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Abstract

Stanék, D. Government spending in times of recession and growth. Bachelor thesis.
Brno: Mendel University, 2015.

The thesis provides an appraisal of government spending in the countries of the
European Union during a business cycle. The theoretical part is dedicated to fiscal
policy and expert studies concerned with this area. This kind of studies points at
the issue of wrong timing of fiscal policy not only in the developing countries, but
also in some of the European Union countries. The practical part assesses govern-
ment and investment spending in particular European countries and decides in
which of them government spending is pro-cyclical and in which it has a counter-
cyclical function. A closer look is then given to the analysis of fiscal policy in the
Czech Republic.
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Abstrakt

Stanék, D. Vladni vydaje v dobach recese a ristu. Bakalarska prace. Brno: Mendelo-
va univerzita v Brng, 2015.

Prace se zabyva posouzenim chovani vladnich vydaji vzemich Evropské unie
v pribéhu hospodarského cyklu. Teoreticka ¢ast je vénovana fiskalni politice a od-
bornym studiim zabyvajici se touto problematikou. Pravé odborné studie poukazu-
jl na problematiku Spatného nacasovani fiskalni politiky nejenom v rozvojovych
zemich, ale i v nékterych zemich EU. Prakticka c¢ast hodnoti vladni a investi¢ni vy-
daje v konkrétnich evropskych zemich a posuzuje, ve kterych zemich ptlisobi vladni
vydaje pro-cyklicky, a kde naopak plni vladni vydaje proti-cyklickou funkci. Po-
drobnéji pak bude analyzovana fiskalni politika Ceské republiky.
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Fiskalni politika, hospodarsky cyklus, proti-cyklicnost, pro-cyklicnost
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1 Uvod a cil prace

1.1 Uvod

Zejména v poslednich nékolika letech je vénovana zvySena pozornost problematice
neustale se zvysSujiciho zadluZeni zemi, které v posledni dobé dosahuje u nékterych
zemi velmi vysokych hodnot. To miiZze mit za nasledek neudrzitelnost vetrejnych
financi a vyustit tak az k bankrotu dané zemé. Mira zadluZeni ma tzkou souvislost
s nastavenim fiskalni politiky a jejim nac¢asovani ve vhodnou dobu.

Z pohledu teorie je doporuCené provadéni, a predevSim nacasovani, aktivni
fiskalni politiky pomérné jednoznacné. V case, kdy ekonomika roste, vlada snizi
celkové vydaje a vytvori si tak financni rezervu pro zlé ¢asy nebo splati predchaze-
jici dluh vlady. V recesi naopak vyuzije drive vytvorenych rezerv nebo si kratkodo-
bé vypujci financni prostiedky a podpoii tak ekonomiku k rychlejSimu navratu
k potencidlnimu produktu. BohuZel, jak ukazuje vétSina studii, realita je c¢asto od-
liSna a asi nejvyraznéjSim dlisledkem, ktery miliZe pozorovat kazdy obcan, je kaz-
doro¢né se opakujici deficitni financovani statniho rozpoctu a s tim souvisejici ros-
touci verejny dluh.

1.2 Cil prace a metodika

Hlavnim cilem této bakalaiské prace je zjistit, jakym zplisobem se ménily vladni
a investi¢ni vydaje v zemich Evropské unie v zavislosti na fazi hospodarského cyk-
lu. Jinymi slovy, zda méla fiskalni politika jednotlivych evropskych zemi pro-
cyklické nebo proti-cyklické ucinky na vyvoj ekonomiky v pribéhu hospodarského
cyklu.

Prace je rozdélena do dvou kapitol. Prvni kapitola je vénovana literarni resSersi
se zaméfenim na fiskalni politiku, jeji nastroje a cile. Soucasti je i problematika je-
jiho spravného nacasovani v priibéhu hospodarského cyklu a diisledklim nevhodné
provadéné fiskalni politiky v podobé neustdle se zvysujiciho zadluZeni zemi. Na-
bidne také shrnuti poznatkd z nékolika zahranic¢nich studii, zabyvajici se touto
problematikou. Ukazuji porovnani vyspélych zemi spolu s rozvojovymi zemémi,
coZ nam umozni Sir${ pohled na tuto problematiku. Zminuji také pravdépodobné
priciny, které vedou vlady k nevhodné fiskalni politice. Druha kapitola je zamétena
na praktické pozorovani chovani fiskalni politiky v ramci Evropské unie. ZvySena
pozornost pak bude vénovana Ceské republice, resp. fiskalni politice v priitbéhu
jednoho hospodarského cyklu v obdobi od roku 2005 aZ do roku 2014.

Pro hodnoceni chovani fiskalni politiky jsou pouzita data ziskana z Eurostatu.
vétSinu zemi nedostupna. Zemé, u kterych chybély nékteré z hodnot, byly odstra-
nény z vypoctu z dlivodu mozného zkresleni vysledkii.
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Pro posouzeni chovani fiskalni politiky byla zvolena nasledujici data:

e meziro¢ni zména ve vykonu HDP
e meziro¢ni zména vladnich vydaji

e mezirocni zména investi¢nich vydaji

Vsechna data byla samozi'ejmé ocisténa o inflaci. Pro posouzeni zavislosti byla
vyuzita metoda korelace, jednak mezi riistem HDP a vladnimi vydaji, a poté mezi
riastem HDP a investicnimi vydaji pro kazdou zem. Vysledné korelacni koeficienty
pro jednotlivé zemé jsou shrnuty v tabulce v praktické Casti spolu s interpretaci
vysledkii.

Vypocet korelace probihd pomoci Pearsonova korela¢niho koeficientu:

n

Z(Xi - )_()(yi - )_/)

re— 9
o073 -

Vysledny korela¢ni koeficient mize nabyvat hodnot od -1 do 1. Nulovy korela¢ni
koeficient potom znamena, Ze veli¢iny jsou na sobé nezavislé.
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2 Funkce fiskalni politiky a opravnénost
jejiho uziti v oblasti hospodarské politiky

V minulosti bylo deficitni financovani statnich potieb spojeno predevsim s vydaji
na zbrojeni v obdobi valek, pfipadné na jiné mimotradné udalosti. To mohlo zptiso-
bit zadluZeni dané zemé na dlouha léta dopiedu. V soucasné dobé je ve vyspélych
zemich deficitni financovani pomérné bézny jev a celkové zadluZeni nékterych ze-
mi dokonce prevysuje rocni HDP. Takto vysoky dluh predstavuje vyznamné riziko
pro danou zemi a v krajnim pripadé muiZe zpulsobit aZ bankrot zemé. Prikladem
miZe byt naptiklad Recko.

Velka deprese ve tricatych letech minulého stoleti a uceni J. M. Keynese pii-
spély k obohaceni fiskalni politiky o dalsi funkci, kdy kromé funkce alokacni a re-
distribuc¢ni se priznava nastroji zvanému ,verejné rozpoCty“ pravomoc stabilizovat
hospodarsky vyvoj (Prusvic, 2010).

2.1 Historie a sméry hospodarské politiky

Vyvoj hospodarské politiky v modernim pojeti zacal v obdobi 30. let minulého sto-
leti, tedy v obdobi Velké hospodarské deprese. Pravé v souvislosti s touto hlubokou
krizi se zacaly objevovat pochybnosti o neoklasické ekonomii, ktera do té doby
prevladala. Hlavni predstavitelé neoklasické ekonomie odmitali aktivni zasahovani
statu do ekonomiky s tim, Ze samoregulacni trzni mechanismy jsou schopny navra-
cet ekonomiku k rovnovaze pii plném vyuzivani ekonomickych zdroji a aktivni
fiskalni politiku povazovali za jednu z hlavnich pti¢in nestability ekonomiky. Velka
hospodarska krize vedla k hledani alternativniho vysvétleni pricin recese a snaze
najit reSeni, jak podobnym krizim predchazet.

Keynesova makroekonomicka teorie a navazujici keynesovské sméry naopak
prosazovaly aktivni politiku zasaha statu do ekonomiky za ticelem navraceni do
rovnovahy a zpochybnovaly samoregula¢ni schopnost trhu. Keynesianstvi se poté
udrzelo az do 70. let 20. stoleti (Sojka, 2010).

