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Navyseni vydaji na obranu CR v letech 2026-2035 a dopad na stdtni rozpocet

Ceskd republika v rdmci zdvazku vici NATO postupné navysi vydaje na obranu aZ na 5 % HDP do roku 2035,
pficemz 35 % md smérovat pfimo na vydaje spojené s obranou a 15 % by mélo byt vynaloZzeno na
investice. V rédmci téchto vydajd na obranu a investice jsme si poloZili dvé otdzky. Pokryji dariové prijmy
z extra vydaji na obranu a investice vcetné jejich multiplika¢niho efektu do ristu ekonomiky dodatecné
Urokové ndklady na obsluhu dluhu, ktery je s témito vydaji spojeny? Jaky bude dopad na stdtni rozpocet
v obdobi 2026-20357? V krdtké studii se zabyvdme dopady extra vydaji na obranu a investice, které doplni
zdvazek NATO az do vyse 3,5 % HDP (tj. extra vydaje v rozsahu 1,5 % HDP), a dopady vydajt na dodate¢né
investice do klicové infrastruktury odpovidajici dalsim 1,5 % HDP.

Pétiprocentni zdvazek dany NATO jsme rozdélili na dvé &dsti, abychom co nejpresnéji urcili multiplikacni efekt
vynaloZenych finanénich prostiedkd. V prvni ¢ésti jsme pocitali s vydaji na obranu az do vyse 3,5 % HDP a ve
druhé Cdasti se zabyvdme vydaji na investice na drovni 1,5 % HDP. Pro rok 2026 pfedpoklidddme, ze vydaje na
obranu dosadhnou 2,2 % HDP, v roce 2027 pocitdme s vydaji 24 % HDP a ddle analogicky predpokldddame
pozvolny narlst vydaju az do vyse 3 % HDP v roce 2030. Od roku 2031 v nasich vypoctech navySujeme vydaje
na obranu o 0,1 p.b. HDP aZ na Uroven 3,5 % HDP v roce 2035. Deficit stdtniho rozpoctu prohloubi extra vydaje
na obranu uréené na vyzbroj, persondlini zdroje, informacni technologie a vybaveni poprvé v roce 2026.
Dodatecnych 1,5 % HDP uré¢enych na investice jsme rozloZili postupnym navySovdnim nejprve o 0,2 p.b. do roku
2030 (v tomto roce se vydaje rovnaji 1 % HDP) a ndsledné o 0,1 p.b. do roku 2035 (az do vyse 1,5 % HDP).
V soucasnosti ¢ini vydaje na obranu 160,8 miliardy K¢, tedy pfiblizné 2 % HDP. VeSkeré dodatecné prostredky
nad tuto droven pocitdme jako extra vydaje.

Z ddvod( zvySenych vydajl na obranu mohou v budoucnu celkové verfejné vydaje presdhnout schvdlené
vydajoveé ramce, ale ve stfednédobém horizontu je tfeba zachovat fiskdlni udrzitelnost, a to bez ohledu na tzv.
ndrodni vyjimku z fiskdlnich pravidel EU," kterd byla v ¢ervnu 2025 schvdlena Radou Evropské unie.

Pouziti multiplikatoru na dodate¢né vydaje na obranu a na investice

Pfedpokladdme, Ze veskeré financovdni dodatecnych vydajl na obranu a investice bude plné kryto dluhem,
vcetné Urokovych nakladd. Jako Grokovou sazbu diuhu jsme pouZili primérny vynos nové prodanych viadnich
dluhopist pro rok 2024 ve vy3i 395 % (dle MFCR). SloZenou dafiovou kvétu predpokldéddme stabilni na Grovni
34,9 % (podil dafovych pfijm0 k HDP). Rist HDP bez dodatecnych vydajd na obranu pfedpokldddme 2,5 %
ro¢né, pficemz aktudlni nomindlini HDP &ini 8 481 mld. K&. Tento rlistovy scéndr bereme jako baseline (zékladni
scéndr bez dodatecnych vydajl). Vypocet jsme rozdélili na dvé ¢asti - vydaje na obranu (zévazek 3,5 % HDP)
a vydaje na investice (zavazek 1,5 % HDP).

Upozorfiujeme vSak, ze uvazujeme pouze extra vydaje na obranu, tj. vydaje ve vySi 3 % HDP (1,5 % HDP
na obranu + 1,5 % HDP na investice), nikoli celkové vydaje na obranu.

