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1. Uvod

V tomto ¢lanku analyzujeme dynamiku a determinanty vefejnych investic a vefej-
nych financi novych ¢lentt Evropské unie (EU). Konkrétné se zabyvame roli korupce
a ekonomické regulace. Del Monte a Papagni (2001) a Croix a Delavallade (2009)
na teoretickém modelu dokladaji, ze korupce miize mit distorzni dopady na vetejné
investice. Dawson (2006) zase poukazuje na fakt, ze silné regulované ekonomiky
maji obvykle vysokou miru vefejnych investic. Vzhledem k tomu, Ze vefejné inves-
tice tvori nemaly podil vefejnych financi ekonomiky, role jak korupce, tak regulace je
pomérné vyznamna. Vedle toho se také zabyvame vazbou mezi obéma determinanty
a vefejnymi investicemi, protoze jde o zcela zasadni problém obzvlasté v soucasné
hospodarské situaci, kdy ekonomiky po celém svété musi celit napjatym rozpoctim
v disledku krize. NaSe vysledky ukazuji, ze sniZzeni miry korupce a zvySeni ekono-
mické svobody jsou obvykle spojeny s poklesem vetejnych investic. Kromé toho
nase vysledky také naznacuji, ze zvySeni vetejnych investic je obvykle impulzem pro
zvySeni miry korupce.

Historie novych ¢lenti EU se pfimo nabizi k analyze tranzitivnich ekonomik,
protoze nékteré zaveéry jsou Siroce aplikovatelné i na ostatni zemé. Mnohé z téchto
zemi zaznamenaly po vstupu do EU zvySeni tempa rastu a hospodatskou konvergenci
(Cihak a Fonteyne, 2009). Jako hlavni zdroje tohoto vyvoje byly obvykle uvadény
lepsi a trvaly pfistup k zahranicnimu kapitalu a vétsi finanéni provazanost se starymi
¢leny EU (Lane a Milesi-Ferretti, 2007; Giannetti a Ongena, 2009). Na druhou stranu
tento hospodarsky rozvoj po vstupu do EU vystavil tento region novym riziklim, a sice
velkym schodklim bézného uctu, preshranicnim ndkazdm a ménovym nerovnovaham
(Halkos a Tzeremes, 2009).

1 Dékujeme za podnétné rady a pripominky, které ndm poskytli Chiara Fernanda Del Bo, Massimo
Florio, Ondiej Schneider, Jan Novotny a dva anonymni recenzenti. Clanek vznikl za finanéni
podpory v rameci grantu GACR (402/09/1595). Jakékoliv chyby jsou nase vlastni.
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Zatimco celkové makroekonomické prostfedi v regionu bylo pomérmné dobré
v prvni dekadé nového tisicileti, nedostatek reformnich krokti v rameci fiskalni politiky
zustava zasadnim problémem (Kocenda, Kutan a Yigit, 2008). Fiskalni pozice novych
¢lentt EU zacala byt kriticka také s ohledem na vetejné investice, které pfi rozumném
tizeni mohou vyrazné ptispét k ekonomickému riistu, ale soucasné také znacné zatézuji
vetejné rozpocty (Keefer a Knack, 2007). Divodem je, ze pfili§ expanzivni vefejné
vydaje a investice bez odpovidajiciho ekonomického ristu mohou postupné vytvaret
napéti v rozpoctu. Dulezitost trznich instituci a ekonomické svobody jako predpokladi
ekonomického ristu zdirazinuji Gwartney, Lawson a Holcombe (1999), ktefi ukazuyji,
ze ekonomické svoboda je dulezitym faktorem pro ekonomicky rist. Podobné zavéry
lze také najit v kauzalni analyze Heckelmana (2000) a meta-analyze Doucouliagose
a Ulubasoglu (2006). Ekonomické prostiedi a instituce jsou tedy provazany s vyvojem
vetejnych investic.

Dveé ¢Casto citované vlastnosti ekonomického prostredi jsou mira, do jaké je ekono-
mika regulovana a kontrolovana vladou a jak moc je rozsifena v ekonomice a spolec-
nosti korupce. Korupce a hospodarskd regulace jakozto determinanty vetejnych
investic byly studovany jak teoreticky, tak empiricky. Del Monte a Papagni (2001)
se zabyvali vztahem efektivnosti vetejnych vydaji a byrokratické korupce v ramci
ristového modelu a prokazali jeji negativni dopady. Croix a Delavallade (2009) sesta-
vili model, ktery jim umoznil zkoumat distorze vetejnych investic z divodu piitom-
nosti korupce, a zjistili, ze jen samotna moznost korupce deformuje alokaci vetejnych
investic. Tyto distorzni dopady korupce na vefejné investice empiricky dokumentu;ji
Tanzi a Davoodi (1997), Mauro (1998) a Delavallade (2006). Korupce obvykle snizuje
efektivnost vefejnych investic a vydaji (napt. Tanzi a Davoodi, 1997; Rajkumar
a Swaroop, 2008), snizuje rust (napt. Everhart, Martinez-Vasquez a McNab, 2009)
a Lafountain, 2006). Co se ty¢e ekonomické svobody, Dawson (2006) zjistil, ze vice
regulované ekonomiky maji obvykle vysoké miry vefejnych investic a Ze regulace
negativné ovliviiuje investice soukromé a také ekonomicky rtst. Podle Quazi (2007)
je ekonomicka svoboda vyraznym determinantem piimych zahrani¢nich investic (PZI)
ve vychodni Asii. PZI byvaji ¢asto spojovany s vefejnymi investicemi do priamyslo-
vych zon. Uvedené empirické zkuSenosti z jinych zemi maji souvislost i s podmin-
kami a vyvojem v novych ¢lenskych zemich EU. Konkrétné v piipadé Ceské repub-
liky Lizal a Koc¢enda (2001) dokumentuji problematicky stav korupce v tranzitivni
fazi pred vstupem do EU a Hanousek a Kocenda (2008, 2011b) dokumentuji rozsahly
a dlouhodoby vliv ekonomické regulace v piipad¢ kontroly statu nad podniky.

