
30

Rozpo�tové schodky a 
státní dluh

30.1

FIKCE „OB�DU ZDARMA"

Jak jste poznali v kapitole „Ve�ejná volba", jsme to my, voli�i, kte�í ve volbách rozho-
dujeme o tom, zda chceme více ve�ejných statk� nebo soukromých statk�. Naše volba je tak 
racionální, jak racionální jsme my sami. Jenom by nás p�i této volb� nem�l nikdo vodit za 
nos. Bohužel práv� to se �asto d�je. D�lají to ti politikové, kte�í nám slibují „ob�d zdarma". 

Ob�d zdarma
P�edstavte si, že p�ijdete do nákupního centra, které vás vítá touto nabídkou: 

„Zákazník, který si u nás koupí sadu nádobí LADA (za 2 000 K�), dostane ob�d 
zdarma." V��íte, že je ten ob�d skute�n� zdarma? Ale pro� by to firma d�lala? Pro�
by n�kdo, kdo prodává kvalitní a levné nádobí, dával kupujícím ob�d zdarma? 
Kdyby to opravdu d�lal, prod�lával by. Jeho nezištnost by jej p�ivedla na mizinu. 

Jist� nev��íte, že ten ob�d dostane opravdu zdarma. Firma si z�ejm� cenu ob�da 
zakalkulovala do ceny prodávaného nádobí. 

V�tšina z nás nev��í v takové „ob�dy zdarma", jaké nabízí firma LADA z našeho p�í-
kladu. Snadno je prokoukneme. Ale kupodivu mnoho lidí v��í v „ob�dy zdarma", které 
jim nabízejí politikové. 

Zvyšování státních výdaj�
Jistá politická strana cht�la vyhrát volby. Na tom by jist� nebylo nic špatného. 

Jenže tato strana slibovala voli��m, že bude-li vládnout, zvýší platy u�itel�, ú�ed-
ník�, léka�� a dalších státních zam�stnanc�. Také slibovala, že bude více podpo-
rovat export, drobné podnikatele a výstavbu byt�. Že zvýší starobní d�chody a p�í-
davky na d�ti. A mnoho dalších v�cí. 

Nic proti tomu. Strana byla p�esv�d�ena o správnosti všech t�chto v�cí a lidé, 
kte�í ji volili, také. Jenže tito politikové nehráli s voli�i fér - zaml�eli jim, že to 
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všechno je bude mnoho stát. Slibovali zvýšení státních výdaj�, ale nemluvili 
o zvýšení daní. �íkali, že schodek státního rozpo�tu bude nutný a že takový scho-
dek vlastn� ani p�íliš nevadí. Lidé museli nabýt dojmu, že všechny ty dobré v�ci 
nezaplatí oni sami, nýbrž že je za n� zaplatí jakýsi „schodek". 

Jinými slovy - tito politikové slibovali voli��m „ob�d zdarma". A mnoho lidí v 
tento „ob�d zdarma" uv��ilo. 

Snižování daní
Jiná politická strana, která také cht�la vyhrát volby, p�išla s návrhem snížit 

dan�. Vysoké dan� jsou pro ekonomiku škodlivé, �íkali tito politikové - potla�ují 
motivace lidí k v�tším výkon�m a k úsporám a zpomalují ekonomický r�st. 

Nic proti snižování daní. Tato strana byla p�esv�d�ena o správnosti snížení daní 
a mnoho lidí jí dávalo za pravdu - vždy� kdo by cht�l platit vysoké dan�? Ale ani 
tito politikové nehráli fér - navrhovali snížení daní, ale nemluvili o snižování stát-
ních výdaj�. Zaml�eli, že snížení daní budou muset lidé zaplatit n�jak jinak. Nabí-
zeli „ob�d zdarma". 

�asto slibovaným „ob�dem zdarma" je zvyšování státních výdaj� bez sou�asného 
zvýšení daní. Jiným slibovaným „ob�dem zdarma" je snižování daní bez sou�asného 
snižování státních výdaj�. Oba tyto sliby jsou velmi p�itažlivé - ostatn� jako všechny 
„ob�dy zdarma". Jenže „ob�d zdarma" je fikcí. Ekonomika se m�že pohybovat jen 
po hranici svých produk�ních možností. Není možné mít více ve�ejných statk�, 
aniž bychom se vzdali �ásti soukromých statk�. Stejn� tak není možné mít více 
soukromých statk�, aniž bychom se vzdali �ásti ve�ejných statk�.

P�esto mnoho lidí není schopno tuto fikci „ob�du zdarma" prohlédnout. Je to práv�
rozpo�tový schodek, který vytvá�í onu fikci „ob�du zdarma". Lidé si neuv�domují, 
co pro n� takový schodek znamená. Dokonce ani mnoho politik� si to úpln� neuv�do-
muje. 

Podívejme se nejprve na rozpo�tový schodek, který vláda financuje z domácích p�j�ek. 

Kdo platí rozpo�tový schodek
P�edstavme si, že vláda zvýšila státní výdaje, aniž by zvýšila dan�. Vzniklý roz-

po�tový schodek pokryje bud p�j�kou od centrální banky, nebo p�j�kami od domácí-
ho soukromého sektoru. Jenže domácí výrobní kapacity jsou dané - ekonomika je 
na hranici produk�ních možností. Státní výdaje tudíž vyvolávají p�esun výrobních 
zdroj� ze soukromých statk� na ve�ejné statky. Bude více silnic a mén� obchod-
ních st�edisek, více ú�ednic a mén� kade�nic, více soudc� a mén� soukromých 
advokát�, více u�itel� na státních školách a mén� u�itel� na soukromých školách. 
Jedním slovem - bude více ve�ejných statk� a mén� soukromých statk�. 
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Vidíte, že schodek není žádným „ob�dem zdarma". Platíme jej tím, že máme mén�
soukromých statk�. Je jedno, jestli stát pokryje své výdaje zvýšením daní nebo roz-
po�tovým schodkem. Výsledný efekt bude stejný - mén� soukromých statk�. V p�í-
pad�, že vláda pokrývá r�st svých výdaj� p�j�kami, je ovšem placení ú�tu za 
„ob�d" mén� viditelné.

Obrázek 30-1 demonstruje, že za „ob�d" v podob� ve�ejných statk� zaplatíme „ú�et" 
v podob� ob�tování soukromých statk� - ekonomika se posune z bodu E do bodu H. 

Obr. 30-1   Placení „ú�tu" za „ob�d" - V ekonomice se množství ve�ejných statk� m�že zv�tšit jen na úkor 
soukromých statk�. Ekonomika se posouvá z bodu E do bodu H.