" Limit deficitu vefejnych financi 3 % HDP, limit vefejného dluhu 60 % HDP a strukturdlniho schodku ne vyssiho nez 1,5 % HDP.



1. Vydaje na obranu ve vySi 3,5 % HDP: Pro vypocet jsme pouZili multiplikator s celkovym multiplika¢nim

efektem 1 pro bézné vydaije a investice, které souvisi s vydaiji a investicemi pfimo do obrany. Hodnotu jsme
urcili z prdmérnych hodnot multiplikétor vynaloZenych na vydaje na obranu na zdkladé mezindrodnich
renomovanych studii zabyvajicich se metaregresni analyzou multiplikacnich efektl.?2 PouZili jsme
zjednoduseny propocet. Pfedpokladdme, Ze polovina vynaloZenych finanénich prostredk( bude alokovéna
na bé&zné vydaje a polovina na investice, pfiemz z této ¢dsti bude 80 % objemu penéz sméfovat do
importu. Vychdzime ze situace ceteris paribus, tedy Ze v kradtkém obdobi se nebude ménit podil financnich
prostfedkl vynaloZzenych na b&zné vydaje a na investice a Ze se importni ndro¢nost investic nezméni.
Zmeny jsou casové a financné ndrocné, a proto obecné pro zjednodusSeni predpokladdme, ze vytvoreni
dodateénych vyrobnich kapacit na tzemi Ceska bude rozlozené v ¢ase, a to i za rok 2035, kdy by mohly
byt vyuZity napfiklad volné vyrobni kapacity z automobilového priimyslu a kdy by se trh prace adaptoval
na strukturdlini zmény v prlimyslu.® Poté by se multiplikdtor mohl i zvysit z&sluhou nizsi dovozni ndro¢nosti.
Multiplika¢ni efekt dodatecnych vydajl na obranu jsme spocitali Ghrnem pro celé obdobi od roku 2026 do
roku 2035 ve vysi 0,6. To znamend, Ze kazdd dodatecné utracend 1K< na obranu zvysi HDP o 0,6 KE. Nizky
efekt je zapricinén vysokym podilem importu. Na zdkladé multiplikacniho efektu pfedpokladddme, ze v roce
2026 vzroste HDP 02,0612 % (0 2 % aktudIni progndza rdstu HDP; o 0,0512 % fiskalni impulz vyssich vydajd
na obranu zvydajové Casti multiplikatoru ao 0,01 % zcésti na investice), v letech 2027 a 2028
predpokldddme za kazdy rok ndarlst o 2,4614 %, od roku 2028 ocekavéme kazdoro¢ni ndarlist o 2,561 %.
Pfi aplikaci multiplikdtoru se dodatecné HDP za extra vydaje na obranu Ghrnem za obdobi
2026-2035 zvysi 0 383 mld. K&, dodatecné dafiové prijmy mohou Cinit v ahrnu 134 mid. K&. Pokud by byly
vydaije na obranu financovany dluhem, bude rozdil v zadluZeni Ghrnem za uvedené obdobi vyssi o 249 mid.
K& a arokové ndklady na financovdni na dluh se vySplhaji na 50 mid. K&.4

2. Vyddje na investice ve vySi 1,5 % HDP: Kromé vydajd na obranu nase studie pocitd také s investicemi ve
vysi 1,5 % HDP. Pro analyzu dopad téchto investic jsme pouZili primérny multiplikdtor na investice ve vysi
1,36.5 Predpokldddme investice do silnic, ddlnic, vysokorychlostni komunikace, vodniho hospoddistvi a také
do kyberbezpecnosti. Multiplikacni efekt se projevuje v celé ekonomice, napfiklad prostfednictvim zvysené
poptdvky po stavebnich materidlech, technologiich, sluzbdch a vytvdareni novych pracovnich mist.

Investice jsou zameéreny na oblasti s vysokym potencidlem pro ekonomicky rlist a zlepseni Zivotni Urovné.¢
Finan¢ni prostfedky Ize do urcité miry Cerpat z fondd EU. Rekonstrukce a vystavba novych silnic zlepSuje
dopravni dostupnost, snizuje ¢asové ndklady na pfepravu zboZi i osob a podporuje rozvoj regiond. Rozvoj
vysokorychlostnich Zeleznic zlepsi a zrychli cestovdni, propojuje regiony a mésta a snizuje zatéz na silnicich

2 Gechert S., What fiscal policy is most effective? A meta-regression analysis, https://academic.oup.com/oep/article/67/3/553/2362401