Analyza vyvoje vefejnych financi je také velmi dilezitd vzhledem k nedavné
globalni finanéni krizi, ktera naplno propukla v roce 2008. Jak stav makroekonomic-
kych ukazateld, tak stav verejnych financi se vyrazn¢ zménily. Ekonomika EU byla
zasazena pomeérné vyrazng€, protoze vétsina jejich Clend je silné zévisla na exportu.
Mimoto jsou tyto zemé také siln¢€ integrovany do globalnich kapitdlovych trhi.
Dusledkem téchto charakteristik jsou pak makroekonomické nerovnovahy. V tomto
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protoze vlady se pomoci fady fiskalné naro¢nych projektl snazi podpoftit hospodaiské
oziveni. Proto se v tomto ¢lanku zabyvame dynamikou vetejnych investic a vefejnych
financi v novych c¢lenskych zemich EU a zkoumame dopady ekonomické svobody
a korupce na tyto dalezité ukazatele. Metodologie a data jsou popsany v nasledujicich
castech 2 a 3. Vysledky jsou prezentovany v ¢asti 4. NaSe zavéry jsou poté formulo-
vany v ¢asti 5.

2. Metodologie
2.1 Strukturalni zlomy

Ekonomicky vyvoj v novych ¢lenskych zemich EU byl charakterizovan pfitomnosti
strukturdlnich zlomi (necekanych zmén) v makroekonomickych ¢asovych tadach.
Empirické dikazy o pfitomnosti téchto strukturalnich zlomd v mnoha ekonomickych
indikatorech téchto zemi dokladaji Kogenda (2005), Egert et al. (2006) a Fidrmuc
a Tichit (2009). Jakykoli strukturalni zlom by zménil odhady ptfedstavujici dlouho-
doby vztah mezi zévislou a nezavislymi proménnymi. Z tohoto divodu bereme tyto
zlomy do uvahy jesté predtim, nez provedeme odhady. V situaci, kdy je strukturalni
zlom v ¢asovych fadach rozpoznan, je zakomponovan do specifikaci tak, aby mohly
byt odhadnuty vlivy ekonomické regulace a korupce na vefejné investice, schodek
rozpoctu a dluh sledovanych zemi.

V prvni fazi nejprve testujeme piitomnost strukturalnich zlomti pomoci testu
endogenniho zlomu Vogelsanga (1997). Tento test umoziuje detekci zlomu v nezna-
mém obdobi v trendové funkci dynamické jednorozmérné ¢asové fady a nema omezu-
jici pozadavky na data, protoze umoziuje pritomnost jednotkového kotfene v nahodné
sloZce a tento test je mozno pouzit na regresory, které jsou funkei ¢asu. Testova speci-
fikace ma nasledujici formu:

k
Ax,=a+ Bt+6,DU,+6,DT, +7x,_, + Y c,AX,_ +u, » (1
Jj=1
kde x, je zavisle proménnd, v naSem piipadé podil na HDP vefejnych investic-
nich vydaji nebo schodku rozpo¢tu nebo dluhu v case ¢. Indikatorové proménné
pro strukturalni zlomy maji nésledujici hodnoty: DU, = 1 pokud ¢ > Ty a 0 jinak;
a DT, = (t — T) DU, . Cas zlomu, Tj, bereme jako neznamy. Nulovéa hypotéza, Ze
v Casové fad¢ zadny strukturalni zlom neni, je definovana J,= d, = 0 a testovana
za pouziti kritickych hodnot jednotkovych kofenti obsazené ve Vogelsang (1997).
Autokorelace nahodné slozky je oSetfena zahrnutim vhodného poctu zpozdéni Ax,,
coz je ur¢eno pomoci parametrické metody podle Ng a Perron (1995). Endogenné
nalezené strukturdlni zlomy jsou zahrnuty do druhé faze odhadu.
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2.2 Dopady ekonomické svobody a korupce

Ve druhé fazi odhadujeme pomoci OLS dopad ekonomické svobody (regulace)
a korupce na vyvoj vefejnych investic a vefejnych financi v novych ¢lenskych
zemich EU. NaSe modelova specifikace je formulovana v duchu teoretickych modelt
podle literatury citované v tivodu ¢lanku. Tyto modely zachycuji vazbu mezi vetej-
nymi investicemi a ristem na strané jedné a urovni korupce a rozsahem ekonomické
regulace na stran¢ druhé. Vedle toho naSe modelova specifikace také zachycuje poten-
cidlni distorzni efekty strukturalnich zmén endogenné identifikovanych na zaklad¢ dat.
Nas§ model pro dynamiku vefejnych investic ma nasledujici podobu:

xt=o,DC,, +a,DCy, + B\DT,, + poDT,, + yIEF, + &, , (2.1)
x,=o,DC,, +0,DCy,, + DTy, + DT, + 6CPI, + &, . (2.2)

V obou specifikacich je zavisle proménnou x, jedna z nasledujicich velicin: vetejné
investi¢ni vydaje, schodek vladniho rozpoctu, nebo dluh vefejnych financi v Case
t; viechny tii proménné jsou vyjadfeny jako procentudlni podil na HDP. Uroviiové
konstanty pfed a po zlomu jsou reprezentovany proménnymi DC; a DC, a trendy pted
a po zlomu zase DT, a DT,. Ob& mnoziny indikatorovych proménnych jsou uréeny
endogenné a neexistuje mezi nimi kolinearni vztah. Formalné jsou tiroviiové konstanty
a trendy pied a po zlomu definovany jako DC,, = 1 pokud t < T} (T}, je endogenné
uréeny ¢asovy bod zlomu) a 0 jinak, DC,, = 1 pokud t > T a 0 jinak, DT}, = t jestlize
t< T, a0 jinak a konecné DT,,=t— T}, jestlize t > T}, a 0 jinak. Mira korupce je méfena
pomoci Indexu vnimani korupce (Corruption Perception Index, CPI,) a rozsah ekono-
mické regulace modifikovanym Indexem ekonomické svobody (/ndex of the Economic
Freedom, IEF,). Pouzivame zde modifikovany IEF, ktery neobsahuje polozky, které
by mohly zptisobovat problémy s endogenitou. Konkrétné jde o komponenty indexu
méfici: vladni vydaje, fiskalni svobodu a protikorupéni prostiedi. Oba indexy jsou
popsany blize v podkapitole zabyvajici se pouzitymi daty. Kvili moznému problému
multikolinearity mezi obéma indexy modelujeme jejich dopady zvlast.