Sedmdesata 1éta minulého stoleti zménila ekonomickou situaci v mnoha vy-
spélych zemich. Tradi¢ni keynesovska doporuceni zacala selhavat a tyto zemé se
potykaly se stagflaci, tedy zastavenim nebo zpomalenim hospodarského ristu, kte-
ry byl doprovazen vysokou nezameéstnanosti a inflaci. Do popredi se dostala mo-
dernizovana verze neoklasické teorie, ktera je rozvijena v podobé nékolika teore-
tickych koncepci (Jurecka, 2010). Pocatkem 70. let se k friedmanovskému moneta-
rismu pridala nova klasicka makroekonomie R. E. Lucase a na jejich konci lafferov-
ska ekonomie strany nabidky (Sojka, 2010).
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V dalSi Casti prace se budeme vénovat zejména fiskalni politice, ktera je vy-
znamnou c¢asti hospodarské politiky. Slany (2003) rozlisSuje v ramci makroekono-
mické hospodarské politiky tyto zakladni druhy:

e rozpoctovou (fiskalni)
e ménovou (monetarni)
e vnéjsi (hospodarkou)

e duchodovou

2.2 Fiskalni politika jeji nastroje, funkce a cile

Pekova (2011) definuje fiskalni politiku jako zadmérnou ¢innost statu vyuzivajici
zejména statni rozpocet k regulaci penéZnich vztahii mezi statem a ostatnimi eko-
nomickymi subjekty. Vyuziva stabilizacni funkci vetejnych financi v praxi a je sou-
Casti stabiliza¢ni hospodarské politiky statu, v SirSim pojeti makroekonomické po-
litiky.

piijmy hospodaisky rust
statni rozpocet vydaje —» agregatni poptavka —» zamestnanost
saldo snizovani verejného
dluhu ‘
inflace

L T T T T T
1

_ platebni bilance

Obr. 1 Nastroje a cile fiskalni politiky
Zdroj: Pekova, 2011

Mezi hlavni nastroje fiskalni politiky rfadime prijmy a vydaje statniho rozpoctu.
RozliSujeme diskrecni (védoma) opatreni a vestavéné stabilizatory.

V pripadé diskrecnich opatreni jde o jednorazova rozhodnuti prijimana na
zakladé makroekonomické situace. Prikladem miize byt napiiklad zména vydaji ze
statniho rozpoctu. Slabou strankou tohoto nastroje je nutnost schvaleni zakona pro
zménu statniho rozpoctu. Legislativni proces schvalovani miize zpiisobit dlouhou
prodlevu a ve vysledku poté mit opacny ucinek, neZ jaky byl zamyslen. Opakem
jsou vestavéné stabilizatory, které po jejich zavedeni pisobi v hospodarstvi auto-
maticky a nevyzaduji Zddna dal$i rozhodnuti hospodarskopolitického centra. Jsou
nastaveny tak, aby automaticky zmirnovaly vykyvy v ekonomice. Vyhodou je, Ze na
rozdil od diskre¢nich opatieni zacnou plsobit mnohem drive. Jako priklad mtize-
me uvést progresivni dané z prijmu. Princip jejich fungovani je, Ze pokud ekonomi-
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ka roste, dari se i subjektiim, které pak dosahuji vyssich prijmi a diky tomu odve-
dou na danich vétsi ¢ast svého disponibilniho prijmu do statniho rozpoctu. To vede
k omezeni spotreby obyvatel zaroven i ke zvySeni prijmu do statniho rozpoctu.
V pripadé recese se vyuZziva napriklad podpora v nezaméstnanosti. Nezaméstna-
nym je vyplacena podpora mimo jiné za Ucelem zvySeni agregatni poptavky a tim
zmirnéni hospodarského cyklu (Jurecka, 2010).

Funkce fiskalni politiky rozliSujeme na mikroekonomické a makroekonomic-
ké. V roviné mikroekonomické se jedna o funkci alokacni, ktera spociva v soustre-
déni a vynaloZeni financ¢nich prostiedkl k thradé verejnych statkd. Dalsi je funkce
redistribu¢ni souvisejici se snahami o zmirnéni nerovnosti v trznim rozdélovani
dichodu. To by nemélo prekroCit ramec solidarity, jinak by mohlo dochazet
k podpoie moralniho hazardu. V roviné makroekonomické je vyznamna zejména
funkce stabiliza¢ni. Podstatou je odstranovani odchylek skute¢ného produktu od
produktu potencialniho za pomoci zmén ve vladnich vydajich a prijmech (Jurecka,
2010).

Cilem fiskalni politiky v normativnim pojeti je eliminovat negativni disledky
makroekonomickych trznich selhani a prioritou je zajisténi stabilizacni funkce.
Rozhodujici je také predpokladany vliv verejnych financi na realné proménné, jako
je napriklad produkt nebo nezaméstnanost, za UcCelem aktivné prispét k dosaze-
ni celkové makroekonomické rovnovahy (Dvorak, 2008).

Jurecka (2010) dale rozdéluje fiskalni politiku na expanzivni a restriktivni fis-
kalni politiku. Vlada ji méni v zavislosti na tom, v jaké ¢asti hospodarského cyklu se
ekonomika nachazi a podle toho i voli nastroje, které ma k dispozici.

V pripadé expanzivni politiky jsou zdmérné zvySovany vydaje ze statniho roz-
poctu za ucelem zvysSeni redlného produktu a zaroven i riistu zaméstnanosti. Pou-
ziva se v situacich, kdy v ekonomice existuje recesni mezera a cilem vlady je tuto
mezeru zmensit, v idealnim pripadé zavrit. Obvykle je doprovazena i zvySenim ce-
nové hladiny. Opakem je restriktivni fiskalni politika, kdy dochazi ke sniZovani
vladnich vydaji a zvySovani dani. Tim dojde ke sniZzeni agregatni poptavky. Vyuzi-
va se v pripadé, pokud je ekonomika nad potencionalnim produktem, pripadné
hrozi jeji prehrati. Pekova (2011) uvadi jesté treti typ, a to neutralni politiku, kdy
se ucinky nastroji stabiliza¢ni fiskalni politiky vykompenzuiji.

Jak uvadi napiiklad Mankiw (1999) je pomérné vaznym problémem a zaroven
i hlavnim argumentem proti fiskalni politice ¢asova prodleva. Opatreni, které vlada
ucini v zavislosti na aktualnim stavu ekonomiky, jako je napriklad zvyseni vladnich
vydaji, se v ekonomice projevi s vyraznym c¢asovym zpozdénim. Toto zpozdéni je
prisuzovano predevsim politickym procesiim, které zpisobi, Ze nez dojde
k odsouhlaseni daného navrhu, muze ubéhnout nékolik mésici a aktualni ekono-
mické podminky se mohou vyrazné liSit. DalSim problémem je, Ze ekonomické
prognozy jsou nepiesné a recese obvykle prichazeji pomérné rychle a necekané.
Vysledkem pak je, Ze opatreni, které ma za cil zmirnit vykyvy ekonomiky ho nao-
pak zptisobi ¢i dokonce prohloubi.
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2.3 Riist vladnich vydaja a zadluZeni zemi

Béhem 20. stoleti se ekonomicka role statu neustale zvétSuje. Spolu s ni samozre-
jmé nartista i objem vladnich vydaj@. Jednim z nejpiesnéjSich ukazatelii je sledova-
ni podilu vladnich vydaji na celkovém hrubém domécim produktu dané zemé
v del$im ¢asovém obdobi. V roce 1870 byl v 17 ekonomicky vyspélych statech po-
dil statnich vydaji na HDP primérné 8,3 %. Po 2. svétové valce se uroven vladnich
vydajli ustdlila okolo 25 % HDP. V nasledujicich letech ovSem vydaje nartistaly
mnohem rychlejsim tempem a na zacatku 80. let dosahovaly témér dvojnasobku,
pohybovaly se kolem 43 % HDP (Schneider, 1996).

Analyzou pricin rostoucich vladnich vydaji se zabyvalo mnoho ekonomd, diky
kterym vzniklo nékolik teorii vysvétlujicich tento rist. Mezi nejznaméjsi teorie
zdlUvodiujici rist verejnych vydaji patii zejména Wagnerova teorie, tzv. zakon
rostoucich verejnych a statnich aktivit jako diisledek spolecenského vyvoje, a jehoz
disledkem je rist vladnich vydaji. Wagnertv zakon vychazi také z toho, ze podil
vefejnych vydajii na ndrodnim dichodu roste spolu s riistem diichodu na jednoho
obyvatele a s hospodarskym rozvojem zemé. To je umoZnéno ristem produktivity
prace, a tedy i hospodarskym ristem a ristem produktu. Mezi dalsi teorie zdivod-
nujici rist verejnych vydaji patii teorie prahovych efekti, kdy je dafiovym poplat-
niklim zdtvodnén rist dani jako zdroj financovani urcitych krizovych jevi, napii-
klad valecného konfliktu nebo hospodarské krize. Zvysi se tak prah zdanéni, které
je spolecnost ochotna nést. Po ukonceni krizové situace se obvykle zméni pouze
struktura vydaji a nikoliv uz jejich vyse, jelikoz si daniovy poplatnici jiz zvykli na
vyss$i prah zdanéni (Pekova, 2008).

