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SROVNANI FISKALNI POLITIKY VE
VYBRANYCH ZEMICH STREDNI A
VYCHODNI EVROPY

Abstract:

The main goal of this paper is to analyse fiscal policies in selected
countries of Central and Eastern Europe. Mutual influence of the state
of public finance and economic growth is emphasized. The text deals
especially with the influence of fiscal policy on the stock of capital as a
source which affects growth. The main part of the analysis is focused
separately on the revenue and expenditure side of public budgets and
their balance.

Abstrakt:

Cilem tohoto pfispévku je provést analyzu fiskalni politiky ve
vybranych zemich stfedni a vychodni Evropy durazem na vzajemny
vztah stavu vefejnych financi a hospodarského ristu. V textu se
budeme vénovat zejména vlivu fiskalni politiky na zasobu kapitalu
jakozto hlavnimu kanalu, kterym muze fiskalni politika riist dlouhodobé
ovlivhovat. Hlavni ¢ast analyzy se oddélné vénuje pfijmové a vydajové
strané vefejnych rozpoctu a jejich rovnovaze.
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1. UVOD

V tomto textu se zaméfime pfedevSim na dopady fiskalni politiky ve
vybranych zemich na zasobu kapitalu, ktera determinuje hospodarsky
rdst a tedy konkurenceschopnost ekonomiky.

Budeme oddélené rozebirat pfijmovou stranu vefejnych rozpoctl, tedy
zejména vliv zdanéni na motivaci k usporam a k investicim, které
ovliviuji kapitalovou zasobu zemi. Struéné se zminime také
o vefejnych vydajich a jejich vlivu na kapital, ale pfedevSim se jimi
budeme zabyvat v kontextu jejich souladu s vefejnymi pfijmy, ktery se
promita do schodku vefejnych rozpoétld. Vydajové strané bude tedy
vénovan relativné mensi prostor nadeho zajmu, a to pfedevsim proto,
Ze vydaje jsou sméfovany do oblasti, které plsobi spiSe na pracovni
silu nez na kapitalovou zasobu (v porovnani s transfery a vladnimi
nakupy je objem vladnich investic obvykle marginalni). Navic je pfimy
vztah velikosti viadnich vydaji a pracovniho nasazeni (tedy jejich
prorustovy efekt) velmi obtizné postihnout.

Na podobny problém narazime také u pfijmové strany vefejnych
rozpocCtl pfi snaze odhadnout a popsat vliv zdanéni na pracovni silu.
V pfipadé zdanéni pfijmu zjistime, Ze na pracovni nasazeni jednotlivce
pusobi protichidné efekty (dichodovy a substituéni), které ho mohou
motivovat jak ke zvySeni, tak ke sniZzeni pracovniho nasazeni. Protoze
oba efekty plsobi navzajem proti sobé a nejsme schopni jejich vliv
jednoduse kvantifikovat, v tomto textu nevyslovime Zadny jednoznaény
soud o tom, ktery zefektt prevazi. Ztéchto divodu a ve snaze
zpfesnit nasi analyzu vlivu vefejnych financi na hospodarsky rust
a potazmo konkurenceschopnost zemi se omezime na popis
ovliviiovani zasoby kapitalu fiskalni politikou viady.

Jesté pro doplnéni zminme, ze pokud nebude explicitné uvedeno jinak,
budeme vtextu hovofit o celkovych vefejnych financich, kam
zahrnujeme finanéni prostfedky, prochazejici vSemi ¢astmi vefejnych
rozpo¢tl (tedy statnim rozpocétem, mistnimi rozpoéty a rozpodty
fondd). Tuto oblast budeme povaZovat za viadni sféru ve smyslu
vefejného sektoru; budeme-li tedy hovofit o vliadnich vydajich, budeme
mit na mysli celkové vefejné vydaje. V kontextu této prace pak fiskalni
politika bude zahrnovat zaméry takto Siroce pojaté vlady v celém
systému vefejnych financi, o kterém je pojednavano.



2. ESTONSKO

PopiSeme zde konkrétni vyvoj fiskalni politiky od prvni poloviny
devadesatych let az do soucasnosti v kontextu jejiho vlivu na zasobu
kapitalu a tedy hospodarsky rist zemé.

21. \Vefejné prijmy

Nejprve se zaméfime na pfFijmovou stranu. Z hlediska dopadu
nastaveni verejnych pfijmd na zasobu kapitalu pro nas budou dulezité
zejména prvky danoveho systému, které ovliviuji motivaci
ekonomickych subjektll spofit a investovat (Frait, Cervenka, 2002).

V nasledujicim textu ukazeme, jak se v obou zemich vyvijelo zdanéni
dlichodu a spotfeby, které ovliviiuje Uspory. Za timto ucelem budeme
dani a jejich vysi. Také se podivame na vyvoj zdanéni pfijmi korporaci
a vynosu z kapitalu, které plsobi na investice a tedy budouci zasobu
kapitalu.

Nejprve se pro celkovy pfehled o situaci podivejme na vefejné pfijmy,
respektive na vyvoj jejich podilu na hrubém domacim produktu.

Graf €. 1: Vefejné pfijmy (v % HDP)
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Zdroj: MMF (Republic of Estonia: Statistical appendix)

Podobné jako v ostatnich pobaltskych zemich byl estonsky darovy
systém v devadesatych letech v podstaté pfevzat z obdobi existence
Soveétského svazu. V pocatku devadesatych let byla do systému pouze
implementovana dan z pfidané hodnoty, ale krazantnim zménam
nedoslo (Ebrill, Havrylyshyn 1999). Na rozdil od ostatnich zemi
byvalého Sovétského svazu se ovSem Estonsku podafilo zabranit



selhani danové administrativy a naslednému rapidnimu poklesu pfijm{
v poc¢atku transformace.