Obe¢ specifikace jsou pomérné Gsporné, co se poctu fidicich proménnych tyce,
a to ze dvou divodu. Zaprvé, délka Casovych tad je limitovana rozpétim obdobi, které
zkoumame a do modelu nezahrnujeme dalsi kontrolni proménné relevantni pro vetejné
vydaje ¢i vefejné finance kvili (moznému) problému kolinearity. Druhym divodem
je nase motivace zjistit mezni efekt obou indext. Protoze v prvni fazi odhadu identi-
fikujeme potencidlni strukturdlni zmény v nasich zavislych proménnych, je takovato
uspornd specifikace v druhé fazi optimalni k odhadu prave téchto marginalnich efekti,
které nas zajimaji.
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2.3 Kauzalni vztah mezi vefejnymi investicemi a korupci

V ramci komplementarni analyzy odhadujeme také kauzalni vztah mezi vefejnymi
investicemi a korupci. Na zaklad¢ tvrzeni z ¢lanku Tanzi a Davoodi (1997; s. 11), ktefi
testuji hypotézu ze ,,vyssi korupce je spojena s vys$Simi vefejnymi investicemi®, testu-
jeme hypotézu, zda je naopak zvySeni vefejnych investic spojeno s rustem korupce
ve sledovanych zemich. Jak ukazujeme v kapitole 4, nové ¢lenské zemé EU vykazuji
vysoké verejné investice; navic po jejich vstupu do EU vzrostl potencial pro dalsi
zvySeni téchto investic diky vnitro-unijnim fiskadlnim transferim. Tuto vazbu mezi
investicemi a korupci formalné testujeme pomoci metodologie Grangerovy kauzality.
Pro testovani nulové hypotézy, ze vetejné investice (x,) nezpusobuji v Grangerové
smyslu korupci (CPI,), odhadujeme nasledujici neomezenou (3.1) a omezenou (3.2)
modelovou specifikaci:

+2z,, (3.1)

it

P i
CPl,=a+) $CPI_ +) 7
i=1 i=1

p
CPl,=a+) $CPI_ +z,. (3.2)
i=1
Za platnosti nulové hypotézy, Ze x, nezpisobuje CPI, v Grangerove smyslu, zpozdéné
hodnoty x, nijak nepomahaji vysvétlit soucasné hodnoty CP/,. Formalné je tedy nulova
hypotéza definovana jako H, : 7 ;= 0 pro vSechny i az do zpozdéni, které je stanoveno
pomoci Akaikeho informacniho kritéria (AIC). Platnost nulové hypotézy posuzujeme
pomoci standardniho F-testu. Nasledné pak pro uplnost provadime analyzu opacné
kauzality. Testujeme tedy nulovou hypotézu, ze korupce (CPI,) nezplsobuje vetejné
investice (x,) v Grangeroveé smyslu.

3. Data

V nasi praci se primarn¢ zabyvame deseti zemémi, které se staly ¢leny EU v kvétnu
2004. Jde o nasledujici staty (v abecednim potadi): Ceska republika, Estonsko, Kypr,
Litva, Lotyssko, Mad’arsko, Malta, Polsko, Slovenska republika a Slovinsko. K dispo-
zici jsme méli také data ostatnich zemi, které¢ délime na jadro unie a periferni zeme.
Tato data jsou prezentovana pouze v grafické podobé¢ pro Cisté komparativni ucely.
Podobné jako v Kodenda, Kutan, a Yigit (2008) slouzi tyto dvé mnoziny zemi jako
uméld méftitka. Prvni skupinu zemi, jadro EU, tvoifi Belgie, Francie, Holandsko,
Némecko a Rakousko. Druha skupina, periferie EU je tvofena Portugalskem, Reckem
a Spanélskem.

Data byla ziskana z databaze Eurostatu. Jde o ¢tvrtletni casové fady od 1995:1
do 2008:4, celkem 56 ¢asovych pozorovani. Pouzili jsme fiskalni a investi¢ni data
ve form¢ podilu na HDP, abychom tak zamezili vlivu zmény ménového kurzu na nase
vysledky, protoze podily jsou proménné nezahrnujici vliv mény. Podily rovnéz
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nevyzaduji sezonni o€is$téni, nebot’ to se minimalizuje tim, Ze jmenovatel i Citatel
jsou vystaveny stejnym cyklickym vlivim, jejichz efekt se vykrati. Pro hodnoty
podilu vefejnych investic na HDP pouzivame indikator Tvorba hrubého fixniho
kapitalu (Gross Fixed Capital Formation, GFCF), ktery délime HDP. V piipadé dat
0 vyvoji vetejnych financi pracujeme konkrétn€ s ¢asovymi fadami podilu rozpocto-
vého schodku a vetejného dluhu vi¢i HDP. Vzhledem k tomu, Zze ve druhé poloviné
90. let 20. stoleti jiz nedochazelo k zasadnim transformacnim Soktim, které jsme mohli
pozorovat na pocatku 90. let, méli jsme k dispozici konzistentni data pro v§echny zemé
az do konce roku 2008. VSechny ¢asové fady jsou stacionarni s lamajicim se trendem
s datem zlomu ur¢enym endogenné v prvni fazi naSeho odhadu (podkapitola 2.1).2