2.4 Statni rozpocet v CR

Dobfte sestaveny vefejny rozpocet je predpokladem uspéSného fungovani statu
i kazdé urovné uzemni samospravy a financnim nastrojem k zabezpeceni tkolt
a Cinnosti na jednotlivych urovnich (Pekova, 2011). Pod pojmem statni rozpocet si
muiiZeme piedstavit finan¢ni plan hospodareni statu, ktery je kazdoro¢né sestavo-
van formou rozpoctového zakona a bez kterého by Zadna vyspéla zemé nemohla
Fadné fungovat. Jde o hlavni nastroj hospodaiské politiky statu, za ktery v Ceské
republice odpovida ministerstvo financi a kontroluje plnéni statniho rozpoctu pri-
béZné i nasledné po skonceni rozpocCtového obdobi. Kazdy rozpocet je tvoren na
jedné strané pii{jmy a na strané druhé vydaji. Cilem kazdé rozpoctové politiky by
meéla byt vyrovnanost rozpoctu. To se bohuZzel vétSiné zemi nedari plnit a disled-
kem toho pak vznika saldo, tedy rozdil mezi prijmy a vydaji.

napriklad dan z prijmu fyzickych a pravnickych osob, dan z pridané hodnoty nebo
spotrebni dan. Mezi nedanové prijmy lze zahrnout napriklad vynosy spojené s ma-
jetkem statu a prostiredky poskytnuté z rozpoctu Evropské unie. Stat mize vyuzit
také navratné zdroje, mezi které patii napriklad emise statnich dluhopisu.
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Druhou stranu statniho rozpoctu tvori verejné vydaje. Z pohledu druhového
tiridéni rozpoctové skladby se verejné vydaje Cleni na bézné a kapitalové vydaje.
V socialné orientovanych zemi, kam patif i Ceska republika, tvofi podstatnou ¢ast
béznych vydaja tzv. ndrokované mandatorni vydaje, které jsou podlozZeny zakon-
nymi Upravami. Jinymi slovy, stat je povinen ze zakona tyto platby zaplatit i za ce-
nu deficitniho financovani. Ze skladby vydajové strany rozpoctu lze vypozorovat
zvysujici se podil narokovanych vydajt, tedy vydajli na starobni diichody, na pod-
poru v nezameéstnanosti, vydaji na zakladni vzdélani apod. Pfi dlouhodobéjsim
pohledu na hospodareni ceského statu si nelze nevSimnou, Ze od roku 1996 jsme
pravidelné hospodafrili s deficitem statniho rozpoctu, jak ukazuje graf niZe.

Deficit statniho rozpoétu v CR (v mid. Kg¢)
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Obr. 2 Vyvoj deficitu statniho rozpoétu v CR
Zdroj: CSU, Makroekonomické tidaje

2.5 Rozpoctovy deficit

Rozpoctovy deficit nastava v situaci, kdyZ jsou redlné prijmy mensi jak vydaje.
Z pohledu dlouhodobého horizontu se pak jedna o verejny dluh. Pekova (2011)
dale zminuje, Ze prakticky od zacatku 70. let 20. stoleti se mnoho zemi potyka
s deficitnim hospodarenim, a to nejenom na drovni statu, ale i na Urovni uzemni
samospravy. Rozpoctovy deficit uz v soucasné dobé neni vyjimkou, ale spise pravi-
dlem a stava se z ného chronicky jev. BohuZel ani Ceska republika neni v tomto
pripadé vyjimkou.

Je vhodné rozliSovat pojmy statni dluh a verejny dluh. V prvnim ptipadé se
jedna pouze o dluh centralni vlady, zatimco verejny dluh je dluh vSech soustav ve-
fejnych instituci a ukazuje tedy zadluZenost celé zemé. Vykazované hodnoty defici-
tu se také mohou mirné liSit v zavislosti na metodice vypoctu.
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U statniho deficitu je dtlezité, zda se jedna o deficit zdmérny, a vladou plano-
vany, nebo zda vznikl v disledku hospodarského cyklu. Planovany deficit statniho
rozpoctu se oznacuje jako aktivni deficit nebo také strukturalni deficit. Vznika
v dlsledku zamérnych rozhodnuti vlady napt. v disledku provadéni expanzivni
fiskalni politiky ¢i prostého politického populismu souvisejici s politickym cyklem.
DalSi slozkou salda je cyklicky deficit oznaCovany také jako pasivni deficit. Je vy-
sledkem pilisobeni vnéjsich vlivli, zejména vlivu hospodarského cyklu, ktery vlada
nemiize ovlivnit. Jde napriklad o pokles danovych prijmi do statniho rozpoctu
v obdobi recese. Saldo mize byt také navyseno v diisledku mimoradnych udalosti,
jako je zemétieseni, povodné nebo tieba poskytnuti finan¢ni pomoci bankam, kte-
rym hrozi bankrot. Kratkodoby deficit je normalnim jevem v priibéhu rozpoctové-
ho obdobi, avSak problémem je jeho opakovani a pireména na dlouhodoby
tzv. chronicky deficit (Pekova, 2011).

V situaci, kdy je objem rozpoctovych vydaji vétsi, nez prijem statu, je nutné
tento rozdil v rozpoctovém obdobi financovat z jinych zdrojd. Jak uvadi Dvorak
(2008) prvnim ze zptlisobi je dluhové financovani, pri kterém si jednotlivci i firmy
nakupuji statni cenné papiry a takto ziskané finan¢ni prostredky pak mohou byt
pouzity Kk financovani vladnich potieb. Jde o navratné zdroje, které se projevi na-
ristem domaciho verejného dluhu. Jako druhy zptlisob uvadi emisni financovani,
kdy narodni banka poskytne pifimy avér vladé nebo nakoupi vladni statni dluhopi-
sy. Tento zpisob financovani ma za nasledek zvySeni mnozstvi penéz v ekonomice
a tim doprovazené inflacni disledky. Je tedy vhodné zdiiraznit, Ze tento zptisob
kryti statnfho dluhu je ve vét$iné zemi, véetné CR, zakazany a zemé jsou povinny ve
svém legislativnim fadu zajistit nezavislost centralni banky na vlade.

V souvislosti s problematikou nekontrolované rostouciho zadluZeni zemi EU,
zavedla Evropska unie vroce 1992 Maastrichtskd konvergencni kritéria. Rada
Clenskych zemi EU se potykala s problémy plnit tato dohodnutd Maastrichtska
konvergenc¢ni kritéria. To vedlo vroce 1997 k prijeti tzv. Paktu stability a rlstu,
ktery zavedl urcité sankce a restriktivni opatieni viici ¢lenské zemi, ktera pirekroci-
la dana kritéria. Clenské zemé se zavazaly, Ze podil primarniho deficitu vii¢i HDP
nepiesahne 3 % a podil verejného dluhu na HDP neptekroci 60% hranici.

Pokud ma ¢lenska zemé Evropské ménové unie problém s plnéni vySe zminé-
nych kritérif, musi predloZit Radé EU sviij program stability. Zemé, které nejsou
v eurozoné, predkladaji konvergencni programy. Vroce 2005 doslo ke schvaleni
mirnéjsich pravidel v oblasti postihu, protoZe rada ¢lenskych zemi Evropské mé-
nové unie se dostala do problémi s plnénim vyse zminénych kritérii (Pekovj,
2011).
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Tab. 1 Pirehled podilu deficitu a celkového dluhu vladnich instituci CR na HDP (v %)

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013

Saldo -31 1| -23|-07|-21|-55|-44 | -29 | -40 | -1,3

Celkovy dluh 28,0 | 279 | 27,8 | 28,7 | 34,1 | 38,2 | 41,0 | 45,5 | 45,7

Zdroj: CSU, Makroekonomické tidaje

Ceska republika je od roku 2004 ¢lenem Evropské unie a je tedy také povinna plnit
jiz drive zminéna Maastrichtska konvergencni kritéria. Jak lze pozorovat z vyse
uvedené tabulky, v nékolika rozpoctovych obdobich bylo poruseno kritérium podi-
lu deficitu na HDP v maximalni vysi 3 %. To bylo v roce 2009 prekroceno dokonce
o 2,5 procentniho bodu, tedy skoro dvojnasobné. Druhé Kritérium maximalniho
vefejného dluhu na HDP ve vy$i maximalné 60 % se Ceské republice dafi plnit na-
vzdory tomu, Ze v letech 2008 aZ 2012 doslo k vyraznému nartistu statniho dluhu
a zna¢nému pribliZeni se k hranici 60 %. Tento zna¢ny nartst vefejného dluhu lze
Castecné prisuzovat poklesu vykonu nejenom ceské ekonomiky z divodu recese
pravé v letech 2009 az 2012.

Soustavné zvySovani verejného dluhu je doprovazeno také rostoucimi naklady
na obhospodarovani statniho dluhu. Tyto naklady poté negativné ovliviiuji budouci
vydaje statnich rozpoctli a znesnadiiuji tak jeho budouci splaceni. PrestoZe verejny
dluh CR je ve srovnani s ostatnimi zemémi EU relativné nizky, tak v roce 2013 ¢ini-
ly hrubé trokové naklady na statni dluh CR 57,52 miliard K¢ (MFCR, 2015b).

Podle Eurostatu dosahl na konci roku 2013 pomér vladniho dluhu k HDP
v zemich Evropské unie EU-28 priimérné 83,5 %. Pokud tedy porovname Ceskou
republiku s ostatnimi zemémi EU-28, tak i navzdory k vysokym deficitiim v roce
2009 a 2010, které zpiisobily pomérné rychlé zvyseni statniho dluhu, je na tom CR
s pouhymi 10,1 %. Opa¢nym ,rekordmanem® je Recko s dluhem 175 % HDP.

