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Fiskalni pravidla v zemich Visegradské ctyrky

Ales MELECKY — Markéta GUBANIOVA™

Fiscal Rules in the Visegrad Countries

Abstract

Recently the popularity of fiscal rules has been increasing also due to the
impact of macroeconomic and financial shocks on fiscal sustainability. This
paper reviews supranational and national fiscal rules implemented in the Vise-
grad countries (V4). Namely, we base the review and comparison of fiscal rules
on the existing literature and the empirical data from the European Commission.
According to the Fiscal Rule Strength Index developed by the European Com-
mission, Poland’s debt rule as of 1997 received the highest ranking. Poland also
received the highest score based on the aggregated Fiscal Rules Index in 20009.
The most influential in this respect is the application of an early adjustment
mechanism which is triggered once the debt to GDP ratio exceeds 50%. Empiri-
cal analysis showed that effectiveness of fiscal rules differs across selected
groups of countries.
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Uvod

Vetejné dostupné informace o fiskalnich pravidlech, zejména téch narodnich,
jsou znacné roztiisténé. Proto se v ramci tohoto ¢lanku zaméfujeme na uceleny
prehled nadnarodnich a narodnich fiskalnich pravidel implementovanych v zemich
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Visegradské skupiny, tzv. ¢tyiky (V4). Jedna z nejcastéji zminovanych je defini-
ce Kopitse a Symanského (1998), podle niz jsou fiskalni pravidla definovana
jako permanentni omezeni fiskalni politiky prostfednictvim hodnotovych ome-
zeni souhrnnych indikéatora fiskalni vykonnosti. Debrun et al. (2008) upozoriiuji,
7e tato definice nezahrnuje stfednédobé vydajové rdmce, které jsou pouzivany
vtadé zemi EU. Je tedy lépe uvazovat o fiskdlnich pravidlech v Sirsim slova
smyslu jako o vSech legislativnich a proceduralnich prvcich ovliviijicich roz-
poctovou politiku. K prudkému nértstu implementace fiskalnich pravidel docha-
zi zejména v 90. letech 20. stoleti, kdy podle studie IMF (2009) existovalo jiz 80
zemi, které aplikovaly jedno & vice fiskdlnich pravidel.! Vétsina zavadénych
nadnarodnich fiskalnich pravidel vznikla v ramci Ctyf nadnarodnich dohod:
evropského Paktu stability a rlstu, Zapadoafrické ekonomické a monetarni unie
(WAEMU), Stiedoafrického hospodaiského a ménového spolecenstvi (CAEMC)
a Vychodokaribské ménové unie (ECCU).

Z divodu pretrvavajicich deficitli a rostoucich vladnich dluht se stale Castg&ji
hovoii o fiskalnich pravidlech jako o instrumentech, které by mély pomahat
smétovat vlady k odpoveédnéjsi a dlouhodobé udrzitelné fiskalni politice.

Graf1l

Procentualni zmény vladniho dluhu sniZené o procentualni rist realného HDP
Vv zemich V4

0,4

0,3

0,2
0,1

ol NIl

_0’1 4

s

0 2

i

AN (= 0

I I L .

02 2
|

-0,3

OCeska republika &3 Madarsko =tPolsko  m Slovensko

Zdroj: AMECO,; vlastni uprava.

Na zakladé grafu 1 Ize Konstatovat, ze procentualni nartusty vladniho dluhu
v zemich V4 v obdobi od roku 1995 do roku 2012 ¢asto znacné pievySuji pro-
centualni nartsty realného HDP. K vyznamné&jsim poklesiim dochazelo u vétSiny

! Historie fiskalnich pravidel saha aZ do poloviny 19. stoleti.
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zemi pouze Vv letech 2004 — 2007, a to zejména u Slovenska, kterému se v letech
2005 a 2006 podatilo snizit vetfejny dluh (bez vlivu ristu HDP) pfiblizné
024,3% a 19,2 %.

1. Role a vyvoj fiskalnich pravidel

Obecné lze fiskalni pravidla roz¢lenit podle ucelu, ke kterému maji slouzit.
Konkrétn¢ byvaji uvadéna pravidla rozpoctova, dluhova a vydajova. Rozpoctova
(deficitni) pravidla piedpokladaji vyrovnanost statniho rozpoctu, tj. celkové roz-
poctové vydaje by nemély presahnout celkové piijmy.? Mezi nejznamé&jsi pati
zlaté pravidlo limitujici moznosti ptijéek pouze pro ucely kapitdlovych vydaja,
aplikované napiiklad v Némecku, ve Svycarsku &i fadé stath USA (Jilek, 2008).
V ptipadé dluhovych pravidel jsou stanovovany limity 0 velikosti poméru vlad-
niho dluhu vi¢i HDP. Takovato pravidla se vyznacuji znaénym vlivem na dosa-
zeni stanovenych dluhovych cili. Vydajova pravidla omezuji celkové vladni
vydaje nebo jejich jednotlivé slozky, a to v absolutnich hodnotach, v mife ristu
¢i jako procentni podil vi¢i HDP. Konkrétni druhy fiskalnich pravidel se lisi
velikosti svého ucinku na kli¢ové cile, jakymi jsou udrzZitelnost dluhu, ekono-
micka stabilizace a velikost vlady.® Shrnuti dopadii jednotlivych typi pravidel na
kli¢ové cile nabizi napiiklad prace IMF (2009).

Silngjsi numericka pravidla pfispivaji ke snizovani spreadu vladnich dluhopi-
su (lara a Wolff, 2010). Tento jev je patrny zejména v obdobich, kdy se mezi
Géastniky trhu vyskytuje vyssi averze k riziku. Cim silngj§i je zikonna béze
ustanovujici narodni fiskalni pravidla, tim niZsi je i rizikova prémie. Pro spravné
fungovani fiskdlnich pravidel je dulezity vynucovaci mechanismus, zatimco
zodpovédna autorita dohlizejici na soulad s fiskalnimi pravidly jiz nehraje tak
vyznamnou roli. Pravidla se rovnéZ stavaji pro t€astniky trhu tim davéryhodnéj-
§i, ¢im vice je jejich zavazek svazujici a ¢im efektivnéji jsou vynutitelné. Pro
zajisténi efektivity narodnich fiskalnich pravidel pfi formovani fiskalni vykon-
nosti je klicovy nejen mechanismus zajistujici vynutitelnost dodrzovani pravi-
del, ale i spravna volba typu pravidla. Podle prace Debrun et al. (2008) vykazuji

2 Pravidla mohou byt specifikovana napf. pro vyrovnanost strukturalni bilance & cyklicky vy-
rovnanou bilanci.

% Napiiklad pravidlo stanovujici limity na velikost vefejného dluhu v poméru k HDP mé velmi
silny pozitivni vliv na udrzitelnost dluhu, ale také mirné negativni dopady na miru ekonomické
stabilizace a velikost vladniho sektoru.