Pouzili jsme ¢tvrtletni data od 1995:1 do 2008:4, protoze oficialni zaddosti o vstup
do EU zacaly jednotlivé zemé podavat od roku 1995 a Eurostat zacal od stejného
obdobi pouzivat harmonizované Casové fady makroekonomickych veli¢in. Prehled
vyvoje vefejnych financi a investi¢nich veli¢in jakozto priimért deseti novych zemi
EU, jadra EU a periferie EU zachycuje Graf 1. Patrné jsou rozdily v dynamice téchto
veli¢in. Nové ¢lenské staty EU vykazuji nejprve relativné niz8i poméry dluhu. Ty ale
postupné stabilné rostou i navzdory tomu, ze dluhova pozice je v priméru lepsi nez
u stavajicich zemi EU. Nepfili§ piiznivy vyvoj rozpoctovych schodkti nové desitky
zemi EU je spojen s rostoucim tlakem na vetejné vydaje a budovani socialniho statu
(Hanousek a Kocenda, 2011a; Keefer a Knack, 2007). Co se dynamiky tyce, finan¢ni
stabilita novych ¢leni EU se snizuje v porovnani se zemémi jadra a periferie EU.
Pokud se podivame na ptedkrizovy stav novych ¢lentt EU, je patmé, Ze vykazané
zlepSeni rozpoctovych pozic v roce 2007 bylo disledkem piedevsim niz§iho podilu
vydaji na HDP. Pokles tohoto podilu byl zpiisoben niz§imi socidlnimi transfery
a dal$imi nepenéznimi vydaji. Na pfijmové stran¢ rozpoctu tvorily velky podil dané
z piijmu a majetkova dan, které¢ se v roce 2007 zvysily o 0,4% HDP v Eurozoné
a 0,2% v celé EU. Béhem let 2005-2007 se vétsiné zemi EU podatilo snizit rozpoc-
tové schodky a zajistit tak udrZzitelnost vetejnych financi, véetné rozpoctovych ndkladt
spojenych se starnutim obyvatelstva (Rahman, 2008).

Mimo vySe uvedenych ¢asovych fad jsme také pouzili data dvou indext: ekono-
mické svobody a korupce. Oba indexy jsou k dispozici na roéni frekvenci od roku
1995 a pouzivame je do roku 2008; jejich zdroje a konstrukci uvadime nize. Vzhledem
k tomu, ze jde o ro¢ni data, museli jsme vyfesit pouziti se ¢tvrtletnimi daty investic
a vetejnych financi. Podle postupu z prace Ginsburgha (1973) jsme provedli linearni
extrapolaci obou indexti a odvodili ¢tvrtletni hodnoty, které jsou konzistentni s ro¢nimi
daty. Tato metoda napoméha data vyhladit a nevytvaii v nich umélé fluktuace.

Index ekonomické svobody (IEF) méfeny denikem Wall Street Journal a Heritage
Foundation sleduje ekonomickou svobodu, resp. rozsah statni regulace, po celém svété
od roku 1995. Miller a Holmes (2009) detailné popisuji konstrukci IEF. Index sestava

2 Pouzili jsme Perrontiv (1989) test stacionarity se zlomem, pii¢emz obdobi zlomu jsou uréena
pomoci Vogelsangova (1997) testu. Vysledky testu stacionarity v této praci neprezentujeme,
nicméné jsou k dispozici na pozadani.
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z deseti komponent ekonomické svobody, pricemz kazdé z nich je pfifazena znamka
od 0 do 100, kde 100 predstavuje naprostou svobodu. Téchto deset komponent je poté
zprumérovano. Tyto komponenty jsou: svoboda podnikani, obchodni svoboda, fiskalni
svoboda, vladni vydaje, monetarni svoboda, investi¢ni svoboda, finan¢ni svoboda,
vlastnicka prava, protikorup¢ni prostiedi a pracovni svoboda.

IEF vyuziva také dat vladnich vydaji. Pouziti indexu v této podobé by tedy
mohlo vést k endogenité této proménné, vysledkem ¢ehoz by pak mohly byt vychy-
lené odhady. Z tohoto diivodu jsme pro nase odhady pouzili modifikovany IEF —
vynechali jsme komponenty indexu mefici vladni vydaje, fiskalni svobodu a protiko-
rupCni prostiedi. Kompletni databazi indexu lze najit na webu Heritage Foundation
(http://www.heritage.org).?

IEF byl v minulosti vyuzit v celé fad¢ studii, které posuzovaly dopady ekono-
mické svobody na vetejné investice (Dawson, 2006), ekonomicky rast (Heckelman,
2000; Carlsson a Lundstrom, 2002), soukromé investice (Aysan, Nabli a Veganzones-
Varoudakis, 2007) ¢i ptimé zahrani¢ni investice (Quazi, 2007). Soud¢ podle IEF sinové
clenské zemé EU stoji relativné dobfe, co se tyce ekonomické svobody, v porovnani
se starou EU. Estonsko, Kypr, Litva, LotySsko, Ceska republika, Slovensko a Malta
jsou nové Clenské staty EU, které se fadi mezi 50 nejméné regulovanych ekonomik.
Mezi tyto hospodaisky svobodné ekonomiky patii také nasledujici zemé ze staré¢ EU:
Irsko, Dansko, Velka Britanie, Lucembursko, Holandsko, Finsko, Svédsko, Rakousko,
Némecko, Belgie a Spanélsko.*

Index vnimani korupce (CPI) méfeny Transparency International sleduje vnima-
nou miru korupce ve verejném sektoru od roku 1995 ve 180 zemich a regionech
po celém svété. CPI je index zaloZeny na 13 dotaznikovych Setfenich mezi experty
a podnikateli. Index nabyva hodnot od 0 do 10, kdy 10 znamena prostedi nebo zemi
Transparency International (http://www.transparency.org) nebo ve vyro¢nich zpravach
této organizace za roky 1995 az 2009.°

Tento index byl také vyuzit v fad¢ studii zabyvajicich se analyzou vlivu korupce
na vefejné investice (Goldsmith, 1999), ekonomicky riist (Pellegrini a Gerlagh, 2004;
Bose et al., 2008) nebo piimé zahrani¢ni investice (Habib a Zurawicki, 2002). Co se
tyce potadi zemi dle vnimané miry korupce, je srovnani starych a novych ¢lenskych
zemi tentokrat ponékud odlisné. VSechny staré zem¢ EU jsou mezi 50 zemémi
s nejnizsi mirou korupce. Nésledujici nové Clenské zemé EU jsou v této skupiné také:

3 Kompletni databaze IEF je také k dispozici v kazdoro¢nim vydani Index of Economic Freedom
od 1995 do 2009, kde je konstrukce indexu detailné popsana.