Lépe jsou danoveé pfijmy a jejich vyvoj pozorovatelné v grafu €. 2, kde
vidime pfimo podil vSech darnovych pfijmi (véetné odvodu na socialni
a zdravotni poji§téni) na hrubém domacim produktu.

Po roce 1994 zacala v Estonsku fungovat rovna dan z pfijm(, jejiz
sazba byla stanovena na 26 % (MMF 1999a) a doslo tak k vyraznému
zjednoduseni celého systému.

K dal§i zméné, ktera zasadné ovlivnila vysi rozpoctovych pfijmu, doslo
v roce 2000, kdy byla provedena reforma zdanéni korporaci a doS$lo
tak k poklesu pFijm0 z této dané. Dopad je na vyvoji pfijml po roce
2000 patrny (viz graf €. 1), pokles pozorujeme i v grafu €. 2.

Graf ¢. 2: Konsolidovana dariova kvota
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Zdroj: MMF (Republic of Estonia: Statistical appendix)

DalSim dulezitym ukazatelem vlivu rozpoctovych pfijmd na zasobu
kapitélu je pomér pfimych a nepfimych dani. Nepfimou dani, ktera
byla v estonském danovém systému na pocatku devadesatych let
zavedena, je dan z pfidané hodnoty. Jeji vyvoj mlizeme sledovat
v nasledujicim grafu (graf €. 3):



Graf €. 3: Podil hlavnich dafiovych pfijm0 na celkovych danich (v %)
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Zdroj: MMF (Republic of Estonia: Statistical appendix)

MuUzeme vidét, Ze od zavedeni DPH v prvni poloviné devadesatych let
se jeji podil na celkovych dafiovych pfijmech ménil pouze nepatrné,
spiSe dochazelo k ristu podilu ostatnich nepfimych dani.

Tato tendence mulze pozitivné ovlivnit motivaci soukromych subjekt
k tvorbé Uspor. Lze oCekavat, ze relativné vysSi nabidka uspor pak
pozitivné ovlivni také objem sou&asnych investic a potazmo budouci
zasobu kapitalu.

2.2. Verejné vydaje

Nyni se dostavame k vydajové strané vefejnych rozpoctd. Na avod je
zde tfeba zminit nékolik zakladnich skute€nosti, které nasi analyzu
tohoto segmentu ovlivni.

Podobné jako v pfipadé pfijmu se nebudeme zajimat pouze o to, jak
se vyvijely vefejné vydaje celkové, ale pfedevsim nas bude zajimat, do
jakych oblasti sméfovaly. Nejbéznéji jsou vladni vydaje &lenény na
transfery domacnostem a vladni nakupy zbozi a sluzeb, podstatnou
soucasti jsou také dotace podnikim a nas budou v tomto textu zajimat
predevsim vladni investice.

Zudaju OECD je patrné, Ze v modernich ekonomikach hraji
dominantni uUlohu transfery domacnostem (OECD Statistical
Compenium), ty vSak na kapitalovou zasobu zemé nepUsobi nebo ji
ovliviiuji jen velmi nepfimo. Relativné vyznamnou €astkou, ktera plyne
z vefejnych rozpoctd, jsou také dotace podnikim a finanénim
institucim. ProrUstovy efekt tohoto typu vydaju je ovSem opét nejisty.
Dotace jednak poskytuji zdroje podnikateliim, ktefi (pokud je efektivné
vyuziji) mohou zvysit svuj vystup, na druhou stranu je nutno fici, ze



dotace jsou zpravidla poskytovany ztratovym firmam. O jejich
efektivnim vyuziti tedy Ize pochybovat.

Ze Sirokého spektra vefejnych vydaju nas tedy v kontextu vlivu na
kapital budou zajimat predevSim vladni investice. M{izeme fici, ze
vladni investice do infrastruktury zfejmé zlepSuji produkéni funkci
(Barro, 1997), ¢imz pozitivné plsobi na hospodaFsky rust. S jistou
davkou zjednoduSeni tak budeme v naSem textu povazovat vladni
investicni vydaje za produktivni. Jedna se samoziejmé o
zjednoduseni, které nicméné muzeme podpofit smysluplnou Gvahou.
ZlepSeni urovné infrastruktury (investice do stavby a opravy silnic,
Zeleznic, letist nebo také zajisténi transportu energii) zvySuje
navratnost soukromého podnikani, coz vede ke stimulaci investic a
tedy vysSi zasobé kapitalu v pfistim obdobi. Nasi uvahu podporuji i
nékteré studie, zabyvajici se vztahem vladnich vydaji a
hospodarskeého ristu, napfiklad studie Baiera a Glomma (2001) uvadi,
ze dopad vladnich investic na rist mGze byt velmi vyznamny, ato i
v pfipadé, Ze vinou omezenych pfijmovych zdroju zapfiCini pokles
vydajl na ostatni viadou poskytované sluzby.

Nyni se podivejme na vyvoj vefejnych vydaju v Estonsku. V grafu €. 4
vidime vyvoj podilu vefejnych vydaju na hrubém domacim produktu
zeme.