Reseni problému s takto vysokym zadluZenim neni pro zadluZené zemé jed-
noduché. Jednou z moznosti je dlislednd snaha statu o dosazeni piebytku statniho
rozpoctu, ktery umozni splacet nejen dluh, ale také droky z néj plynouci. V praxi to
ale znamena pristoupit na radu restriktivnich rozpoctovych opatteni. Ty ale mo-
hou mit za nasledek recesi. Dalsim moZnym reSenim je vyuziti zahrani¢ni pomoci
nebo prominuti Grokd ¢ ¢asti dluhu. Jako piiklad ndm opét poslouzi Recko, které-
mu jsou poskytovany pomérné vysoké ptlijcky, a nabizi se otazka, na kolik je realné
jejich splaceni. Krajnim reSenim vysokého zadluZeni je odmitnuti existujicitho dlu-
hu nebo Uroku. To je pomérné extrémni pripad, ktery bude mit za nasledek ztratu
divéryhodnosti statu a je vysoce pravdépodobné, Ze v budoucnu dané zemi nikdo
neposkytne pujcku, vlepsim pripadé poskytne, ale za vyssi urok. Ani jedno ze
zminénych teseni nepatii mezi populdrni. Omezeny Casovy horizont plisobnosti
vlady, ktera presouva odpovédnost splaceni dluhu na vladu nasledujici, také ome-
zuje ucinné reseni zadluZenosti (Pekova. 2011).
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Alternativni pohled na deficit statniho rozpoctu prinasi Ricardovska ekviva-
lence. Ta vychazi z predpokladu, Ze lidé si uvédomuji, Ze soucasné sniZeni dané na
ukor deficitniho financovani statu neni dar od vlady, ale jde spiSe o urcity druh
uvéru, ktery budou muset vratiti. Domacnosti tedy kompenzuji pokles verejnych
uspor rlstem uspor soukromych sniZzenim své spotreby. Takto vzniklé soukromé
uspory pouziji, aZ vlada opét zvysi dané za ucelem splaceni statniho dluhu. Ve vy-
sledku se tedy kromé piesunu v usporach nezméni fakticky nic a stav hospodarstvi
zlstane stejny, jako byl na zac¢atku (Mankiw, 1999).

2.6 Problematika nacasovani fiskalni politiky béhem
hospodarského cyklu

Jiz zacatkem 19. stoleti se v priimyslovych zemich zacali objevovat znamKky recese,
projevujici se jako pokles vyroby a rlstu nezaméstnanosti. Bylo tedy ziejmé, Ze
hospodarsky rist neni staly, ale dochazi v ném ke stiidani faze rlstu a recese. Em-
pirickd pozorovani hospodarskych cykli vedla ke zjisténi, Ze nejde o cykly
s pravidelnou periodou, ale spiSe o nepravidelné fluktuace (Holman, 2004). Jak uz
bylo zminéno drive, cilem fiskalni politiky je tyto vykyvy vyhladit za vyuziti expan-
zivni a restriktivni fiskalni politiky.
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Obr. 3 Rist skutec¢ného a potencialniho produktu v %

Zdroj: Holman, 2004
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Vy$e uvedeny graf ukazuje vyvoj realného a potencialnitho produktu pro Ceskou
republiku za obdobi 1992 az 2001 a graficky tak zndzortuje priibéh jednoho hos-
podarského cyklu. Faze, pri které ekonomika roste, nazyvame expanzi. Po vyraz-
néjsim ristu je, drive ¢i pozdéji, dosazeno vrcholu tohoto riistu a nasleduje po ném
faze poklesu, oznaCovana jako recese, ktera pokracuje aZ do doby, neZ dosahne
svého dna. Pro hlubokou a dlouhotrvajici recesi pouZivame pojem deprese. Obecné
je tedy recese a expanze fluktuaci redlného domaciho produktu okolo produktu
potencidlniho. Rist potencialniho produktu je ovlivnén predevsim technologickym
pokrokem a rlistem kapitalu, zatimco kolisani redlného domaciho produktu je zpt-
sobovan poptavkovymi nebo nakladovymi Soky. Rozdil mezi skutecnym a potenci-
alnim produktem se oznacuje jako produkéni mezera. V pripadé tohoto hospodar-
ského cyklu byla produkcéni mezera nejvétsi v roce 1995. Byla zpisobena intenziv-
ni investi¢ni ¢innosti, které mélo za nasledek prehrati ekonomiky. Poté v roce
1998, kdy naopak dosahl hospodarsky cyklus svého dna.

Definice potencidlniho produktu je pomérné jednoznacnd, avsak praktické
méreni potencidlniho produktu je jiZ pomérné obtizné. K oCisténi produktu o cyk-
lickou slozku je mozné pouzit néktery z ekonometrickych modeld, jako je napfti-
klad Hodrick-Prescottiiv filtr. V tomto piipadé bylo pouzito k propoctu potencial-
niho produktu Cobb-Douglasovy produkéni funkce s technologickym pokrokem
(Holman, 2004).

Aktivisticka fiskalni politika mtiZe byt v pribéhu hospodarského cyklu pro-
cyklicka nebo proti-cyklicka praveé v zavislosti na sprdvném nacasovani expanzivni,
respektive restriktivni politiky. Za pro-cyklickou fiskalni politiku je obecné pova-
Zzovano snizovani vladnich vydaji a zvySovani dani v obdobi recese, zatimco
v obdobi ristu dochazi ke zvyseni vladnich vydajt. Pro-cyklicka fiskalni politika
povede k prohlubovani recese, zatimco v obdobf riistu naopak zvysi riziko prehiati
ekonomiky. V disledku tedy vykyvy hospodarského cyklu spiSe prohlubuje, nez
aby je tlumila. Opakem je proti-cyklicka fiskalni politika, ktera se snaZi v obdobi
recese ekonomiku ozivit zvySenim vladnich vydaji a naopak v obdobi expanze
ekonomiku utlumit sniZenim vladnich vydaji nebo zvySenim dani. Jak uz z nazvu
vyplyva, spravné nastavena proti-cyklicka fiskalni politika tlumi hospodarsky cyk-
lus a sniZuje tak velikost fluktuace a ekonomiku stabilizuje. Fiskalni politiku, ktera
hospodarsky cyklus netlumi ani neprohlubuje, nazyvame acyklickou.

Chovani fiskalni politiky v priibéhu hospodatského cyklu je v poslednich né-
kolika desetileti vénovana zvysSena pozornost ekonomii. Z Keynesianského pohledu
by verejné vydaje méli pasobit jako stabiliza¢ni prvek a chovat se tedy proti-
cyklicky (Lane, 2003). Ackoliv by se mohlo predpokladat, Ze fiskalni politika vétsi-
ny zemi bude prevazné stabiliza¢ni, neni tomu tak vzdy. Mnoho odbornych studii
ukazuje, Ze zejména v rozvojovych zemich je pro-cyklické chovani vlad pomérné
bézny jev. Jako priklad mohu zminit naptiklad studii Gavin a Perotti (1997), kteti
sledovali chovani vladnich vydaji v Latinské Americe.
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Jednim z dalSich postoji, tykajici se chovani fiskalni politiky v pribéhu hos-
podarského cyklu, je oznacovan jako ,tax smoothing theory“. Tento model tik3, Ze
daniové sazby by se v priibéhu hospodarského cyklu nemeély ménit a snazi se tak
predchazet jejich pravidelnym zménam. Doporucuje nastaveni dlouhodobé danové
sazby tak, aby v dobrych dobach vznikal pirebytek a pti poklesu deficit. Predpokla-
da se tedy, Ze fiskalni politika bude v priibéhu hospodarského cyklu spise neutralni
a nebude tak vykonavat aktivni fiskalni politiku (Barro, 1979).

Pri praktikovani proti-cyklické fiskalni politiky pro stabilizaci vyvoje ekono-
miky, by mélo byt mozné v priibéhu hospodaiského cyklu u dané zemé pozorovat
pozitivni korelaci, mezi daniovymi sazbami a vykonem ekonomiky, a také negativni
korelaci mezi vladnimi vydaji a vykonem ekonomiky. Naopak pokud bude vlada
nasledovat model konstantnich danovych sazeb, méla by byt korelace v podstaté
nulova. Kviili ndrocnosti vypoctu je ovsem ziskani korelace mezi daniovymi sazba-
mi a vykonem ekonomiky pomérné obtizné (Talvi a Vegh, 2000).

Tornell a Lane (1999) vysvétluji pro-cyklického chovani vladnich vydajt jako
tzv. ,voracity effects”, do CeStiny ho miizeme volné prelozit jako ,efekt hamiznosti“.
Popisuje rtizné zajmové skupiny, které usiluji o co nejvétsi podil z vladnich prijmi
pro sviij ucel. Tento efekt se umocnuje zejména v obdobi ristu, kdy do statniho
rozpoctu plynou dodatec¢né prijmy, které si jeSté nestihla Zadna ze skupin privlast-
nit. Tyto zajmové skupiny poté vyvijeji tlak na verejné vydaje. ZvySené verejné vy-
daje jsou pak casto vynakladany neefektivné. Hlavnim problémem ale je, Ze
v dlisledku tohoto jednani nevznika rozpoctovy prebytek, ktery by se mohl pouzit
v obdobi recese a dochazi tak k pro-cyklickému chovani.