Nyní se podívejme na p�ípad, kdy si vláda p�j�uje v zahrani�í. V tomto p�ípad� p�ijde 
sice ú�et za „ob�d" pozd�ji, ale p�ijde. 

Rozpo�tový schodek a zahrani�ní dluh
P�edstavme si, že naše vláda zvýší státní výdaje bez zvýšení daní. Vzniklý roz-

po�tový schodek 50 mld. K� pokryje prodejem vládních dluhopis�, které nakoupí 
zahrani�ní investo�i. Náš zahrani�ní dluh se zvýší o 50 mld. K�. 

Když zahrani�ní investo�i cht�jí koupit dluhopisy naší vlády, musí nejprve t�chto 
50 mld. K� nakoupit na m�novém trhu za zahrani�ní m�ny. Zvýšená poptávka po 
korunách vede k apreciaci koruny a apreciace vytvo�í schodek naší bilance 
zboží a služeb. Ten nám umož�uje mít více ve�ejných statk�, aniž bychom se 
museli z�íci soukromých statk�. Soukromé statky prost� dovážíme. 

Nyní se m�že zdát, že získáváme „ob�d zdarma". Jenže tak tomu není. Jakmile 
vláda za�ne splácet sv�j zahrani�ní dluh, musí za koruny nakupovat na m�novém 
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trhu zahrani�ní m�ny. To zvýší nabídku korun a poptávku po zahrani�ních m�nách, 
takže koruna depreciuje. Depreciace vytvo�í p�ebytek naší bilance zboží a služeb. 
Náš �istý vývoz znamená, že nám zbude mén� soukromých statk� pro domácí spo-
t�ebu a investice. 

Splácení zahrani�ního dluhu není ni�ím jiným než placením ú�tu za náš p�ed-
chozí „ob�d". D�ív�jší �istý dovoz splácíme �istým vývozem. 

Jak vidíte, ani v tomto p�ípad� nebude žádný „ob�d zdarma". Schodek státního 
rozpo�tu povede ke vzniku zahrani�ního dluhu. Ten bude muset být splácen budou-
cím �istým vývozem. Ú�et za dnešní „ob�d" p�ijde sice v budoucnu, ale p�ijde.

Obrázek 30-2 ukazuje, jaké d�sledky má financování rozpo�tového schodku zahrani�-
ními p�j�kami. Ekonomika je nejprve v bod� E na hranici svých produk�ních možností. Pak 
vláda vytvo�í schodek státního rozpo�tu, který financuje zahrani�ní p�j�kou. Apreciace 
domácí m�ny vytvo�í �istý dovoz, a tím se zem� dostává do bodu G - má více ve�ejných 
statk�, aniž by se musela vzdát soukromých statk�. Ale až vláda za�ne zahrani�ní dluh splá-
cet, vytvo�í dodate�nou poptávku po zahrani�ních m�nách, koruna depreciuje a �istý dovoz 
se m�ní v �istý vývoz. Ten sníží množství soukromých statk�, které z�stanou doma k dis-
pozici pro domácí spot�ebu a investice. Ekonomika se dostává z bodu G do bodu H. 

Obr. 30-2 Ekonomika je p�vodn� v bod� E. Když vláda vytvo�í rozpo�tový schodek a financuje je zahra-
ni�ní p�j�kou, dostane se ekonomika do bodu G. Až p�ijde �as zahrani�ní dluh splácet, ekono-
mika se dostává do bodu H.

Jak vidíte, nakonec dojde k posunu ekonomiky podél hranice produk�ních možnos-
tí. Pouze v tomto p�ípad� dochází k n�mu oklikou - z E do G a z G do H. P�esun z E do 
G je „ob�dem" a p�esun z G do H je pozd�jším „placením ú�tu za ob�d". 

Opravdu neexistují žádné „ob�dy zdarma". 



Financování rozpo�tového schodku

Pro� mají vlády tendenci vytvá�et schodky státního rozpo�tu? Politikové jsou pod 
stálým tlakem zvyšovat státní výdaje a zárove� se obávají zvyšovat dan�. Rozpo�to-
vý schodek je pro n� snazším �ešením. Proto jsme sv�dky chronických schodk� stát-
ních rozpo�t� tém�� všude ve sv�t�. Politikové, kte�í prosazují vyrovnaný státní rozpo-
�et, pat�í k t�m prozírav�jším a odvážn�jším. Politika snižování rozpo�tových schodk�
je totiž nepopulární, protože vyžaduje bud snižování státních výdaj�, nebo zvyšování 
daní. Obojí je nepopulární. Mnohem snadn�jší a populárn�jší je vytvá�et schodky. 

Kdyby vlády musely krýt své výdaje dan�mi, v�d�li by lidé dob�e, že za každé zv�t-
šení ve�ejných statk� platí ob�továním soukromých statk�. Možná že by pak politikové 
tolik nezvyšovali státní výdaje, protože by byli vystaveni v�tšímu protitlaku od svých 
voli��. Tyto úvahy vedly n�které ekonomy k myšlence, že by m�la být vyrovnanost 
státního rozpo�tu zakotvena v ústav�. O tom, že je to myšlenka odvážná, sv�d�í to, že 
se zatím ani jedna zem� neodhodlala p�ijmout ústavní zákon o vyrovnaném státním roz-
po�tu. 

 ___________________________ 30.2 ______________ 

FINANCOVÁNÍ ROZPO�TOVÉHO SCHODKU

Vid�li jste, že rozpo�tový schodek je pro politiky p�itažlivým nástrojem, umož�ují-
cím zvyšovat státní výdaje bez zvyšování daní. Ale jak je takový schodek financován? 
Nem�že být financován jinak než p�j�kami: vláda si musí na pokrytí schodku vyp�j�it. 
Je to stejné, jako když si lidé vyp�j�ují na krytí svých výdaj�. 

Aleš�v „rozpo�tový schodek"
Aleš�v disponibilní ro�ní d�chod je 200 tis. K�. Jeho ro�ní výdaje jsou však 

280 tis. K�. Jak vy�eší nesoulad mezi svými výdaji a p�íjmy? Pokud se mu nechce 
snížit výdaje, m�l by zvýšit své p�íjmy - najít si lépe placené zam�stnání nebo 
další pracovní úvazek. Pokud se mu nechce ani do toho, nezbývá mu nic jiného, 
než aby si vyp�j�il. Aleš si tedy vyp�j�í od své tety Beáty 80 tisíc a tím pokryje 
sv�j „rozpo�tový schodek". 

Jestliže se mu ani v dalším roce nechce snížit výdaje ani zvýšit p�íjmy, bude si 
muset zase vyp�j�it. Bude si muset takto vyp�j�ovat každý rok. 