Graf €. 4: Vefejné vydaje (v % HDP)
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V grafu mlzeme vidét, podobné jako v pfipadé vefejnych pfijmd,
pomérné stalé hodnoty v obdobi devadesatych let. K poklesu podilu
vydajl na produktu pak doslo az po roce 1999 v reakci na snizujici se
rozpoctové pfijmy v ramci uplatiované restriktivni fiskalni politiky.
K poklesu dosSlo ovSem nejen u celkové urovné vydajl, ale v tomto
obdobi se snizil i podil vefejnych investic na produktu (graf €. 5).



PfestoZze se jednalo o zasah motivovany snahou udrZet fiskalni
rovnovahu v obdobi recese po ruské krizi, Ize oCekavat, ze se tato
restrikce promitne i do zasoby kapitalu v budoucnu.

Graf €. 5: Verejné investice a rast HDP
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2.3. Rovnovaha verejnych rozpoctu

Jak bylo naznaceno, v této Casti se budeme zabyvat vlivem rovnovahy
vefejnych rozpoc¢tl na zasobu kapitalu a potazmo hospodarsky rust.
Pfi analyze budeme vychazet primarné z porovnani vzajemného
souladu pfijmové a vydajové strany vefejnych rozpoctu tak, jak byly
popsany v pfedchozich ¢astech.

Nejprve se podivejme na to, jakym zpusobem muze rozpoctova
rovhovaha sama o sobé ovlivnit zasobu kapitalu v ekonomice.
Dilezitym momentem v tomto vztahu je nutnost pfipadné nepokryté
vydaje uhradit finanénimi prostfedky. NejbéznéjSim zpUsobem
financovani deficitu ve vyspélych zemich je dluhové financovani, kdy si
vlada na uhradu vydaja pujéuje na finanénim trhu. Tim ovSem vytvafri
poptavku po uUvérech a v pfipadé, Zze pokles vefejnych uspor neni
dostateéné kompenzovan rdstem Uspor soukromych, mohou deficity
vést k pfevisu poptavky po Uvérech nad narodnimi isporami a tlacit tak
na zvy8eni redlné urokové sazby. Vzhledem k tomu, Ze investice jsou
vysoce citlivé na zmény urokové miry, zpusobi jeji rust vyrazny pokles
investic, a ten se promitne ve sniZzeni zasoby kapitalu v pfistim obdobi
— kazda generace tedy zatéZuje tu dalSi tim, Ze za sebou nechava
mensi agregatni zasobu kapitdlu a sniZuje tak moznosti
hospodarského rustu v budoucnosti (Barro, 1997).

Je vSak také mozné, Ze subjekty zareaguji na pokles vefejnych uspor
zvySenim uspor soukromych, ¢&imz kompenzuji vliv deficitu -



k Zaddnému dopadu na urokové sazby a potazmo investice a budouci
zasobu kapitalu tudiZz nedojde. Racionalné jednajici subjekt totiz
interpretuje rast vladniho deficitu stejné jako zvySeni dani. Tato
souvislost byla formulovana jiz Davidem Ricardem (Ricardlv teorém
ekvivalence) (Barro, 1997).

Je zifejmé, ze pokud bychom chtéli a priori odhadnout vliv vefejného
deficitu na domaci investice, bylo by tfeba za timto ucelem pfijmout
néjaky pfedpoklad o chovani a mysleni ekonomickych subjektd. Jinymi
slovy, museli bychom se rozhodnout, zda budeme véfit neoklasickym
postulatim o racionalité ekonomickych agentl, ktefi maji dokonalé
informace, nebo budeme radé&ji predpokladat, Ze jsou tito agenti
informovani Spatné, & informace nedokazi spravné vyhodnotit,
pfipadné oboji. Jakykoliv takovyto pfedpoklad by v8ak byl ziejmé pfilis
silny, nehledé na to, Ze je velmi pravdépodobné, Ze kazdy agent
smySli o vefejném deficitu rozdilné. Pokusme se proto podobnym
pfedéasnym zaverim vyhnout a podivejme se, k jakému vyvoiji v reakci
na pokles vefejnych uspor ve sledovanych zemich doslo.

Pojdme se nyni podivat, jak se vySe popsané souvislosti projevovaly
v estonské ekonomice v pribéhu sledovaného obdobi. V grafu ¢. 6
vidime vyvoj celkové rozpocétové rovnovahy v poméru k hrubému
domacimu produktu.

Graf €. 6: Rozpoctova rovnovaha (saldo v % HDP)
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Je patrné, Ze estonské vlady usilovaly o vyrovnany rozpodet, coz se
vice ¢i méné dafilo. Vidime, Ze rozpocet dokonce dosahl prebytku.

Jaky ov8em méla tato strategie vlady vliv na zmény kapitalové zasoby
v zemich, ndm tato data sama o sobé fici nemohou. Podstatné je, jak
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na vladni politiku reagovaly soukromé subjekty v ekonomice a jak se
vyvijely celkové narodni uspory.

Graf €. 7: Vyvoj hrubych uspor (v % HDP)

35
30 j S //
25 | 0/‘\‘/‘/ \/0———0/
20 -
15 ——l\-\
10
/.\I\ /l/.\l
5 g \./r
0 T T T T T T T T T T
1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
‘—Q—Hrubé Uspory —s— Verfejné Uspory ‘

Zdroj: MMF (Republic of Estonia: Statistical appendix)

Vidime, ze kromé& poklesu narodnich i vefejnych uUspor v zavéru
devadesatych let dochazelo k ristu celkovych narodnich uspor. Lze se
domnivat, Zze domacnosti mély i pfes vyrovnané vefejné rozpocty
motivaci vytvafet soukromé Uspory, nebot jejich Uroven na pocatku
sledovaného obdobi (po padu komunistického rezimu) byla velmi
nizka. Domacnosti tedy spofily i pfes narGstajici vefejné Uspory a
hrubé narodni Uspory se tak zvy3ovaly.