* Teoreticky mohou fiskalni pravidla zahrnovat vladni, pfipadné vefejny dluh a mohou byt dale
podpotena vhodnou strategii managementu vefejného dluhu, jakoZto cilem pro alokaci vetejného
dluhu. Diivodem je snaha o minimalizaci vlivu Soki (vyplyvajicich ze zmén dluhové sluzby) na
statni rozpocet a celkovou makroekonomickou situaci (viz Melecky, 2007; 2009).
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fiskalni pravidla zalozena na rozpoctové bilanci a dluhova pravidla vyssi efekti-
vitu nez vydajova pravidla. Pokud jde o nadnarodni fiskalni pravidla, Krogstrup
a Wyplosz (2010) dospéli k poznatku, Ze tato pravidla zvySuji blahobyt zejména
v ptipad¢ spolecné implementace s narodnimi pravidly.

Omezeni stanovenad v podob¢ fiskalnich pravidel maji slouzit k redukci se-
Thani v hospodaiské politice v podobé nadmérnych rozpoctovych deficitd. PFici-
nou vzniku takovychto deficiti miize byt napf. orientace vlad na kratkodobé
efekty vyplyvajici z politického cyklu, nebo preference kratkodobych efekt ze
strany voli¢li. Fiskdlni pravidla hraji dalezitou roli v omezovani kratkozraké
procyklické vladni politiky (viz Debrun et al., 2008), a mohou rovnéz slouzit
jako signalni nastroj k odstrafiovani informac¢ni asymetrie mezi vladou a volici
(Debrun a Kumar, 2007 a Debrun, 2006).

2. Nadnarodni fiskalni pravidla v zemich V4

2.1. Od Maastrichtské smlouvy k Paktu stability a riistu

Fiskalni pravidla EU nemaji za cil nahrazovat narodni fiskalni pravidla, ale
vhodnym zptsobem je dopliiovat. Lze vSak na né nahliZet i z druhé strany — aby
se dafilo plnit evropské fiskalni pravidla, ¢lenské staty EU zavadéji do svych
narodnich pravnich ramct pomocna narodni fiskalni pravidla. Koordinaci fiskal-
nich politik na trovni clenskych statt Evropské unie zacala Maastrichtska
smlouva z roku 1993, ktera se pomoci zavedeni dluhového a rozpoctového pra-
vidla snazila udrzet fiskalni disciplinu zemi (viz Smlouva o zalozeni Evropského
spolecenstvi, 1993). Smlouva rovnéz zavadi EU povinnost sestavovat unijni
rozpocet jako vyrovnany, pricemz ro¢ni vydaje nesmi ptekrocit stropy dané vice-
letym planem.’ Pfedpoklada se, Ze ekonomika vykazujici 5% tempo riistu nomi-
nalniho HDP (2% rist redlného HDP a 3% mira inflace) zajisti deficit vetejnych
financi na smlouvou pozadované urovni 3 % HDP a vetfejny dluh se stabilizuje
na tirovni 60 % HDP (Nuti, 2006).°

Praxe 90. let, kdy dochazelo k rapidnimu rustu vetejnych dluht, poukazala na
vyznam maastrichtskych kritérii’ a nutnost jejich dlouhodobého pInéni (nikoliv

® Pokud by dochézelo k podstatnému a nepretrzitému poklesu ekonomického riistu, anebo bylo
piekroceni stanovenych hodnot pouze vyjimecné a doCasné, pak by bylo piekroceni téchto limiti
akceptovano.

® Tyto hodnoty byly ziskany jako praimér sledovanych makroekonomickych ukazatelt tehdej-
Sich ¢lenskych stati Evropské unie. Jiné odGvodnéni referenénich hodnot fiskalniho pravidla vy-
chazi z historicky daného 3 % poméru vefejnych investic na HDP v némecké ekonomice, opiraji-
ciho se o zlaté pravidlo, podle néhoZ je tento numericky podil vniman jako neutralni z pohledu
udrzitelnosti.
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pouze pred vstupem do eurozony). Z tohoto divodu byl na Grovni vrcholnych
predstavitel ¢lenskych stati EU vznesen pozadavek na zdravé vefejné finance
i po vstupu do eurozony, coz dalo podnét ke vzniku Paktu stability a ristu, pred-
stavenému v roce 1997. Paktem bylo zavedeno rozpoctové pravidlo, na zaklade
néhoz si staty stanovuji sttednédobé fiskalni cile, aby mohly v horizontu 3 — 5 let
dosahnout rozpoctového pirebytku, nebo alespont vyrovnaného ¢i téméf vyrov-
naného rozpoctu. Pakt umoznil Rad¢€ potrestat staty, které nebyly schopny pfij-
mout vhodna opatfeni ke snizeni nadmérného deficitu.® Nejprve méla sankce
podobu beztiroéného depozita, pokud vSak nebyl schodek odstranén do dvou let,
mohl se tento vklad stat nevratnou pokutou. Tato pravomoc vSak nebyla vyuzita
a dochazelo pouze k projednavani nadmérnych deficiti. ° Paradoxné prvnim
pfipadem uplatnéni Paktu nebyl nadmérny schodek, ale nizsi rozpoctovy pieby-
tek nez oc¢ekavany, zptisobeny siln€ expanzivni vydajovou vladni politikou Irska
v roce 2001.

