DodrZovani fiskalnich pravidel v zemich EU
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Abstrakt:
Globalni finanéni krize a nasledna evropska dluhova krize odhalily slabiny ve
strukturalnim nastaveni fiskalni politiky mnoha evropskych zemi, ve kterych
v minul¢ dekadé¢ doslo ke znaénému nardstu vefejného dluhu. Zaroven byla
prehodnocena a upravena fiskalni pravidla, ktera jak se ukazalo, nekladla dostate¢ny
dliraz na stabiliza¢ni funkci fiskalni politiky a vladam jednotlivych evropskych zemi
umoziovala procyklické nastaveni fiskalni politiky. Spole¢né se zavedenim novych
fiskalnich pravidel byly na uzemi EU také ztizeny politicky nezavislé narodni
dohledové organy v podob¢ fiskalnich rad. Z provedené empirické analyzy
dodrzovani fiskalnich pravidel v zemich EU v letech 2002-2019 vs8ak vyplyva, ze
Ctyfi souCasné platna fiskalni pravidla byla dodrZzovana pouze z 55 %. Zaroven je
ziejmé, Ze mezi zemémi lze nalézt znaéné rozdily z hlediska tendence k dodrZovani
fiskalnich pravidel. Dlouhodobé&jsi negativni disledky pro fiskalni politiku pak
Vv roce 2020 zapfi¢inila pandemie COVID-19, v disledku které doslo v zemich EU
k primé&rnému navyseni dluhu v poméru k HDP o vice nez 10 p.b.
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1 Uvod

Dlouhodoba udrzitelnost vefejnych financi je velkym tématem poslednich let, a to
nejen na poli ekonomické védy, ale zejména v oblasti hospodaiské politiky vétSiny
evropskych zemi. Jednim z kli¢ovych divodi je soucasna vySe zadluZeni v zemich
EU a zejména pak v eurozon€. Piiblizn€ polovina zemi piekracuje 60% hranici
dluhu k HDP a primérné zadluzeni presahuje 80 % HDP. Nad¢ji na zlepSeni situace
pak nepfinasi ani neptizniva demograficka struktura, které Evropa v 21. stoleti Celi
(Murphy, 2017). Pro nékteré evropské zeme bude starnuti populace predstavovat
dalsi riziko naruseni dlouhodob¢ udrzitelnosti vetejnych financi.

Problém vetejného zadluzeni vSak zcela jisté neni pro staty EU novou vyzvou.
Vysoké zadluzeni bylo mozné pozorovat jiz pred vypuknuti globalni finan¢ni krize,
a proto dochazelo k postupnému vzniku fiskalnich pravidel. Dodrzovani téchto
pravidel mélo podporovat stabiliza¢ni funkci fiskalni politiky a zajistit dlouhodobou
udrzitelnost vetejnych financi. V souvislosti s fiskalnimi pravidly nasledné ve
vétsing evropskych statd vznikly také fiskalni rady. Ukolem téchto politicky
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nezavislych dohledovych organi je kromé jiného pravé vyhodnocovat plnéni
fiskalnich pravidel.

Cilem tohoto ¢lanku je vyhodnotit dodrzovani fiskalni pravidel v zemich EU
v poslednich dvou dekadach a ovéfit pfipravenost, resp. upozornit na vychozi situaci
vefejnych rozpo¢tl evropskych zemi, které budou nuceny &elit budoucim vyzvam
nejen v podobé¢ starnuti populace. K vyhodnoceni dodrzovani fiskalnich pravidel je
pfistupovdno ex-post, tedy na zakladé skute¢nych, nikoliv planovanych dat.
Dodrzovani je vyjadieno v numerickém tvaru méticim odchylku skute¢nosti od
definice fiskalniho pravidla v % HDP. Kladna hodnota vyjadfuje rezervu, se kterou
je pravidlo plnéno, zaporna hodnota vyjadiuje vysi schodku, resp. numericky rozsah
od hranice daného fiskalniho pravidla (v % HDP).

Prvni ¢ast ¢lanku se podrobnéji vénuje vzniku fiskalnich rad a vyvoji fiskalnich
pravidel. V nasledujici casti je provedena empirickd analyza dodrzovani
jednotlivych fiskalnich pravidel v zemich EU. Zavér ¢lanku ptinasi piehled
fiskalnich nakladd spojenych s pandemii COVID-19 pro vefejné rozpocty
vybranych evropskych stati a jejich dopad do zvySeni vetejného zadluzeni.

2 Verejné rozpocty v Kkrizi

Zranitelnost ¢i Spatné strukturalni nastaveni evropské fiskalni politiky se naplno
projevilo béhem svétové finan¢éni krize zroku 2008. Samotnad krize v mnoha
pripadech nebyla prvotni pfi¢inou problémil vetejnych rozpocti evropskych stati,
ale s jistotou dokazala odhalit a prohloubit dlouhodob¢ trvajici problémy nékterych
ekonomik. Pfed rokem 2008 m¢ly zemé eurozony velmi nizky spread mezi vynosy
desetiletych statnich dluhopist a investory byly tyto dluhopisy povazovany témér
za substituty. Finan¢ni krize v§ak tuto homogenitu odstranila, coz vyrazné zvysilo
urokové naklady zejména statd jizniho kiidla EU. Fiskalni situace spojena
s hospodaiskou krizi v kombinaci srazantnim zvySenim dluhové sluzby se
postupné stala neudrzitelnd a po roce 2010 tak odstartovala nova faze krize,
takzvana evropska dluhova krize.