Z tohoto pohledu tedy mizeme zhodnotit vliv rozpo¢tové rovnovahy na
kapital v Estonsku jako pozitivni.
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3. LITVA

V této kapitole popiseme vyvoj fiskalni politiky v dalSi z pobaltskych
republik, Litve.

3.1. Verejné prijmy

Na grafu €. 8 mizeme sledovat vyvoj podilu vefejnych pfijma na HDP.
Vidime, Ze v zavéru devadesatych let doSlo k rlistu tohoto poméru. To
je dle Mezinarodniho ménového fondu zplsobeno zlepSenim

fungovani danové administrativy a také ristem mezd, ktery se odrazil
v narustu pfijmd z dané z individualniho pfijmu (MMF 1999b).

Graf €. 8: Vefejné pfijmy (v % HDP)
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Na druhou stranu muzeme vidét, ze pomér pfFijmu z pfimych dani a
dané z pfidané hodnoty se vtomto obdobi, stejné jako ani v dalSim
pribéhu sledovaného horizontu, vyrazné nezménil. To Ize povaZovat
za pozitivni vzhledem k faktu, ze MMF uvadi rast pfijmd z pfimych
dani za hlavni pficinu ristu celkovych rozpoctovych pfijma (MMF
1999b). Rust pfimych dani na ukor dani nepfimych by znamenal
zvySeni motivace k poklesu Uspor a na zasobé kapitalu by se to mohlo
negativné podepsat.
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Graf €. 9: Pfimé a nepfimé dané (v % celkovych)
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3.2. Verejné vydaje

V pfipadé vefejnych vydaji zaznamenavame v zavéru devadesatych
let vyrazny narlst (a jak uvidime v ¢asti vénované rovnovaze, byl
mnohem vyraznéjsi nez rlst pfijmud). Jako pfi¢inu tohoto rlstu uvadi
MMF zejména uziti pfijma z privatizace k béznym vydajim (v€etné
dotacim a transferim domacnostem) a také zvySené naroky na
socialni pomoc a podporu v nezaméstnanosti béhem hospodarského
zpomaleni v zemi (MMF 1999b).

Graf €. 10: Verfejné vydaje (v % HDP)
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Zatimco vydaje jako celek rostly, podil vefejnych investic na HDP
v zavéru devadesatych let spiSe klesal. Mizeme tedy Fici, Ze vydaje na
dotace a transfery rostly na ukor investi¢nich vydajl s vétSim ristovym
potencialem.

Graf €. 11: Verejné investice a vyvoj HDP
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3.3. Rovnovaha verejnych financi

Nyni se zamé&fme na rozpoctovou rovnovahu. Jak jiz bylo pfedeslano,
doslo zejména v zavéru devadesatych let k vyraznému zhorSeni salda.
Po roce 1999 jiz doSlo k postupné stabilizaci a v poslednich letech
litevsky statni rozpoc€et vykazoval dokonce piebytky.

ZhorSeni bilance je pfi¢itano pFfedevSim zpomaleni ekonomiky
zplUsobeném hospodarskou krizi v Rusku.
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Graf ¢. 12: Saldo vefejnych rozpoctl
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Zdroj: MMF (Republic of Lithuania: Statistical appendix)

Narodni Uspory (soustfedime se pfedevSim na problematické obdobi
v zavéru devadesatych let) de facto kopirovaly vyvoj vefejnych Uspor a
nelze se tedy spolehnout na kompenzaci Usporami domacnosti.
Negativni vyvoj v téchto letech se tak zfejmé nepfiznivé podepsal také
na zasobé kapitalu v pfistim obdobi.

Graf €. 13: Vyvoj hrubych aspor
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4. LOTYSSKO

Nyni se dostavame k dal$i pobaltské zemi — LotySsku. Vyvoj zde byl
podobny jako v pfedchazejicich dvou zemich, zaznamename ovSem
drobné odlisnosti, na které se pokusime zaméit.

4.1. Vefejné prijmy

V prvnich letech sledovaného obdobi (do roku 1996) mizeme
pozorovat stagnaci rozpoctovych pfijm{, navic na udrovni, ktera je
vyrazné pod promérem, jakého je dosahovano ve vyspélych
evropskych zemich. Tento vyvoj byl zplisoben poklesem ekonomické
aktivity v poloviné devadesatych let. Nejvétsi pokles byl zaznamenan
udané zpfijmd a u cel, snizovaly se ovSem i pfijmy z DPH. Zde
ovSem nelze hovofit o néjakém trendu, nebot’ dan z pfidané hodnoty
byla v LotySsku zavedena az v roce 1995 (MMF 1998a) — doslo tedy
k poklesu pouze v porovnani s pfedchazejicim rokem.

K narlstu vefejnych pfijmG doSlo ovSem v zavéru devadesatych let,
kdy zvySeni ekonomické aktivity pfineslo rdst danovych pfijma. Prispél
také narlst pFijm0 ze spotfebni dané, po zvySeni sazby u pohonnych
hmot. Tento narust u spotfebni dané ovSem nevydrzel a v nasledujicim
roce (1999) doslo k poklesu pfijml z této dané. V dalSich letech byl jiz
podil vefejnych pfijmd na hrubém domacim produktu stabilné okolo
35 % a dochazelo k mirnému rdstu tohoto podilu.