Alešova situace se podobá situaci státu, který má vyšší výdaje než p�íjmy a kte-
rému se nechce ani snižovat výdaje, ani zvyšovat dan�. Takový stát si rovn�ž musí 
vyp�j�ovat na krytí svého schodku. 

Stát m�že krýt své výdaje jen dv�ma zp�soby: dan�mi nebo p�j�kami. Jiná 
možnost není. Pokud nepokryje své výdaje dan�mi, vznikne rozpo�tový schodek, 

který musí být financován p�j�kami.
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Stát si vyp�j�uje tak, že vláda vydává vládní dluhopisy, které prodává zájemc�m. 
Kupci vládních dluhopis� se stávají v��iteli státu. Vládní dluhopisy m�že nakupovat 
bu� centrální banka, nebo soukromé osoby. V tom je podstatný rozdíl, protože když 
kupuje vládní dluhopisy centrální banka, dochází k r�stu pen�žní zásoby v zemi.
Jak jste se dozv�d�li v kapitole „Bankovní soustava, tvorba pen�z a trh pen�z", naku-
puje-li centrální banka vládní dluhopisy, dává impulz k multiplika�nímu r�stu bankov-
ních vklad�. Naproti tomu když vládní dluhopisy nakupují soukromé osoby, k r�stu 
pen�žní zásoby nedochází.

Tyto dva zp�soby financování rozpo�tového schodku je skute�n� nutno pe�liv� roz-
lišovat. Když si vláda na krytí rozpo�tového schodku vyp�j�uje od soukromých osob, 
je to podobné, jako když si Aleš vyp�j�uje od své tety. Peníze se jen p�esunou z rukou 
tetiných do rukou Alešových. Aleš m�že utrácet více, než kolik sám vyd�lá jen proto, 
že je jeho teta ochotna utrácet mén�, než kolik sama vyd�lá, a své úspory mu p�j�it. 
Také vláda m�že vydávat více, než kolik vybere na daních jen proto, že soukromé 
osoby budou vydávat mén�, než kolik vyd�lají, a své úspory p�j�í vlád� (nakoupí 
její dluhopisy). 

Když si ale vláda vyp�j�uje od centrální banky, je to podobné, jako kdyby si Aleš 
mohl na krytí svých výdaj� natisknout peníze a „p�j�it je" sám sob�. Vláda i centrální 
banka jsou státní instituce. Stát zosobn�ný centrální bankou v tomto p�ípad� p�j�uje 
sám sob� zosobn�nému vládou. Jestliže centrální banka nakupuje vládní dlu-
hopisy, znamená to, že stát tiskne peníze a v podob� státních výdaj� je „pouští" 
do ekonomiky. Kdyby tak Aleš mohl d�lat n�co podobného. Jist� by neváhal a tiskl 
by si peníze ostošest. Budou se politikové chovat zodpov�dn�ji? 

Ne všechny centrální banky p�j�ují svým vládám na krytí rozpo�tového schodku. 
Jsou však zem�, kde centrální banky vládám p�j�ují. Jak jsme si vysv�tlili, politikové 
mají sklon ke schodkovým státním rozpo�t�m. Jestliže vlády mohou rozpo�tové 
schodky krýt p�j�kami od centrální banky, d�sledkem bude r�st pen�žní zásoby 
v zemi a tedy inflace. U vzniku hyperinflací v mnoha zemích sv�ta stála práv� nena-
sytná touha vlád utrácet více, než kolik vyberou na daních. M�že-li si n�kdo snadno 
p�j�ovat, p�j�uje si a utrácí. Pro politiky to platí dvojnásob, protože vysoké státní výdaje 
a nízké dan� zvyšují jejich popularitu. 

 __________________________ 30.3  ________________ 

ROZPO�TOVÝ SCHODEK, VLÁDNÍ P�J�KY A 
STÁTNÍ DLUH

Je-li centrální banka na vlád� nezávislá a nebude jí p�j�ovat na krytí rozpo�tového 
schodku, vláda si bude nucena p�j�ovat od soukromých osob. Poda�í se jí to? Bude to 
pro ni snadné? 
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Jak je snadné si vyp�j�ovat?
Pan Novák by pot�eboval 3 miliony na rekonstrukci a zv�tšení své restaurace. 

Do m�sta p�ijíždí stále více návšt�vník� a pan Novák nepochybuje, že by se mu 
zv�tšení restaurace vyplatilo. Ale kde vzít pot�ebný kapitál? 

Obrátí se na První komer�ní banku s žádostí o p�j�ku. Banka si od n�ho vyžá-
dá projekt jeho investice, aby mohla posoudit návratnost a rizikovost. V každém 
p�ípad� však bude požadovat, aby jí pan Novák za p�ípadnou p�j�ku zastavil sv�j 
d�m. 

Firma Chemicals pot�ebuje 3 miliardy na investici do nové výrobní haly a jejího 
za�ízení. Poptávka po jejích produktech roste a vedení firmy je p�esv�d�eno, že by 
se investice vyplatila. Protože firma nemá volný pen�žní kapitál, obrátí se na 
První komer�ní banku s žádostí o p�j�ku. Banka si také vyžádá projekt investice, 
aby mohla posoudit její návratnost a rizikovost. Firma by v každém p�ípad� muse-
la p�j�ku zastavit svými nemovitostmi a pozemky. Nemá-li je (nebo je má už zasta-
vené), p�j�ku nedostane. 

Vláda zvýšila výdaje, aniž zvýšila dan�. Vzniklý rozpo�tový schodek 30 mili-
ard chce financovat prodejem vládních dluhopis� v této hodnot�. Nabídne je První 
komer�ní bance. Ta neváhá ani vte�inu a vládní obligace nakoupí. Neptá se, jak 
vláda t�ch 30 miliard použije, nežádá žádné záruky. Pan Novák i firma Chemicals 
mají sm�lu - odejdou s prázdnou, protože pro banku je nákup vládních dluhopis�
lepší investicí. Vládní dluhopisy jsou totiž bez rizika. 

Pro vládu je nesmírn� snadné vyp�j�ovat si. Banky dají vždycky p�ednost vlád-
ním dluhopis�m p�ed p�j�kami soukromým firmám. Neptají se ani, jak vláda p�j-
�ené peníze použije - zda je utratí na návratné projekty nebo ne. P�itom je tém�� jisté, 
že vláda utrácí na projekty, které v budoucnu nic nevynesou. Použije p�j�ky na 
mzdy státních zam�stnanc�, na dotace, na p�ídavky na d�ti, na vysíla�ky pro policisty, 
na letadla pro armádu. Nic z toho nep�ináší výnosy, ze kterých by vláda mohla splácet 
své dluhy. Ví to vláda, a p�ece si p�j�uje. V�dí to banky, a p�ece jí p�j�ují. 

