyrazné se zhorsujici tendenci. V roce 2004 byl HDID zhruba o 5 % nizsi nez
HDP. Pri¢ina je v siln€ se zhorSujici bilanci vynosu.

Tabulka 7: Realny disponibilni dichod, (mld. K¢, stalé ceny piedchoziho roku)

1996 | 1997|1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003
1528 | 1648 | 1765 | 1986 | 2121 | 2207 | 2350 | 2504

HDP v trznich cenéch - stalé ceny piedchoziho
roku
Sa?ac(?iOdnl zisk nebo ztrata ze zmén smeénnych o 4 62| -60| -37 37 51 6

RHDD - v cenach predchoziho roku 1552 | 1652 | 1827 | 1980 | 2084 | 2243 | 2400 | 2510
Pvrvotnl guchody - ze zahrani¢i - v cenach 38l 50l 51| 62! 73] 82| 66! 73
piedchoziho roku

Prvotni dtchody - do zahrani¢i - v cenach
piedchoziho roku

HND v trznich cenach - v cendch piedchoziho
roku

Bézné transfery - ze zahrani¢i - v cenach
piedchoziho roku

Bé&zné transfery - do zahrani¢i - v cenach
piedchoziho roku

HDID - v cenach predchoziho roku 1538 | 1636 | 1809 | 1955 | 2046 | 2179 | 2299 | 2410

61| 77| 84| 108| 125| 164 | 182| 189

1528 | 1625|1794 | 1935 | 2032 | 2162 | 2285 | 2395

24| 28| 32| 44| 35| 35| 32| 46

14, 17| 17| 24| 21| 18| 18| 31

Poznadmka: Prvotni diachody a transfery ve vztahu k zahrani¢i jsou deflovany indexem pro hrubé domaci
konecné vydaje.
Pramen: CSU (2004).

Hruby néarodni disponibilni dachod je zhlediska zkouméani makroekonomické
rovnovahy vyznamnym ukazatelem, tiebaZze se mu v analyzach zpravidla vénuje mala
pozornost.” Na vysi a zmeénach disponibilniho dichodu zavisi nejen Groven a rast
Zivotni Urovng, ale i rast bohatstvi (jméni) néarodni ekonomiky, protoZe rast jmeéni
jednotlivych sektoru i celého narodniho hospodaistvi zavisi piedevsim na schopnosti

” Neni bez zajimavosti, 7e zdokonalujici se informace podle ESA 1995 publikované Eurostatem za zemé
EU jsou stéale bohatSi pravé o procesy rozdélovani narodniho dichodu. Dokonce i ¢tvrtletni ucty, které se
v minulosti omezovaly na ukazatele vyjadiujici tvorbu HDP a jeho uZziti, se za¢inaji rozSirovat o prvotni a
druhotné rozdéleni i o uZiti disponibilniho duchodu.
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téchto sektora ¢i celé narodni ekonomiky generovat Uspory. Schopnost zemé vytvaiet
dostate¢né Uspory je zakladnim piedpokladem dynamického a stabilniho hospodaiského
rozvoje. Z uspor se financuji investice a mezera mezi Usporami a investicemi urcuje
schodek ¢&i prebytek b&zného G&tu platebni bilance. V piipadé CR je tvorba hrubych
narodnich Uspor trvale nedostatecnd vzhledem k potiebé financovani tvorby hrubého
kapitalu. Mira hrubych narodnich Gspor (pomér hrubych narodnich Uspor k hrubému
disponibilnimu dachodu) méa pfitom dlouhodobé klesajici tendenci. U disponibilniho
duachodu je z analytického hlediska zajimava nejen jeho vySe v béZznych cenéch, ale i
vyvoj realného disponibilniho duchodu v ¢ase. Vypocet realného disponibilniho
dichodu je bé&znou soucasti narodnich Géta vyspélych zemi. V CR byl poprvé
publikovan pii prosincoveé revizi ro¢nich narodnich G¢ta v roce 2004 (viz tabulka 7).

Reélny rast hrubého disponibilniho duchodu se ptilis nelidi od rastu redlného hrubého
narodniho dachodu. To je dano tim, Ze saldo béznych transferi se zahrani¢cim je
relativné malé a v poslednich letech vice mén¢ konstantni. Pokles aktiva b&znych
pievoda v roce 2004 byl disledkem poklesu piijmu ze soukromych pievoda a rastu
odvodu dani a socidlnich prispévka za zahrani¢ni pracovniky. Pro piehlednost je
uvedena tabulka 8, ktera shrnuje vyvoj souhrnnych ukazatela realného dachodu.

Tabulka 8: Ruast HDP a ukazatela redlného dichodu (stélé ceny piedchoziho roku)

1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 12%%3'

Hruby doméci produkt 4,2 -0,7 |-11 12 | 39 | 26 | 15 | 3,7 | 40 2,1
Rediny hruby domaci 58 | 05 | 23 | 09 | 21 | 43 | 37 | 40 | 47 | 30
duchod

Redlny hruby narodni
duchod

Realny hruby
disponibilni dichod

4,7 -0,7 2,2 04 1,9 3,1 2,4 4,2 4,3 2,5

4,3 -0,6 2,4 0,5 15 3,2 2,2 4,2 3,8 2,4

Poznamka: Qdaje v poslednim sloupci vyjadiuji pramérny ro¢ni rist v letech 1996-2004.
Pramen: CSU (2004), vlastni vypocty.

Graf 2: Rast HDP a ukazateld realného diichodu (v %)

realny hruby domaci produkt
— 4 — realny hruby domaci dtchod

5 \ — -&— - realny hruby disponibilni dichod

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
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Rozdilny rast souhrnnych ukazatela redlného hrubého doméaciho dachodu (RHDD) a
redlného hrubého disponibilniho dachodu (RHDID) ve srovnani srastem HDP
zachycuje téz graf 2.

