7. Expanzivni efekty fiskalni konsolidace

Makroekonomicka stabilita zlepSuje socialni a ekonomickou prosperitu a omezuje fluktuaci
v pfijmech a spotfebé. Fiskalni politika mGze aktivné ménit vliadni vydaje €i pfijmy s cilem stabilizovat
ekonomiku a ovliviiovat ekonomicky rast (ale napfiklad také ceny). Tato diskre¢ni fiskalni politika dokaze
spolu s volnym pusobenim automatickych stabilizatoru pfispét k redukci kratkodobé volatility.

Muze vSak politika rozpoctovych $krtl podnitit ekonomicky rust? Ukazuje se, Ze ano, coz pfilis
nekoresponduje s keynesianskym ucenim o ekonomickych stimulech silnych rozpoctovych deficitd.
V ptipadé statniho rozpo&tu Ceské republiky s vyraznym podilem povinnych vydajd, v jejichz struktufe
prevazuji penze, lze vSak expanzivni dopady na ekonomickou aktivitu vlivem fiskalnich restrikci, k jejichz
pusobeni dosla ekonomicka teorie pfekvapivé po zkuSenostech nékterych zemi, ¢ekat pravdépodobné jen
v omezené mife. Detailni rozbor by vyzadoval zvlastni studii.

o Fiskalni Recepty tradi¢niho keynesidnského modelu jsou nékdy ve sporu s empirickymi
restrikce mize zkuSenostmi. Debata o ne-keynesianskych efektech zacala, kdyz fiskalni konsolidace
v nékterych pfipa- v Dansku (1983 az 1986) nebo v Irsku (1987 az 1989) pfekvapivé naznacovaly, ze
dech pusobit na restriktivni politika mUze pfinasSet expanzivni dopady na hospodarskou aktivitu, které

ekonomicky rast jsou vyssi nez potencialni recesivni efekty plynouci z omezenych vefejnych vydajd
ve sméru expanze  nebo zvySenych dani.

Védecka literatura zdlraznuje nékteré kanaly, jimiz mdze fiskalni konsolidace vést
k méné zhoubnym nebo dokonce pfiznivym efektlim rozpoctovych Skrtd na
ekonomickou aktivitu.

e Tyto ne-keyne- Na strané poptavky muze restriktivni fiskalni politika redukovat rizikovou prémii
sidnské efekty jak  zahrnutou do Urokovych sazeb tim, Ze se zvySi dlivéra v solventnost viady, a to
na strané nabidky, zejména v pfipadé zemi s vysokou mirou zadluzenosti. SniZzeni urokovych mér pfimo
tak na strané pfes investice stimuluje agregatni poptavku. Jsou mozné i expanzivni efekty smérem
poptdvky v ekono-  k soukromé spotfebé pies tzv. Ricardovské efekty. Rozsahla fiskalni konsolidace
mice véak neptisobi muze totiz signalizovat budouci snizeni darfiové zatéze, které povede u subjektl
plosné v ekonomice k ristu oekavanych celozivotnich pfijmd. Proto kdyZ se vlady zavazi
k fiskalni discipliné, a to davéryhodnym zpusobem, ekonomické subjekty mohou
oCekavat v pribéhu svého zivotniho cyklu rist svého bohatstvi, coz mulze
v kratkodobém horizontu stimulovat poptavku.

Na strané nabidky jsou expanzivni efekty rovnéz mozné za pfedpokladu, Ze fiskalni
restrikce pfispiva ke zlepSeni konkurenceschopnosti ekonomiky. Pokud fiskalni
konsolidace dokazZe vyvolat jen mirné dopady na poptavku tazenou mzdami, relativni
jednotkové naklady prace mohou klesnout, coz ma pozitivni stfednédoby efekt na
rdst HDP pres vySSi zisky a export. Expanzivni dopad na stranu nabidky mize mit
teoreticky také redukce socialnich davek prostfednictvim vysSich pobidek k praci.

o Nékteré studie Literatura zkoumajici zkuSenosti fiskalni konsolidace zemi OECD v poslednich tfech
potvrzuji, Ze vy$si  desetiletich s cilem urcit velikost a pfiznaky fiskalnich multiplikatord se soustfedovala

ne-keynesianské na zvlastni epizody této konsolidace a zkou$ela identifikovat transmisni kanaly
efekty md reforma  potencidlné expanzivnich rozpoctovych 8krti. Samoziejmé Ize témto pfistupdm
vydajové strany vytknout nejednotny vyklad toho, co je to ,zvlastni rozpocCtova epizoda“ a také fakt, ze

nebyly brany v ivahu efekty nerozpoctovych faktoru, jako jsou devalvace &i volng;si
ménova politika.

Podle nékterych studii vSak fiskalni konsolidace muze mit ne-keynesianské efekty.
Klicovymi aspekty Uprav rozpoctu pro stanoveni moznych expanzivnich efektl na
ekonomickou aktivitu jsou velikost, trvani, struktura, rychlost zavadéni a plvodni stav
verejnych financi. Pokud jde o relativni dllezitost téchto aspektll na Upravu rozpoctu,
zaveéry studii se lisi.

KliC¢ovymi aspekty Uprav rozpoCtu pro stanoveni moznych expanzivnich efektd na
ekonomickou aktivitu je jejich rozsah, trvani, struktura, rychlost zavadéni a plvodni
stav vefejnych financi. Pokud jde o relativni dlleZitost téchto aspektl, zavéry studii
se liSi. Existuje av8ak pomérné rozsahly konsensus, Ze Upravy vydajové strany maji
vy$Si prorustové tendence a déle pretrvavaji nez uUpravy v dafové oblasti bez
rozpoctovych SkrtG. Velka plvodni fiskalni nerovnovaha a rozsahlé upravy mohou
podle téchto vyzkumu pfispét k expanzivnim efektdm fiskalni restrikce.



Dil¢i zavér

Ekonomicky vyzkum potvrzuje na nékolika pfikladech netypicky efekt restriktivni fiskalni politiky, a
sice ten, Ze i politika rozpoc¢tovych skrtd je schopna stimulovat ekonomickou aktivitu. Tento jev je v protikladu
ke Keynesové teorii fiskalni expanze (zejména sniZzovani dani a zvySovani statnich vydajl) jako nastroje
prorastové politiky.

Mandatorni vydaje ve statnim rozpo&tu Ceské republiky jsou soustfed&né z vice nez poloviny do
davek dlchodového pojisténi, davek statni socialni podpory, nemocenskych davek a plateb statu do
zdravotniho pojisténi. Tyto Ctyfi polozky vydajové strany rozpoctu dohromady obnadeji vice nez 335 mid.
korun a na celkovych vydajich rozpocCtu se podileji zhruba ze 40 %, samotna vyplata penzi pak z 28 %.
Takto nadefinovanou vydajovou stranou rozpoctu je podminéna i potencialni expanzivita rozpoc¢tovych skrtd.
Jestlize u tfi z uvedenych polozek by bylo mozné oCekavat expanzivni efekt prostfednictvim rozpoctového
omezeni objemu téchto polozek a podporu nabidkové strany ekonomiky pfes vysSi pobidky k praci, pak
v pfipadé penzi tento efekt miize nastat v pfipadé zvySeni hranice pro odchod do diichodu.