Spolecné s prohlubujicimi se deficity se tak témér ve vSech evropskych zemich
zacalo razantn¢ zvySovat také zadluzeni. Primérné zadluzeni vyjadiené v % HDP
se v zemich EU mezi roky 2007-2013 zvysilo o témé&f 30 p.b., pfi¢emZ v nékterych
zemich jako napf. LotySsko, Irsko, Rumunsko ¢i Slovinsko doslo
k nékolikanasobnému narustu dluhu v poméru k HDP (viz obréazek 1).
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Obr. 1 Vyvoj dluhu sektoru vladnich instituci v danych letech (v % HDP)

200
180
160
140
120
100 |@l A
M H
so (Nl | |¢
i Hl A A
O LA LA TH LA ;
HFl B EH HE i H N Hl H il
40 |1H HE H o oo el A -1 HE H il B .
R EEEEELELEEREELEEEEERE R H
HEOER AN G0 BEER R BN HEHR RN RE R R RN AR OEEHEHE PR ARl H
R R R R :
o UL ERHEEN G RN HOHE B0 BN RN RN E RN R BR G EHN RN el RN ol b
CLOO®E oW ®» OO o000 O0OS8O o0 Oco©d o oo o
x:x.\c'aﬂx'aﬁB'Exxxx_\cxzxxx,%_\cxx>_~4_~<_\<_~<
o\gﬂ&)_>~__mc N IS R T T R B B 7 B H AR VY VO
CEES=2X53 S E2BLEEESTSES SBLOIE58S
7 < R = CQ>ExmgS>Sao“Talr 2T 3538
S s LW MEE8 28N 3 0O,z %° E'E—E
£ o ~«sn:22258 =2 = Ss53uW
o N ~ [S) — 2} @ o
a = = S
> |

2007 m2013

Zdroj: Vlastni zpracovani, data Eurostat (2021).

2.1 Vznik fiskalnich rad

V reakci na zminénou krizi tak v EU zaCaly ve zna¢né mife vznikat politicky
nezavislé odborné organy majici v kompetenci vytvaret konstruktivni kritiku
a udélovat rady a doporuceni predstavitelim fiskalni politiky pro zachovani
(dlouhodobé) udrzitelnosti vetejnych financi, takzvané fiskalni rady. Ty v soucasné
dobé existuji ve vSech zemich EU s vyjimkou Polska, a to na zéklad¢ smérnice Rady
2011/85/EU ze dne 8. listopadu 2011 o pozadavcich na rozpoctové ramce ¢lenskych
statti a natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 473/2013 ze dne 21. kvétna
2013.

Obr. 2 Poéet fiskalnich rad v EU
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Zdroj: Vlastni zpracovani, data EK (2017).
Pozn.: Nékteré zemé& v EU maji vice fiskalnich autorit, v takovém ptipadé jsou zapoéitany
vSechny.
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Samotny vyvoj fiskalnich rad v evropskych zemich vSak neni otazkou pouze
posledniho desetileti. Jiz v devadesatych letech 20. stoleti existovaly fiskalni rady
Vv Belgii, Nizozemsku, Dansku ¢i Rakousku. Dale je nutné podotknout, ze jednotlivé
instituce jsou v mnoha parametrech zna¢né odlisné, a to jak z hlediska pravomoci,
tak z hlediska zdroju ¢i po¢tu zaméstnanct. Hlavni cile, kterymi jsou dlouhodoba
udrzitelnost vefejnych financi a hodnoceni dodrzovani fiskalnich pravidel, jsou vSak
pro vétsinu instituci spolecné. Vyluéna shoda panuje také v nazoru, ze fiskalni rady
by nemély mit rozhodovaci pravomoc ve fiskélni politice. Ta zlstava v agendé
volenych politickych reprezentantii a fiskalni rady by mély pisobit jako jakysi
politicky nezavisly dohledovy organ, pfinasejici do diskuze o vefejnych financich
dlouhodobéjsi pohled. Predstavitele fiskalni politiky do zna¢né miry ovliviiuje
kratkodoby charakter politického cyklu a tkolem fiskalnich rad je upozoriiovat na
dlouhodobé dopady soucasného nastaveni fiskalni politiky a struktury vetfejnych
financi (Calmfors a Wren-Lewis, 2011; Debrun, 2013). V neposledni fadé by se
predstavitelé fiskalnich rad meéli snazit prostfednictvim vydéavani svych analyz
a stanovisek snizovat informacni asymetrii, kterd panuje mezi predstaviteli fiskalni
politiky a voli¢i. Nasledujici obrazek predstavuje institucionalni ukotveni fiskalni
rad ve vefejném prostoru. Nékteré studie (Beetsma aj., 2018) jiz prokazuji, ze
existence FR prispiva k presnéj§im a realisti¢téjSim predikcim a také k silnéjsi
tendenci dodrzovat fiskalni pravidla.

Obr. 3 Institucionalni ukotveni fiskalnich rad
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Zdroj: MFCR (2017).