2.2. Revidovany Pakt a cesta k ucinnéjsim fiskalnim pravidlim

Pivodni podoba Paktu se po par letech fungovani ukazala jako nedostatecna
abyla opravnéné kritizovana, predev§im z divodu chybéjicich preventivnich
aG&innych sankénich opatieni.’® Proto byla vroce 2005 vypracovana revize
Paktu stability a rstu, jez ptinesla vyssi odpovédnost ¢lenskych stati za dlouho-
dobou udrzitelnost vetejnych financi. Reformovanym Paktem byla posilena pre-
ventivni a napravna slozka, ktera ma podpoftit lepsi provazanost hospodaiskych
politik, aby pfipadné vysoké vladni dluhy a deficitni hospodafeni s vefejnymi
prostfedky nezptisobilo destabilizaci jednotné mény a neumérné rozkolisalo in-
flaci (viz napf. Prusvic, 2010). Revize Paktu z roku 2005 s sebou také piinesla
zohlednéni vychozich parametri jednotlivych zemi. Pakt ptinesl proceduru pii
nadmérném schodku, prostfednictvim niz se EU snazi snizovat nadmérny schodek

" Krom& dvou jiz zmin&nych se jedna o kritérium cenové stability, kritérium konvergence
dlouhodobych trokovych sazeb a kritérium stability devizového kurzu.

8 Udrzitelnost vefejnych financi je na zéklads Paktu sledovana pouze prostfednictvim deficitu
vetejnych financi, nikoliv také vefejného dluhu, jak to zdirazinovala Maastrichtska smlouva. Revi-
dovany Pakt nepovazoval schodek za nadmérny, jestlize doslo v dané ekonomice k meziro¢nimu
poklesu realného HDP nebo ke kumulované ztraté produkce za minula obdobi, kdy byla ekonomi-
ka hluboko pod potencidlem.

® U neglenii eurozony se jedna o sankce v podob& pozastaveni erpéni finanénich prostiedkii
z evropskych fondii. V pfedchidci Paktu stability a ristu, navrhovaném Némeckem, tzv. Paktu
stability, se pocitalo s automatickym uvalenim sankce proti statu s nadmérnym deficitem.

10 podle Fiskalniho vyhledu Ceské republiky (2007) mohly byt Elenské stity vystaveny G&in-
nému tlaku az v dobé& vzniku nadmérnych deficitd, kdyz uz byla jejich korekce mnohem néklad-
né&jsi. AvSak Némecko a Francie prosazovaly revizi z jiného divodu — cilem jejich usili bylo snize-
ni postihd za vykazované deficity.
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zemi, a odsouhlasil minimalni ro¢ni fiskalni usili ve vysi 0,5 % HDP. Z tohoto
divodu reformovany Pakt zavedl kritérium stfednédobého fiskalniho cile. Kazda
zemé si stanovuje svij vlastni sttednédoby fiskalni cil, pfi¢emz zohlediiuje pro-
gnozu svého rastového potencialu i zadluzeni vlady.

Od prosince roku 2009, kdy vstoupila v platnost Lisabonska smlouva, jsou
nove kladeny zvySené naroky na koordinaci postupti organtt EU pfi rozhodovani
v oblasti fiskalniho dohledu a koordinace hospodatskych politik (detailnéji viz
Analyza dopadt Lisabonské smlouvy, 2010). Rada na navrh Komise rozhoduje
0 existenci nadmérného deficitu ¢lenského statu a na navrh Komise pfijima
vhodna doporuceni, aby tento stat mohl do dané lhuty situaci zlepsit. Pfi hlaso-
vani v Rad¢ se uz neptihliZi k hlasu ¢lena Rady zastupujiciho dotéeny stat.

Ani tato zména majici za cil donutit staty k napravé schodkd nezabranila
strmému naristu dluhti v diisledku hospodaiské a financni krize, ktera zacala
v roce 2007. V prubéhu hospodaiské krize byla do procedury nadmérného schod-
ku zafazena vétsina &lenskych statd (k 12. 7. 2011 to bylo 23 stata'') a EU stala
pted vyzvou, jaké stanovisko k této situaci zaujmout. Nakonec Komise rozhodla
o nutnosti zagit s fiskalni konsolidaci, a to nejpozdgji v roce 2011. Clenské staty
tak dostaly impuls k tomu, aby si samy zvolily zptsob i tempo pro odstranéni
nadmérnych schodkil, tedy svou vlastni fiskalni strategii.'?

V roce 2011 Ecofin odsouhlasil navrhy na zavedeni sankci ve vysi 0,2 %
HDP za poruseni unijnich rozpo&tovych pravidel”® pro zemé& eurozony, které
piekroci rozpoctovy schodek ve vysi 3 % HDP, anebo jejichz celkové zadluzeni
ptesahne 60 % HDP a jejichz vlady toto zadluzeni nesnizuji vibec, nebo jen
velmi pomalu.* Uvaleni sankci by se mé&lo urychlit a zpiisnit. Role posuzovani
plnéni pravidel i celkové makroekonomické rovnovahy a uvalovani sankci
bude svéfena Komisi.”® Clenské staty by témto sank&nim postuptim mohly
zabranit pouze v ptipade, Ze by jej odmitly kvalifikovanou vétSinou. Po tadé
jednani byl tento komplexni navrh v fijnu 2011 schvélen na plénu Evropského
parlamentu.

! K tomuto datu bylo z procedury pii nadmémém schodku vy&lenéno Finsko. Blizsi informace na
strankach Evropské komise <http://ec.europa.eu/economy_finance/sgp/deficit/countries/index_en.htm>.

12 Strategie zavisi na mnoha aspektech, jako uroved schodku a dluhu, vyvoj skutetného a po-
tencidlniho rustu, aspekty dlouhodobé fiskalni udrzitelnosti aj. Pti fiskalni konsolidaci musi staty
respektovat doporuceni Rady pro pfijeti napravnych opatieni i lhity pro napravu nadmérného
schodku, ktery byl stanoven na konec roku 2013.

13 Sankce miize hrozit nejen za poruseni rozpo&tovych pravidel, ale i za vaznou makroekono-
mickou nerovnovahu.

14 Clensky stat by mél sniit své zadluZeni o 5 % b&hem ti let.

15 Sankce mohou byt &lenskym statim dokonce zvyseny az na 0,3 % HDP, pokud nebudou brat
v uvahu doporuceni Komise. Pokuta az 0,5 % HDP hrozi i statim, které pozménuji ¢i jinak upra-
vuji své narodni ucty.
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Usili EU motivovat &lenské staty ke zlepSovani fiskalni discipliny zemi je
podlamovano Evropskym nastrojem financni stability a Evropskym finan¢nim
stabilizaénim mechanismem."® Zachranny mechanismus byl vytvofen v roce
2010 za Gcelem finanéni pomoci Recku (a posléze i dalsim statim eurozony),
které v dtsledku neschopnosti vlastnimi silami refinancovat vysoky vefejny dluh
ohrozovalo stabilitu celé eurozony. Timto krokem EU pfispiva k moralnimu
hazardu, jenz podlamuje uc¢innost fiskalnich pravidel.