4 Zemé jsou uvedeny podle potadi v zebticku dle IEF (http://www.heritage.org/Index/Ranking.aspx)
v roce 2009.

5 Oba indexy (CPI a IEF) nepfedstavuji idealni ¢asové fady, co se tyce zachyceni trendu ve vyvoji
vnimané korupce a ekonomické svobody. Tyto nedostatky si uvédomujeme. Oba indexy vSak
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Malta, Estonsko, Slovinsko, Kypr, Mad’arsko, Litva, Ceska republika a Slovensko.®
V ramci novych ¢lenskych zemi existuje Sestice zemi, které patii do obou zebticki 50
,»nej” zemi. Tento fakt napovida, Ze obecné vzato byl vyvoj ve vztahu k ekonomické
svobodé a mife korupce v novych Clenskych zemich EU pomérné ptiznivy.

4. Vysledky

V této kapitole prinaSime nase vysledky tykajici se analyzy vlivii ekonomické regulace
a korupce na vyvoj vetejnych investic a vefejnych financi v novych ¢lenskych zemich.

4.1 Vefrejné investice

Vysledky tykajici se vyvoje vefejnych investic v zavislosti na mife korupce a regulace
v novych ¢lenskych zemich EU zachycuji pfislusné oznacené sloupce tabulky 1. Zemé
jsou geograficky rozdéleny do ti{ skupin: stiedni Evropa (Ceska republika, Mad’arsko,
Polsko, Slovensko a Slovinsko), Pobalti (Estonsko, Litva a Loty$sko) a ostrovy (Kypr,
Malta). Nejprve uvadime dopady obou indext, rozsahu ekonomické regulace a miry
korupce, na vefejné investice. Nepouzivame piimé koeficienty (y a J) odhadnuté
pomoci specifikaci 2.1 a 2.2, ale dopady obou indext prezentujeme pomoci standar-
dizovanych koeficientt y* (ekonomicka regulace) a 0" (korupce), znamych také jako
beta koeficienty (viz Wooldridge, 2000; str. 182). Divodem pro tuto standardizaci je
fakt, ze Index ekonomické svobody je méfen na skale 0100, zatimco Index vnimani
korupce na skale 0—10. ProtoZe jsou indexy v rizném méfitku, spocitali jsme standar-
dizované beta koeficienty. Tyto koeficienty uz jsou piimo vzdjemné porovnatelné a je
tak mozné z nich odvodit relativni podil jednotlivych vysvétlujicich proménnych,
protoze jsou nezavislé na mérnych jednotkach. Lze tedy fici, Ze ¢im vétsi hodnota
standardizovaného koeficientu, tim vétsi podil vlivu vysvétlujici proménné na predikci
zavisle proménné. Obecnou analyzu véetné posouzeni pozitiv a negativ téchto standar-
dizovanych koeficientil 1ze najit v Bring (1994).

Interpretace hodnot standardizovanych koeficientti jednotlivych indext (IEF
a CPI) je nasledujici. Kladny (zaporny) standardizovany koeficient y* doklada,
ze zlepSeni ekonomické svobody o jednotku (neboli pokles ekonomické regulace
o jednotku) vede k méné nez jednotkovému narGstu (poklesu) vefejnych investic.
Statisticky vyznamné koeficienty ekonomické svobody ukazuji, ze v Ceské republice
a Mad’arsku vedla zvySend ekonomicka svoboda (neboli pokles regulace) k poklesu
ve vetejnych investicich. Tento zaver neni az tak piekvapivy, pokud vezmeme v tivahu
vyznamné privatizacni procesy ve vétSin€ novych ¢lenskych zemi EU v pribéhu trans-
formace: privatizace sama o sob¢é vede k niz§im vefejnym investicim a jako takova
je uvadéna i Eurostatem jako zaporna polozka. Na druhou stranu vSechny vyznamné
privatiza¢ni projekty byly ukonceny jiz pfed nami zkoumanym obdobim a pravdépo-

6  Zemé jsou opét uvedeny v poradi dle pofadi ve zminéném zebiicku v roce 2009. Vice na
http://www.nationmaster.com/graph/gov_cor-government-corruption.
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dobnost, Ze privatizace ovlivnila nase vysledky, je pomérn¢ minimalni. Kazdopadné
protoze vefejné zakazky nemusi nutné vytlatovat soukromé investice, coz vytvari
VEtsi prostor pro soukromé investice. Tuto moznost doklada Atukeren (2005). Nase
zavery jsou v souladu se zavery Dawsona (2006), ktery uvadi, ze vyrazné regulované
ekonomiky maji obvykle vysoké miry vetejnych investic. Na druhou stranu opacny
efekt jsme zaznamenali u Polska, Slovenska, Slovinska, Estonska a Malty, kde méné
regulace (tedy vice ekonomické svobody) bylo spojeno s nartistem veiejnych investic.

Nékteré z vySe uvedenych rozdilti lze vysvétlit pomoci projektti partnerstvi
soukromé a vetejné sféry (public-private partnership — PPP). Témito PPP projekty
nemame na mysli pouze jejich rozsah ale také zptisob, jakym jsou zaznamenavany
do vladnich statistik. Navzdory novym Gi¢etnim pravidliim Eurostatu’ neni zcela ziejmé,
za jakych podminek jsou projekty PPP oficialné vykazovany mimo kategorie vetejnych
rozpoctovych schodkl a dluhd, které upravuji Maastrichtska kritéria. Na jedné strané
vlady tvrdi, Ze v ramci projektu PPP bylo pfeneseno riziko na soukromého partnera,
a proto mize byt pijcka vykdzana jako soukromad. Na strané druhé cilem soukromé
spolecnosti je minimalizovat toto riziko, a proto tyto pljcky maji Cast&ji charakter
vetejného financovani. Napft. v ptipad¢ Estonska ,,mezinarodni vykazovaci standardy
mohou donutit lokalni zastupitelstva uvést tyto projekty v rozvaze, coz ma za nasledek
to, ze tyto samospravné celky si pak nemohou dovolit tyto projekty vibec provést
(Hall, 2008; str. 10).