3 Fiskalni pravidla

Ackoliv konkrétni podoba fiskalnich pravidel je jiz nékolik desetileti pfedmétem
odborné i politické debaty, obecné jsou povazovana za vhodny nastroj ke snizovani
fiskalnich nerovnovah (Debrun aj., 2008). Na trovni Evropské unie zacala fiskalni
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pravidla vznikat ve vétsim méfitku od 90. let 20. stoleti. Prvni fiskalni pravidla byla
pfijata podpisem Maastrichtské smlouvy, ktera vstoupila v platnost v roce 1993.
Clenské staty se zavazaly k dodrzovani rozpoltové kidzn& a vyvarovani se
nadmérnym schodkiim vetejnych financi. Rozpoctova kdzen je definovand jako
maximalni vySe deficitu vefejnych financi v poméru k hrubému doméacimu
produktu ve vysi 3 % a nejvyse 60% hodnota pro pomér veiejného dluhu k hrubému
domacimu produktu. V roce 1997 se zacalo jednat o prvnich zménach fiskalnich
pravidel, ke kterym doSlo prostfednictvim zavedeni Paktu stability a ristu, ktery
vstoupil v platnost 1. ¢ervence 1998. Hlavnim cilem Paktu bylo posileni koordinace
fiskalni politiky mezi staty EU a dodrzovani v té dobé platnych fiskalnich pravidel
(Schuknecht aj., 2011).

Dosavadni nastaveni fiskalnich pravidel vSak zcela nereflektovalo dulezitost
stabiliza¢ni funkce fiskalni politiky. Proto doslo v roce 2005 K piijeti pravidla
cyklicky ocisténého rozpoctového salda, které bylo pozdéji upraveno o jednorazové
operace a vzniklo v soucasnosti platné pravidlo strukturalniho salda. Po jiz
zminované financni krizi z roku 2008 doslo k dal$im dvéma tGpravam. V roce 2011
byl zaveden takzvany Six pack a vroce 2013 takzvany Two pack spole¢né
s Fiskalnim kompaktem. Oba bali¢ky ptispély reformou preventivni i napravné
slozky Paktu stability a rdstu zaroven zavedly nové pravidlo stfednédobych
vydajovych ramct (Larch a Santacroce, 2020).

Z vyse uvedeného tak vyplyvé, Ze na Grovni EU jsou v soucasné dobé¢ platna ctyfti
zakladni fiskalni pravidla, kterd jsou v nasledujici ¢asti textu také vyhodnocovana.
Jedna se zaprvé o pravidlo deficitu, které udava limit deficitu sektoru vladnich
instituci ve vysi 3 % HDP, s maximalni moZnou odchylkou ve vysi 0,5 % HDP po
dobu jednoho roku. Dale dluhové pravidlo, které udava limit celkového dluhu
sektoru vladnich instituci v poméru k HDP ve vys$i 60 %. Pokud je tato hranice
prekrocena, je nutné, aby dochazelo k poklesu poméru dluhu k HDP v poslednich
tiech letech v priméru alespon o 1/20. Tietim pravidlem je pravidlo strukturalniho
salda. Dle tohoto pravidla nesmi byt strukturalni saldo sektoru vladnich instituci
nizsi nez stitednédoby rozpoctovy cil. Poslednim fiskalnim pravidlem je takzvané
vydajové pravidlo, které fika, Ze tempo rustu realnych upravenych vydaji sektoru
vladnich instituci nesmi pfesahnout desetilety primér nominalniho tempa ristu
potencialniho produktu, snizeného o konvergenéni dolozku (Larch a Santacroce,
2020).

Tato fiskalni pravidla by teoreticky méla udrzet vefejné finance dlouhodobé
udrzitelné. V priméru napti¢ zemémi a jednotlivymi pravidly lze Fict, Ze
Vv poslednich 20 letech byla pravidla dodrzovana pfiblizné¢ v polovin€ piipadi. To
znamena, ze v praméru (i) kazdy rok dodrzovala vSechna pravidla pouze kazda
druha zem¢, nebo (ii) kazdy rok dodrzovaly v§echny zemé pouze polovinu pravidel,
nebo (iii) v§echny zemé dodrzovaly vSechna pravidla pouze jednou za dva roky. Jak
se vSak ukazuje, dodrZzovani téchto pravidel v zemich EU je znacné rozdilné.
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Rozdily vplnéni pravidel mezi jednotlivymi zemémi jSou navic vyrazné
a dlouhodobé pretrvavajici.

Obr. 4 Priumérné dodrzovani fiskalnich pravidel v letech 1998-2019 (v %)
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Zdroj: Vlastni zpracovani, data European Fiscal Board (2020).
Pozn.: Jedna se o pramérné dodrzovani vSech vySe uvedenych fiskalnich pravidel
v jednotlivych letech.

Jak uvadi obrazek 4, fiskalni pravidla byla v poslednich dvou dekadach nejvice
dodrzovana v Lucembursku, severskych zemi, ale napf. také v Bulharsku.
Nadprimérmé hodnoty dodrzovani doséhla také Ceska republika. Naopak na
opacném konci se umistila Francie spolec¢né se staty jizniho kiidla eurozony. Dobie
si vSak nevedla ani Velka Britanie, ktera ve zkoumaném obdobi jesté pattila mezi
staty EU. Dale je zde mozné najit rozdil mezi zemémi eurozény a zemémi mimo
eurozonu, kdy nizsi sklon k dodrZovani fiskalnich pravidel maji zemé eurozony.
Nasledujici tabulky znazoriuji jednotlivé plnéni vSech Ctyi fiskalnich pravidel
Vv poslednich témét dvou dekadach. Tabulka 1 udavd odchylku od dluhového
pravidla. Je zfejmé, Zze zde se finan¢ni krize zaala projevovat az s mirnym
zpozdénim po kumulaci jednotlivych deficith a k prekroceni 60% hodnoty
vetejného dluhu k HDP, piipadné u zemi, s jiz vy$§im dluhem k jeho nesnizovani
0 1/20, az od evropské dluhové krize v roce 2011. Mizeme také vidét, ze zeme jako
Recko ¢i Italie neplnily dluhové pravidlo v zadném ze sledovanych rokt a 0 mnoho
lépe na tom nebyla ani Francie ¢i Portugalsko.
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Tab.1 Odchylka od dluhového pravidla (v % HDP)
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Zdroj: Vlastni zpracovani, data European Fiscal Board (2020).