3. Narodni fiskalni pravidla v zemich V4
3.1. Ceska republika

O uplatiiovani fiskalnich pravidel v Ceské republice je mozné hovofit az
Vv poslednim desetileti. V ramci reformy vefejnych financi z roku 2003, kdy
se vlada snazila teSit problém zvySujicich se vefejnych vydaji a piilisny vliv
politického cyklu na vefejné finance, byla do rozpoctové politiky vclenéna fis-
kalni pravidla. Tato pravidla maji omezit ptusobnost aktivistické fiskalni politiky,
a zarovenl prispét k dodrzovani nadnarodnich fiskdlnich pravidel danych EU.
V ramci zminéné reformy byl zaveden institut fiskalniho cileni a stfednédobé
vydajové ramce.

Nejprve si vlada na bazi klouzavého principu stanovi na tii roky dopiedu cil
vV podob¢ podilu salda vetfejnych rozpoctd k HDP, pticemz kazdy rok se tento
ttilety horizont posouva o jeden rok dopiedu. Poté je na zakladé makroekono-
mickych prognéz vyvoje ekonomiky stanovena vyse piijma do vefejnych roz-
poctd, ze které se pti zohlednéni ofekavané inflace vypocitaji sttednédobé vyda-
jové ramce.'” Na zaklads celkové vyse t&chto stropt si pak vlada dle svych prio-
rit rozvrhne zavazné vydajové stropy jednotlivych kapitol statniho rozpoctu
a statni fondy. Ve vymezenych piipadech vSak miize dojit k upravé téchto stied-
nédobych vydajovych ramci, a to pouze pro druhy a tieti rok. * Podrobngji je
situace v Ceské republice diskutovana napiiklad v &lanku Melecky a Machacek
(2010). Odchylky od schvaleného sttednédobého vydajového ramce musi vlada
odvodnit poslanecké snémovné a nasledn¢ ziskat souhlas pro upravu tohoto

8 Tyto dva néstroje budou v roce 2013 nahrazeny Evropskym stabilizaénim mechanismem;
viz <http://europa.eu/rapid/pressReleasesAction.do?reference=MEMO/10/636>.

17 Ty jsou stanovény tak, aby vlada splnila vyty&eny fiskalni cil pro saldo vefejnych financi.

'8 Ministerstvo financi SR miiZe ve stanovenych piipadech (zména rozpo&tového urdeni dani,
vyrazné odchylky od makroekonomické predikce, mimofadna situace aj.) povolit zvySeni vydaju
pro druhy a tfeti rok pouze za predpokladu, Ze toto navySeni je ¢asteéné kompenzovano usporami
Vv jinych oblastech. Pokud by nedoslo ke zméné vyse rozpoctového deficitu, mize byt povoleno
snizeni rozpoctovych piijmi.
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zavazného ukazatele. Fiskalni cil jakoZto indikativni prvek je schvalovan vladou.
Ceské republika si stanovila ve svém konvergenénim programu stiednédoby rozpoé-
tovy cil kazdoro¢né zlepSovat strukturalni deficit vefejnych financi o 1 % HDP.

3.2. Slovenska republika

Zavadéni narodnich fiskalnich pravidel na Slovensku je spjato s reformou
fizeni vefejnych financi z roku 2003 (viz Reforma riadenia verejnych financii,
2006). V roce 2004 byl vydan Zakon o rozpoétovych pravidlach verejnej spravy
a o zmene a doplneni niektorych zakonov, ktery zavedl viceleté rozpoctovani (na
tf roky dopiedu),’ jez propojuje sttednddobé rozpo&tové ramce s jednoroénim
rozpo&tovanim. Zakon rovnéz zavedl limity vydajii statniho rozpo&tu, maxi-
malni vysku rozpoctového schodku a velikost jeho redukce v nasledujicich le-
tech aj. V ramci rozpoctového procesu ministerstvo financi uruje maximalni
podil schodku rozpoétu vefejné spravy na HDP.?* Pokud by doslo k prekrogeni
vydajovych limitii,? pak je nutny souhlas ministerstva financi.

Na zéklad¢ prvniho konvergenéniho programu z roku 2004 byl realizovan
sttednédoby rozpoctovy cil snizit deficit vefejnych financi pod 3 % a tim splnit
maastrichtské kritérium pro pfijeti jednotné mény. V letech 2004 — 2008 bylo
plnéni uspésné (viz Program stability Slovenskej republiky na roky 2009 — 2012),
avSak v dalsich letech dochazelo k navySovani rozpoctovych vydajl, coz si na-
sledné vyzadalo upravu rozpoctovych cili. Slovenska republika definovala své
konsolida¢ni 0sili na Grovni 0,9 % HDP ro¢né, avSak z divodu nedostate¢né
fiskalni konsolidace a snahy vymanit se z procedury pfi nadmérném schodku do
roku 2013 bylo toto Gsili pro rok 2011 zvyseno na 1,1 % HDP ro¢né (viz Pro-
gram stability Slovenskej republiky na roky 2011 — 2014).

Zhorseni fiskalni pozice si vyzadalo posileni narodnich fiskalnich pravidel.
V Programu stability Slovenské republiky na léta 2011 — 2014 byl prezentovan
zavazek prijeti nového zakona o rozpoctové zodpovédnosti, ktery zavadi horni
limit pro vladni dluh pod tGrovni 60 % HDP, agregované vydajové limity, zvy-
Seni transparentnosti vetejnych financi aj. Pokud by se zemé pfiblizovala

¥ Viceleté rozpoctovani bylo poprvé uplatnéno v obdobi 2005 — 2007. Konkrétni vyse limitl
je obsazena v Zakone o Statnom rozpocte na piislusny rozpoctovy rok.