Gavin a Perotti (1997) se zabyvali chovanim fiskalni politiky ve tfinacti eko-
nomikach Latinské Ameriky! v obdobi od roku 1968 az do roku 1995. Ty poté
srovnavali s vyspélymi industridlnimi zemémi. Rozdilné chovani fiskalni politiky
pozoruje zejména vobdobi recese. U vyspélych ekonomik je pokles HDP
0 1 p.b. doprovazeno zvysSenim fiskalniho deficitu také témér o 1 procentni bod
a dojde tak ke zmirnéni hospodarského poklesu. Zatimco u zemi Latinské Ameriky
je tento vztah mezi poklesem HDP a zvySenim deficitu statisticky nevyznamny
a dosahuje hodnoty okolo 0,042. Diky proti-cyklickému chovani je v zemich OECD
pramérny pokles HDP -3,3 %, zatimco v zemich Latinské Ameriky je to -10,2 %.
Obrazek uvedeny nizZe graficky ukazuje predchazejici vztah mezi poklesem HDP
a velikosti salda v obdobi hluboké recese a porovnava rozdily mezi vyspélymi ze-
mémi OECD a rozvojovymi zemémi Latinské Ameriky.

1 Konkrétné se jednalo o tyto zemé: Argentina, Bolivie, Brazilie, Chile, Kolumbie, Kostarika, Ekvador,
Mexiko, Panama, Paraguay, Peru, Uruguay, a Venezuela
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Obr. 4 Fiskalni chovani v obdobi hluboké recese
Zdroj: Galvin a Perotti (1997)

Zmeéna celkového salda (v % HDP)

Jednim z diivodl pro-cyklického chovani fiskalni politiky v rozvojovych zemich
v obdobi recese miize byt ztiZeny pristup na financni trhy, ktery je nezbytny pro
proti-cyklickou fiskalni politiku v obdobi recese. Tyto zemé nemaji dostatek vlast-
niho finanéniho kapitalu, ktery by jim umoZnil provadéni proti-cyklické politiky,
ajsou tedy nuceny si tyto finan¢ni prostiedky vyptjcit na finan¢nich trzich. Pro-
blémem ale je, Ze tyto rozvojové zemé maji obvykle niZsi rating, nez vétSina vyspé-
lych zemi. A pravé v obdobi hluboké recese je zvySené riziko, Ze nedostoji svym
zavazkim a dluh nesplati kvili bankrotu. Jednotlivi investori tedy budou vyhleda-
vat spiSe méné rizikovéjsi investice, anebo budou vyzadovat vyssi tirok odpovidaji-
ci vys$Simu riziku. Z divodu tzv. rizikové ptirazky jsou pro rozvojové zemé piijcky
penézniho kapitalu v obdobi recese méné pristupné nez vyspélym zemim, které
nabizi lepsi rating a tedy i nizsi riziko pro investory. V konecném dtisledku vlada
uptednostni sniZeni vydajti v obdobi recese, aby se vyhnula drahym pijc¢kam, a to
i za cenu pro-cyklického chovani.

Jako dalsi vysvétleni pro-cyklického chovani pripousti i tzv. ,voracity effect”,
ktery popisuji i dalsi autori zabyvajici se touto problematikou, popisujici politické
tlaky vyvijené na zvySovani verejnych vydajt (Gavin a Perotii, 1997).
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Talvi a Vegh (2000) pozorovali vladni vydaje na vzorku 562 zemi, které rozdé-
lili do skupin na nejvyspélejsi zemé G-7, ostatni vyspélé zemé a rozvojové zemé.
V souladu s ostatnimi studiemi zjistili, Ze korelacni koeficient mezi cyklickymi
slozkami vladni spotreby a riistu ekonomiky je opravdu téméf nulovy, ovSem to
plati pouze v pripadé nejvyspélejSich zemi G-7. Ve druhé skupiné mélo pozitivni
korelaci (0,25) mezi vladni spotifebou a vykonem ekonomiky, tedy naznacujici pro-
cyklickou fiskalni politiku, 9 ze 14 vyspélych zemi. U treti skupiny mélo vSech 36
rozvojovych zemi pozitivni korela¢ni koeficient, ktery c¢inil 0,53. Jinymi slovy,
vSechny rozvojové zemé vykazovaly pro-cyklickou fiskalni politiku. To poukazuje
na fakt, Ze problematika pro-cyklického chovani vladnich vydaji se netyka pouze
zemi Latinské Ameriky, ale jde o pomérné rozsifeny jev. Dale vypozoroval, Ze
u vyspélych zemi se zvysuje mira inflace v pripadé rlistu a v obdobi recese se nao-
pak sniZuje. Kladny korelac¢ni koeficient mezi inflaci a riistem (0,23) naznacuje pro-
ti-cyklické chovani. Opac¢né chovani je moZné pozorovat u rozvojovych zemi se za-
pornym Kkorelacnim koeficientem (-0,09) a tedy pro-cyklickym chovanim.

Tyto rozdily v chovanti fiskalni politiky mezi rozvojovymi a vyspélymi zemémi
maji souvislost s mirou fluktuace danového zakladu. NejvétSiho kolisani zakladu
dané dosahuji rozvojové zemé, zatimco v zemich G-7 jsou tyto vykyvy nejmensi.
Pro upresnéni, volatilita v rozvojovych zemich je dvakrat az Ctyrikrat vétsi, nez
v zemich G-7. Ostatni vyspélé zemé se nachazeji nékde ve stredu. Vysoka fluktuace
ma za nasledek, Ze v obdobi expanze ziska dana zemé dodatecné prijmy plynouci
z vybéru dani a bude tak hospodatit s prebytkem. Cim vét$i bude rozpoétovy pre-
bytek, tim tézsi bude odolat politickym tlakiim na zvySovani vladnich vydaji. Vlada
poté neni schopna tento prebytek uchovat pro obdobi poklesu ekonomiky. Popisuji
tak podobnou pric¢inu pro-cyklické fiskalni politiky, jako jiZ drive zminé-
ny ,voracity effect” u Tornell a Lane (1999).

Talvi a Vegh (2000) také pozoruji, Ze v pribéhu recese maji rozvojové zemé
omezeny pristup na mezinarodni finan¢ni trhy z divodu vyssiho rizika, podobné
jako popisuje napriklad Gavin a Perotti (1997). Talvi a Vegh (2000) sice pripousté-
ji, Ze nékteré zemé mohou mit obcas problém s pristupem na finan¢ni trh, to ale
nelze povaZovat za hlavni pri¢inu pro-cyklického chovani v rozvojovych zemich za
poslednich 25 let a dokonce i v nékterych OECD zemich, které by ztratou pristupu
na finan¢ni trh trpét nemély.

Autori se dale zamérili na reakci vlady rozvojové zemé v souvislosti s jednora-
zovym vyraznym zvySenim piijmu, plynouci napriklad z prudkého zvyseni cen né-
kterych komodit. V tomto pripadé se jednalo o ropné Soky v roce 1974, které vladé
prinesly v nasledujicich 4 letech az 21,7 % HDP navic. Jako rozumné teSeni by se
nabizelo uchovani vétsi ¢asti financnich prostredku pro pripad recese. Avsak vlada,
z téchto dodatecnych prijmu, usetrila pouze 17,9 %. To ukazuje na pomérné nizkou
tendenci k vytvareni tspor. VétSina téchto dodatec¢nych prijmu byla vynaloZena na
investi¢ni vydaje. V diisledku takto velkych investic vznikad problém s efektivitou
a navratnosti investic. Vhodné a ucelné vynaloZené investice umoZni znacny ruist

27 toho je 20 zemi vyspélych a 36 rozvojovych
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ekonomiky a mohou prinést vyssi prijmy v budoucnosti. Z pozorovani ale vyplynu-
lo, Ze vtomto pripadé byla navratnost investic velmi nizka az témér nulova. Po-
dobny scénar mélo prudké zvyseni cen kavy v Brazilii mezi lety 1976 a 1978.

Na téchto pripadech se zretelné projevuji politické tlaky vyvijené na zvySovani
vydajli v obdobi vysokych rozpoctovych prebytki, a s tim souvisejici neschopnost
vlady odolat témto tlaklim a uchovat tak tyto prebytky pro horsi casy. Jako reseni
tedy navrhuje spiSe zavedeni reforem ve fiskalnich institucich, které by umoznily
uchovat tyto rozpoctové prebytky pro pripad recese pro podporu ekonomiky.

Lane (2003) studoval cyklické chovani fiskalni politiky na vzorku 22 cleni
OECD v obdobi 1960 az do roku 1998. Zemé OECD maji nékolik vyhod, jako je na-
priklad dostupnost dat pro dlouhé obdobi, jejich kvalita a vzdjemna porovnatel-
nost. Dalsi vyhodou oproti zemim Latinské Ameriky je, Ze ve srovnani s bohatymi
OECD zemémi je nepravdépodobné, Ze by pri snaze o zmirnéni rozpoctového defi-
citu v obdobi poklesu zavedly tvrdé omezeni vladnich vydajt. Ve svém modelu se
zaméril na vydajovou stranu statniho rozpoctu a rozlozil vladni spotiebu na néko-
lik dil¢ich slozek. Poté sledoval jednotlivé slozky vydajt a jejich tendenci k pro-
cyklickému chovani. Empirické vysledky potvrzuji, Ze pro-cyklické vladni vydaje se
vyskytuji mnohem méné v bohatSich zemich, jelikoZ schopnost zavedeni procest
fiskalni kontroly ma pozitivni korelaci s irovni vyspélosti dané zemé. Vliv na vy-
sledné chovani ma také otevienost ekonomiky, kdy vétsi otevienost ekonomiky
miize vést k pro-cyklickému chovani. K pro-cyklickému chovani mohou také pfi-
spét vétsi vykyvy ve vykonu ekonomiky dané zemé. Vysledky podporuji tvrzeni, Ze
dilezitou roli pti urcovani miry cyklicnosti vladnich vydaji mezi zemémi OECD
maji zejména politicko-ekonomické faktory.