Pozn.: U zemi s pomé&rem dluhu k HDP nad 60 % znamena kladné (zdporné) znaménko, ze
skutecny pomér dluhu k HDP je pod (nad) hodnotou pozadovanou pravidlem
snizovani dluhu o 1/20. U zemi s dluhem k HDP pod 60 % HDP je znaménko kladné
a meti vzdalenost k 60% referencni hodnoté.

Tabulka 2 zobrazuje odchylku od pravidla celkového deficitu. V tomto piipadé 1ze
naopak nalézt silnou zavislost na finan¢ni krizi, kdy vétSina pozorovanych zemi
prestala plnit zminéné pravidlo vroce 2009, nékteré zemé jiz v roce 2008.
K nejhor§im zemim ve sledovaném obdobi lze kromé Recka zatadit také Velkou
Britanii, Portugalsko ¢i Polsko. K obratu v dodrzovani pak doslo pfiblizné po
5 letech, kdy od roku 2015 jiz vétSina zemi EU pravidlo celkového deficitu opét
dodrzuje. Nutno dodat, Ze v pfipad¢ tohoto pravidla hraje velkou roli hospodaisky
cyklus a vétSina zemi EU se ve zminovaném obdobi téSila z relativné silného
ekonomického oziveni.
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Tab. 2 Odchylka od pravidla celkového deficitu (v % HDP)

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
AT 16 12 -18 05 05 16 15 -23 -14 04 08 10 03 20 15 22 32 37
BE 30 11 28 03 32 31 19 -24 -11 -13 -13 -01 -01 06 06 23 22 11
BG 18 26 48 40 48 41 46 -10 -01 10 27 26 -24 13 31 41 50 51
Cy -11 -29 07 08 20 62 39 -24 -17 -27 -26 -28 -57 20 33 50 -0,7 47
cz 34 39 06 00 08 23 10 -25 -12 03 -09 18 09 24 37 45 39 33
DE -09 -0,7 -03 03 13 33 29 -02 -14 21 30 30 36 39 42 42 49 44
DK 30 29 51 80 80 80 62 02 03 09 -05 18 41 17 31 48 37 67
EE 34 48 54 41 59 57 04 08 32 41 27 32 37 31 25 22 24 27
EL -30 48 -58 -32 -29 -37 -72 -121 -82 -73 -59 -102 -06 -26 35 37 40 45
ES 27 26 29 42 51 49 -16 -83 -65 -67 -7,7 -40 -29 -22 -13 00 05 02
FI 71 54 52 57 70 81 72 05 05 20 08 05 00 06 13 23 21 19
FR -0,2 -10 -06 -04 06 04 -03 -42 -39 -22 -20 -11 -09 -06 -06 01 07 00
HR -03 -15 -20 07 -01 08 02 -30 -35 -49 -24 -23 -23 -03 20 38 32 34
HU -58 -42 -36 48 63 -21 -08 -18 -15 -22 07 04 02 10 12 05 09 10
IE 25 33 43 46 58 33 -40 -108 -291 -98 -51 -32 -06 10 23 27 31 34
IT 01 -02 -05 -11 06 17 04 -21 -12 -06 01 01 00 04 06 06 08 14
LT 11 17 16 27 27 22 01 -61 -39 -60 -01 04 24 27 32 35 36 33
LU 50 33 16 28 49 74 65 28 26 36 35 38 43 43 48 43 61 52
Lv 07 14 18 25 25 24 -13 -66 -57 -13 16 18 14 16 32 22 22 28
MT -24 60 -13 04 05 09 -12 -02 06 06 -05 06 13 20 40 63 49 35
NL 09 -01 12 26 31 29 32 -21 -22 -14 09 01 08 10 30 43 44 47
PL -18 -31 -20 -10 -06 11 -06 -43 -44 -19 -07 -12 -06 04 06 15 28 23
PT -03 -27 32 -31 -12 01 -07 69 -84 -47 -32 -21 -44 -14 11 00 26 32
RO 11 16 19 22 09 03 -24 61 -39 -24 07 09 18 24 04 04 01 -13
SE 16 18 34 48 52 64 49 23 30 28 20 16 15 30 40 44 38 35
sI 06 04 11 17 18 30 16 -28 -26 -36 -10 -116 -25 02 11 30 37 35
SK 52 -0 07 01 -06 09 05 -51 -45 -15 -14 01 -01 03 05 20 20 17
Uk 11 -01 -01 -01 02 03 -21 -71 -63 -45 -52 -25 -26 -16 -03 05 08 09

Zdroj: Vlastni zpracovani, data European Fiscal Board (2020).
Pozn.: Jedna se o rozdil mezi celkovym rozpoétovym saldem a hodnotou fiskalniho pravidla

ve vysi =3 % HDP. Kladné (zaporné) znaménko znamena, Ze saldo rozpoctu je nad
(pod) -3 % HDP.