2 Rozpocet je na prvni rok ramee zavazny, v nasledujicich letech mé viak oznamovaci (orien-
tacni) charakter. Stejné je tomu i v ptipadé Ceské republiky.

2L Rozpotet veiejné spravy zahrnuje statni rozpodet i rozpoty ostatnich subjektil spadajicich pod
vefejnou spravu.

22 g yyjimkou kompenzace na prijmové strang rozpo&tu v zakonem stanovenych piipadech.
Neplanované vydaje nesmi pfesahovat 1% podil na celkovych vydajich a nesmi dojit ke zvySeni
schvéleného deficitu; 1% vydajovy limit je zavedeny od roku 2005; v piedchozich letech byl tento
limit podstatné vyssi, a to na trovni 15 % od roku 2002 a 5 % od roku 2004.
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k hornimu dluhovému limitu, zadaly by byt uvalovany politické a ekonomické
sankce, které by zde figurovaly jako dluhova brzda. S obdobnymi mechanismy
se rovnéz pocita na urovni mistnich samosprav. Zakladnim cilem zakona je posi-
leni zavaznosti viceletého rozpoctu verejné spravy véetné prodlouzeni ¢asového
obdobi z tiech na Ctyfti roky.

3.3. Polska republika

Polsko se pfi tvorbé svych narodnich pravidel inspirovalo nadnarodnimi pra-
vidly a vhodné je upravilo a doplnilo (viz Benecki, Holscher a Jarmuzek, 2009).
Uginnost nadnarodnich fiskalnich pravidel je v polské ekonomice posilena zave-
denim ,,samospoustéjiciho* napravného mechanismu, mnohdy také oznacované-
ho, podle tehdejsiho ministra financi, jako Belkovo pravidlo. Tento mechanis-
mus, zakotveny v zakoné o vetejnych financich z roku 2005, je postaveny na
principu varovani, pti kterych se spousti napravné procedury v dobg, kdy vetejny
dluh piesahne prvni ze tfi limitnich hodnot — 50 % HDP. Timto zpiisobem do-
chazi k omezeni deficitil statniho rozpoctu i mistnich rozpocta.

Pokud dojde k prolomeni prvniho limitu vefejného dluhu (50 % HDP), musi
vlady na centralni i mistni Grovni v nasledujicim roce pfipravit takovy rozpocet,
aby podil jejich rozpoc¢tového deficitu vzhledem k pfijmim do piislusného roz-
poctu nebyl vyssi nez v bézném obdobi. Pokud vetejny dluh prevysi 55 % HDP,
je vlada povinna pfipravit na dalsi rok vyrovnany nebo ptebytkovy rozpocet, coz
nutné povede ke zlepSeni sledovaného ukazatele. V1ada je také povinna piedlozit
parlamentu program fiskalni konsolidace, ktery pfedstavi opatfeni ke snizeni
poméru vetejného dluhu k HDP. Navic musi byt v navrzich mistnich rozpocti
zapracovana restriktivni opatfeni, jez snizi pomér deficitd k rozpoctovym pfij-
mim.”® Pokud vefejny dluh dosahne tiroveir 60 % HDP, nebo je prevysi, plati
stejna pravidla jako u druhého limitu, a navic je vefejnym institucim zakdzano
piebirat zavazky jinych subjektd véetné poskytovani jakychkoliv vladnich pij-
¢ek. Tento ,,samospoustéjici” mechanismus je zefektivnén skutecnosti, ze deficit
statniho rozpoctu nelze zménit bez souhlasu parlamentu.

3.4. Mad'arska republika

Z dtvodu neustale se zhorsujici situace ve vetejnych financich a silného vlivu
politického cyklu na rozpoctové deficity v poslednich desetiletich bylo Mad’ar-
sko, zvlasté¢ ze strany Mezindrodniho ménového fondu, donuceno posilit sva
fiskalni pravidla. Jisté kroky byly v tomto sméru podniknuty jiz v roce 2006,

2\ zékon& o statnim rozpo&tu jsou kazdoroén& zvefejiiovany limity pro deficity vefejnych
financi a vefejné vydaje, je zde také prezentovan tfilety vyhled ukazatele vetejného dluhu. Sledo-
vané sttednédobé cile jsou s piipravou rozpoétového zakona kazdoro¢né revidovany.
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avSak vyrazngjsi vliv na ekonomiku mélo az piijeti balicku reformnich opatteni
v prosinci roku 2007. Narodni fiskalni pravidla zahrnuji pravidlo pro dluhovou
zatéz a vydajové pravidlo. Vladou definované tfileté sttednédobé vydajové stro-
py pro jednotlivé rozpoctové kapitoly maji omezit aktivistickou politiku central-
ni vlady. Pravidla pro dluhovou zatéz jsou konstruovana ve dvou rovinach. Prvni
pravidlo zahrmuje hruby dluh centralni vlady, ze kterého jsou odvozeny zavazné
cile na tfi roky dopfedu pro primarni saldo, pficemz nesmi dojit ke zvyseni vlad-
niho dluhu.** Druhé dluhové pravidlo je stanoveno pro mistni vlady v podob&
zlatého pravidla regulujiciho vysi vefejnych piijcek uréenych k financovani in-
vesti¢nich zdmért. Toto opatfeni by mélo zmirnovat riziko akumulace vysokych
rozpoctovych deficitli na mistni tirovni. Prekroceni zavaznych cilti pro primarni
deficity musi byt napraveno do tii let. Na zakladé tohoto pravidla se pfedpoklada
pokles poméru vetejného dluhu k HDP proporcionalné s rGstem redlného pro-
duktu.?® Jak uvadi Jankovics (2008), pravidla postradaji mechanismus, ktery by
prinutil vyuzivat neo¢ekavané piijmy do vefejnych rozpocti nebo neplanované
uspory vlady k rychlejsi redukci stavajiciho deficitu vefejnych financi, nez jakou
ukladaji stavajici pravidla.