3 L.ze se podivat na piiklad Svédska. Svédsky vyvoz zbrani se zvysil z 3,4 mld. SEK v roce 2002 na 29,4 mid. SEK v roce 2024. https://www.svenskafreds.se/vad-
vi-gor/vapenexport/snabba-fakta-om-vapenexport/ Svédsko je jednou z mdla zemi, kterd je schopna samostatn& vyvinout a vyrabét moderni bojové
letouny. Bojovy letoun JAS 39 Gripen, vyvinuty spole¢nosti Saab, je vlajkovou lodi Svédského leteckého priimyslu a jednim z nejuspésnéjsich exportnich
produkttl. Jadrem $védského tspéchu v obranném primyslu je ddiraz na inovace a $pickové technologie. Svédsko se trvale fadi mezi svétové lidry v oblasti
vydajl na vyzkum a vyvoj. Vyznamnad ¢ast téchto investic pochdzi ze soukromého sektoru (az 70 %).

* Zprava o fizeni stdtniho dluhu Ceské republiky v roce 2024, https://www.mfcr.cz/cs/rozpoctova-politika/rizeni-statniho-dluhu/publikace/zprava-o-rizeni-
statniho-dluhu/2024/zprava-o-rizeni-statniho-dluhu-ceske-republiky-v-r-59026

® Gechert S., What fiscal policy is most effective? A meta-regression analysis, https://academic.oup.com/oep/article/67/3/553/2362401

¢ Vlysokorychlostni Zeleznice, zkvalitnéni silnic a ddInic urychli spojeni vesnic s velkymi mésty, pomiZze zkrdtit dojezdovou vzddalenost mezi vyznamnymi mésty
(napriklad Praha-Brno). Takto by se pro Zivot mohly zatraktivnit lokality v regionech, které ¢eli odlivu mladych lidi. Rychlejsim a snadnéjsim spojenim s velkymi
mésty mize najit ¢dst generace Z, kterd nastupuje na pracovni trh a fesi nedostupnost vlastnického bydleni, levn&jsi nemovitosti v malych méstech a na
vesnicich, a z&roven pracovat ve vétsim a vzddlenéjsim mésté. Nevyhodou tohoto modelu je, Ze vyssi poptdvka po nemovitostech v regionech bude tlacit na
rist cen.
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a ddlnicich. Investice do kybernetické bezpecnosti jsou dilezité pro ochranu kritické infrastruktury, dat
a digitdIni ekonomiky pred kybernetickymi Utoky. Nicméné i pfes kladné strdnky vySe uvedenych investic
je vysledny multiplikaéni efekt pomeérné nizky, protoze investice maqji vySsi importni ndro¢nost.
Nejndrocnéjsi slozkou na import je kybernetickd bezpecnost.” V naSich vypoctech predpokldddme
importni ndro¢nost ve vysi 50 % (ceteris paribus). Rediné mize byt importni ndrocnost vyssi, protoze zdlezi
na pouzitych materidlech, technologiich a také na mixu investic, které se lisi svou importni ndro¢nosti.®
Vysledny multiplika¢ni efekt investic bude v nasem pfipadé 0,68. To znamend, ze kazdd koruna
investovand do investic vygeneruje navic 0,68 KE. Dle uvedeného multiplikatoru predpokladdme, ze v roce
2026 vzroste HDP 0 0,0694 %, v letech 2027 a 2028 predpokléddme za kazdy rok ndardst o 0,4696 %, od roku
2028 narlst 0 0,570 %.

P¥i aplikaci multiplikatoru se HDP Uhrnem za uvedené obdobi zvysi o 433 mid. K&, dafiové prijmy vzrostou
navic 0151 mld. K& Pokud by byly vydaje na investice financovdny dluhem, bude rozdil v zadluzeni Ghrnem

Yvs

za uvedené obdobi vy3si 0 251 mid. K& a trokové ndklady na financovdni se vy3Splhaji na 51 mid. K&’

Dodatecné pfijmy a vydaje do stdtniho rozpoctu v mid. K& (2026-2035)

Multiplikaéni efekt Ghrnem 2026-2035 Vydaje na obranu Vydaje na investice Uhrnem
HDP navic 383 433 816
Danové prijmy navic 134 151 285
Rozdil v zadluzeni 249 251 500
Urokové ndklady na financovani vydaijti na obranu/investice na diuh 50 51 101