Tteti pravidlo strukturalniho salda, resp. jeho odchylka je uvedena v tabulce 3. Toto
pravidlo bylo zavedeno zejména v disledku velmi Casté procykli¢nosti fiskalni
politiky. Na rozdil od pravidla celkového deficitu je o¢isténé o cyklickou slozku
salda a jednorazové operace. Z tohoto divodu pravidlo lépe vypovida o celkovém
nastaveni fiskalni politiky a struktufe vydajt. Oproti pravidlu celkového deficitu lze
u pravidla strukturdiniho salda vidét mnohem niz§i miru plnéni. S vyjimkou
Lucemburska a Svédska, jejichZ mira dodrZovani se pohybuje nad 90 resp. 80 %,
nadpoloviéni vét§inu dodrzovani pravidla vykazuje pouze Ceska republika
a Bulharsko. Naopak zemé jako Francie ¢i Velka Britanie dodrzovaly dané pravidlo
pouze v ptiblizné 16 resp. 22 % ptipadi.
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Tab. 3 Odchylka od pravidla strukturalniho salda (v % HDP)

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
AT -09 -02 -05 -15 -13 -03 -06 -16 01 01 02 03 -01 06 -06 -05 -01 02
BE 01 -26 o7 -03 -0,7 -0,7 -09 -21 -06 -06 -01 -01 -05 -01 -04 03 -0,7 -11
BG 08 00 1,7 07 12 00 -04 42 06 01 14 11 -06 -03 09 17 23 21
Cy 24 37 17 06 11 32 -17 44 04 07 07 23 48 25 03 07 20 01
¢z -0o7 07 39 -12 -15 05 -14 -17 06 O7 06 11 01 03 17 18 11 05
DE -06 06 -02 -03 01 06 -04 -02 -16 04 06 09 14 15 14 12 17 14
bk -08 -01 10 32 o7 11 05 -07 -10 01 01 -06 00 -13 16 25 13 41
EE 05 02 16 -18 -13 -15 -18 51 03 -04 -02 01 01 02 -06 -15 -09 -05
EL -05 -28 -20 32 -23 -12 -26 -38 51 38 59 41 40 38 60 55 55 33
ES -01 -02 07 -01 03 00 -52 41 10 02 26 10 -03 -18 -14 -02 -04 -1,0
FI 41 30 21 23 12 06 03 -04 -19 -01 -06 -03 -07 00 -04 -06 -08 -08
FR -18 -0,7 -08 -0+ 03 -09 -03 -18 -06 03 02 05 -02 -04 -06 -05 -04 -05
HR -29 -23 -10 o7 -05 -06 -10 -04 -08 -24 25 -02 -08 10 10 19 09 05
HU 56 12 -0,7 -22 -18 50 03 12 -15 -13 22 01 -08 -04 -02 -21 -04 -0,7
IE -13 17 11 12 17 -20 -50 -31 -11 11 06 12 00 11 05 00 02 -02
IT -02 -07 -05 -05 03 08 -11 -07 02 -04 15 03 -08 00 -15 -11 -0,7 03
LT 11 -15 -09 -02 -09 -20 -21 -05 15 -06 06 -01 01 04 05 00 -01 -06
LU o6 01 -12 11 28 32 44 21 05 13 24 23 21 11 09 15 27 17
Lv -13 -03 -03 08 -21 -16 -14 05 20 -03 09 01 -01 -08 09 -07 -11 01
mMT -04 -13 -01 13 08 -07 -23 20 -06 07 -12 05 -15 -10 22 23 00 -13
NL -08 -04 05 08 08 -05 -04 -29 -09 03 09 02 05 -06 08 10 09 11
pPL 03 -16 -02 05 -11 -01 -21 -39 -02 17 15 -01 01 00 -05 -05 -0,3 -13
PT 17 -39 -11 18 09 -03 -19 40 -06 11 24 02 09 -08 -01 -01 02 -01
RO 02 06 -16 01 -1,7 -1,7 -36 -26 35 18 -05 12 03 06 -09 -16 -04 -19
SE 12 01 -02 16 00 07 03 12 -04 07 11 10 04 07 15 18 10 11
st 18 -06 03 -01 -14 -09 -18 -01 -05 -0,7 25 -01 -12 03 -03 -0,1 -05 -0,7
SK -19 48 -03 -04 -25 -08 -11 -27 -03 23 01 16 -13 -06 -04 06 -13 -0,7
Uk -21 -20 -03 -12 -01 -06 -15 -29 -04 09 -14 15 -10 -01 06 02 -03 -0/4

Zdroj: Vlastni zpracovani, data European Fiscal Board (2020).
Pozn.: Kladné (zaporné) znaménko znamena, ze zemé je nad svym stfednédobym cilem
(MTO) nebo ze jeji strukturalni fiskalni usili je vyssi (nizsi) nez referencni pozadavek

0,5 % HDP.