Ale pro� banky p�j�ují vlád� tak ochotn�, že proti ní nemají soukromí žadatelé 
o úv�r žádnou šanci? Protože p�j�ování vlád� je bez rizika. Vláda totiž disponuje 
n��ím, co nemá pan Novák, firma Chemicals ani jiné soukromé osoby, a co je pro banky 
neskonale lepší zárukou než nejlukrativn�jší pozemky nebo nemovitosti - vláda m�že 
zda�ovat. Proto se banky ani neptají, zda vláda p�j�ené peníze použije produktivn�, 
nebo ne. To není d�ležité. Na rozdíl od pana Nováka nebo firmy Chemicals se vláda 
nem�že nikdy stát platebn� neschopnou, protože kdyby snad n�kdy nem�la pení-
ze na splácení svých dluh�, m�že zvýšit dan�.

Tato snadnost vyp�j�ovat si je jednou z p�í�in, pro� vlády mají rozpo�tové schodky. 
Každoro�ní rozpo�tové schodky pak zv�tšují státní dluh. Vztah mezi rozpo�tovými 
schodky a státním dluhem si op�t m�žeme znázornit modelem vany na obrázku 30-3. 
Naroste-li státní dluh do velkých rozm�r�, jen úroky z n�ho pak p�edstavují velkou �ást 
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výdaj� státního rozpo�tu. Nez�ídka si pak vlády musí p�j�ovat jen proto, aby mohly 
splácet staré dluhy a úroky. Tak „p�evalují" státní dluh stále p�ed sebou. 

Obr. 30-3 Rozpo�tové schodky a státní dluh - Když vláda financuje rozpo�tové schodky p�j�kami od sou-
kromého sektoru, vytvá�í státní dluh. Jeho výše se zv�tšuje „p�ítokem" nových p�j�ek a snižuje 
splátkami starých p�j�ek a úrok�.

Státní dluh v r. 2000 jako % HDP

Belgie 110,9 Dánsko 47,3

Itálie 110,2 Portugalsko 53,8
�ecko 103,9 N�mecko 60,2
Švédsko 55,6 Francie 58,0
Nizozemí 56,3 Finsko 40,4
Špan�lsko 60,6 Velká Británie 42,9
Irsko 39,1 �eská republika 15 
Rakousko 62,8 

Tabulka 30 - 1 Pramen: �SU, 2001



Obr. 30-4   Ve�ejný dluh obsahuje krom� státního dluhu ješt� dluhy okresních ú�ad� a obcí, dluh Fondu 
národního majetku a dluh zdravotního pojišt�ní.

Pramen: MF �R

30.4

POLITICKÝ CYKLUS

Ukázali jsme si, že schodky státního rozpo�tu p�edstavují pro politiky snadnou cestu 
k popularit� a že to vyvolává chronickou tendenci státních rozpo�t� ke schodkovosti. 
Ale politikové využívají státní rozpo�et také k tomu, aby ovliv�ovali hospodá�ský r�st 
a nezam�stnanost. 

Politický cyklus
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Politický cyklus
Za rok budou v zemi nové volby. Vládní politikové si nejsou jisti, zda ve vol-

bách op�t zvít�zí, a proto cht�jí zvýšit svou popularitu u voli��. Co by lidé nejví-
ce ocenili? Hospodá�ské oživení, které p�ináší r�st výroby a pokles nezam�stna-
nosti. Lidé to považují za ekonomický úsp�ch, jehož odlesk padá i na vládu. 

Ale m�že vláda dosáhnout snížení nezam�stnanosti? M�že, když zvýší státní 
výdaje (a nezvýší zárove� dan�). Vzniklý rozpo�tový schodek bude krýt p�j�kou 
od centrální banky. Vláda zvýší výdaje na stavbu dálnic, dotace státní železnici 
a mzdy státním zam�stnanc�m. Tím jednak pot�ší n�které zájmové skupiny (sta-
vební firmy, železni�á�e a státní zam�stnance) a jednak oživí spot�ebitelskou a inves-
ti�ní poptávku, a dosáhne tak snížení nezam�stnanosti. 

Po ur�ité dob� se tento r�st poptávky promítne do vyšší inflace. Ale to už je po 
volbách. 

Po volbách p�icházejí �erstv� zvolení politikové do svých ú�ad� s tvá�í ustara-
nou. V zemi se za�íná nebezpe�n� rozvíjet infla�ní spirála. Je pot�eba ji zastavit, 
dokud je �as. Jak? Snížením agregátní poptávky. Vláda toho m�že dosáhnout, 
když sníží státní výdaje (aniž by snížila dan�). Pokles státních výdaj� vyvolá sní-
žení spot�ebitelské a investi�ní poptávky, což vede k r�stu nezam�stnanosti. Vláda 
také rozzlobí n�které zájmové skupiny, které jsou postiženy snížením státních 
výdaj�. Budou v�bec politikové ochotni provést tato nepopulární opat�ení? Ale 
ano - do p�íštích voleb je totiž dlouhá doba, tém�� �ty�i roky. 

Po n�jaké dob� se snížení státních výdaj� projeví ve snížení inflace. Nezam�st-
nanost se ale zdá vlád� dosti vysoká. Do p�íštích voleb zbývá pouhý rok, a je proto 
na�ase s tím n�co d�lat -jinak by mohly být volby prohrané. Vláda tedy sáhne op�t 
k osv�d�enému prost�edku: zvýší státní výdaje, což stimuluje poptávku a sníží neza-
m�stnanost. Inflace se dostaví pozd�ji, ale to už bude zase po volbách. 

Každá vláda chce, aby byla nízká nezam�stnanost. Zvyšuje to popularitu vládních 
politik�. Jenže vláda není schopna dosáhnout toho jinak než zvýšením agregátní 
poptávky. Nem�že zvýšit potenciální produkt, m�že jen dosáhnout zvýšení HDP nad 
potenciální produkt. Jak víme, je toto zvýšení do�asné. Po p�íjemném opojení se 
dostavuje kocovina - inflace.

Kdyby se p�íjemné alkoholické opojení a nep�íjemná kocovina dostavovaly ve stejnou 
chvíli, ur�it� by mén� lidí pilo. Kdyby se oba efekty ze zvýšení poptávky - pokles neza-
m�stnanosti i r�st inflace - dostavovaly ve stejnou dobu, vlády by se zdráhaly podn�co-
vat poptávku. Jenže jak víte, r�st agregátní poptávky nejprve sníží nezam�stnanost 
a teprve s ur�itým �asovým zpožd�ním zvýší inflaci. A práv� to je klí� k pochopení 
politického cyklu. Vlády intuitivn� poznají, že p�íjemný ú�inek (pokles nezam�stna-
nosti) se dostaví d�íve než nep�íjemný ú�inek (inflace). Proto má vláda tendenci zvy-
šovat výdaje p�ed volbami.