Pozn.:  Slozend dariovd  kvdta: 349 %, prdmérny vynos nové prodanych viddnich  dluhopisi pro rok 2024: 395 %,
Vydaje na obranu: Multiplikdtor ve wvysi 1 sdovozni ndro¢nosti investic ve wysi 80 %, t. 06 pro celé obdobi 2026-2035
Vydaje na investice: Multiplikdtor ve wvysi 136 sdovozni ndrocnosti investic ve vysi 50 %, ti. 0,68 pro celé obdobi 2026-2035.
Celkovy multiplikétor je 128 (po zapocitani vyse uvedenych predpokladi na importni ndroc¢nost).
Zdroj: Raiffeisenbank, viastni vypocty

svr

Pfi aplikaci multiplikdtoru se HDP dhrnem za celé obdobi 2026-2035 zvysi o 816 mid. K. Celkové extra vydaje
na obranu v letech 2026-2035 dosdhnou 500 mid. K&, z toho 399 mid. K& pfipadd na samotné vydaje
a 101 mid. K&, na droky.

V grafu jsou zndzornény trokové ndklady na zadluzeni dodate¢nych vydajd na obranu a investice a dafiové
prijmy navic v letech 2026-2035 v mid. K& s pouZitim uvedenych multiplikétor(. Do roku 2030 predpoklédddame,
Ze se vydaje na obranu budou zvySovat o 0,2 p.b., stejné tak se budou zvySovat vydaje na investice (Uhrnem
navyseni o 0,4 p.b. ro¢né). Od roku 2031 do roku 2035 predpokldddme, Zze se extra vydaje na obranu zvysi
00,1 p.b, stejné se navysi vydaje na investice (Uhrnem o 0,2 p.b.). Dafiové pFijmy pokryji dodatecné (rokové
ndklady na obranu a investice ihned od prvniho roku, poté rostou vyrazné rychlejSim tempem nez Grokové
ndklady a o plném kryti drokovych ndkladd nemize byt pochyb.

”Odhadovanou importni ndro¢nost pro jednotliva odvétvi je obtizné presné urcit. Podil dovozu zdvisi na celkovych investi¢nich ndkladech, pouzitém materidlu
a technologiich. Dovozni ndro¢nost mizZe byt nésledujici: vysokorychlostni Zeleznice 50-70 %, ddinice 20-40 %, vodni hospoddistvi 30-55 %, kybernetickd
bezpecnost 80-95 %.

8 Pi vy$$i importni naro¢nosti bude pouzit mensi multiplikator, a tedy i pfijem z dani bude nizsi.

? Zpréva o fizeni statniho diuhu Ceské republiky v roce 2024, https://www.mfcr.cz/cs/rozpoctova-politika/rizeni-statniho-dluhu/publikace/zprava-o-rizeni-
statniho-dluhu/2024/zprava-o-rizeni-statniho-dluhu-ceske-republiky-v-r-59026
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Graf 1: Urokové naklady na zadluZeni dodate&nych vydaijli na obranu a investice plus dafiové piijmy navic za rok v mid. K&
s pouzitim multiplikdtoru (2026-2035)
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Pozn.: Podil vydaji jako % HDP je zndzornén thrnem za extra vydaje na obranu i investice. V roce 2026 je podil 2,4 % (tzn., 2,2 % za extra vydaje na obranu
a 0,2 % za vydaje na investice; 2027 (2,4 % + 0,4 %); 2028 (2,6 % + 0,6 %); 2029 (2,8 % + 0,8 %); 2030 (3,0 % + 1,0 %); 2031(3,1% + 1,1 %); 2032 (3,2 % + 1,2 %);
2033(3,3 % + 1,3 %); 2034 (34 % + 1,4 %); 2035 (35 % + 15 %)

Zdroj: Raiffeisenbank, viastni vypocty

ZvySovani zadluzeni a urokové naklady

Po roce 2030 se snhizuje ndrlst dodate¢nych vydajd na obranu a investice z 0,4 p.b. ro¢né na 0,2 p.b. ro¢né.
Zd&roven vsak mlzeme pozorovat zvysujici se rlstovou dynamiku zadluzeni dodatecnych vydajl, kterd roste
s v&tsim objemem zadluZeni. Vydaje na obranu v letech 2026 az 2035 &ini thrnem 500 mid. K&, z toho pfijde
101 mld. K& na droky a 399 mid. K& na samotné vydaje na obranu. Zvyseny fiskdlni impulz s pouzitym
multiplikdtorem vygeneruje thrnem navic 285 mid. K¢ danovych prijma.
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Graf 2. Extra vydaje na obranu a investice, dariové pfijmy navic a urokové ndklady na dodate¢né zadluzenf
v mid. K&
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Zdroj: Raiffeisenbank, viastni vypocty