Plnéni vydajového pravidla zobrazuje tabulka 4. Ukolem tohoto posledniho
zavedeneho pravidla je snaha o proticyklické nastaveni fiskalni politiky
prostfednictvim omezeni prudkého zvySovani vefejnych vydaji v dobé
hospodaiského rustu. Pravidlo bylo zavedeno az po roce 2011 a pohledem zpétného
vyhodnoceni mélo jeho zavedeni své opodstatnéni. Mezi roky 2002 a 2010 vétsina
zemi nehospodafila s urcitou mirou fiskalni zdrzenlivosti, ale zvySovala své Cisté
vydaje oproti stfednédobému rdst potencialniho produktu ocisténého
o konvergenc¢ni dolozku vyrazné rychleji. Bezprostfedné po zavedeni bylo pravidlo
ve vétSiné zemi dodrzovano, avSak pfiblizné od roku 2016 dochazi ve velkém
mnozstvi zemi k jeho opétovnému porusovani.
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Tab.4 Odchylka od vydajového pravidla (v % HDP)

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
AT 02 04 -01 -06 -06 03 -12 21 04 05 -01 00 00 03 -06 -06 09 -04
BE -14 -05 09 -07 -07 -05 -23 24 -04 -14 03 -05 01 05 -02 00 -0,7 -1,1
BG 02 -06 -04 17 29 -37 -11 -15 28 21 02 -09 -04 04 07 08 16 33
CY 22 -32 05 -1,8 06 -02 -06 -22 07 02 26 34 49 58 25 -07 33 -42
cz -15 23 31 -08 20 03 03 -08 06 00 15 11 16 03 03 15 04 05
DE 04 01 09 -02 01 05 -10 -13 -1 05 -01 -01 11 11 05 09 07 07
DK -08 -07 -03 18 20 08 07 -11 -1,1 03 05 12 -12 00 03 13 26 19
EE -04 -12 02 05 -16 -10 40 08 42 24 08 -1,0 09 -13 -03 -03 -1,0 -1,0
EL -21 -1,8 27 13 -04 -26 24 29 70 76 54 44 67 21 48 77 47 28
ES -07 -05 -06 -12 06 -09 -21 -29 04 11 29 31 05 -09 -1,0 03 -13 -12
FI 32 34 24 15 07 14 -03 -03 -1,0 05 -07 -02 -02 03 02 -05 -0,7 -1,0
FR -13 05 -07 -08 -07 -05 -05 -24 -03 04 03 04 -02 -03 -06 -06 -04 -09
HR 63 07 -06 -02 -12 -02 -07 02 -08 02 25 14 03 -15 09 08 06 -08
HU -46 -02 -08 -19 20 14 -03 17 12 02 26 10 01 -1,6 -12 22 -03 -07
IE -12 02 00 08 02 -08 -39 -16 09 29 38 30 24 19 -01 00 -01 03
IT -12 01 -08 -09 -08 -04 -09 -1,3 03 01 28 01 -06 03 -08 -08 -09 -06
LT 16 02 -11 -15 -1,1 07 51 -08 31 25 17 01 -03 -07 03 11 -07 -16
LU 06 03 06 02 32 33 29 10 21 20 02 21 30 14 14 -06 04 20
LV -1,1 12 21 24 -35 01 -31 02 45 35 15 -04 09 -15 -05 -01 -1,4 -14
MT 05 -1,3 05 -10 -05 -01 -27 24 -03 20 -10 -05 03 -04 19 07 -01 -06
NL 05 -08 01 06 00 05 -14 -28 -1,3 02 02 10 14 -02 -05 15 06 13
PL 02 06 10 -09 -1,3 -01 -19 -08 -09 23 16 01 05 04 -04 -03 04 -19
PT 00 -13 -14 -08 05 03 -12 -31 07 11 37 18 19 06 -01 01 -09 -06
RO -0,7 -04 -26 06 23 -31 -22 -08 26 25 03 18 -03 -1,0 -08 -27 -12 -0,9
SE 08 -13 -02 -03 09 12 12 08 09 15 04 03 09 07 17 20 10 11
sl 06 -04 -05 08 05 -01 -27 -03 -1,1 02 24 26 14 -04 -02 00 -06 -1,0
SK 09 27 10 -19 -1,3 09 -14 -40 06 18 09 07 -09 -1,9 -02 04 -12 -13
UK -16 -19 -14 -18 06 -07 -24 -13 02 18 -06 09 00 -05 05 -02 -04 -07
Zdroj: Vlastni zpracovani, data European Fiscal Board (2020).
Pozn.: Kladné (zdporné) znaménko znamena, Ze ro¢ni mira rastu ¢istych vladnich vydaju je
pod (nad) stfednédobym ristem potencidlniho produktu ocisténého o konvergenéni
dolozku.

3.1 Fiskalni pravidla a dlouhodoba udrZitelnost verejnych financi

Ackoliv vsak v poslednich dvou dekadach doslo v EU v oblasti fiskalnich pravidel
k vyraznému zlepSeni, a to jednak ve snaze zamezeni procykli¢nosti fiskalni
politiky a jednak zfizenim dohledovych organu nad vetfejnymi financemi v podobé
fiskalnich rad, dosud nelze hodnotit fiskalni politiku ¢i vetejné hospodafeni vétsiny
stath EU vyrazné kladné. Jak jiz bylo poznamenano, primémé dodrzovani
fiskalnich pravidel pouze mirné piesahuje 50 % a velmi patrné jsou také rozdily
mezi jednotlivymi zemémi. Navic je nutné si uvédomit, Ze fiskalni pravidla
vV zadném piipadé neposkytuji doporuceni k prikladnému hospodateni, nybrz se
jedna o hrani¢ni hodnoty.
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Pro dlouhodobou stabilitu ¢i udrzitelnost vetfejnych financi musi hospodarska
politika sledovat kromé hrani¢nich hodnot fiskalnich pravidel ¢i jinych kritérii
strukturu ekonomiky jako celku. Podrobngjsi popis moznych budoucich zavazki je
uveden v tabulce 5.