Graf €. 14: Vefejné pfijmy (% HDP)
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Zdroj: MMF (Republic of Latvia: Statistical appendix)
4.2. Vefejné vydaje

Vefejné vydaje na pocCatku druhé poloviny devadesatych let
vykazovaly podobny trend jako vefejné pfijmy. Pokles podilu vydaji na
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produktu pficita lotySské ministerstvo financi poklesu vydajd na mzdy a
prispévky socialniho pojisténi statnich zaméstnancu.

Graf &. 15: Vefejné vydaje (% HDP)
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Zdroj: MMF (Republic of Latvia: Statistical appendix)

V zavéru devadesatych let opét doslo ke zvySeni poméru vefejnych
vydaji vi¢i hrubému domacimu produktu, zvySovaly se ovéem nejen
transfery a dotace, ale také investi¢ni vydaje vlady (mizeme sledovat
v nasledujicim grafu).

Graf ¢. 16: Vefejné investice a rlst realného HDP
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4.3. Rovnovaha verejnych financi

S poklesem pfijm0 (zobrazuje Graf €. 14) doSlo po roce 1999
v LotySsku ke zhorSeni rozpoctové rovnovahy. Jak vime, tato
skute€nost sama o sobé by pro zasobu kapitalu nemusela byt néjak
vyznamna, ovSem pfi pohledu na vyvoj hrubych narodnich uspor je
tfeba fici, Zze k negativhimu ovlivnéni urovné uspor zfejmé v tomto
obdobi dochazelo.

Graf €. 17: Saldo vefejnych rozpoétua
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Zdroj: MMF (Republic of Latvia: Statistical appendix)

V obdobi  nejvys§Sich  rozpoctovych  deficitd  (tedy v zavéru
devadesatych let) muzeme vidét, Ze vyvoj narodnich Uspor viceméné
kopiroval vyvoj uspor soukromych. Nepotvrzuje se tedy, Ze by
dochazelo ke kompenzaci soukromymi Usporami a fiskalni
nerovnovaha tak nemohla ovlivnit zasobu kapitalu v pFistim obdobi.
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Graf €. 18: Vyvoj hrubych Uspor
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Zdroj: MMF (Republic of Latvia: Statistical appendix)
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5. BULHARSKO

Nyni se dostavame k dalSi skupiné zemi, jejichz vyvoj se jiz od
pobaltskych republik do jisté miry odliSoval. Nejprve se zaméfime na
fiskalni politiku v Bulharsku.

5.1. Vefrejné prijmy
Problémy s vypadkem vefejnych pfijmd nastaly v Bulharsku mezi lety

1995-1997, a to predevS§im v disledku hospodarského poklesu
a problému se spravou vybéru dani (MMF 2000).

Toto obdobi bylo spojeno i s dalSimi problémy hospodarsko-politické
oblasti, z nichZz nejvice se na situaci podepsala rezignace vlady
v zavéru roku 1996, coz pfineslo zna¢nou nejistotu a dalSi zhorSeni
ekonomického vykonu. Tyto potize se v8ak podafilo nové viadé
v zavéru devadesatych let pfekonat a podil vefejnych pfijmd na HDP
opét pfesahl hranici 35 %. Dale uvidime, Ze se tento vykyv podepsal
také na rozpoctové rovnovaze.

Graf &. 19: Vefejné pfijmy (% HDP)
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Zdroj: MMF (Republic of Bulgaria: Statistical appendix)

Jednou z reakci na nepfiznivy vyvoj vefejnych pfijmu bylo také zvySeni
sazby dané zpfidané hodnoty, coz muUzeme zaznamenat
v nasledujicim grafu. V dalSim obdobi (po roce 2000) uz mizeme
vidét, Ze jak pomér pfimych dani a DPH, tak i celkovd uroven
verejnych pfijmd v poméru k HDP zlstavaji na podobné urovni a
nedochazi k vyraznym zménam.
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Graf &. 20: Pfimé dané a DPH (podil na celkovych dariovych pfijmech)
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Zdroj: MMF (Republic of Bulgaria: Statistical appendix)
5.2. Verejné vydaje

| presto, ze ve stejném obdobi, v jakém doslo k vypadku vefejnych
pfijmu, poklesly také verejné vydaje, uvidime, zZe tento pokles zdaleka
nestacil na udrzeni fiskalni rovnovahy. | pfes svUj pokles, vefejné
vydaje stale presahovaly 40 % podilu nahrubému domacimu
produktu, a to az do roku 1998, kdy doSlo kjejich propadu a
konsolidaci rozpoc¢tové rovnovahy. Na problémech se podepsaly
zejména roztfistény systém vefejnych financi (velka &ast vefejnych
prostfedkd sméfovala do mimorozpoctovych fondd a bylo tak velmi
obtizné cely objem kontrolovat) a dale také vysoké naklady na obsluhu
vefejného dluhu (MMF 2000). Tyto faktory spole¢né vyustily az do
situace, kterd byla neudrZitelnd a muselo dojit k razné konsolidaci
verejnych rozpocta.
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Graf €. 21: Vefejné vydaje (% HDP)
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Zdroj: MMF (Republic of Bulgaria: Statistical appendix)

Dle ogekavani doslo v obdobi druhé poloviny devadesatych let v reakci
na problémy s udrzitelnosti vefejnych rozpoctd také k razantnimu
poklesu vefejnych investic. Ty dosahly urovné obvyklé v ostatnich
evropskych zemich az ke konci devadesatych let, kdy zaroven doslo i
ke zlepSeni hospodarskeé situace a vy$Simu tempu ristu HDP.