Vliv korupce v nasem modelu dokladaji standardizované parametry ¢° (CPI).
ZlepSeni korupcniho prostfedi, neboli snizeni miry vnimané korupce, je spojeno
s poklesem vefejnych investic v Ceské republice a Litvé. Tento zavér je konzistentni
s empirickymi zjisténimi v Tanzi a Davoodi (1997), kteti ukazuji, ze vyssi korupce je
spojena s vysS$imi vefejnymi investicemi. Na druhé strané jsme také zjistili, ze nizsi
korupce je spojena s vys$imi vetfejnymi investicemi v Mad’arsku, Polsku a na Kypru.
Muzeme se tedy jen domnivat, Ze za timto zjiSténim stoji lepsi sprava vetejnych
vydaji. Everhart, Martinez-Vazquez a McNab (2009) na zaklad¢ své analyzy tvrdi,
ze dopad korupce na vefejné investice je mén¢ jednoznacny, nez se dosud v literatuie
uvadeélo. Z tohoto diivodu nejsou nase zavery odlisné od zavéru z jinych zemi.

4.2 Schodek rozpoctu a dluh

Vysledky tykajici se vefejnych financi v novych clenskych zemich EU zachycuji
prislusné ctyii sloupce tabulky 1. Opét, protoZe oba indexy jsou méfeny v riznych
jednotkach, vSechny nami prezentované zavéry jsou zalozeny na jejich standardizova-
nych koeficientech oznacenych hvézdi¢kou: y" pro dopady miry ekonomické regulace
a 0" pro dopady rozsahu korupce (J) na schodek rozpoctu a dluh.

7 Detaily tykajici se zpisobu, jakym Eurostat zaznamenava deficit a dluh projektti PPP 1ze nalézt napt.
v rozhodnuti z 11/02/2004: http://epp.eurostat.ec.ecuropa.eu/cache/ITY PUBLIC/2-11022004-AP/
EN/2-11022004-AP-EN.HTML.
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Kladny (zaporny) standardizovany koeficient y* znamend, Ze zlepSeni ekono-
mické svobody (méfené pomoci IEF) o jednotku, potazmo sniZzeni ekonomické
regulace o jednotku, je spojeno s méné nez jednotkovym zvySenim (snizenim) rozpoc-
tového schodku nebo dluhu. Nase vysledky ukazuji systematickou vazbu mezi IEF
a obéma ukazateli discipliny vetejnych financi ve vSech sledovanych zemich. ZvySeni
ekonomické svobody je spojeno s naristy rozpoétového schodku v Ceské republice,
Estonsku, LotySsku a Malté a neni spojeno s ristem dluhu v Zzadné zemi. Tyto vysledky
ukazuji na neopodstatnény optimismus vlad, pfip. na jejich nekompetenci ve spravé
vetejnych financi pfi uvolnéni ekonomické regulace. Na druhou stranu zvyseni ekono-
mické svobody je spojeno s poklesem rozpoctového schodku v Polsku a na Kypru
a poklesem dluhu v Mad’arsku, Slovensku a na Kypru. Kypr je tedy jedinou zemi,
kde zlepSeni IEF Ize spojovat s poklesem jak rozpoctového schodku, tak dluhu. Toto
je zadouci vysledek z pohledu hospodarské politiky. Paralelu s timto zavérem lze
nalézt na ptikladu Irska béhem 90. let minulého stoleti, které po obdobich stagnace
a neuspeéSnych vlad dosahlo pozoruhodny rist. Uvadélo se, ze zlepSeni hospodarské
situace bylo zptisobeno zvySenim ekonomické svobody (Powell, 2003) a bylo spojeno
také s vylepSenim vetejnych financi.

Kyvalitativné odlisné vysledky dopadu na oba ukazatele vefejnych financi pfinesl
indikator korupce, jak dokladaji hodnoty koeficientu " v tabulce 1. Zaporny (kladny)
standardizovany koeficient 0" ukazuje, Ze sniZzeni vnimané miry korupce (méfené
pomoci CPI) o jednotku je spojeno s méné nez jednotkovym poklesem (naristem)
rozpoctového schodku nebo dluhu. SniZzeni korupce napomaha redukovat schodek
rozpo¢tu v Mad’arsku, Polsku, Slovensku, Slovinsku a na Kypru. NarGst rozpocto-
vého schodku byl naméten pouze v Litvé. Podobny a z pohledu hospodatské politiky
povzbudivy vysledek jsme nasli ve vtahu korupce a dluhu. Opét ve vétsSiné zemi, kde
byly zaznamenany statisticky vyznamné koeficienty, je sniZzeni vnimané miry korupce
spojeno s poklesem v zadluzeni zemé, obzvlasté v Madarsku, Polsku, Slovinsku
a Litve. Pokles korupce je spojen s rustem podilu dluhu zemé v LotySsku a na Kypru.
Zemeg, kde pokles korupce souvisi s poklesem jak rozpoctového schodku, tak dluhu
jsou Mad’arsko, Polsko a Slovinsko.

Dynamika dluhu je bezpochyby provazana s cenou, kterou musi vlady novych
¢lenskych zemi EU platit, aby mohly dluh financovat. Ciocchini, Durbin a Ng (2003)
zjistili, ze zemé¢, které jsou vnimany jako vice zkorumpované, musi platit vyssi riziko-
vou prémii pfi vydavani dluhopisti. Naklady korupce tak mohou byt pomérné€ vysoké.
Napt. zlep$eni ukazatele korupce z Grovné Litvy na tiroveii Ceské republiky snizuje
spread téchto dluhopisti o zhruba jednu pétinu. A tento zaveér plati i po ocisténi makro-
ekonomickych efektt, které jsou korelovany s korupci.