Pokud lze zvyšování poptávky p�irovnat k popíjení alkoholu, snižování poptávky lze 
naopak p�irovnat k užívání ho�ké pilulky. Nejprve cítíte nep�íjemnou chu�, ale pozd�ji 
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lé�ivé ú�inky. Jak víte, snížení agregátní poptávky nejprve zvýší nezam�stnanost 
a teprve s �asovým odstupem sníží inflaci. To znamená, že nep�íjemný ú�inek (r�st 
nezam�stnanosti) se dostaví d�íve než p�íjemný ú�inek (pokles inflace). Proto má 
vláda tendenci snižovat výdaje po volbách.

Toto chování, kdy vlády st�ídav� (s periodicitou volebního období) zvyšují a zase 
snižují státní výdaje, nazýváme politickým cyklem. Takový politický cyklus má ovšem 
dopad na skute�ný hospodá�ský cyklus. Tím, že st�ídav� zvyšuje a snižuje poptávku, 
p�ispívá politický cyklus k v�tšímu rozhoupávání hospodá�ského cyklu.

30.5

STRUKTURÁLNÍ A CYKLICKÝ SCHODEK 
STÁTNÍHO ROZPO�TU

P�i posuzování rozpo�tového schodku je užite�né odlišovat strukturální schodek od 
cyklického schodku. Ukažme si rozdíl mezi nimi na p�íkladu. 

Strukturální a cyklický schodek
P�edpokládejme, že je potenciální produkt 2 000 mld. K� a že se ekonomika 

nachází na potenciálním produktu (skute�ný HDP se rovná potenciálnímu produk-
tu). P�edpokládejme dále, že výdaje státního rozpo�tu jsou 600 mld. K� a p�íjmy 
státního rozpo�tu jsou 570 mld. K�. Rozpo�tový schodek je tedy 30 mld. K�. 

Pak je zem� postižena hospodá�skou depresí a její HDP poklesne pod potenci-
ální produkt - na 1 800 mld. K�. Co to ud�lá se státním rozpo�tem? Pokles HDP 
nemá tém�� žádný vliv na státní výdaje. Vláda nebude propoušt�t státní zam�st-
nance ani jim nebude snižovat mzdy. Nezastaví stavby dálnic, nezkrátí dotace státní 
železnici nebo státní pošt�, nesníží subvence zem�d�lc�m ani penze d�chodc�m. 
M�žeme proto p�edpokládat, že se státní výdaje nezm�ní. 

Ale zato má pokles HDP zna�ný vliv na státní p�íjmy. Pokles HDP znamená, že 
jsou nižší mzdy a z nižších mezd se odvede státu mén� na daních. Také jsou nižší 
zisky firem, a firmy proto zaplatí státu mén� na daních. Nižší HDP znamená menší 
nákupy spot�ebitel� a menší tržby firem, což snižuje výnos státu z nep�ímých daní. 
Také klesá dovoz a tím i odvody cla do státní pokladny. 

P�edpokládejme, že se p�íjmy státního rozpo�tu v d�sledku poklesu HDP sníží 
z 570 mld. na 520 mld. K�. Tím ovšem schodek státního rozpo�tu vzroste z p�vod-
ních 30 mld. K� na 80 mld. K�. Tento osmdesátimiliardový schodek obsahuje dv�
�ásti: strukturální schodek 30 mld. a cyklický schodek 50 mld. 

P�íklad vám ukazuje, jaký je rozdíl mezi strukturálním a cyklickým schodkem stát-
ního rozpo�tu. Strukturální schodek je schodek p�i potenciálním produktu. P�í�i-
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nou strukturálního schodku je politické rozhodnutí (vlády a parlamentu) mít vyšší 
státní výdaje než státní p�íjmy.

Cyklický schodek vzniká, když HDP poklesne pod potenciální produkt. P�í�i-
nou cyklického schodku je výpadek daní a dalších p�íjm�, k n�muž dochází 
v d�sledku hospodá�ského poklesu a tedy i poklesu d�chod� domácností, zisk�
firem, obchodního obratu a dovozu. Zatímco p�í�iny strukturálního schodku jsou poli-
tické, p�í�iny cyklického schodku jsou ryze ekonomické. V praxi je ovšem obtížné p�es-
n� odlišit strukturální schodek od cyklického, protože je obtížné odhadnout, jak velký 
je vlastn� potenciální produkt a nakolik se od n�ho skute�ný HDP vzdaluje. 

Obr. 30-5   Saldo státního rozpo�tu. Pramen: �SÚ, MF �R



D�chodotvomý ú�inek státních výdaj� a efekt vyt�s�ování

Podívejte se na obrázek 30 - 5. Horní graf ukazuje, jak se vyvíjelo saldo naše-
ho státního rozpo�tu v mld. K�. Lepším ukazatelem je ale podíl salda státního roz-
po�tu na HDP. Na spodním grafu vidíte, jak se vyvíjelo saldo státního rozpo�tu 
jako % z HDP. Všimn�te si, že v dobách hospodá�ské expanze let 1994 - 1995 
kon�ily státní rozpo�ty p�ebytkem, avšak jakmile za�ala ekonomika p�echázet do 
recese, vznikaly rozpo�tové schodky. Tyto schodky m�ly z�ásti cyklický charak-
ter. Od roku 1999 se ale rozpo�tové schodky udržují vysoké i p�esto, že dochází 
k postupnému hospodá�skému oživení. To sv�d�í o tom, že vzniká a postupn� roste 
i strukturální schodek státního rozpo�tu. 

30.6

D�CHODOTVORNÝ Ú�INEK STÁTNÍCH VÝDAJ�
A EFEKT VYT�S�OVÁNÍ

V kapitole „Spot�eba a investice" jste poznali, že investi�ní výdaje mají d�chodo-
tvomý ú�inek: dávají impulz k „�et�zové reakci" nových d�chod�. A jak je to se státní-
mi výdaji? Mají také takový d�chodotvomý ú�inek? Když se vláda rozhodne nap�íklad 
postavit novou dálnici, její výdaje vytvo�í d�chody vlastník� a majitel� stavebních 
firem. Z t�chto d�chod� vzniká poptávka, která vytvá�í další d�chody, a tak dále. Na 
první pohled se zdá, že státní výdaje dokáží vytvo�it n�kolikanásobn� vyšší agregátní 
poptávku. Jenže to je jen první pohled. Vzpome�te si na p�íklad rozbité okno z kapito-
ly o nezam�stnanosti. 