Dynamika ristu meziro¢niho zadluzeni dodate¢nymi vydaji na obranu a investice se zacne po roce 2035 ménit,
protoze od tohoto roku predpokldddme stabilitu ve vydajich. To znamend, Ze se bude kazdy rok na obranu
vynaklddat 5% podil HDP. Upozorniujeme, ze i v téchto vypoctech uvazujeme pouze extra vydaje na obrany,
tj. vydaje ve vysi 3 % HDP (1,5 % HDP na obranu + 15 % HDP na investice), nikoli celkové vydaje na obranu.
Vychdzime ze situace, kdy stat na obranu vyddvd 2 % HDP a my pocitdme pouze s vydaji nad touto hranici az
do vyse 5 % HDP. S touto vychozi situaci ddle srovndvdme dodatecné vydaje, Urokoveé ndklady a danové prijmy.

NaSe vypocty nefikaji, ze se snizi celkové zadluzeni vydajd na obranu a ani, Ze diky investicim poklesne celkovy
dluh sektoru viddnich instituci. Pouze ilustruji, Ze za pfedpokladu chytrych a efektivnich investic z dodatecnych
vydajl na obranu mohou rist darové pfijmy rychleji nez Grokové ndklady na obsluhu dodatec¢ného zadluzeni.
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Graf 3: Pfedpoklddand vyse extra vydaj na obranu a investice véetné drokovych nékladil a dafovych pfjma v mid. K&
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Zdroj: Raiffeisenbank, viastni vypocty

Vyvoj celkové zadluzeni

V1. Ctvrtleti roku 2025 se konsolidovany dluh sektoru viddnich instituci vy$plhal na 35391 mld. K& (narlst
0 202 miliard K¢ oproti stejnému obdobi v prfedchozim roce), coZ je 43,4 % HDP (z cca 43,1% HDP).®V nasich
vypoctech pfedpoklidddme, ze v roce 2025 dosdhne zadluzeni 3752,243 mid. K¢, tedy 44,24 % HDP. SloZzeni dluhu
je ovlivnéno strukturou financovani, pfevazuji stfednédobé a dlouhodobé statni dluhopisy vydané na domdcim
trhu (zhruba 3 013 mld. K& na konci roku 2024), pfijaté Uvéry od mezindrodnich instituci tvofi minoritni ¢ast.”

Pokud nedojde k podstatné konsolidaci vefejnych financi (napr. k reformé darového systému)™ a soucasné
k racionalizaci vydajl (pFedeviim mandatornich vydaijt), bude zadluZeni nardstat. Cesky pravni rémec pracuje
s tzv. dluhovou brzdou (55 % HDP),™ kterd pri prekroceni dluhu aktivuje zavaznd fiskdini omezeni.

Tlak na verejné rozpoCty predstavuje i planované navySovdni vydajl na obranu, avSak neni tou nejvétsi
polozkou. Pokud jde o vyvoj zadluZeni, pfedpoklidddme, Ze v roce 2026 bude podil verfejného dluhu na HDP
45,7 %, v roce 2028 dosdhne vrcholu 46,0 %, a poté bude klesat.™ Bez vydajl na obranu a bez pfipravy vystavby

" Deficit a dluh viddnich instituci - 1. tvrtleti 2025, 1.7.2025, https://csu.gov.cz/rychle-informace/deficit-a-dluh-vladnich-instituci-1-ctvrtleti-2025

™ Struktura a vyvoj stdtniho dluhu, 28.2.2025, https://www.mfcr.cz/cs/rozpoctova-politika/rizeni-statniho-dluhu/statistiky/struktura-a-vyvoj-statniho-dluhu
2 NapF. progresivni zdanéni pijmci ze zavislé ¢innosti, adekvétni zdanéni OSVC, fédné zavedeni majetkovych dani, spottebnich dani, zdanéni dévek a déichod.
" Dluhovd brzda je definovdana v zakoné €. 23/2017 Sb. o pravidlech rozpoctové odpovédnosti. Zdkon stanovi, ze strukturdini saldo celkového sektoru viadnich
instituci nesmi prekrocit postupné zpfisfiované limity (napf. v roce 2024 az -2,75 % HDP, v roce 2027 -1,25 % HDP a v roce 2028 -1,0 % HDP). Dluh sektoru viadnich
instituci (po odecteni rezervnich prostredkd) by nemél prekrocit 55 % HDP (dluhovd brzda). Pokud ji prekroci, zakon automaticky vyzaduje vyrovnané nebo
dlouhodobé udrzitelné rozpocty vSech instituci. Povinnosti se aktivuji i pro tzemni samosprdavné celky, které musi napf. snizit dluh nejméné o 5 % rozdilu mezi
skute¢nym dluhem a hranici stanovenou zdakonnym limitem 60 % jejich pFjma za posledni &tyfi roky. In: CR jiz zavedla dluhovou brzdu do svého pravniho
systému, 21.5.2019, https://www.mfcr.cz/cs/ministerstvo/media/v-mediich/2019/cr-jiz-zavedla-dluhovou-brzdu-do-sveho-p-35236