3.5. Srovnani fiskalnich pravidel v zemich V4

K porovnavani ucinnosti fiskalnich pravidel v jednotlivych zemich byl zave-
den index fiskalnich pravidel (fiscal rules index), ktery byl sestaven oddélenim
fiskalni politiky spadajicim pod Evropskou komisi. Index fiskalnich pravidel je
vypoc¢ten nasledovng. Nejdrive je pro kazdé existujici pravidlo spocten index sily
numerického fiskalniho pravidla, jenz vychazi z nasledujicich péti kritérii: za-
konny zaklad pravidla, prostor pro stanoveni a revidovani cili, povaha dohlizeji-
ci autority a vynutitelnost pravidla, mechanismus vynucovani pravidla, viditel-
nost pravidla v médiich. Jednotliva pravidla jsou v ramci téchto oblasti bodové
ohodnocena podle toho, do jaké miry je podporovana sila pravidla.”® Fiskalni
pravidla platna v zemich V4, spolecné s indexy sily jednotlivych pravidel, lze
nalézt v tabulce 1.

% Ogekavany vladni dluh na konci tetiho roku nesmi byt vy&si nez dluh na konci druhého
roku. Veskeré navySeni vydajt centralni vlady (potazmo snizeni pfijmu) zvysujici dluhovou zatéz
musi byt odpovidajicim zptisobem kompenzovano. V piipad¢ poruSeni tohoto pravidla je Mad’ar-
sko povinno pfijmout i€inna napravna opateni.

% Jak uvadi Forthun a Hagemann (2010), tato narodni fiskalni pravidla jsou doplnéna o fadu
dal8ich proceduralnich omezeni, mezi néZ patii naptiklad pay-go pravidlo, jez uklada parlamentu
povinnost kompenzovat odpovidajicim zptisobem veskeré legislativni zmény zpisobujici zhorSeni
primarniho rozpocétového prebytku.

% podrobna hodnotici §kéla je dostupna na strankach Evropské komise: <http://ec.europa.eu/
economy_finance/db_indicators/fiscal_governance/documents/fiscal_rules_calculation_fiscal_rule
_index_2010.pdf>.
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Tabulka 1l
Fiskalni pravidla platna v zemich V4
Ceskd Slovenska Polskd Mad’arskd
republika republika republika republika
Typ VP VP DP DP DP DP
Sektor CV CV MV VS MV CV, MV
Dluhové Cil pro
. ) Vidajové | Vydajove | SYOPY | Dlyhové | Dluhove | Primdmi
Cil/omezeni ramce ramce a limit pro stropy stropy rozpoctové
dluhovou saldo; dluhové
sluzbu stropy
Legislativni zdaklad PN PS PN U, PN PN PN
NEZ NEZ NEZ S
Neivvisi Neivvisi Nei vy Zadny
DohliZejici autorita MF (NejvySsi | (NejvySsi | (NejvySsi | o o NEZ
kontrolni kontrolni kontrolni orgdn
tifad), V, P | dfad), MF | dfad), P 5
NEZ V, NEZ 5
Autorita zajist ujici v (Nejvyééf v (Nejvyééf Zédfl}'/ Z4dny orgén
vynutitelnost pravidla kontrolni kontrolni organ
Gifad), P Gitad), P
V platnosti od roku 2005 2002 2002 1997 1996 2009
peles kit 6.90 5.70 487 7.99 5.26 5.73
pravidla

Zkratky: CV — centralni vldda, CR — Ceska republika, DP — dluhové pravidlo, ERM II — Mechanismus smén-
nych kurzi, EU — Evropska unie, HDP — hruby domaci produkt, IMF — Mezinarodni ménovy fond, MF —
ministerstvo financi, MV — mistni vlady, NEZ — nezavisly organ, P — parlament, PLN — polsky zloty, PN —
pravni norma, PS — politicka shoda, R — roéni, U — ustava, V4 — Visegradska ¢tyika, V — vlada, VP — vydajové
pravidlo, VS — vladni sektor.

Pozndmky: Kromé zminénych aktualnich fiskalnich pravidel realizovaly staty i dalsi pravidla, ktera jiz pozbyla
platnosti. Napiiklad v CR se jednalo o omezeni vyse dluhové sluzby v obcich v obdobi 2004 — 2008, na zakladé
usneseni vlady (limit ¢inil 30 %). Dnes se jedna pouze o vyhodnocovani soustavy informativnich a monitoruji-
cich ukazatelti oznacované jako monitoring hospodareni obci. Mezi 1éty 2002 — 2008 platilo na Slovensku
fiskalni pravidlo pro mistni rozpodty. Na zakladé néj nesmél byt bézny rozpocet deficitni. Kapitalovy rozpodet
ano, ale pouze v piipadg, Ze byl financovan nevyuzitymi prostiedky fondu, pijékami nebo piebytkem z bézné-
ho rozpoctu daného roku.

Zdroj: Evropska komise; vlastni uprava.

K dopoctu indexu fiskalnich pravidel je potieba takto dosazena skoére agregovat,
coz je provadéno pfisuzovanim vah ziskanych jako priméry 10 000 nahodné vybra-
nych ¢isel z rovhomérného rozdéleni. Nahodna cisla jsou pouzivana z diivodu nedo-
state¢né teoretické podpory k ur€eni dulezitosti jednotlivych kritérii. Na zavér jsou
tyto vysledky agregovany do souhrnného Ciselného ukazatele pro jednotlivé zemé
a jednotlivé roky. V piipadé, Ze je v jediném vladnim subsektoru zavedeno vice
pravidel, vliv druhého, tfetiho a ¢tvrtého pravidla je oslaben ptisouzenim vah 1/2,
1/3 a 1/4. Tyto vahy odrazeji snizujici se marginalni pfinosy aplikace nékolikerych
pravidel ve stejném vladnim subsektoru. Nevyhodou tohoto indexu muiZe byt, jak
uvadéji napt. Tara a Wolff (2010), posuzovani Cisté ¢iselnych aspekt bez ohledu na
realnd omezeni plynouci z takto piijatych zavazki.”’

2 Napiiklad dluhové pravidla stanovujici praimémé vysokou Giroveti zadluZeni nejsou svazujici
pro zemé s nizkou trovni zadluZeni.
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Agregované udaje 0 sile fiskalnich pravidel v jednotlivych zemich jsou pre-
zentovany v tabulce 2.