Co je a co není vid�t
P�edstavme si, že se vláda rozhodla financovat stavbu nové dálnice. U staveb-

ních firem objedná stavební práce za 1 miliardu K�. Tím vytvo�í d�chody vlastník�
a zam�stnanc� t�chto stavebních firem v celkové výši 1 mld. K�. Dejme tomu, že 
tito lidé 20 % ze svých d�chod� uspo�í a 80 % vydají na spot�ebu: nakoupí pe�ivo a 
od�vy za 800 milion� K�. Pekárnám a textilkám tím vzrostou p�íjmy o 800 
milion� K�, které rozd�lí svým vlastník�m a zam�stnanc�m. Tím vznikají další 
d�chody ve výši 800 milion� K�. P�íjemci t�chto d�chod� z nich 20 % uspo�í a 80 %, 
tj. 640 milion� K�, vydají na spot�ebu: koupí si dejme tomu nová auta. Díky jejich 
nákup�m se zvýší d�chody vlastník� a zam�stnanc� automobilek o 640 milion� K�. 
Ti je op�t z 80 % vydají na spot�ebu, �ímž vytvo�í další d�chody ve výši 512 mili-
on� K� (640 x 0,8). A tak dále. Nakonec vznikne celkový p�ír�stek d�chod� ve 
výši 5 miliard K�. To je impozantní výsledek - výdaje vlády ve výši pouhé 1 mili-
ardy vyvolaly p�ír�stek d�chod�, a tedy i p�ír�stek agregátní poptávky, ve výši 
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5 miliard! A to jsme p�edpokládali, že lidé 20 % ze svých d�chod� spo�í. Kdyby 
spo�ili dejme tomu jen 10 % z d�chod�, vyvolala by stavba dálnice p�ír�stek 
d�chod� 10 miliard korun. 

Jenže tohle je pouze to, co je vid�t. Ted se podíváme na to, co není vid�t. Vláda si 
tu jednu miliardu musela vyp�j�it. Prodala bankám vládní dluhopisy v hodnot� 1 mili-
ardy K�. Tyto peníze pak banky nemohly zap�j�it soukromým firmám na financování 
investic. To znamená, že se n�které soukromé investice nemohly uskute�nit. Nap�íklad 
firma Chemicals nepostavila novou výrobní halu za 1 miliardu K�, a neobjednala tudíž 
za tuto sumu stavební práce u stavebních firem. Stavební firmy tak nezískaly 1 
miliardu K� a nerozd�lily ji mezi své vlastníky a zam�stnance. Tím nevznikly d�chody 
t�chto lidí ve výši 1 miliardy K� a oni z nich nemohly 80%, tj. 800 milion� K�, vydat 
nap�íklad na nákupy pe�iva a od�v�. V d�sledku toho nevznikly d�chody vlastník�
a zam�stnanc� pekáren a textilek ve výši 800 milion� K� a oni z nich nemohli 80 %, 

tj. 640 milion� K�, vydat nap�íklad na nákupy aut. A proto nevznikly ani d�chody 
vlastník� a zam�stnanc� automobilek a oni z nich také nemohli vydat 512 milion� K�
na spot�ebu. A tak dále. V kone�ném d�sledku tedy nevznikly d�chody v celkové výši 
5 miliard korun, které by jinak bývaly mohly vzniknout, kdyby vláda nefinancovala 
stavbu dálnice a nevyp�j�ila si na ni od bank. To je to, co není vid�t.

P�íklad ukazuje, že d�chodotvorný ú�inek státních výdaj� je mýtus. Výdaje 
vlády na jedné stran� vytvá�ejí �adu d�chod� a na stran� druhé potla�ují vznik 
jiné �ady d�chod�, které v d�sledku státních výdaj� nemohou vzniknout.

P�esto vlády stále v��í tomu, že mohou svými výdaji vytvá�et d�chody a poptávku, 
a tím vyvolávat hospodá�ské oživení. 

V roce 1998 se �eská ekonomika nacházela v recesi. Domácí produkt klesal 
a nezam�stnanost šplhala k osmi procent�m. Nová vláda, která vzešla z parla-
mentních voleb v lét� tohoto roku, se rozhodla vyvést zemi z recese zvyšováním 
státních výdaj�. Vládní ekonomové �íkali, že vláda nasm�ruje státní výdaje do 
takových oblastí, které budou mít nejv�tší d�chodotvorný ú�inek - tedy zejména 
do stavebnictví. Zvýšily se státní výdaje na dopravní infrastrukturu a vláda také 
finan�n� podporovala bytovou výstavbu. Státní výdaje se rychle zvyšovaly, ale sli-
bovaný efekt hospodá�ského oživení se nedostavoval. Ukázalo se, že výdaje vlády 
samy o sob� nejsou schopny dosáhnout zvýšení agregátní poptávky. 

Podívejme se nyní blíže na to, jakým zp�sobem vedou státní výdaje k potla�ování 
soukromých výdaj�. 

Když si vláda vyp�j�uje na financování rozpo�tového schodku, �asto se nedostane 
na soukromé osoby. V minulém p�íkladu jste vid�li, že firma Chemicals nedostala od 
banky p�j�ku, protože banka rad�ji nakoupila vládní dluhopisy. Tomuto jevu �íkáme 
efekt vyt�s�ování - vláda svými výdaji vyt�snila n�které soukromé výdaje. 
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Efekt vyt�s�ování se projevuje na trhu zap�j�itelných fond�. 
Nabídka vládních dluhopis� není totiž nic jiného než poptávka po zap�j�itelných 

fondech. Vláda totiž d�lá totéž co firmy, které se snaží získat zap�j�itelné fondy (úspory) 
pro své investice. Pot�ebuje zap�j�itelné fondy na krytí svých výdaj�. Ale vláda svými dlu-
hopisy konkuruje firmám, které se snaží získat fondy pro své investice. Když banky nakou-
pí vládní dluhopisy, zbude jim mén� pen�z pro úv�ry firmám. Když lidé vloží své úspory do 
vládních dluhopis�, nemohou je vložit do bank nebo do dluhopis� soukromých firem. Tím 
vláda „p�etahuje" zap�j�itelné fondy do svých rukou, na úkor soukromých investor�.

Vláda, která p�ichází na trh zap�j�itelných fond� se svými dluhopisy, zvyšuje poptávku 
po zap�j�itelných fondech, a tím zvyšuje cenu zap�j�itelných fond� - úrokovou míru. 
Vyšší úroková míra nakonec p�im�je firmy k omezení investic. Rovn�ž motivuje domác-
nosti ke snížení spot�eby a ke zvýšení úspor. Jak vidíte, zvýšení státních výdaj�, 
financované prodejem vládních dluhopis�, vede ke snížení soukromých výdaj� -
investic i spot�eby. Tomu se �íká efekt vyt�s�ování.