Vydaje na vystavbu dvou novych jadernych blokl v Dukovanech neuvazujeme.
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dvou novych jadernych blok( v Dukovanech by se dluh v roce 2026 zvySil 0 150 mid. K&, pfi pInéni zavazku NATO
se v roce 2026 navysi o zhruba 185 mld. K& a roku 2030 se dosdhne pfirdstek dluhu svého vrcholu: 200,36 mid. K¢,
poté bude mirné klesat, pficemz na tuto ¢ast dluhu se vztahuje vyjimka z fiskdalnich pravidel EU (limit deficitu
verejnych financi 3 % HDP, limit vefejného dliuhu 60 % HDP a strukturdlniho schodku ne vyssiho nez 1,5 % HDP).

Nase vypocty jsou pouze hypotetické a nepredpoklddaji, ze by se vyrazné zménila souc¢asnd trajektorie prijm
nebo vydajl stétniho rozpoctu ve vztahu k HDP, avsak zapocitdvaji dodatecné prijmy z dani, které by se vybraly
z vysSich vydajl na obranu a investice.

Graf 4: Celkové zadluzZeni v mid. K¢ a podil zadluZeni na HDP v %
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Zdroj: Raiffeisenbank, viastni vypocty

Vydaje na obranu a dopady na ekonomiku

O tom, jaké maji vydaje na obranu dopady na ekonomiku, byla napsdna fada studii. AvSak studie ¢asto dochdzi
k rozdilnym zdvérim, at uz na to, jak velky multiplika¢ni efekt na vydaje na obranu pouZit, nebo na tak na to,
jak tyto extra vydaje financovat. Md se za to, Ze zvySené vydaje na obranu mohou vytésiovat soukromé
investice a spotfebu nebo vydaje na jiné vefejné sluZby (zdravotnictvi, vzdéldni, infrastruktura), které by mohly
mit vy$8i multiplika¢ni efekt (The "guns or butter" dilemma).” Dle Kiel Institutu nepanuje shoda na tom, zda
vojenské vydaje vytla€uji, nebo stimuluji soukromy sektor. Konecny efekt zdvisi na kontextu, véetné reakce
centralini banky a zdroj; financovdni. TEmér 80 % evropskych zakdzek z obranného primyslu je dovédzeno od
dodavatell mimo EU. Vyuziti dlouhodobych technologickych zisk(l z vojenskych vydajt vyzaduje, aby mnohem

* Defense spending and the economy, https:/www.mercatus.org/media/49001/download
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vetsi ¢ast evropskych obrannych vydajd pochdzela z Evropy. V evropském kontextu je vhodné vyuzivat politiku
.dvojiho zdroje” (kdy vidda uzavird smlouvy s nékolika dodavateli na stejny projekt nebo jeho rlizné ¢ésti, a tak
podpofi hospoddrskou soutéz a Sifeni znalosti) napfi¢ zemeémi, kterd by méla dodateCny pfinos v podobé
mezindrodni distribuce znalosti a rovnomérnéjsiho rozlozeni zakdzek mezi ¢lenské stéty EU. V pfipadé vydajl
na obranu v Evropé konzervativni odhad predpokladd, ze celoevropsky HDP vzroste 0 0,9 % az 1,5 %, pokud se
vydaje na obranu zvysi ze 2 % na 3,5 % HDP. Doc¢asné zvyseni vojenskych vydaji o 1% HDP by mohlo zvysit
dlouhodobou produktivitu o Ctvrt procenta v pfipadé, ze se bude investovat do vyzkumu a vyvoje. Pokud by
Evropa investovala penize do vyzkumu a vyvoje a vyvijela by novou generaci obrannych technologii (stejné
jako technologii dvojiho uziti) doma misto toho, aby je dovazela z USA, mohly by byt ekonomické dopady vydaj
na obranu vyssi, nez je soucCasny multiplikacni efekt. Ve stfednédobém horizontu by mohly podpofit
hospoddfsky rist.®

