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Muze ceska ekonomika
vyrust z dluhu?

Think-tank IDEA pri CERGE-EI zverejniuje novy policy brief, ktery zkouma, zda
miize ¢eska ekonomika tzv. ‘vyriist z dluhu’. Tato predstava stoji na myslence, Ze miru
zadluzenti statu, tedy podil jeho dluhu na hrubém domacim produktu (HDP), miize
snizit nejen redukce dluhu samotného, ale také vyssi ekonomicky riist. Ekonomické
principy tikaji, Ze ekonomika miize vyriistat zdluhu, pokud tempo jejiho
nominalniho riistu dlouhodobé prevysuje urokovou sazbu, kterou stat musi za
vypijcené penize, tedy dluh, platit. Analyza IDEA vsak dochdzi k zaveru, ze
predpoklady pro vyriistani ceské ekonomiky z dluhu se zhorsuji a budou se velmi
pravdépodobné zhorsovat i v budoucnosti.

V letech 2000—2024 rostla ¢eska ekonomika v primeéru rychleji, nez kolik byly
urokové sazby statniho dluhu. To teoreticky umoznovalo udrzet nebo snizovat miru
zadluzeni statu. Pokud by céeské vlady tehdy hospodarily s rozpoctovymi schodky
nepresahujicimi piil procenta HDP, nebylo by nutné snizovat vydaje ¢i zvySovat dané
a ekonomika by z dluhu ‘rostla‘. Ve skutecnosti ale tehdy statni rozpocty vykazovaly
primeérné deficity kolem 2,6 % HDP. To vedlo k vyraznému rtistu miry zadluzeni statu
z nizkych 10 % HDP aZ na 42 % HDP. Tempo zadluzovani prosté vyrazné piresahovalo
jakoukoliv realisticky predstavitelnou moznost vyrtstani z dluhu.

Nova analyza upozornuje, ze podminky pro vyrtistani ¢eského statu z dluhu se ve
vyhledu budou spiSe zhorSovat. Ocekava se totiz dlouhodobé pomalejsi rtst
ekonomiky a zaroven vyssi irokové sazby placené za statni dluh. Takova kombinace

moznost vyristani ¢eské ekonomiky z dluhu znaéné omezi. Otazkou v tomto kontextu
je vliv hospodatskych politik budoucich vlad na dlouhodoby ekonomicky riist.

Ceské vlady mohou vyriistani z dluhu ¢aste¢né posilit prostiednictvim strukturalnich
reforem a vynosnymi investicemi do infrastruktury, vzdélani, vyvoje a inovaci. Tyto
kroky by mohly zvysit dlouhodoby ristovy potenciidl ekonomiky, ale jejich Gcinky
byvaji nejisté a realizace byva politicky naro¢na a zdlouhava. Mezi dal$i moznosti
snizeni miry zadluZeni statu patii snizovani vydaji a zvySovani prijmu statniho
rozpoctu, neocekavana inflace ¢i finanéni represe.

,VUhled dlouhodobého tempa riistu ceské ekonomiky a urokovich sazeb statniho
dluhu, i s ohledem na piedpokladané piisobeni rozpoctové politiky, neni ohledné



mozného vyrustani ekonomiky z dluhu prilis optimisticky, spise naopak,” shrnuje
vykonny reditel IDEA pti CERGE—EI Daniel Miinich.

Vyrastat z dluhu Ize pfi vysokém ekonomickém ristu
a nizkych urokovych sazbach (vyvoj v CR 2020-2024)
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Cely text policy briefu k dispozici zde.
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Institut pro demokracii a ekonomickou analyzu (IDEA) pti Ekonomickém
tistava AV CR, v. v. i. je nezavisly akademicky think-tank zaméfujici se na analyzy,
vyhodnocovéani a vlastni navrhy verejnych politik. Doporuc¢eni IDEA vychazi z analyz
zalozenych na faktech, datech, jejich nestranné interpretaci a moderni ekonomické

2


https://idea.cerge-ei.cz/zpravy/muze-ceska-ekonomika-vyrust-z-dluhu
mailto:michal.franta@cerge-ei.cz
mailto:daniel.munich@cerge-ei.cz
mailto:eva.penazova@cerge-ei.cz
file:///C:/Users/Dan/AppData/Local/Temp/pid-12076/idea@cerge-ei.cz

teorii. IDEA je projektem Ekonomického tistavu Akademie véd Ceské republiky, ktery
spolu s Centrem pro ekonomicky vyzkum a doktorské studium Univerzity Karlovy
(CERGE) tvori spolecné akademické pracovisté CERGE-EI.
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