Pfi hodnoceni vykonu ceské ekonomiky nevystacime s jednim ukazatelem. Toto
hodnoceni se bude lisit podle toho, ktery ukazatel pouZijeme. Obecné plati, Ze v letech
Vyznamny byl piredevsim rozdil mezi rastem HDP a realnym domacim dachodem,
ktery cinil téméi cely 1 procentni bod ve prospéch riastu redlného domaciho duchodu.
Duvodem byl pievazujici priznivy vyvoj sménnych relaci. Ruast ukazatela redlného
narodniho dachodu byl sice v praméru vyssi neZz rast HDP, ale ve srovnéni s ristem
redlného domaciho duachodu byl nizsi. Duvodem bylo naristajici zaporné saldo
prvotnich dachoda ve vztahu k zahrani¢i. DalezZité nejsou pouze rozdily v celkovych
tempech rastu, ale i jejich prabéh v ¢ase. Z tohoto hlediska je vyznamny rozdil v roce
1998, kdy ukazatele realneho duchodu rostly o vice nez 3 p.b. rychleji nez HDP.
Naproti tomu rok 2000 je daleko mén¢ Uspesny ve svétle vyvoje realného dichodu. V
letech 2001-2004 se reélny hruby narodni disponibilni diachod zvySoval o 3,4 % roéné
ve srovnani s HDP, ktery zaznamenal pramérny roéni rast 3 %. Zajimavy byl vyvoj v
roce 2003, v némz byl rast redlného hrubého narodniho dachodu dokonce rychlejsi nez
rast redlného domaciho dichodu v dasledku stagnujiciho salda prvotnich dachodu se
zahrani¢im. V roce 2004 v dusledku poklesu béznych transfert rostl redlny hruby
disponibilni dachod pomaleji nez HDP. Jde vSak o piedbézné udaje, které se mohou pfi
dalSich revizich zménit.

6. Zavér

Hospodaiska politika potiebuje vSestranny a co nejpiesnéjsi obraz o vyvoji narodniho
hospodarstvi. K tomu nestaci ukazatel realného rastu HDP, ktery je nejcasteji
pouzivanym ukazatelem hodnoceni vyvoje ekonomiky, protoZe nebere v Gvahu reélné
duchodové efekty vyplyvajici ze zmén sménnych relaci a v dasledku toho poskytuje
chmurngjsi obraz o vyvoji ceské ekonomiky nez by vyplyvalo z vyvoje souhrnnych
ukazateli realného dichodu. Ukazatel HDP je zaméien na sféru vyroby a vyjadiuje
vztah ke sféie spotieby a k Zivotni Grovni. Komplexni hodnoceni vyvoje ekonomiky by
se proto nemélo omezit jen na rast HDP, ale mélo by vyuZivat i alternativni zpasoby
méfeni vykonu ekonomiky. V tomto sméru jsou vyznamné souhrnné ukazatele reélného
dichodu, které jsou v analyzach velmi malo vyuzivané. Duvodem je ziejmé jejich
pomérné kratka historie, protoZze v mezinarodné harmonizované podob¢ byly zavedeny
az pti posledni revizi narodnich Géta (SNA 1993 a ESA 1995). CSU je zacal poprvé
publikovat v prosinci 2004. V CR v letech 1996-2004 vechny ukazatele realného
dichodu (redlny hruby doméci dachod, redlny hruby narodni dachod a realny hruby
disponibilni dtchod) rostly v praméru rychleji nez redlny HDP. Nejvétsi piedstih pred
rastem HDP zaznamenal rust realného hrubého doméaciho dichodu (o témér 1 procentni
bod ro¢n¢), zatimco rast realného hrubeho narodniho dachodu byl o pal p.b. niZsi nez
rast redlného hrubého doméaciho dachodu v dusledku relativné zna¢ného a rostouciho
odlivu prvotnich dachodt do zahrani¢i. Rust redlného hrubého disponibilniho dachodu
se piilis neliSil od rastu redlného hrubého narodniho dachodu. Rychlejsi rist ukazatela
redlného dachodu pred rastem HDP umozioval predstih domaciho uziti HDP (vydaje
na kone¢nou spotiebu a tvorba hrubého kapitalu) pred rastem HDP, aniz by se
zhorSovala obchodni bilance. Vztahy k zahranici (at’ jiz vlivem zmén sménnych relaci
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nebo v dusledku prvotniho a druhotneho rozdéleni dichoda) tak hraly vyznamnou ulohu
v hospodaiském vyvoji CR. Dopady t&chto vztaha na vyvoj makroekonomickych
indikatora dokaze systém narodniho ucetnictvi kvantifikovat. Proto by nemély ujit
pozornosti v analyzach vyvoje ceské ekonomiky.
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Economic Growth of the Czech Republic in the light of real income indicators

Abstract:

This paper tries to assess economic development of the Czech Republic in the years
1996 — 2004 on the basis of indicators of real income (real gross domestic income, real
gross national income and real gross disposable income). In all cases the growth rates of
real income in 1996 — 2004 were higher than the growth rates of GDP. An average
annual rate of growth of real gross domestic income was almost by 1 percentage point
higher than the growth of GDP. This was caused by positive contribution of the terms of
trade (trading gains). On the other hand the growth of real gross national income was
less dynamic in comparison with real gross domestic income due to outflow of primary
incomes abroad. The picture of the Czech Republic in the light of indicators of real
income is thus more positive than shows the traditional indicator of GDP.

Key words: national accounting, gross domestic product, terms of trade, real gross
domestic income, real gross national income, real gross disposable income
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