Je na misté ale zddraznit, Ze odhady multiplikace vydajd obecn&, natoZ na obranu, nejsou jednotné. Napftiklad
studie MPRA na sérii dat doklddd, Ze vztah mezi vojenskymi vydaji a hospoddrskym rlstem je pozitivni az do
hranice 2,017 % HDP,” poté vyrazné zesldbne. Pokud se priimérné ro¢ni vojenské vydaje zvysi o 1% HDP,
pramérny ro¢ni hospoddisky rlst vzroste o 0,067 p.b. v pfipadé, ze zemé vyddvd méné nez 2,017 % HDP na
obranu a o 0,008 p.b. v pfipadé, Zze vydava vice nez 2,017 % HDP. Pro zemé mimo NATO je hranice odhadnuta
na 3,407 %. U zemi, které jsou Cleny NATO, je vztah zdporny a za hranici 1,609 % HDP se stavd jesté
negativnéjsim. Dle této studie zemé NATO nemaiji prospéch ze zvySovdni vojenskych vydajd. Pokud jsou vydaje
nad prahem 1,609 % HDP, ekonomicky rist klesne o 0,208 p.b. Studie uzavird, Ze ¢lenské staty NATO mohou
investovat financéni prostredky vhodnéji nez do armddy.®

Kiel Institut navic upozornuje, Ze stanoveni procentudlnich cild HDP pro vojenské vydaje je kontraproduktivni.
MUzZe vést k procyklickym makroekonomickym politikdm a demotivovat efektivni zaddvani zakdzek. Misto
toho by se méla provddét dlouhodobd analyza ndkladd a prinost z hlediska materidlovych potreb
a persondlnich pozadavkd proti jejich ocekdvanym fiskalnim ndkladdim a umoznit, aby zaddvani zakdzek
dosdhlo nejvyssi kvality za nejnizsi mozné ndklady.™

Studie také upozoriuji na nelinedrnost, tedy na proménlivost, multiplikdtord v Case. Odhaduje se, ze
multiplikacni efekt vydajd na obranu se pohybuje v rozmezi 0,4 aZz 0,5 v prvnim roce, poté vzroste na
0,6 02 0,7 v dalSich letech, a nésledné se mize zvysit o 01 az 02 v pfipadé, Ze jsou vydaje do obrany
povazovdny za trvalé.” Vysledky empirické studie ifo uvadi, Ze v primyslové ekonomice dosahuje pocdatecni
multiplikator vydajl na obranu 0,94, naproti tomu v ekonomice orientované na sektor sluzeb je multiplikétor
spojeny s vyddji na obranu 0,76.2" V krétkém obdobi mize multiplikdtor vyrazné klesnout pod hodnotu jedna,
protoZe realokace zdrojl na vojenskou vyrobu je ndkladnd. Ndklady zdvisi na pocdtecnich podminkdch,

vvvvvv

kapitalu z prdmyslu do armdady je méné ndakladnd nez ze sektoru sluzeb. Pokud je priimyslové zékladna velkd,

6 Ethan lizetzki, Guns and Growth: The Economic Consequences of Defense Buildup, Unor 2025, https://www.ifw-kiel.de/fileadmin/Dateiverwaltung/IfW-
Publications/fis-import/7afb0d80-68d0-49ae-8cae-1decc74fd972-Kiel Report Ethan.pdf

7 Primérné pro viechny sledované zemé za v3echna ¢asova obdobi (zahrnuje ¢lenské stéty NATO + staty mimo NATO)

*® Banerjee, Anindya and Karavias, Yiannis and Wang, Lijun, The impact of military spending on economic growth: A threshold regression analysis, 25.5.2023,
MPRA Paper No. 124684, https://mpra.ub.uni-muenchen.de/124684/1/MPRA paper 124684.pdf

" Ethan llzetzki, Guns and Growth: The Economic Consequences of Defense Buildup, Unor 2025, https://www.ifw-kiel.de/fileadmin/Dateiverwaltung/Ifw-
Publications/fis-import/7afb0d80-68d0-49ae-8cae-1decc74fd972-Kiel Report Ethan.pdf

2 Defense spending and the economy, https://www.mercatus.org/media/49001/download

2 Antonova, Anastasiia  Luetticke, Ralph  Muller, Gernot J, The Military Multiplier, CESifo Working Paper No. 11882, 2025,
https://www.ifo.de/sites/default/files/docbase/docs/cesifol wp11882.pdf
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https://www.mercatus.org/media/49001/download
https://www.ifo.de/sites/default/files/docbase/docs/cesifo1_wp11882.pdf

disponuje zemé vice mnozstvim vhodného kapitdlu, ktery Ize relativné snadno presmérovat na vojenské ucely,
coz zvysuje efektivitu vydajl na obranu.?