Tabulka 2
Standardizovany index fiskalnich pravidel pro zemé V4

1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009

Cz |-1.12|-1.12 |-1.12 |-0.54 |-0.54 |-0.54 |-0.54 |-1.12 |-1.12 |-0.43 | 0.99 | 0.99 | 0.99 | 0.99 | 0.30
SK |-1.12|-1.12 |-1.12 |-1.12 |-1.12 |-1.12 |-1.12 |-0.08 |-0.08 |-0.08 |-0.08 |-0.08 -0.08 |-0.08 |-0.22
PL [-1.12|-1.12| 1.07 | 1.07| 1.07 | 1.07 | 1.07 | 1.07 | 1.07 | 1.07 | 1.07 | 1.56 | 1.56 | 1.07 | 1.07
HU [-1.12 |-0.69 |-0.69 |-0.69 |-0.69 |-0.69 [-0.69 |-0.69 |-0.69 |-0.69 |-0.69 |-0.69 | 0.48 | 0.48 | 0.27

Zdroj: Evropska komise; vlastni Gprava. Viz <http://ec.europa.eu/economy_finance/db_indicators/fiscal_governance/
fiscal_rules/index_en.htm>.

Jak ukazuje tabulka 1, v Ceské republice byly zavedeny stiednédobé vydajo-
vé ramce, jejichz index sily stanovovany Evropskou komisi dosahl hodnoty 6,90.
Do budoucna proto stoji pied Ceskou republikou vyzva, aby vhodné rozsitila
sttednédobé vydajové ramce, kromé statniho rozpoctu a statnich fondd, i na
mistni vefejné rozpodty. Je vSak ziejmé, ze tento mechanismus narodnich fiskal-
nich pravidel zcela postrada sankéni prvky, které by zajistily daslednou vynuti-
telnost dodrzovani vydajovych ramci.

Dle Evropské komise ma Slovensko, kromé vydajovych ramct, které ziskaly
hodnoceni dle indexu sily fiskalniho pravidla 5,7, zavedené také dluhové pra-
vidlo omezujici mistni vlady. Toto pravidlo vSak ma hodnoceni jesté nizsi, a to
4,87. Limity pro pujcky regionalnich a mistnich vlad jsou stanoveny v takové
vysi, ze celkovy dluh nesmi prevysit 60 % béznych pfijma predchoziho roku
V nominalnim vyjadfeni. Navic nesmi dluhova sluzba v nominalnim vyjadieni
(splatky na uhradu dluhu) prevysit 25 % piijmi predchoziho roku. Prevyseni
60 % béznych piijml se nevztahuje na kapitalové piijmy a piijmy z finan¢nich
transaket.

V Polsku plati dluhové pravidlo opirajici se o téistupiiovy samospoustéjici
mechanismus, ktery v ramci sledovanych fiskalnich pravidel zemi V4 ziskal
nejvy$si hodnoceni indexu sily fiskalniho pravidla ve vys$i 7,99. Evropska komi-
se blize specifikuje také dluhové pravidlo v Mad'arsku. Pravidlo pro mistni vlady
stanovuje rocni stropy pro dluhové zavazky mistnich vlad (napt. pajcky, dluho-
pisy), které jsou definovany proporcionalné¢ k HDP. Toto pravidlo ziskalo hod-
noceni indexu sily fiskalniho pravidla ve vysi 5,26. Druhy typ dluhového pravi-
dla pro centralni a mistni vlady vyZaduje, aby rozpoctovy zakon definoval na tfi
roky dopiedu takové cile pro primarni deficit, aby skuteény vladni dluh v daném
roce neptevysil hodnotu piedeslého roku. Toto pravidlo ziskalo nepatré vyssi
hodnoceni dle indexu sily fiskalniho pravidla, a to 5,73.
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V tabulce 2 jsou zachycena agregovana skore indexu fiskalnich pravidel
v jednotlivych letech pro kazdou ze zemi V4. Cim vyssi je hodnota daného inde-
xu, tim siln€jsi jsou fiskalni pravidla zavedena v dané zemi. NejvySsiho skore ze
zemi V4 dosahuje, v ramci tohoto indexu, dlouhodobé Polsko. V roce 2009 byl
souhrnny index fiskalnich pravidel nejvyssi v Polsku (1,07), nasledovaném Ces-

kou republikou (0,3).

4. Uginnost fiskalni pravidel — empiricky pohled

Fiskalni pravidla prochézela dynamickym vyvojem, coz se odrazelo ve vyvoji
indexu fiskalnich pravidel. Silngjsi fiskalni pravidla (rst indexu fiskalni pravi-
del) by méla mit za nasledek sniZzeni tempa rastu zadluzeni (pfipadné i jeho po-
kles). Vztah téchto dvou velicin s ohledem na dal$i determinanty bude nyni pro-
zkoumdan pomoci regresni analyzy. V této ¢asti bude podrobné¢, pomoci empiric-
kého testovani, ovérovan teoreticky vysledek odhadu pro skupinu zemi EU 14
(EU 15 bez Lucemburska) a struéné budou zminény odhady pro skupiny EU 27
a EU NEW, tedy nové ¢lenské staty, které piistoupily k EU od roku 2004.

Pro odhad modelu jsou pouzivany ro¢ni ¢asové fady za obdobi 1996 - 2011, které
byly Cerpany z databaze AMECO a Vv piipadé indexu fiskalnich pravidel z databaze
Evropské komise. Byly pouzity nasledujici ¢asové fady: nominalni HDP a vladni dluh
(ESA 95) pro vypocet poméru dluhu k HDP, index fiskalnich pravidel, harmonizovany
index spotfebitelskych cen (HCPI), realny HDP, nominalni dlouhodobé tirokové sazby.
Pfed samotnym vstupem do modelu byly tyto zakladni ¢asové fady upraveny a do mode-
lu vstupuji nasledujici veli¢iny. Zména poméru dluhu k HDP v procentech ( Ad ), zména
indexu fiskalnich pravidel ( Afri), inflace vypoctena pomoci HCPI (pi), meziro¢ni pro-

centudlni riist redlného HDP (y) a zména dlouhodobych arokovych sazeb ( Ai ).

Pro urceni vlivu fiskalnich pravidel na zménu poméru dluhu k HDP byl vy-
uzit panelovy model s fixnimi efekty,? ktery je specifikovan nasledovng:

Adiy =a+ ByAd; g + Bty + By Py + By Vi + BAL 4 + FE + &, (1)

kde
FE; — fixni efekt specificky pro danou zemi,
a  —uroviova konstanta,
B —Kkoeficienty, oznacujici vahy pfislusnych veli¢in v modelu,

& —chybové slozka, kde & ~ N(0, c?).