Dodatec¢né zavéry lze ucinit z dynamiky zadluzeni jednotlivych zemi. Pobaltské
staty vykazuji nejopatrnéjsi pristup. Za nimi nasleduji zem¢ stiedni Evropy. Nékteré
zem¢ (Madarsko a Malta) si naopak nedé€laji pfili§ starosti ani s prekrocenim
Maastrichtského 60% kritéria (viz Hanousek a Kocenda, 2011a; s. 156, s. 160—161).
Toto kritérium mohlo také ovliviiovat dynamiku zadluzeni, protoze v n€kolika zemich
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se dafilo drzet dluh relativné nizko pted vstupem do EU, zatimco po vstupu doslo
k akceleraci zadluzeni jakozto negativnimu doprovodnému efektu hospodaiského
dohanéni. Tento empiricky zavér je v souladu s praci Hughes-Hallett a Lewis (2007),
kteti,,zjistili, ze formalni Maastrichtska kritéria jsou pfinejmensim irelevantni a mohou
ekonomiky i poskozovat jak béhem procesu dohénéni, tak i po stanovenych datech pro
vstup do Eurozony*.

4.3 Vazby korupce a verejnych investic

V ramci analyzy fiskdlniho hospodatfeni a vetejnych investice jsme provedli jeste
dopliikovou analyzu kauzalniho vztahu mezi vefejnymi investicemi a korupci.
Tabulka 2a sumarizuje vysledky testu kauzality, jak vefejné investice zpusobuji
korupci v Grangeroveé smyslu. Tuto Granger-kauzalitu jsme nasli v sedmi ze sledo-
vanych zemi. V Ceské republice, Polsku a Slovinsku vede nartist vefejnych investic
k vyssi korupci. Zda se tedy, ze vetfejné investice v téchto zemich slouzi jako Zivna
puda pro korupci, ktera buji pravé pti zadavani téchto investicnich projekt. Tento
zaver je ponekud zarazejici, protoze tyto zeme se umistily pomérné dobte, co se miry
korupce tyce, v porovnani s ostatnimi sledovanymi zemémi (kapitola 3) a mnohem
Iépe v porovnani se zbytkem svéta.

Na druhou stranu narQst vefejnych investic neni spojen s narustem korupce
v Mad’arsku, Slovensku, Estonsku a Litvé. Lze tedy fici, ze v téchto zemich neslouzi
verejné investice jako podnét pro bujeni korupce. Poklesy korupce spojené s riistem
vetejnych investic v piipadé Mad’arska a Slovenska jsou obzvlasté piesvédcivé. Obé
zem¢ vykazovaly pomérné nelichotivé udaje tykajici se vefejného rozpoctového
schodku av ptipadé Mad’arska i vetejného dluhu. V ptipadé ostatnich zemi ptinesl
F-test statisticky nevyznamné vysledky. Samoziejmé Ze vefejné investice jsou pouze
jednim z faktorti potencialné zpusobujicich korupci a mezi dal§imi faktory v litera-
tufe Casto nalezneme napt. kvalitu instituci nebo nerovnosti v pfijmech obyvatel.
V kazdém piipad¢€ nase vysledky dopliuji zavéry na odlisnych vzorcich zemi (Tanzi
a Davoodi, 1997; Mauro, 1998; Goldsmith, 1999; Delavallade, 2006), protoze ukazuji,
7e tato vazba se projevuje v fadé zemi v ramci kauzalniho vztahu od vefejnych investic
ke korupci.

S ohledem na dosavadni analyzu lze vyslovit hypotézu, ze kauzalita nemusi jit
pouze jednim smérem. V rdmci kontroly robustnosti naSich vysledkti jsme provedli
1 testy Grangerovy kauzality zkoumajici opacnou kauzalitu (od korupce k investicim).
Vysledky téchto testd zachycuje tabulka 2b. Kauzalita v obou smérech se stejnym
dopadem by byla znamkou obousmérné kauzality. Kdyz porovname spole¢né vysledky
z tabulek 2a a 2b, vidime, Ze v 7 z 10 zemi nelze nalézt obousmérnou kauzalitu.
Zbyvajici 3 zemé, ve kterych byla tato obousmérna kauzalita odhalena, jsou Ceska
republika, Slovinsko a Litva. V prvnich dvou jmenovanych zemich je nariist miry
korupce spojen s nartstem investic (tabulka 2b), ktery je pak spojen s dal§im nartistem
korupce (tabulka 2a). Opac¢ny vysledek jsme pak zaznamenali v ptipadé Litvy, kde
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narust investic snizuje korupci, ale nartst korupce snizuje investice. Tato zjisténi jsou
bud’ znakem statisticky obousmérné kauzality, nebo poukazuji na moznost, ze korupce
a investice se mohou ovliviiovat v ramci kauzalni spiraly. Konkrétné v ramci Ceské
republiky a Slovinska Ize obousmérnou kauzalitu interpretovat jako past chybného
politického pristupu: vyssi vetejné investice jsou spojené s ristem miry korupce a vyssi
uroven korupce je spojena s vy$$imi vetejnymi investicemi. Kazdopadné pritkaznost
nasich zjisténi obousmérné kauzality je pomérné omezena, a proto by méla byt inter-
pretovana opatrn¢.

5. Zavér

V tomto clanku analyzujeme vyvoj vefejnych investic a vetejnych financi i to, jak
byly tyto sektory ovlivnény zménami ekonomické svobody a miry korupce. Co se
tyce vetrejnych investic, nase vysledky ukazuji, ze zvyseni ekonomické svobody byva
spojeno s rustem vetejnych investic. Dopad snizeni vnimané korupce je problema-
ti¢téji definovatelny, jelikoz niz8i korupce miiZze byt doprovazena jak poklesem, tak
nariistem vetejnych investic. I pfes absenci jednoznacné daného vztahu jsou nase
vysledky obecné srovnatelné s jinymi empirickymi studiemi, které také neziidka
dochazeji k nejednoznacnym vysledktim.