Graf €. 22: Vefejné investice a redlny HDP
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5.3. Rovnovaha verejnych financi

Situace ve vefejnych financich, ktera byla nastinéna vySe, se dle
oc¢ekavani podepsala na propadu schodku vefejnych rozpoctl, ktery
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se vyrovnal aZ po roce 1998 a od té doby dosahuje relativné
uspokojivych hodnot.

Graf €. 23: Saldo vefejnych rozpocta
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Zdroj: MMF (Republic of Bulgaria: Statistical appendix)

V nasledujicim grafu mdzeme vyvoj rozpoctového salda konfrontovat
s vyvojem hrubych narodnich uUspor. Vidime, ze jejich droven byla
v pocatku sledovaného obdobi velmi nizka a jeji dal§i zhorSeni v letech
1995-1997 muze mit na budouci zasobu kapitalu velmi nepfiznivé
disledky. Nasledna konsolidace pomohla k jejich zvySeni, ovSem
drobné deficity, do kterych se bulharsky rozpocet propadal po roce
2000 pfinaSeji opét dalSi pokles, nebot domacnosti pokles vefejnych
uspor nekompenzuji dostateéné.
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Graf €. 24: Vyvoj hrubych Uspor
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6. RUMUNSKO

6.1. Verejné prijmy

V Rumunsku se nepodafilo zabranit dramatickému poklesu verejnych
pFijmu po kolapsu komunistického rezimu (MMF 2001). MGzeme vidét,
Ze az do roku 1997 byl podil pfijm0 na produktu zhruba 30%. V zavéru

devadesatych let ov8em doSlo ke zefektivnéni systému vefejnych
pFijmud a k navratu k hodnotam okolo 40 %.

Graf &. 25: Vefejné pfijmy (% HDP)
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Zdroj: MMF (Republic of Romania: Statistical appendix)

DPH byla v Rumunsku zavedena v poloviné roku 1993, ale
vyznacovala se znacnou neefektivitou (MMF 2001). Vidime, Ze pfijem
z této dané byl v porovnani s pfimymi danémi velmi nizky, navic se
skute¢né vynosy z této dané vyrazné liSily od o€ekavanych hodnot. Na
efektivnosti vybéru se negativné podepsal nepfehledny systém
vyjimek, sazeb a potiZze s dafiovou administrativou.

Ke konsolidaci doslo az v samotném zavéru devadesatych let, kdy
doslo ke zvySeni sazeb a dale pak podil vybranych prostfedkt z DPH
na danovych pfijmech vzrostl po roce 2002. Tehdy doslo ke
zefektivnéni celého systému snizenim sazby a pFedevSim
sjednocenim pouze na jedinou a také byl omezen pocet vyjimek z 19
na 3 (MMF 2001). Tato opatfeni mohou na motivaci k Usporam a
investicim a potazmo na zasobu kapitalu v zemi puasobit velmi
pozitivné.
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Graf &. 26: Pfimé dané a DPH (podil na celkovych dariovych pfijmech)
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6.2. Verejné vydaje

V pribéhu devadesatych let (prakticky az do roku 1998) muzeme
pozorovat relativné stabilni podil vefejnych vydaju na hrubém
domacim produktu. Ve skute¢nosti ovSem v tomto obdobi probihaly
vyrazné zmény ve struktufe vydajl, které celkové hodnoty nejsou
schopny ilustrovat.

V obdobi propadu rozpoctovych pfFijma (tedy zhruba do roku 1997) se
relativné vysoka uroven verejnych vydaji promitla do dramatického
narGstu vefejného dluhu, ktery zacal byt pro vefejné finance velmi
zatéZujici. V reakci na nakladnou obsluhu dluhu doSlo v roce 1997 ke
snaze o konsolidaci rozpo¢tu snizenim vydaju, vysoké ¢astky plynouci
na obsluhu dluhu vSak nadale udrzovaly podil vydaji na produktu na
podobné urovni.

DalSim zatézujicim faktorem, ktery v tomto obdobi snahu o snizeni
verejnych vydaju komplikoval, byl relativné vysoky podil statniho
sektoru spojeny s pfezaméstnanosti, a tedy i vysoké vydaje na mzdy
statnich zaméstnancli (20 % z celkovych viadnich vydaju v roce 1996)
(MMF 2001).

V prubéhu snah o konsolidaci vefejnych rozpoctll doslo k poklesu
vladnich investic. Z velké &asti byly snizeny vydaje na neproduktivni
projekty, které byly jesté pozlstatkem Ceausescovy éry. Po roce 1997
navic doslo k urychleni privatiza¢niho procesu, ¢imz se rozsifil prostor
pro investice soukromych subjektd (MMF 2001).
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Graf €. 27: Vefejné vydaje (% HDP)
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Zdroj: MMF (Republic of Romania: Statistical appendix)

| pfesto, Zze jsme vy3e uvedli, Ze vladni investice |ze povaZovat za
produktivni a Ze od nich Ize o€ekavat pozitivni dopad na zasobu
kapitalu v zemi, je v pfipadé Rumunska tfeba pfiznat, ze snizovani
vladnich investic zejména ve druhé poloviné devadesatych let mélo
pravé z vySe uvedenych divodu pravdépodobné na
konkurenceschopnost tamé;jSi ekonomiky pozitivni dopad.