DalSi priCinu pro-cyklického chovani poskytuji Alesina et al. (2008). Autori
pozoruji vyznamnou zavislost mezi mirou korupce vrozvojovych zemich
a cyklickym chovanim vladnich vydaji. Tuto zavislost vysvétluji nasledovné.
V pripadé vlady s vysokou mirou korupce, se raciondlni voli¢ obava, Ze v pripadé
vétsiho ristu HDP a dodatecnych piijmi je vlada vyuZije pro své ucely a napriklad
si zvysi své platy ve vladé. Jakmile se tedy voli¢ dozvi o dodate¢nych prijmech, bu-
de okamZzité poZadovat také vyhody napriklad ve formé sniZeni dani nebo zvyseni
transferd. V disledku toho, tedy samotni volici tlaci vladu k pro-cyklickému chova-
ni. Dikazy ukazuji, Ze nejvice pro-cyklické fiskalni politiky dosahuji zemé s vétsi
mirou korupce, ale zaroven je vlada volena vramci demokracie a o jejich zno-
vuzvoleni tedy rozhoduji volic¢i.

Kromé postojli prosazujici aktivni fiskalni politiku statu existuji samoziejmé
také nazory argumentujici proti aktivni fiskalni politice. Blinder (2004) povaZuje
za problém fiskalni politiky jeji Casové zpoZdéni, zejména pak vnitini prodlevu,
tedy cas mezi zpozorovanim daného problému a rozhodnutim o jeho reSeni. Ta
podle néj mize byt dokonce delsi, nez jakou dobu trva klasicka recese. Tento ar-
gument do jisté miry oslaben v pripadé Velké Britanie, jejichZ parlamentni systém
umoznuje prijmout tyto fiskalni zmény pomérné rychle. Americky kongres také
umoznuje schvaleni fiskalnich zmén béhem nékolika mésicu.
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Za béznych okolnosti tedy uprednostiiuje vyuzivani spiSe monetarni politiky
za UcCelem stabilizace vyvoje ekonomiky. Ekonomika se ovSem miiZze dostat také do
urcitych neocCekavanych situaci, kdy bude pottrebovat, at uzZ mensi ¢i vétsi, pomoc
od fiskalni politiky. Pfikladem takové situace miiZe byt obzvlasté dlouha ¢i hluboka
recese nebo urokové sazby priblizujici se nulové hodnoté. Takto nizké urokové
sazby zpusobi ztratu jednoho z nastrojii monetarni politiky a omezi tak jeji vliv.
Témér nulové urokové sazby ale umozni efektivnéjsi fiskalni politiku, protoze ne-
bude dochazet k efektu vytésnovani investic. Vtomto pripadé povaZuje za nej-
vhodnéjsi kombinaci monetarniho a fiskalniho usili.
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3 Prakticka cast

3.1 Posouzeni fiskalni politiky v zemich EU

Literarni reSerSe se zabyvala zejména teoretickym pohledem na fiskalni politiku,
popisovala jeji jednotlivé nastroje a cile. V praktické ¢asti navazuje na studie zaby-
vajici se chovanim vladnich vydaji v pribéhu hospodarského cyklu a teoretické
poznatky tykajici se fiskalni politiky ziskané z predeslé kapitoly.

To, zda ve vysledku bude fiskalni politika daného statu stabiliza¢ni nebo spise
pro-cyklicka, se odviji od mnoha faktort. Zakladnim predpokladem pro stabiliza¢ni
politiku je spravné nastaveni vestavénych stabilizatort. Teoretickym vysledkem
spravného fungovani by mélo byt udrzovani ekonomiky v blizkosti potencionalni-
ho produktu, a jak vyplyva z definice, plisobit vladnimi vydaji proti hospodaiské-
je, které nam ukazuji, nakolik je vlada schopna vhodné prizpisobit verejné vydaje
aktualnimu stavu ekonomiky a fiskalni disciplinovanost vlady. Pravé v této casti
vydaji miiZe nastat situace, kdy se vlada obava ztraty svych volicli a tim snizeni
Sance na své znovuzvoleni. V disledku toho se vyhybaji nepopularnim, ackoliv ¢as-
to pomérné nezbytnym reformam a Skrtiim na vydajové strance rozpoctu i za cenu
deficitniho financovani v obdobi prosperity a riistu verejného zadluzZeni. Na vladni
vydaje mohou byt také vyvijeny tlaky ze strany zajmovych skupin, které se snazi
pro svij ucel ziskat co nejvice finan¢nich prostredkl. K témto tlakim dochazi
zejména v obdobi rlstu, kdy stat ziskava dodatecné prijmy plynouci z vybéru dani.
Tento model chovani vysvétluje Tornell a Lane (1999) jako ,efekt hamiZnosti“.3

Pro objektivni posouzeni chovani vladnich vydajt by tedy bylo vhodné sledo-
vat spiSe diskrecni vydaje, které 1épe odrazi chovani vlady v priibéhu hospodar-
ského cyklu. Oc¢isténi vladnich vydaji o vestavéné stabilizatory je pomérné slozité
na vypocCty a pro Ucely bakalaiské prace si vystacime s celkovymi vladnimi vydaji
a vydaji na investice.

Pro posouzeni chovani vladnich a investi¢nich vydajt poslouzi data 21 evrop-
skych zemi ziskanych z Eurostatu za casové obdobi od roku 1997 aZ do roku 2013.
Za vyuziti korelace mezi celkovymi vydaji a investi¢nimi vydaji vii¢i ristu HDP v 21
evropskych zemich mizeme posoudit pomoci korelacniho koeficientu, v jakych
zemich prevazovala proti-cyklicka politika a kde naopak spiSe pro-cyklicka politika
vladnich vydaji v pribéhu poslednich 17 let. Data jsou ocisténa o inflaci a blizsi
informace tykajici se metody vypoctu jsou uvedeny v metodice v prvni kapitole.

3 Efekt hamizZnosti, v plivodnim znéni jako ,voracity effect” je bliZze popsan v literarni resersi.
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Tab. 2 Korelaéni koeficienty pro vladni vydaje a investi¢ni vydaje. Tu¢né jsou vyznaceny statis-
ticky vyznamné hodnoty.

Korelacni koeficient pro vladni vydaje Korelacni koeficient pro investicni vydaje
Zemé Koeficient Zemé Koeficient
Belgie -0,11 Belgie 0,16
Ceska republika 0,45 Ceska republika 0,19
Déansko -0,45 Déansko 0,18
Némecko -0,19 Némecko -0,11
Irsko 0,01 Irsko 0,60
Spanélsko -0,18 Spanélsko 0,59
Francie -0,13 Francie -0,51
Italie -0,27 Italie -0,12
Kypr 0,73 Kypr 0,22
LotySsko 0,74 LotySsko 0,51
Lucembursko -0,08 Lucembursko 0,12
Mad’arsko 0,46 Mad’arsko 0,25
Nizozemsko 0,12 Nizozemsko 0,30
Rakousko -0,23 Rakousko 0,19
Portugalsko 0,31 Portugalsko 0,30
Rumunsko 0,67 Rumunsko 0,53
Slovinsko -0,22 Slovinsko 0,23
Slovensko -0,03 Slovensko 0,18
Finsko -0,54 Finsko -0,02
Svédsko 0,67 Svédsko 0,60
Norsko 0,09 Norsko -0,02

Zdroj: vlastni vypocet, data: Eurostat

V piipadé vladnich vydajti bude kladny korela¢ni koeficient naznacovat, ze v situa-
ci, kdy se ekonomice dafti, tak spolu s rostoucim HDP porostou i vladni vydaje. Na-
opak v recesi bude pokles HDP doprovazen snizovanim celkovych vydaji. Takové-
to chovani tedy bude klasifikovano jako pro-cyklické.

Zaporny koeficient ndm ukazuje, Ze dand zemé pri riistu ekonomiky zavedla
opatfeni omezujici vladni vydaje a podle teorie tak hospodari s prebytkem verej-
ného rozpoctu. Tento prebytek poté vlada vyuZije v obdobi hospodarského poklesu
za Ucelem oziveni ekonomiky. Vysledné chovani vladnich vydaji tedy bude plisobit
proti-cyklicky.

