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Cely svét resi jedinou otazku: jak opét nastartovat restrikcemi zpomalenou ekonomiku.

Vétsina statl nejruznéjsiho stupné ekonomické vyspélosti reagovala na pandemii covid-19 zasadnimi
uzavérami a odstavkami. Slovo ,lockdown” (plo$na karanténa) se stalo béznou soucasti jazyka nejen
v anglicky mluvicich zemich. Nyni, aniz by pandemie byla u konce, staty resi problém, co si pocit

s jejich ekonomickymi dusledky.

Proc nesnizujeme dane?

Mezinarodni ménovy fond shromazdil zakladni idaje o druhu a rozsahu financ¢nich i nefinanc¢nich
opatreni v nejriznéjsich statech svéta. Afghanistan treba prikrocil k propusténi 5300 véznu, aby
omezil prenos infekce v napravnych zarizenich. Jind opatreni afghanské vlady jsou

standardni — predevs$im zvyseni vladnich vydaji ruzného druhu (hlavné do zdravotnictvi) v celkové
odhadované vysi 2,9 procenta HDP za rok 2020.

Na opacném konci abecedy, v Zimbabwe, se také v ramci moznosti investuje do zdravotnictvi. Vlada
zéroven zvysila platy verejnych zaméstnancil a penze o 50 procent, coz ale pri inflaci 785,5 procenta
mezirocné (ke kvétnu 2020) nezni prehnané velkoryse. Ale at uz namatkou vybereme jakoukoli zemi,
s vyjimkou chudé Eritreje nebo véalkou zmitaného Jemenu, vSude se bojuje s nasledky
~lockdownu”.

Velkorysé je Kanada, kde objem kombinované pomoci ma dosdhnout masivni hodnoty patnacti
procent hrubého doméaciho produktu. Dvé tretiny pripadaji na primou pomoc domacnostem a
firmam, zejména na mzdové dotace, platby zaméstnanciim bez zaméstnaneckého nemocenského
pojisténi, ulevy na DPH a détské pridavky. Spojené staty planuji stimul v celkové vysi 11 procent
HDP — rovnéz velky kalibr.

Némecko v breznu a v ¢ervnu schvalilo dva balicky v celkové hodnoté 8,9 procenta HDP. K tomu
pristupuje velmi velkorysy program vladnich zaruk. Prostrednictvim nové vytvoreného stabilizacniho
fondu WSF (Wirtschaftsstabilisierungsfonds) a rozvojové banky KfW (ptuvodné Kreditanstalt fur
Wiederaufbau — Uvérovy tistav pro rekonstrukce) némecké vlada poskytne verejné zaruky firmam

v celkové vysi nejméné 757 miliard eur, coz je zavratna castka 24 procent HDP. Kromé zaruk se
muze jednat také o posileni akciového kapitélu firem se strategickym vyznamem.

Vsude vidime podobna opatreni: zvySené vladni vydaje, zvySovani mezd, dotace, verejné zaruky... Na
strané ménové politiky rovnéz: vsude se snizuji urokové sazby, pripadné se uplatnuji jiné metody
uvolnéni ménové politiky. VSe sméruje k tomu, aby penéz bylo dost, aby ekonomika nestradala
nedostatkem likvidity, aby domacnosti mély na zakladni potreby, aby firmy netrpély nedostupnosti
uveru.

Za uvahu spiSe stoji to, co nikde nenajdeme: Pro¢ zemé neprikroci ke stimulaci ekonomiky
masivnim trvalym snizenim danovych sazeb? Jisté, danovych ulev a odkladli najdeme nemélo.
Nikde ale zatim vlada nemuze ohlasit ,snizili jsme vam natrvalo plosné DPH nebo dané z prijmu,
protoze obcané a firmy védi nejlépe, co délat s penézi“. Tedy vlada, ktera by povazovala obcany
své zemé za moudrejsSi, nez je ona sama. Vsude se setkavame se sebevédomymi politiky a
byrokraty, kteri vSechno védi nejlépe. Nebo alespon maji ten pocit. Svoji roli hraje i chybné
pochopena Keynesova teorie, ze které vyplyva, ze zvySeni vydaju je pro stimulaci ekonomiky
ucinnéjsi nez snizeni dani. (,Dariovy multiplikdtor je nizsi nez multiplikdtor statnich vydajt.
Chceme-li podporit riust HDP, je proto ucinnéjsi politika vyssich stdtnich vydaji nez politika
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snizovani dani” — takova a dalSi podobna moudra se 1ze docist v ucebnicich.)

Nepochopena teorie

Vira v magickou roli vydajového multiplikatoru je skalopevna a neotresitelna navzdory
faktu, ze za dlouhé desitky let nikdo nebyl schopen presvédcive vycislit jeho hodnotu. Nikdo
ve skutecnosti nevi, o kolik ekonomiku podpori zvy$eni vydaji o jednu korunu a jaky efekt by v tomto
srovnani mélo snizeni danové zatéze stejnym zpusobem. Nedostatek faktickych znalosti je nahrazen
o to pevngjsi virou.

Déle nikde nenajdeme obavy z inflace. Penézni zasoba v ¢eské ekonomice vzrostla meziro¢né

0 13 procent (v ¢ervnu 2020), v eurozoné o 12,6 procenta, v USA o 30 procent, v Kanadé

0 19,5 procenta. Rist penézni zasoby se jiz projevuje v cenadch nemovitosti a do zna¢né miry i akcii.
Rust cen akcii asi vadi mélokomu, ale co nemovitosti?

Centralni bankéri zustavaji v klidu, protoze byty a domy jsou z vypoctu inflace
vylouceny. Jaké socialni disledky vSak drahé bydleni mize dlouhodobé mit, se teprve ukaze.

Mezitim v mnoha zemich roste nespokojenost mezi mladymi, kteri si nemohou bydleni dovolit. Lze se
divit, ze roste i obliba extrémné levicovych ideologii? Zamyslel se nékdo nad spojitosti nedavnych
nasilnosti v americkych méstech a faktem, Ze za poslednich osm let inflace reziden¢nich nemovitosti
predstihovala CPI o 4,83 procenta rocné?
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