Tab.5 Matice fiskalnich rizik

Piimé zavazky Podminéné zavazKky

Statni garance a zaruky za nevladni pajcky

Statni dluh ZastteSujici (souhrnné) statni zaruky
E)gplicitni Struktura vydajt Obchodni a kurzové zaruky
wavazky Mandatgrnivydaj}e Statni zaruky soukromych investic
v dlouhém obdobi
Statni pojisténi
Selhani mistnich vladnich instituci
Budouci penzijni systém | Bankovni krize
Socialni zabezpeceni Uhrada zavazka privatizovanych subjektd
ZB(;jri?]L(j)gl:;n;IlCOVém Krize penzijnich fondt
I?asgcz:::)rl]l Budoucf opakujici se Moznost zaporného ¢istého jméni ¢i selhani

naklady na vetejné

investicni projekty centralni banky

Zachrana ostatnich podnik (bail-out)

Obnova zivotniho prostfedi, pomoc pfi
ptirodnich katastrofach, vojenské
financovani

Zdroj: Vlastni zpracovani, data Polackova Brixi a Schick (2002).

Pozitivni hodnoceni vetfejnych financi na zakladé pohledu na soucasny nizky deficit
¢i dluh proto v nékterych piipadech muze byt velmi zavadéjici. Pri¢iny mozného
budouciho tlaku na vefejné finance lze rozdélit do ¢ty zakladnich skupin a zdaleka
ne vSechny jsou viditelné na prvni pohled. Pfimé zavazky jsou relativné snadno
predvidatelné zavazky, které s urcitosti vzniknou. Naopak podminéné zavazky jsou
vyvolané neocCekavanou udalosti. Pfimé a podminéné zavazky se dale déli na
explicitni a implicitni. Vysi explicitnich zavazku je mozné vy¢islit, zatimco
u implicitnich zavazkli miizeme z velké ¢asti budouci naklady, resp. vznik udalosti,
pouze predpokladat (Polackova Brixi a Schick, 2002).
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4 Dopad pandemie COVID-19 do veiejného zadluZeni

Ke vSem vysSe uvedenym rizikim ¢i budoucim zavazkim ptibyla v roce 2020
v mnoha ohledech bezprecedentni situace v podobé vypuknuti pandemie COVID-
19. Jiz v prvnich mé&sicich roku 2020 byla pozastavena zna¢na ¢ast ekonomické
aktivity a vsouladu s vétsinovou shodou napfic ekonomickym spektrem
zareagovala fiskalni politika nejriiznéj$imi podplrnymi opatifenimi (Morda, 2020).
Empirické analyza 30 stat z obdobi 1980-2017 potvrzuje, Ze staty, které reagovaly
na hospodaiské krize expanzivngjsi fiskalni politikou, utrpély mnohem mensi
ekonomické ztraty. Zaroven vSak dodava, ze takto reagovaly prevazné zemé
S nizkym pomérem dluhu k HDP (Romer, Romer, 2019). Jak vSak ukazuje jiz
obrazek 1, primérné zadluzeni zemi EU dosahovalo na konci roku 2019 témér
80 % HDP, pti¢emz primérny dluh zemi eurozény byl jeste vyssi.

Tab. 6 Fiskalni opati‘eni ve spojitosti s pandemii COVID-19

Okamzité fiskalni Ostatni fiskalni

stimuly stimuly a garance
Belgie 1,4 26,7
CR 338 1,1
Dansko 5,5 11,3
Francie 51 22,9
Italie 34 45,3
Mad’arsko 0,4 8,3
Némecko 8,3 31,6
Nizozemsko 3,7 11,3
Portugalsko 2,5 16,6
Recko 3,1 3,3
Spanélsko 4,3 12,6
Velkéa Britanie 8,3 17,4

Zdroj: Vlastni zpracovani, data Bruegel (2020), MFCR (2021).
Pozn.: Uvedena fiskalni opatieni jsou vyjadiena v % HDP roku 2019.

Jak uvadi tabulka 6, okamzitd reakce fiskalni politiky v uvedenych zemi
prevysSovala 4 % HDP, ostatni fiskalni stimuly a garance pak ¢itaji v priméru témert
20 % HDP, v zemich jako Némecko ¢i Italie pak 31,6 resp. 45,3 %.

Tato fiskalni expanze se zcela jist€¢ promitne v deficitu jednotlivych statd
a zprostiedkované do zvyseni vefejného zadluzeni. Z hlediska fiskalnich pravidel je
rok 2020 velice tézko hodnotitelny. Pro krizové situace, jakou pandemie
COVID-19 zcela nepochybné je, 1ze vyuzit takzvané unikové klauzule (Escape
Clauses). Tyto klauzule tak poskytuji fiskalnim pravidlim urcitou flexibilitu pii
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feseni téchto vyjime¢nych situaci (Schaechter aj., 2012). Zaroven by mély zajistit
jistou nadcasovost a stabilitu fiskalnich pravidel, které by béhem ekonomickych
krizi nemély byt narodnimi vladami ménény.