Graf €. 28: VIadni investice a vyvoj realného HDP
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6.3. Rovnovaha verejnych rozpocti

Fiskalni problémy, se kterymi se Rumunsko potykalo v poloviné
devadesatych let, se odrazily také v rovnovaze vefejnych rozpoctl.
Vypadek vefejnych pfijmi se nepodafilo kompenzovat poklesem
vydajl a az do fiskalni konsolidace, provedené vroce 1997,
hospodafily rumunské viady se zapornym saldem.

Situaci se podafilo stabilizovat a fiskalni disciplina byla po roce 1999
upevnéna, ovsem v poslednich letech (zhruba od roku 2002) opét
pozorujeme  deficitni hospodafeni. Dle analyzy provedené
Mezinarodnim ménovym fondem jsou tyto potize zplsobeny
kratkodobym planovanim rozpocétového rdmce a znaéné procyklickou
politikou viad.

Graf €. 29: Saldo vefejnych rozpocti (% HDP)
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Zdroj: MMF (Republic of Romania: Statistical appendix)

V grafu zobrazujicim vyvoj narodnich Uspor vidime, Ze Uspory
domacnosti reagovaly na pokles verejnych uspor vyraznym propadem
a namisto kompenzace jejich pokles jesté spiSe umocriovaly.
K poklesu hrubych domacich dspor dochazi také v zavéru
sledovaného obdobi (od roku 2003), coz nam ukazuje, ze hospodafeni
vlady se na mife Uspor a nasledné na zasobé kapitalu podepisuje
v Rumunsku velmi negativné.
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Graf &. 30: Vyvoj hrubych uspor (% HDP)
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7. SLOVINSKO

Pro srovnani vyvoje fiskalni polittky a jejiho vlivu na
konkurenceschopnost narodni ekonomiky se nyni zaméfime na
Slovinsko.

7.1. Vefejné prijmy

Relativné stabilni situace ve Slovinsku (v porovnani s ostatnimi
zemémi byvalého vychodniho bloku a zejména se zemémi byvalého
Sovétského svazu) se odrazila také v hlavnim Usili vlad, které se
pfedevsim snazily o snizeni role statu v ekonomice a tedy o pokles
verejnych pfijmua a vydaju.

Na rozdil od Bulharska a Rumunska na poCatku devadesatych let
nedoSlo k dramatickym propadim ve vefejnych pfijmech, nebot
dafiova administrativ fungovala pomérné spolehlivé. Az do roku 1997
tedy muizeme pozorovat cileny pokles poméru vefejnych pfijmu
k hrubému domacimu produktu, ovSem i pfes pokles zlstavala tato
uroven stale relativné vysoka (stale pfesahovala 40 % HDP).

V tomto obdobi byly snizeny odvody z mezd (zejména pfispévky na
socialni pojisténi), byla provedena penzijni reforma a pozdéji, v roce
1999, byla také zavedena dan z pfidané hodnoty (MMF 2004).

V nasledujicich letech doSlo opét k mirnému narlstu vefejnych pfijmd,
jez se jiz ovéem nedostaly na tak vysokou uroven, ktera by se
vymykala Urovni obvyklé v ostatnich vyspélych ekonomikach. Snizeni
dafiového bfemene nicméné zuUstava jednou z nejvétSich vyzev
slovinské fiskalni politiky.

Graf &. 31: Vefejné pFijmy (% HDP)
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Uvedli jsme, Ze DPH byla ve Slovinsku zavedena az v roce 1999, proto
se pfi analyze struktury dani a jejiho vlivu na kapitdl budeme drzet
rozdéleni na pfimé a nepfimé dané.

Lze vidét, ze i pfesto, ze zavedeni DPH pfiSlo pozdéji nez v ostatnich
zemich stfedni Evropy, tvofily nepfimé dané relativné velkou c&ast
z celkovych danovych pfijml a negativniho vlivu na zasobu kapitalu se
tak ani v pribéhu devadesatych let neni tfeba obavat. Navic pomér
pfimych a nepfimych dani zUstaval po sledované obdobi relativné
stabilni.

Graf &. 32: Pfimé dané a DPH (podil na celkovych dariovych pfijmech)
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Zdroj: MMF (Republic of Slovenia: Statistical appendix)
7.2. Verejné vydaje

Tendence ke snizovani verejnych vydaji byla narusena pouze v roce
1995 jednorazovym skokem (ktery se také promitl do fiskalni
nerovnovahy). Tento narlist vydaju byl zpusoben vy$Simi investicemi
do infrastruktury, ktera byla vtomto obdobi zcela nové budovana
(MMF 1998b). Presto, Ze investice byly relativné vysoké prakticky po
celou prvni polovinu devadesatych let, na skoku ve vydajich se
projevily nejvyraznéji v roce 1995, kdy nebyl jejich rlst kompenzovan
poklesem vydajl na dotace a transfery tak jako v ostatnich letech.