Tento efekt si m�žeme ilustrovat na obrázku 30 - 6, na kterém vidíme trh zap�j�i-
telných fond�. K�ivka investic I je p�vodní poptávkou po zap�j�itelných fondech. K�iv-
ka úspor S je nabídka zap�j�itelných fond�. Trh zap�j�itelných fond� je p�vodn� v rov-
nováze v bod� E p�i úrokové mí�e rQ. Pak vláda zvýší státní výdaje o 	G = 60 mld. a 
hodlá je pokrýt p�j�kou (prodejem vládních dluhopis�). Vláda vstoupí na trh zap�j�i-
telných fond�, kde její nabídka vládních dluhopis� p�edstavuje p�ír�stek poptávky po 
zap�j�itelných fondech o 60 miliard. To posouvá k�ivku poptávky vpravo a trh se dostá-
vá do nové rovnováhy v bod� F, p�i úrokové mí�e r1. 

Obr. 30-6 Efekt vyt�s�ování - Trh zap�j�itelných fond� je p�vodn� v rovnováze v bod� E. Prodej vlád-
ních dluhopis� v hodnot� 60 mld. K� posune k�ivku poptávky po zap�j�itelných fondech dopra-
va o 60 mld. a trh nalezne novou rovnováhu v bod� F. Úroková míra roste z r0 na r1, investice 
klesají z 300 mld. na 250 mld. a úspory rostou z 300 mld. na 310 mld.
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Podívejte se, jaký je d�sledek. Investice se snížily o 50 mld. Úspory se zvýšily (neboli 
spot�eba poklesla) o 10 mld. Celkem tedy státní výdaje ve výši 60 mld. vyt�snily investice 
ve výši 50 mld. a spot�ebu ve výši 10 mld. R�st státních výdaj� nezvýšil agregátní výda-
je, protože vedl k poklesu investic a spot�eby. Jak vidíte, je to stejné jako s Alešem a tetou 
Beátou: Aleš m�že utrácet více, jenom když jeho teta bude utrácet mén�. 

V našem p�íklad� si vláda p�j�ovala na pokrytí schodku od domácích osob. Ale co 
když si bude p�j�ovat v zahrani�í? Je-li d�v�ryhodnou vládou, najdou se zahrani�ní 
investo�i, kte�í vládní dluhopisy koupí. Bude i v tomto p�ípad� p�sobit efekt vyt�s�o-
vání? Ano, i když pon�kud jinak. 

Vláda si vyp�j�uje v zahrani�í
P�edpokládejme, že vláda chce financovat rozpo�tový schodek ve výši 60 mld. K�

prodejem vládních dluhopis�, ale nechce konkurovat domácím investor�m o fondy. 
Rozhodne se tedy prodat vládní dluhopisy zahrani�ním investor�m. Zájem projeví 
n�mecké banky. Aby však mohly n�mecké banky koupit dluhopisy �eské vlády, 
musí nejprve na m�novém trhu nakoupit za marky 60 miliard korun. Tato zvýšená 
poptávka po koninách vede k apreciaci koruny. Apreciace má však za následek 
snížení našeho �istého vývozu. 

Jak vidíte, efekt vyt�s�ování p�sobí, i když si vláda vyp�j�uje v zahrani�í. 
V takovém p�ípad� státní výdaje vyt�s�ují �istý vývoz.

A kone�n� se podívejme na p�ípad, který se nejvíce blíží naší realit�: vláda si 
vyp�j�uje na domácím trhu zap�j�itelných fond� a p�itom je zcela liberalizován 
pohyb kapitálu ze zem� i do zem�. V tom p�ípad� zvýšení poptávky po zap�j�itelných 
fondech nejprve zvýší domácí úrokovou míru (jak jste to vid�li na obrázku 30 - 6), 
ale vyšší úroková míra láká do zem� zahrani�ní kapitál. P�íliv zahrani�ního 
kapitálu srazí úrokovou míru zp�t na p�vodní úrove�, ale zárove� zhodnotí 
domácí m�nu. Apreciaci domácí m�ny pak dochází k vyt�sn�ní �istého vývozu. 
Kone�ným d�sledkem je op�t to, že státní výdaje vyt�s�ují �istý vývoz. Toto zná-
zor�uje obrázek 30 - 7. 

Státní výdaje p�edstavují dodate�nou poptávku po zap�j�itelných fondech, což 
posouvá k�ivku poptávky doprava. Tlak na r�st domácí úrokové míry však vyvolává 
p�íliv zahrani�ního kapitálu. Ten p�edstavuje dodate�nou nabídku zap�j�itelných fond�, 
takže k�ivka nabídky se také posouvá doprava. Nakonec se rovnováha trhu ustálí v bod�
H. K vyt�sn�ní domácích investic a spot�eby nedochází. Ale p�ír�stek zap�j�itelných 
fond� ve výši 60 mld. K� p�ichází od zahrani�ních investor� a (prost�ednictvím apreci-
ace koruny) vyt�s�uje 60 miliard �istého vývozu. 

P�ipome�me si, z jakých složek se skládají agregátní výdaje: C + I + G + X = HDP. 
R�st státních výdaj� (G) snižuje investice (I) a spot�ebu (C ). Je-li snadné vyp�j�ovat 
si v zahrani�í, r�st státních výdaj� snižuje �istý vývoz (X). 

To znamená, že d�chodotvorný ú�inek státních výdaj� je potla�ován efektem 
vyt�s�ování.



Obr. 30-7 Efekt vyt�s�ování - Trh zap�j�itelných fond� je p�vodn� v rovnováze v bod� E. Prodej vlád-
ních dluhopis� v hodnot� 60 mld. K� posune k�ivku poptávky doprava o 60 mld. Tlak na r�st 
úrokové míry vyvolává p�íliv zahrani�ního kapitálu o 	K = 60 mld., takže trh nalézá novou rov-
nováhu v bod� H. Dovoz kapitálu však vede ke snížení �istého vývozu ve stejné výši.

Mezi ekonomy stále není shoda, zda je vyt�snovací efekt úplný nebo neúplný. N�které 
složit�jší modely nazna�ují, že efekt vyt�s�ování nemusí být úplný, neboli vládní 
výdaje nemusí vyt�snit soukromé výdaje ve stejné výši. Ale pokud se ekonomika nachází 
poblíž svého potenciálního produktu, je vyt�snovací efekt silný. Pouze když je eko-
nomika v depresi, hluboko pod svým potenciálním produktem, je vyt�snovací efekt 
slabý a státní výdaje by mohly významn�ji zvýšit agregátní poptávku. 