%8 Z testu nadbyte&nosti fixnich efektii jednoznatné (na 1% hlading vyznamnosti) vyplynulo,
ze fixni efekty nejsou v tomto ptipadé nadbytecné a je tedy vhodné pouzit takto specifikovany
model.
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Odhad modelu je proveden technikou EGLS (estimated general least squares).

Tabulka 3
Vysledky odhadu modelu pro EU 14
Parametr Odhadnuty koeficient Smérodatna odchylka
a 4.3490%** 0.6347
By 0.3377*** 0.0478
il -0.6243* 0.3631
Pri -0.3982* 0.2316
ﬂy —1.3433*** 0.0930
Bi 0.4993** 0.2249

Pozndmka: Parametr je vyznamny na *** 1%, ** 5% a * 10% hladin€ vyznamnosti.

Zdroj: Vlastni vypocty.

Tabulka 3 zachycuje vysledky odhadu modelu pro skupinu EU 14. Odhad
vychazi ze 196 pozorovani a vysledny model dosahuje pomérné uspokojivé hod-
noty upraveného koeficientu determinace 0,76. Jak je patrné z tabulky 3, ve vy-
voji zmeén poméru dluhu k HDP existuje urcity stupeni rigidity, kdy odhadnuty
koeficient S, dosahuje hodnoty 0,34 pii hladin¢ vyznamnosti 1 %. Odhad vlivu
fiskalnich pravidel na zménu poméru dluhu k HDP (f;;) vykazuje v piipadé

skupiny EU 14 zapornou hodnotu —0,62 na 10% hladiné vyznamnosti, coz indiku-
je, ze zesilovani fiskalnich pravidel vede v pripad¢ této skupiny ke zpomalovani
naristu poméru dluhu k HDP. Z odhadnutého koeficientu S, =-0,40 vyplyva

inverzni vztah inflace a zmény poméru dluhu k HDP, ktery je signifikantni na
10% hlading vyznamnosti. V souladu s teorii je také velmi silny vliv vyvoje re-
alného HDP na pomér dluhu k HDP, kdy zrychleni riistu HDP ptisobi na snizo-
vani tempa riistu zadluZzeni, a to na hladin€¢ vyznamnosti 1 %. Rovnéz vysledek,
ze zvySeni dlouhodobych urokovych sazeb povede ke zvySeni nakladt na spravu
dluhu a zrychleni naristu zadluzeni, je v souladu s ptedpoklady teorie, pficemz
piislusny koeficient £ = 0,5 je statisticky vyznamny na 5% hladin€ vyznamnosti.
Odhady pro skupiny EU 27 a EU NEW byly vzhledem k dostupnosti dat po-
nékud omezené, nicméné na jejich zakladé 1ze jednoznacné konstatovat, Ze index
fiskélnich pravidel vykazuje v ramci téchto skupin odlisné chovani pfi odhadu
vyse specifikovaného modelu, nez tomu bylo u skupiny EU 14. Tento vysledek je
v souladu se studii Prusvic (2007). Pro skupiny EU 27 a EU NEW dosahuje odhad-
nuty koeficient By; kladnych hodnot (coz by indikovalo net&innost fiskalnich

pravidel), ale zaroven také velmi nizkou statistickou vyznamnost, kterd vyrazné
ptesahuje obecné akceptovanou hladinu 10 %. Naopak, odhad vlivu realného HDP
a rigidity poméru dluhu k HDP jsou velmi podobné napfic jednotlivymi skupinami.
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Zaveér

Fiskalni pravidla jsou dnes jiz béznou soucasti hospodarskych politik nejen
vyspélych, ale i rozvijejicich se zemi (viz Kopits, 2004). Soucasné obdobi nejis-
toty na finanénich trzich piispiva k jejich popularizaci a zavadéni novych fiskal-
nich pravidel. Jednim z divodi je jejich pozitivni vliv na spready dluhopisu
(silngjsi pravidla vedou k jejich snizovani) a tim i na celkovou dluhovou sluzbu
jednotlivych zemi (viz lara a Wolff, 2010). Naopak, vynucovani dodrzovani
narodnich i nadnarodnich fiskalnich pravidel zatim ziistdva problematické. Rec-
ky priklad vyuziti kreativniho t€etnictvi poukazuje na slaba mista, jez musi byt
dofesena, pokud maji fiskalni pravidla skutecné vést ke stabilizaci ekonomik
a dlouhodobé udrzitelnosti vetejnych financi.

V zemich V4 jsou fiskalni pravidla pomérné stabilni, i kdyZz v nékterych dil-
Cich aspektech odlisna. Pro zemé V4 je spole¢na existence nadnarodnich fiskal-
nich pravidel, ktera souvisi se ¢lenstvim téchto zemi v Evropské unii. OdliSnosti
1ze poté najit v aplikovanych narodnich fiskalnich pravidlech. V téchto zemich je
také rozsifena implementace sttednédobych vydajovych ramcd.

Srovnatelnost fiskalnich pravidel mezi jednotlivymi zemémi je mnohdy pro-
blematicka. Z tohoto diivodu byl na zdklad¢ dotaznikového Setfeni Evropskou
komisi sestaven index sily fiskalniho pravidla a index fiskalnich pravidel, jenz
byva dale agregovan a nasledn¢ prezentovan jako souhrnny ukazatel za jednotlivé
zem¢ v danych letech. Dle indexu sily fiskalniho pravidla dosahlo nejvyssiho
ohodnoceni dluhové pravidlo zavedené v Polsku v roce 1997. Polsko rovnéz obdr-
zelo nejvyssi ohodnoceni na zakladé indexu fiskalnich pravidel za rok 2009 a Ize
tedy usuzovat, ze v ramci zemi V4 ma zavedena nejucinngjsi fiskalni pravidla.

Na zaklad¢ provedené empirické analyzy lze konstatovat, ze Gi¢innost fiskalni
pravidel se lisi napfi¢ jednotlivymi skupinami statti.. Zatimco u starych ¢lenskych
statti spadajicich do skupiny EU 15 lze hovotit v jistém smyslu o ucinnosti fis-
kalnich pravidel, v ptipadé novych ¢lenskych stata a EU jako celku nelze o tako-
vychto tendencich hovofit.
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