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Tato práce zkoumá v˘voj fiskálních veliãin ve 112 zemích v 90. letech minulého
století, a to jak v tûch zemích, které mûly v tomto období alespoÀ jeden program Me-
zinárodního mûnového fondu (MMF), tak v tûch, které tyto programy nepouÏily. Sna-
Ïíme se odpovûdût na následující otázky: Existovaly rozdíly ve struktufie fiskální sta-
bilizace mezi zemûmi s programy MMF a zemûmi bez tûchto programÛ? Hrály
strukturální podmínky programÛ MMF nûjakou úlohu ve struktufie stabilizace? A ko-
neãnû, li‰ily se tranzitivní ekonomiky od ostatních studovan˘ch ekonomik?

MMF se tradiãnû soustfieìuje na odstranûní nebo zmírnûní krátkodobé vnûj‰í ne-
rovnováhy ãlensk˘ch zemí; k tomuto cíli jsou také zamûfieny stfiednûdobé makroe-
konomické programy MMF, které ãasto zahrnují i vybrané strukturální (nabídkovû
orientované) reformy dÛleÏité pro vnûj‰í stabilitu. Jádrem vût‰iny programÛ MMF
ov‰em zÛstává fiskální stabilizace: na jedné stranû deficity bûÏného úãtu platební bi-
lance b˘vají ãasto zpÛsobeny pfiehnanû expanzivní fiskální politikou, na druhé stranû
schodek kapitálového úãtu platební bilance si mÛÏe vynutit dodateãnou fiskální re-
strikci s cílem zastavit odliv kapitálu. V literatufie je dostateãnû popsán krátkodob˘
dopad fiskální restrikce na agregátní poptávku, jen málo bylo ov‰em napsáno o dlou-
hodob˘ch fiskálních efektech programÛ MMF.

Cílem programu MMF je pfiekonat krizi – prostfiednictvím pfiizpÛsobení agregátní
poptávky – bez zbyteãn˘ch nákladÛ, ale souãasnû s cílem vytvofiit stabilní systém,
kter˘ by mohl zabránit opakování krize v blízké budoucnosti. Jin˘mi slovy: zemû,
které ãelí vnûj‰í nerovnováze s pomocí MMF, by se mûly stabilizovat s niÏ‰ími krát-
kodob˘mi náklady, takÏe napfiíklad fiskální a monetární restrikce by za jinak ne-
zmûnûn˘ch podmínek mûla b˘t mûkãí neÏ v zemi, která se stabilizuje bez programu
MMF (autonomnû). Souãasnû, díky strukturálním zmûnám, by dosaÏené v˘sledky fis-
kální stability mûly b˘t udrÏitelné déle, neÏ je tomu v pfiípadû stabilizace autonomní.
Testovaná hypotéza zní: Pfietrvá fiskální stabilizace v zemích s programy MMF –
a pfiípadnû s programy obsahujícími strukturální podmínky – déle neÏ v zemích bez
programu MMF?

Empirické testování této hypotézy není triviální. Pfiedev‰ím je nutné rekonstruo-
vat podmínky, kter˘m by zemû s programem MMF ãelila, pokud by se rozhodla o pro-
gram MMF nepoÏádat (counterfactual). Je totiÏ velice pravdûpodobné, Ïe volba ná-
strojÛ hospodáfiské politiky se li‰í v závislosti na tom, zda se MMF na stabilizaci
podílí, a tak sníÏí náklady stabilizace, ãi nikoli. Empirick˘m nástrojem pro sestavení
této podmínûné simulace je General Evaluation Estimator (Goldstein – Montiel,
1988). Pro testování dlouhodob˘ch vlivÛ jsme porovnávali fiskální v˘voj v období pfied
programem MMF a jeden aÏ tfii roky po jeho skonãení; v zemích bez programu jsme
pouÏili data z období, které odpovídá mediánov˘m hodnotám trvání programÛ MMF
v zemích s programem. Odhadovan˘ model navíc obsahuje mnoÏství kontrolních pro-
mûnn˘ch.

Na‰e v˘sledky lze shrnout následovnû. V 90. letech vût‰ina zemí – s programy
MMF i bez nich – velmi v˘raznû sníÏila schodky centrálních rozpoãtÛ. Struktura fis-
kální stabilizace v zemích s programy MMF se ov‰em v˘raznû li‰ila od v˘voje v ze-
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mích bez programÛ a v˘razné odli‰nosti existovaly také mezi jednotliv˘mi zemûmi
s programy MMF, pfiedev‰ím v závislosti na tom, zda tyto programy obsahovaly struk-
turální podmínky, ãi nikoli. V zemích bez programu se pfiíjmy státního rozpoãtu v prÛ-
mûru ponûkud zv˘‰ily a v˘daje klesly v˘razn˘m zpÛsobem. Naproti tomu, v souboru
zemí s programem MMF poklesly jak prÛmûrné pfiíjmy, tak i v˘daje. Ov‰em v ze-
mích, kde programy MMF obsahovaly strukturální podmínky, probûhla fiskální sta-
bilizace za cenu prudkého poklesu v˘dajÛ pfii soubûÏném, byÈ nev˘razném poklesu
rozpoãtov˘ch pfiíjmÛ. Tranzitivní ekonomiky – ponûkud pfiekvapivû – nevyboãily
z prÛmûru zemí s programy MMF ani z prÛmûru zemí s programy obsahujícími struk-
turální podmínky.
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The paper investigates fiscal developments during the 1990s in 112 countries and tests whe-
ther the speed and composition of fiscal adjustment in transition economies differed from those
in select countries with and without IMF-supported programs. While the overall fiscal balance
improved in most of the examined countries, including the transition ones, the degree of the im-
provements differed. In non-program countries, revenue increased modestly and expenditure de-
clined sharply, while in program countries both revenue and expenditure declined. However, in
countries with programs that included structural conditions, the adjustment was effected pri-
marily through sharp expenditure compression. In the end, fiscal developments in transition
countries were not statistically different from those in other countries with IMF-supported pro-
grams.