SHRNUTÍ


 Rozpo�tový schodek vytvá�í fikci „ob�du zdarma". Ve skute�nosti rozpo�- 
tový schodek zaplatíme bu� snížením domácích investic a spot�eby, nebo vytvo- 
�ením zahrani�ního dluhu a jeho pozd�jším splácením. 

 Politikové jsou pod tlakem zvyšovat státní výdaje a zárove� se obávají zvyšo- 

vat dan�. Proto jsme sv�dky chronické tendence státních rozpo�t� ke schodkovosti. 

 Stát m�že krýt své výdaje jen dv�ma zp�soby: dan�mi nebo p�j�kami. 

Vyp�j�uje si tak, že vláda vydává vládní dluhopisy, které nakupuje bu� centrální 
banka, nebo soukromé osoby. Když vlá�� p�j�uje centrální banka, dochází k r�stu 
pen�žní zásoby v zemi a k inflaci. 



Rozpo�tové schodky a státní dluh


 Vlády mají sklon využívat státní rozpo�et k ovliv�ování agregátní poptáv- 
ky. P�ed volbami vláda obvykle zvyšuje výdaje, aby snížila nezam�stnanost. Po 
volbách snižuje výdaje, aby potla�ila inflaci. Tomuto jevu �íkáme politický cyklus. 

Politický cyklus p�ispívá k v�tšímu rozhoupávání hospodá�ského cyklu. Politický 
cyklus je siln� oslaben, je-li centrální banka nezávislá na vlád�. 

 Pro vládu je snadné vyp�j�ovat si. Banky dávají p�ednost vládním dluhopi- 

s�m p�ed p�j�kami soukromým firmám, protože jsou bezrizikové. Vláda se totiž 
nem�že nikdy dostat do platební neschopnosti, protože m�že zvyšovat dan�. 

 Strukturální schodek státního rozpo�tu je schodek p�i potenciálním produk- 

tu. Cyklický schodek vzniká, když HDP poklesne pod potenciální produkt. 

 Prodej vládních dluhopis� soukromým osobám vyvolává efekt vyt�s�ování. 

Vláda „p�etahuje" zap�j�itelné fondy do svých rukou na úkor soukromých inves- 
tor�, takže roste úroková míra. V d�sledku toho klesají investice a spot�eba. 

 Když si vláda vyp�j�uje v zahrani�í, dochází k vyt�s�ování �istého vývozu. 

KLÍ�OVÉ POJMY
Schodek státního rozpo�tu (rozpo�tový schodek) • strukturální schodek • cyklic-

ký schodek • vládní p�j�ky • vládní dluhopisy • politický cyklus • efekt vyt�s�o-
vání • „ob�d zdarma". 

OTÁZKY A P�ÍKLADY

Otázka 1.

P�edstavte si vládu, která má každoro�ní rozpo�tové schodky a financuje je prodejem vládních dluho-

pis� soukromému sektoru. Státní dluh, tj. množství vládních dluhopis� v rukou ve�ejnosti, je každým 

rokem v�tší a v�tší. Jen úroky z tohoto státního dluhu jsou již tak velké, že p�edstavují velkou �ást kaž-

doro�ních výdaj� státního rozpo�tu.

a) Bude ve�ejnost ochotna dále nakupovat nové a nové vládní dluhopisy? 

b) Pro� vláda nebude muset zvýšit dan�, aby mohla splácet sv�j dluh? 

c) P�edstavte si, že jsou nakonec všichni ob�ané majiteli vládních dluhopis�. Pro� rostoucí množství vlád- 

ních dluhopis� v jejich rukou nezvyšuje jejich bohatství? Vždy� vláda jim splácí sv�j dluh i s úroky. 

Otázka 2.

P�edstavte si, že by naše vláda zvýšila státní výdaje, aniž by zvýšila dan�. P�ír�stek výdaj� bude finan-

covat p�j�kami od domácích soukromých osob. Co byste o�ekávali, že se stane

a) s úrokovou mírou, 

b) s kurzem koruny, 

c) s naší bilancí zboží a služeb, 

d) s naším zahrani�ním dluhem. 



Otázky a p�íklady

Otázka 3.

Jeden náš politik prohlásil, že „zvýšení státních výdaj� zvyšuje také soukromé výdaje, protože státní 

nákupy zboží vyvolávají investice soukromých firem, které toto zboží vlád� prodávají". Je to pravda?

Otázka 4.

Co byste �ekli tomuto tvrzení: „Vysoké státní výdaje jsou nezbytné, nebo� dopl�ují nedostatek soukro-

mých výdaj�. Pohle�te, jak jsou soukromé investice a soukromá spot�eba nízké. Kdyby nebylo státních 

výdaj�, byla by v zemi vysoká nezam�stnanost." Je to pravda?

Otázka 5.

Jeden z poslanc�, kte�í u nás prosazovali snížení daní, �ekl: „Podnik�m a ob�an�m zbude více pen�z. 

Výsledkem bude r�st ekonomiky a vytvo�ení nových pracovních míst. Stát tím ušet�í na podporách 

v nezam�stnanosti." Je to skute�n� tak?

Otázka 6.

Je hospodá�ská recese. Vláda se rozhodne napomoci hospodá�skému oživení tím, že sníží dan�.

V d�sledku toho vzroste rozpo�tový schodek. Jde o schodek cyklický nebo strukturální?

P�íklad 1. (obtížn�jší problém)

Státní rozpo�et skon�il p�ebytkem a vláda tento p�ebytek použije na splacení �ásti svého dluhu -

nakoupí za n�j starší vládní dluhopisy, které jsou v rukou ve�ejnosti.

a) P�edpokládejme nejprve, že jde o zemi, jejíž obyvatelé nemohou voln� vyvážet kapitál (nakupovat 

zahrani�ní aktiva). Jaký vliv bude mít rozpo�tový p�ebytek na její investice? Znázorn�te graficky (na 

trhu zap�j�itelných fond�). 

b) Nyní p�edpokládejme, že jde o zemi, jejíž kapitálový trh je intenzivn� propojen se sv�tovými kapi- 

tálovými trhy. Jaký vliv bude mít tento rozpo�tový p�ebytek na zahrani�ní dluh této zem�? 

P�íklad 2. (obtížn�jší problém)

V textu kapitoly byl znázorn�n efekt vyt�s�ování v ekonomice, která si nem�že vyp�j�ovat ze zahra- 

ni�í. Jak to ale bude vypadat v ekonomice, která si m�že velmi snadno vyp�j�ovat ze zahrani�í? Zná 

zorn�te graficky ú�inek rozpo�tového schodku na trhu zap�j�itelných fond� této zem�. P�edpokládáme 

p�itom, že zahrani�ní investo�i kupují pouze dluhopisy a že nepovažují dluhopisy této zem� za riziko- 

v�jší než dluhopisy zahrani�ní.