Pomeér pro- a proti-cyklickych politik je u vladnich vydaji na daném vzorku
zemi EU pomérné vyrovnany. Z Koeficienti je patrné, Ze v pripadé Kypru, LotysSska,
Rumunska a Svédska vyraznéji prevlada pro-cyklicka politika. Opaéné chovani vy-
dajii miiZzeme pozorovat zejména u Finska a Danska, kde prevlada proti-cyklicka
politika.
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V zavéru predchazejici kapitoly byla vénovana pozornost mimo jiné také ¢lan-
ku Talvi a Vegh (2000). Autofi dosli k zavéru, Ze pti srovnani vyspélych zemi G-7
arozvojovych zemi, lze pozorovat u rozvojovych zemi vyraznéjsi tendenci k pro-
cyklickému chovani. Naopak u nejvyspélejsich zemi G-7 je pozorovana témér nulo-
va zavislost mezi vladnimi vydaji a vykonem ekonomiky, naznacujici spiSe acyklic-
kou fiskalni politiku.

Z naseho vzorku 21 evropskych zemi patii mezi zemé G-7 Némecko, Italie
a Francie. U vSech téchto tfi vyspélych zemi je moZné pozorovat velmi nizky kore-
la¢ni koeficient se zapornym znaménkem. To ukazuje na acyklickou fiskalni politi-
ku, vzhledem k velmi nizké zavislosti, ktera neni statisticky priikazna. Nase vysled-
ky méreni tedy nabizi podobny zavér, k jakému dosli Talvi a Vegh (2000).

Pfi porovnani investi¢ni sloZky vydaji a riistu HDP v procentualnim vyjadieni
bude interpretace vyslednych korela¢nich koeficientii podobna. Kladné znaménko
korelace bude naznacovat prevahu pro-cyklické fiskalni politiky, tedy Ze v obdobi
recese, a s tim souvisejiciho poklesu prijmi, vlada jako prvni omezi vydaje na in-
Vlada tak sice udrzi nizky deficit ¢i dokonce vyrovnany rozpocet, ale na ukor pro-
hloubeni recese. Zaporné znaménko korela¢niho koeficientu ukazuje, Ze prevazo-
valo proti-cyklické chovani, kdy vlady v obdobi prosperity vznikly prebytek disci-
plinované uchovaly a pouzily ho az v obdobi hospodarského poklesu. Tim podpofii-
ly zvySeni poptavky a zmirnily tak dopad recese.

Kladné znaménko tedy znamend prevahu pro-cyklické politiky a zaporné nao-
pak proti-cyklické chovani investi¢nich vydaju.

Vyspélé zemé Némecko a Italie, pattici do skupiny G-7, opét prokazuji spiSe
acyklické chovani v piipadé investi¢ni slozky vladnich vydaja. Proti-cyklické cho-
vani investic miZeme vidét u Francie. Naopak pro-cyklicka politika investic je pa-
trnd u Irska, Spanélska, Svédska a Rumunska.

Pti pohledu na celkové vysledky korela¢nich koeficientd pro investi¢ni vydaje
a ristu HDP je patrna vyraznéjsi prevaha pro-cyklického chovani. Konkrétné pro-
cyklicka politika prevaZzuje u 16 z celkovych 21 zemi. Potvrzuje se tak predpoklad,
zZe investicni slozka vladnich vydajii ma tendenci byt vice nachylna na pro-cyklické
chovani nez celkové vladni vydaje. To je moZné vysvétlit tim, Ze investi¢ni vydaje
vlady nejsou oproti celkovym vydajim vlady ovlivnény vestavénymi stabilizatory,
které by pro-cyklické chovani zmirnovaly. VySe investic tak zavisi zejména na roz-
hodnuti vlady a jeji schopnosti vhodné prizpiisobit investice aktudlnimu stavu
ekonomiky. V pripadé hospodarského poklesu je poté pro vladu nejjednodussi
zpusob, jak udrzet nizky deficit, snizeni vydaji na investi¢ni slozky a vlada se tak
vyhne zavedeni nepopularnich reforem a zaroveri se vyhne negativnimu hodnoceni
za vysoky schodek deficitu. U osmi zemi doSlo ke zméné chovani mezi vladnimi
a investi¢nimi vydaji. Obvykle Slo o zménu z proti-cyklické na pro-cyklickou u in-
vesti¢nich vydaju.

Vztah vladnich vydaji a vykonu ekonomiky bude 1épe patrny pti grafickém
znazornéni. Jako ukazka je zvolena Ceska republika s kladnym korela¢nim koefi-
cientem a poté Finsko, jako zemi s nejvétsi prevahou proti-cyklického chovani.
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Zdroj: vlastni vypocet, Data: Eurostat

Na grafu vladnich vydajt v CR je po vétSinu obdobi patrna spise kladna zavislost
mezi rastem HDP a vladnimi vydaji. Napriklad v letech 2005 - 2008 je vysoky riist
HDP doprovazen i vysokymi vydaji, které poklesnou az spolu s vykonem ekonomi-

ky v roce 2009.

Naopak na vydajich finské vlady je patrné sniZovani v obdobi prosperity, za-
timco napftiklad v roce 2009 je vyrazny pokles HDP doprovazen i vyraznym zvyse-
nim vydaji. I po dalsi obdobi je mozné vidét spiSe zapornou zavislosti poukazujici
na provadéni proti-cyklické fiskalni politiky, jak je obvykle doporucovano obecnou

teorii.
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3.2 Fiskalni politika Ceské republiky

Tato Kapitola je vénovana podrobnéj$imu zkoumani fiskalni politiky Ceské repub-
liky a analyze jejitho chovani v obdobi od vstupu CR do Evropské unie aZ do roku
2014. Podkladem pro posouzeni bude slouzit zejména deficit verejnych vydajq,
resp. jeho sloZeni a produkcéni mezera.

Tab. 3 Ptehled podilu celkového salda, strukturdlniho salda vladnich instituci CR a zména HDP
(v % HDP)

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Saldo -311|-23(-07|-21]|-55|-44]|-29 | -40 | -13
Strukturalnisaldo | -2,1 | -2,5 | -1,8 | -3,3 | 4,2 | -3,7 | -2,3 | -1,2 0,1
Rast HDP 6,4 6,9 5,5 2,7 -48 | 2,3 2 -0,8 | -0,7

Zdroj: vlastni zpracovani, Data: MFCR, Makroekonomicka predikce, 2015a

Jak miizeme pozorovat z tabulky cislo 3, jednotlivé druhy deficit se od sebe vy-
raznéji odliSuji. Samotné saldo statniho rozpoctu je ovlivnéno nékolika dalSimi fak-
tory, zejména pak cyklickou slozZkou. Pro posouzeni vladnich vydaji, respektive
diskrecni slozky vladnich vydajli, bude mnohem objektivnéjsi vyuziti strukturalni-
ho salda, které je ociSténo o cyklickou slozku.

Nasledujici obrazek ¢. 7 ukazuje dlouhodobéjsi celkovy vyvoj deficitu vladnich
financi, véetné jeho rozdéleni na cyklickou a strukturalni slozku.

Cyklicka slozka

Jednorazové operace
I StrukturdlInisaldo
e— Saldo cel kem

=

-2

-4

6 3
2
2

-8 o

1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015

Obr. 7 Dekompozice salda vladniho sektoru v % HDP
Zdroj: MFCR, Makroekonomicka predikce, 2015a
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Obr. 8 Produk¢ni mezera v % potencionalniho produktu
Zdroj: MFCR, Makroekonomicka predikce, 2015a

Obrazek ¢. 8 graficky znazorniuje produkéni mezeru, tedy rozdil mezi redlnym
a potenciadlnim produktem. Tento graf ndm umozni redlnéji posoudit, v jaké fazi se
v daném obdobi nachazela ¢eska ekonomika, tedy zda se nachazela nad potencio-
nalnim produktem a produkéni mezera tak bude nabyvat kladnych hodnot, anebo
pod svym potencidlem v recesni mezere.

PrestoZe jde o pomérné kratké obdobi pro relevantni hodnoceni chovani vla-
dy, CR prosla v tomto sledovaném obdobi jak vyrazng&jsim ristem, tak i znaénym
poklesem zplisobenym zejména svétovou financ¢ni krizi. Diky tomu je mozné srov-
nat, jak se ménily vydaje vlady v obdobi ristu probihajici vletech 2005 az 2008
s obdobim, kdy byla Ceska republika zasaZena krizi a nachazela se vyraznéji pod
potenciondlnim produktem a hluboké recesni mezere.

Vletech 2005 a 2006 pozorujeme pomérné vyrazny rast HDP, ktery v obou le-
tech rostl o vice jak 6 %. Navzdory takto vysokému riistu hospodarila ceska vlada
s relativné vysokym deficitem, ktery v roce 2005 dokonce piekrocil 3 % HDP a by-
lo tak poruseno jedno z Maastrichtskych kritérii. To do jisté miry mohlo byt zapfti-
¢inéno parlamentnimi volbami, které se konaly v roce 2006. Vlada se tak mohla
snaZzit na posledni chvili ziskat nerozhodné volice riiznymi populistickymi kroky.
V tomto obdobi tedy hodnotim vladni vydaje jako vyrazné pro-cyklické z diivodu
fiskalni expanze v obdobi pomérné vysokého riistu. Dle mého nazoru jde o pomér-
né zavazné porusSeni fiskalni disciplinovanosti, jelikoZ v obdobi takto vysokého
ristu, a s nim souvisejici i zvySovani prijmu do statniho rozpoctu, by se mohla oce-
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kavat snaha o sniZeni verejného dluhu z dob minulych nebo prinejmensim vyrov-
nany statni rozpocet.