Obr.5 Zména dluhu sektoru vladnich instituci (v % HDP)
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Zdroj: Vlastni zpracovani, data Eurostat (2021).

Jiz dle aktualné dostupnych dat je ziejmé, ze b&hem prvniho pololeti roku 2020
doslo k primérnému rustu zadluZeni vyjadieném v poméru k HDP o témét 10 p.b.
V Belgii, Francii ¢i na Kypru pak doslo k nartstu dluhu o vice nez 15 p.b. Nutno
dodat, ze toto zvyseni dluhu nemusi byt findlni a data za cely rok 2020 mohou byt
jesté pesimisti¢téjSi. Pandemie COVID-19 a sni spojené signifikantni zvySeni
vetejného zadluzeni tak bude mit zcela jisté dlouhodobéjsi ekonomické disledky,
které v kombinaci se souCasnym strukturalnim nastavenim vefejnych rozpoétl
a pesimistickym demografickym vyhledem nékterych evropskych ekonomik mohou
byt v budoucnu velkou vyzvou.

5 Zavér

Deficity vefejnych rozpoctd a znich pramenici zadluzeni jsou v zemich EU
dlouhodobym tématem. Za vhodny néastroj ke snizovani téchto fiskalnich
nerovnovah jsou povazovana fiskalni pravidla. Prvni fiskalni pravidla tak zacala
vznikat jiz od 90. let 20. stoleti a ¢lenské staty EU se zavazaly k jejich dodrzovani.
Béhem poslednich vice nez dvou dekad byla pravidla mnohokrat upravovana
a dochazelo k jejich rozsifovani. Kromé pravidel sledujicich deficity a zadluzeni
Clenskych statl byla implementovana i takzvana proticyklicka fiskalni pravidla
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strukturélniho salda a stfednédobych vydajovych ramci, kterd reflektuji dilezitost
stabiliza¢ni funkce fiskalni politiky. Spole¢né se zavedenim novych fiskalnich
pravidel po globalni finan¢ni krizi zacaly ve vét§sim méfitku vznikat také politicky
nezavislé narodni dohledové organy v podobé fiskalnich rad. Jak ale ukazuje
empirickd analyza v tomto ¢lanku, dodrzovani fiskalnich pravidel v zemich EU
mezi lety 2002 a 2019 bylo na velmi nizké urovni. Primémé dodrzovani
Vv soucasnosti platnych fiskalnich pravidel pouze mirné piesahuje 50 %. Dal§im
problémem pak jsou existujici dlouhodobé rozdily v plnéni pravidel mezi
jednotlivymi zemémi, kdy nékteré zemé maji vyrazné nizsi tendenci k jejich
dodrzovani. Jak navic ukazuji empirické vyzkumy, existuje piima spojitost mezi
starnutim populace a neudrzitelnosti penzijnich systémil (Lakotova, Zamrazilova,
2019). I proto je nutné si uvédomit, ze statim celicim neptiznivé demografické
situaci ¢i jinym strukturalnim problémtim samotné dodrzovani fiskalnich pravidel
k zajisténi dlouhodobé udrzitelnosti vefejnych financi nestaci. V pripadé fiskalnich
pravidel se jedna o jakési hrani¢ni hodnoty, které by nemély byt prekroceny, nikoliv
o dlouhodoby cil. Zaroven je velmi dulezité, aby fiskalni pravidla byla pevné
ukotvena a aby Vv neptiznivych podminkach nedochazelo k jejich rozvoliiovani.
V roce 2020 se na vysi deficitil, a tedy i zvySeni vefejného zadluzeni negativné
projevila pandemie COVID-19. Jiz vprvnim pololeti roku 2020 doslo
K primémému nardstu dluhu v poméru k HDP v zemich EU o 10 p.b. Toto
dramatické zvyseni zadluZeni se promitne také do zvySeni trokovych ndkladt na
obsluhu dluhu. V soucasnosti se diky expanzivni ménové politice vétSina zemi EU
tési z velmi nizké Grokové sazby placené ze statniho dluhu. Pii dynamickém rdstu
zadluzeni a ohrozeni dlouhodobé udrzitelnosti vetejnych financi vSak neni jisté, ze
v budoucnu nedojde k jejimu zvySovani. Soucasti fiskalnich pravidel jsou Gnikové
klauzule, které ve vyjimecnych situacich pfinasi urcitou flexibilitu a v lofiském roce
tak formalné k jejich poruseni nedoslo. Piesto vSak zvyseni vetfejného zadluzeni
miiZe mit pro nékteré staty dlouhodobé negativni ekonomické dasledky.
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Compliance with fiscal rules in EU countries

Pavel Morda
Abstract:

The global financial crisis and the ensuing European debt crisis have exposed
weaknesses in the structural fiscal stance of many European countries, where public
debt has risen sharply over the past decade. At the same time, fiscal rules were
reconsidered and adjusted, which did not consider the stabilizing function of fiscal
policy important and allowed the governments of European countries to set pro-
cyclical fiscal policies. Along with the implementation of new fiscal rules, politically
independent national fiscal councils have also been established in the EU. An
empirical analysis of compliance with fiscal rules in EU countries in 2002-2019
shows that only 55% of fiscal rules were complied with. At the same time, it seems
that significant differences can be found between countries in terms of their tendency
to comply with fiscal rules. The long-term negative consequences for fiscal policy
were caused by the COVID-19 pandemic, which resulted in an average increase in
debt relative to GDP of more than 10 percentage points.
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