Zaveér

Studie se zaméfuje na to, jaké mohou mit dodatecné vydaje na obranu a investice dopad na stdtni rozpocet
a zadluzeni statu. Ve vypoctech prfedpokldddme postupné navysovani vydajl na obranu az do vyse 3,5 % HDP
v roce 2035 a postupné navysovdni vydajd na investice az do vySe 1,5 % HDP do roku 2035. Predpokladem pro
vypocet je, Ze financovdni dodatecnych vydajd a urokovych ndkladl bude kryto dluhem, urokovd sazba
zadluZeni je 3,95 % (prdmérny vynos nové prodanych viadnich dluhopist pro rok 2024), slozend danovd kvota
je 34,9 %, rist HDP bez dodatecnych vydajl na obranu je 2,5 % ro¢né, aktudini nomindini HDP ¢ini 8 481 mld. K&.
Vydajovy multipliké&tor pro vydaje na obranu a na bézné vydaje je 1(polovina vydajd pljde na obranu, polovina
na bézné vydaje), importni ndroc¢nost je 80 %. V pfipadé vydajd na investice ve vysi 1,5 % HDP je importni
ndro¢nost 50 % s multiplikdtorem 1,36.

Pi aplikaci multiplikdtoru se HDP Uhrnem za celé obdobi 2026-2035 zvySi o 816 mid. K. Celkové extra vydaje
na obranu v letech 2026-2035 dosdhnou 500 mid. K& z toho 399 mid. K¢ pfipadd na samotné vydaje
a 101 mid. K& na uroky. Multiplika¢ni - pror(istovy - efekt téchto vydajl by mél pfinést navic témeér 285 mid. K¢
danovych pfijma. Pfi zapocteni multiplikacnich efektl se podle nasich vypoctt HDP za obdobi 2026-2035 zvysi
uhrnem o 383 mid. K¢ zasluhou samotnych vydaijti na obranu a o 433 mld. K¢ diky investicim. Dariové pfijmy
vzrostou o 134 mld. K¢ (obrana) a o 151 mid. K¢ (investice). Podle nasich propoctl navic plati, Ze dodatecné
danové prijmy pokryji dodatecné urokové ndklady uz od prvniho roku (tj. i bez proristového efektu) a naddle
porostou rychleji nez dodate¢né ndklady na obsluhu dluhu! Extra vydaje na obranu a obranné investice by dle
naSeho modelu nemély samy o sobé zvySil miru zadluzenf - tj. podil dluhu viddy na HDP. Dodate¢né dafiové
pFijmy pokryiji, a to i s rezervou, urokové ndklady na dluh a dodatecné vytvorend pfidand hodnota pfevysi
dluhem financované extra vydaje do obrany.

vvvvvv

Negativné na néj budou v budoucnu plsobit jesté vice vydaje souvisejici se stdrnutim populace (dtchody,
zdravotnictvi). Ktomu se pfipoCtou dluhy z minulosti v podobé podfinancovaného vzdéldvéni a zruSeni
superhrubé mzdy, které souvisi s poklesem pfijma stdtniho rozpoctu na jedné strané a na strané druhé
s absenci snahy tento pokles vyrovnat zménou struktury zdanéni vice ve prospéch nepfimych dani Ci
omezenim vydajl v odpovidajici vysi. Z nasich vypoctd sice vyplyvad, ze dafoveé prijmy plynouci z dodatecnych
vydajl na obranu a investice, pokryji trokové néklady spojené s vydaji na obranu, avSak nase vypolty pracuji
pouze s dodatednymi vydaiji, které pFevysuji sou¢asné vydaje na obranu na trovni 2 % HDP. U¢innd konsolidace
na obou strandch rozpoctu je nezbytnd, jak i dokazuje strukturdini schodek ve vysi témer 2 % HDP.

Rizika spojend s vysSim stdtnim zadluzenim jsou pfesto vychylena smérem nahoru.

Helena Horskd, Tereza Kréek, Martin Kron
Ekonomicky vyzkum Raiffeisenbank a.s.
economic.research@rb.cz
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