V roce 2007 pokracoval vyrazny rist HDP a ekonomika se nachazela pomérné
vysoko nad potenciondlnim produktem, coZ by mohlo naznacovat prehrivani eko-
nomiky. Mirné pozitivné lze hodnotit viditelnou snahu o sniZeni vladniho deficitu,
ktery po delSi dobé dosahl méné, jak 1 % HDP. To mohlo byt ¢astecné zptisobeno
volbami v roce 2006 a zménou vladnouci vlady. Navzdory snaze o sniZeni deficitu,
vlada stale hospodarila s deficitem, i kdyZ se ekonomika nachazela vysoko nad po-
tenciondlnim produktem a s tim souvisejici zvySovani podilu danovych ptijml na
HDP. Vlada by tedy méla byt schopna, bez vétsich problémii, produkovat rozpocto-
vy prebytek pro horsi ¢asy. Vladni vydaje tedy hodnotim jako pro-cyklické.

V nasledujicim roce dosahuje ekonomika svého vrcholu a vysoky rist ceské
ekonomiky je u konce. Ceska republika pomalu vstupuje do recese. Opétovné do-
chazi ke zvySovani jak béZného, tak i strukturalniho deficitu statniho rozpoctu,
avsak ani vysoké fiskalni asili vroce 2008 nezabranilo vyraznému poklesu HDP
a hluboké recesni mezere v roce 2009, ktera dosahovala vice jak -3 % HDP a ceska
ekonomika tak dosdhla dna hospodarského cyklu. Dle fiskdlniho wvyhledu
(MFCR,2011) $lo onejnizsi vyuziti ekonomického potencidlu v post-
transformacnim obdobi. Vysoké strukturalni saldo v roce 2008 a 2009 je zapfrici-
néno predevsim poklesem pii{jml do statniho rozpoctu a zavedenim stimula¢nich
opatieni, proto hodnotim fiskalni politiku vroce 2008 a 2009 spiSe jako proti-
cyklickou, jelikoZ v takto hlubokém poklesu ekonomiky je zaporné saldo, na rozdil
od let 2005 a 2006, opodstatnitelné a pravdépodobné tak zabranilo jesté hlubSimu
poklesu ekonomiky.

Vroce 2010 miiZzeme pozorovat mirné oziveni ekonomiky spojené s meziroc-
nim zvySenim HDP o 2,3 % a vyrazné zmenSeni recesni mezery. Nové zvolena vla-
da pristupuje na fiskalni konsolidaci s cilem sniZovat strukturalni deficit a stabili-
zovat vefejné finance. Ministerstvo financi uvadi ve fiskdlnim vyhledu
(MFCR, 2011), Ze pokles vydajt vladniho sektoru o 0,9 % je umoZnén balickem
uspornych krokii schvalenych na rok 2010. Doslo také ke zruseni ady protikrizo-
vych opatieni zvySujici vydaje v roce 2009 a poklesu vladnich investic o 14 %. Ve
2. Ctvrtleti 2011 se zastavil proces uzavirani recesni mezery a v nasledujicim roce
doslo opét k jejimu prohloubeni. Opétovny pokles ekonomiky mohl byt z ¢asti zpii-
soben zavedenim restriktivnich opatreni. Roky 2012 a 2013 jsou tedy ve znameni
mirnych poklesi ekonomiky doprovazené snahou o snizovani strukturalniho salda.
Chovani vladnich vydaji vletech 2010 az 2013 tedy hodnotim spiSe jako pro-
cyklické z divodu uspornych opatieni zavedenych za ucelem dodrzovani hranice
deficitu v maximalni vysi 3 % HDP i v dobé, kdy se ekonomika nachazela v recesni
mezere.

V roce 2014 dochazi k pozvolnému oZivovani ekonomické aktivity a HDP roste
0 2,4 %. Produkeni mezera je sice stale zaporna, ale podle fiskalniho vyhledu by
mélo dojit k jejimu uzavreni v roce 2015. Saldo statniho rozpoctu skoncilo ve vysi
2 % HDP. K tomuto meziro¢nimu zhorseni doslo v dlisledku fady jednorazovych
opatieni a také nartstem investic vlddniho sektoru o 18 %. Podarilo se tedy udrzet
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deficit pod hranici 3 % HDP a zaroven i nastartovat investicni aktivitu
(MFCR, 2015a). Tento rok lze hodnotit fiskalni politiku jako mirné proti-cyklickou,
protoZe ekonomika se stale nachazi pod svym potencidlem a vlada uplatiiuje mir-
nou expanzivni a zaroven dochazi k poklesu verejného dluhu v relativnim vyjadre-
ni diky rychlejSimu ristu HDP.

Dne 20. Cervna 2014 rozhodla Rada EU o ukonéeni postupu pti nadmérném
schodku, ktery byl s CR zahajen v prosinci 2009 a dosahl vtomto obdobi aZ
5,5 % HDP. Pomérné silnym fiskalnim usilim se do roku 2013 podarilo nadmérny
schodek odstranit, av$ak za cenu hlubsi zaporné produkéni mezery (MFCR, 2014).

Ve sledovaném obdobi 2005 aZ 2014 tedy lze pozorovat patrnou pievahu pro-
cyklického chovani nad proti-cyklickym. To je v souladu s vysledky uvedenymi
v prvni ¢asti praktické kapitoly, kde korela¢ni koeficient pro vladni vydaje Ceské
republiky je 0,45, naznacujici také prevahu pro-cyklické fiskalni politiky. Podobny
vysledek lze také vyvodit pti pohledu na obrazek cislo 7, kde je patrné, Ze struktu-
ralni saldo rozpoctu bylo témér po celou dobu zaporné, a to i v situaci, kdy se eko-
v obdobi recese vroce 2013. Strukturdlni deficit mize naznacovat snahu vlady
o expanzivni politiku, ale kaZdoro¢né se opakujici strukturalni deficit naznacuje
spiSe Spatné nastaveni rozpoctového systému a vyhybani se zasadnim reformam
s vaznymi dlisledky v budoucnu.
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4 7Zaver

VétsSina odbornych studii uvedenych vramci literarni reSerSe ukazuji, Ze pro-
cyklicka fiskalni politika je pomérné béZnym jevem nejenom u rozvojovych zemi,
ale objevuje se i ve vyspélych zemi OECD, i kdyZ uZ v mens$i mite. Caste¢nou vyjim-
kou jsou zemé G-7, kde prevaZzuje spiSe acyklicka fiskalni politika.

Mezi pri¢inami pro-cyklického chovani je ¢asto popisovano omezeni pristupu
na finan¢ni trhy vpribéhu recese u rozvojovych zemi, vysokd korupce
vrozvojovych zemich spojend snizkou davérou obcanti ohledné hospodareni
s finan¢nimi prostredky. Zminovany jsou predevsSim politické tlaky vyvijené na
zvySovani vydaji v obdobi prosperity a souvisejici neschopnost uchovat rozpocto-
vé prebytky pro horsi ¢asy.

Prakticka ¢ast byla zamérena na chovani vladnich a investi¢nich vydaja
v zemich Evropské unie. Vysledky ukazuji, Ze pro-cyklické vladni vydaje jsou pri-
tomny i vnékterych evropskych zemich. VétSina zemi pak vykazovala spiSe
acyklickou fiskalni politiku. V ptripadé investi¢nich vydajl je jiz pro-cyklické cho-
vani vice patrné. To potvrzuje, Ze investi¢ni slozka vydajli je pomérné nachylna na
pro-cyklické chovani.

Dale jsem se zamétil na fiskalni politiku Ceské republiky v rdmci jednoho hos-
podaiského cyklu. Bohuzel, i v Ceské republice prevaZzovaly spiSe pro-cyklické
vladni vydaje. Ty byly nejvice patrné v obdobi rlstu, kdy i navzdory vysokému
ristu ekonomiky se Ceska vlada potykala se zapornym saldem statniho rozpoctu.
Naopak v obdobi poklesu zavedla Ceska republika tisporna opatieni s cilem sniZit
zaporné saldo pod 3 % HDP a plnit tak Maastrichtska kritéria.

Osobné povaZuji za hlavni pri¢inu pro-cyklického chovani ve vyspélych ze-
mich zejména politické tlaky zdjmovych skupin na zvySovani verejnych vydaji,
které znacné komplikuji ptipadné usetieni rozpoctového prebytku nebo splaceni
predchazejiciho dluhu v obdobi velkého riistu. V ptipadé CR je to patrné naptiklad
v letech 2005 az 2008, kdy i pres zvysSené prijmy plynouci z vybéru dani pri tak
vysokém ristu, vlada stale hospodarila s deficitem. Naptiklad Finsko pak ukazuje,
ze provadéni proti-cyklické fiskalni politiky ve vyspélych zemich s nizkou mirou
korupce je redlné nejenom z teoretického pohledu, ale je mozné ho praktikovat
i v praxi.
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