Déle se az do roku 2000 vefejné vydaje mirné zvySovaly, ovdem po
tomto roce mizeme pozorovat dal$i pokles. Hlavni pFicinou klesajiciho
trendu jsou podle mezindrodniho mé&nového fondu uspory z reformy
penzijniho systému, ktery jiZ na statni rozpo&et neklade takové naroky
(MMF 2004).
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Graf €. 33: Vefejné vydaje (% HDP)
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Zdroj: MMF (Republic of Slovenia: Statistical appendix)
Graf €. 34: Vladni investice a vyvoj realného HDP
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Zdroj: MMF (Republic of Slovenia: Statistical appendix)

7.3. Rovnovaha verejnych rozpoctu

Deficit vefejnych rozpoctll se Slovinsku dafilo drzet na udrzitelné
urovni. Hlavnim problémem nerovnovahy je ovSem podle
mezinarodniho ménového fondu procykli¢nost vefejnych financi, ktera
je zpUsobena predevSim rigiditou vladnich vydaja (MMF 2004).
V obdobi hospodaiského poklesu je tak velmi obtizné seskrtat viadni
vydaje natolik, aby bylo mozné dosahnout vyrovnaného rozpoctu.
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Graf €. 35: Saldo vefejnych rozpoctua
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Zdroj: MMF (Republic of Slovenia: Statistical appendix)

V obdobi nejvétSich vladnich deficitd, kdy tudiz zaroven dochazelo
k poklesu vefejnych uspor, muzeme pozorovat relativné nezménénou
uroven celkovych narodnich Uspor. To jasné ukazuje, Zze soukromé
Uspory pravé v téchto obdobich kompenzovaly pokles Uspor vefejnych,
a ani pres obCasné vyssi rozpoctové schodky rozpoctova nerovnovaha
zfejmé neplsobila negativné na celkovou Uroven Uspor v zemi.

Vyvoj ve Slovinsku tedy mohl probihat tak, jak pfedpoklada teorie
Ricardovské  ekvivalence a rozpoCtova nerovnovaha  tak
z dlouhodobého hlediska zfejmé& neméla na zasobu kapitalu Zadny,
vyznamny vliv.
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Graf €. 36: Vyvoj hrubych Uspor
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Zdroj: MMF (Republic of Slovenia: Statistical appendix)
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8. ZAVER

Vtextu jsme se zabyvali fiskalni politikou ve vybranych zemich
a vlivem hlavnich fiskalnich ukazatelll na zasobu kapitalu. Vzhledem
k tomu, Ze fiskalni politka mize pomoci zdanéni i tvorbou vefejnych
uspor ovliviovat motivaci soukromych subjektd spofit, ovliviuje
zaroven také tvorbu investic a tedy zasobu kapitalu v nasledujicich
obdobich.

Ve vSech zemich byla zhodnocena jak celkova Uroven pfijmu a vydaju,
tak i jednotlivé  &asti, které maji nejvétSi  potencial
konkurenceschopnost ekonomiky ovlivnit. V pfipadé rovnovahy
verejnych rozpodtl jsme se pak zaméfili na to, zda zmény ve tvorbé
vefejnych uspor byly ¢&i nebyly kompenzovany tvorbou uspor
soukromych, a tedy zda fiskalni nerovnovaha byla sto ovlivnit
rovnovahu na trhu Uspor a investic. Vidéli jsme, Ze v pfevazné vétsiné
zemi k této kompenzaci nedochazelo a Ze tedy Ize oCekavat negativni
vliv rozpoétovych deficitdl na zasobu kapitalu.

Zkoumané zemé& muzeme na zakladé jiz ziskanych informaci
z predchoziho textu zhruba rozdélit do dvou skupin. Prvni skupinu tvofi
zemé, kde i po zméné reZimu na prelomu osmdesatych
a devadesatych let zUstalo zachovano relativné stabilni hospodarsko-
politické prostfedi. Tyto zemé pak zpravidla na poatku devadesatych
let usilovaly o snizeni role statu v ekonomice, coz se promitalo ve
snaze snizit také verejné pfijmy a vydaje.

Druha skupina zemi, se nimiz jsme se setkali, naopak feSila opacny
problém: uvolnéni pomérd se promitlo do selhani dafiové
administrativy, doSlo k vyraznému propadu vefejnych pfijmd a Usili
bylo naopak sméfovano k posileni schopnosti statu ucinné vybirat
dané.

V pfipadé Slovinska mizeme fici, Zze snizovani pfijmi a vydaju
probihalo relativné uspésné, ovSem k zastaveni tohoto poklesu dosSlo
jesté na relativné vysoké urovni.

Estonsko naopak muselo feSit problém s propadem pfijma, ten byl
v8ak pomérné mirny. Vyraznéjsi byl u Litvy a LotySska, velké problémy
pak tento pokles zplsobil v Rumunsku a Bulharsku. Tyto skuteCnosti
se také podepsaly na rozpoctové rovnovaze.

VSechny zemé spojovala snaha zavést danovy systém, ktery by svou
strukturou odpovidal standardim v Evropské unii. Byla proto dfive
nebo pozdéji zavedena DPH, coz Ize hodnotit jako pozitivni krok,
nebot spolu se zavedenim této dané povétsinou doslo k narlstu podilu
nepfimych dani na celkovych danovych pfijmech. Zemé& jako
Estonsko, Litva a Bulharsko v8ak stéle vykazuji relativné nizky podil
pfijm0 z této dané.
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Co se tyce fiskalni rovnovahy, vidéli jsme, Ze ani jedné ze sledovanych
zemi se nepodafilo vyhnout problémim s fiskalni nerovnovahou.
Pouze v pfipadé Slovinska je mozné se domnivat, Ze dochazelo
k ¢astecné kompenzaci poklesu vefejnych Uspor Usporami
soukromymi a dopad na zasobu kapitalu tak nemusi byt vtomto
pfipadé tak nepfiznivy.
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