V ramci komplementarni analyzy rovnéz testujeme opaény kauzalni vztah, tedy
zda vetejné investice ovliviiuji miru korupce. Ani zde nejsou nase zaveéry jednoznacéné,
nebot’ podle naSich vysledkll je nariist investic Casto spojen jak se snizenim, tak se
zvySenim miry korupce. Na druhou stranu, nalezli jsme i ¢aste¢ny diikaz oboustranné
kauzality, kterd mtize byt v obou ptipadech interpretovana jako past chybného politic-
kého pristupu: vyssi vefejné investice vedou k nartstu korupce a vyssi mira korupce
vede k nartstu vefejnych investic. Diky omezené délce Casovych fad by mél byt tento
omezeny dilkaz interpretovan opatrné. Uvédomujeme si také, ze vefejné investice jsou
pouze jednim z faktorti, které potencialn¢ ovliviuji miru korupce. Absence dalSich
faktort zdiraziovanych v literatufe, jako naptiklad kvality instituci nebo nerovnosti
v pfijmech obyvatel, mize zplisobovat nejednoznacnost nasich zavéra. I pfesto nase
vysledky vedou k lep$imu porozuméni potencialniho vyvoje v jednotlivych zemich
s tim, jak béhem poslednich sedmi let rostla role vlad pii investicich v jednotlivych
sektorech v novych c¢lenskych zemich EU, coz dokumentuji Hanousek a Kocenda
(2011a). Toto zjisténi je zasadni pro politické rozhodovani, jelikoz objem vetejnych
investic a jejich podil na HDP v novych ¢lenskych zemich EU v priméru rovhomérné
nartistal. Podle naSich vysledka tak roste i potencialni prostor pro budouci narist
korupce.

Nase analyza zaméfena na vetejné finance (schodek rozpoctu a dluh) ukazuje,
ze zlepSeni v oblasti korup¢niho prostredi je vétSinou spojeno se snizenim rozpocto-
vého schodku i dluhu. I presto byl v nékolika zemich identifikovan opacny jev. Co se
tyce ekonomické svobody, zjistujeme, ze jeji zvySeni mize byt spojeno jak se zvyse-
nim, tak se snizenim rozpoctového schodku, ovSem ke snizeni rozpoc¢tového schodku
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dochazi spise ziidka. K vyraznéj$im vysledktim dochézime v ptipadé dluhu. Zvyseni
ekonomické svobody nemiize byt spojovano s narastem dluhu v zadné zemi, piipadné
je dokonce doprovazeno snizenim dluhu. Na druhou stranu, rozdily mezi vysledky
spojenymi s korupci a t€émi spojenymi s ekonomickou svobodou mohou byt dany
tim, ze se vladni instituce ve studovanych zemich lisi v pfistupu k tomu, jaké fiskalni
polozky patii do kategorie dluhu. Nékteré polozky mohou byt kategorizovany riizné
1 presto, ze kazda z nich ve skutecnosti predstavuje dluh. Neni v naSich mozZnostech
zohlednit rozdily v téchto neformalnich ucetnich praktikach v riznych zemich a to
nam zabranuje dosdhnout konzistentnéjsich vysledkd.

Jevy, které bylo nasim zdmérem analyzovat, i prezentované vysledky maji zasadni
dilezitost, zejména v kontextu soucasné globalni nerovnovahy a debat na evropské
urovni o fiskalnich pravidlech, které by ¢lenové EU méli dodrzovat. Pivodni i nové
Clenské zemeé EU se potykaji s vyznamnymi rozpoctovymi Skrty a se zhorSenym
vyvojem vefejnych financi obecné. Jednim z hlavnich faktord, ktery zptisobuje zvyseni
rozpoc¢tovych schodktl téchto zemi, je prudky nartst vefejnych vydaji. Ukazujeme, ze
nartist vetejnych investic je spojen s potencidlnim nartistem miry korupce v nékte-
rych novych ¢lenskych zemich EU. Coby preventivni opatieni by bylo mozné v rdmci
zlepSeni projekti vefejnych investic zvysit standardy ohodnocovani projektt tak, jak to
pozaduje Evropska komise i nové vladni navrhy. Zavérem z nasich vysledkt vyplyva
obecné pravidlo, ze kroky podniknuté za Gi¢elem snizeni miry korupce i ekonomické
regulace by mély vest ke zlepSeni fiskalni pozice vétsiny novych zemi EU.
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PRILOHA

Tabulka 1.
Dopady miry ekonomické svobody a korupce na verejné investice, schodek rozpoétu a dluh

Zemé Verejné investice Schodek rozpoétu Dluh
v 5* v 5 v 5

Ceska republika -0,232 -0,14¢ 0,37° -0,02 -0,29 -0,46
Mad'arsko -0,462 0,18° 0,18 -0,242 -1,512 -0,702
Polsko 0,442 0,382 -0,22° -0,33° 0,07 -0,22°
Slovensko 1,442 0,15 -0,28 -0,632 -1,392 -0,21
Slovinsko 0,34° 0,31 -0,19 -0,662 -0,01 -0,612
Estonsko 0,77¢ 0,79 0,79° 1,28 -0,53 -0,22
Litva -0,12 -0,11¢ -0,33 0,252 -0,11 -0,582
LotySsko 0,442 -0,05 0,402 -0,92 -0,002 3,412
Kypr -0,11 0,25° -0,112 -0,53¢° -0,08° 0,272
Malta 0,512 -0,42 0,56° -0,20 -0,003 0,74

Poznamka: efekt dopadu miry ekonomické svobody (regulace ekonomického prostfedi) zachycuje standardizovany
koeficient y*. Efekt dopadu korupce zachycuje standardizovany koeficient 8. Symboly a, b, ¢ oznacuji statistickou
vyznamnost na drovni 1, 5 a 10 %. Zdroj: vlastni vypocty.

Tabulka 2a.
Kauzalni zavislost mezi vefejnymi investicemi a mirou korupce:
Verejné investice ovliviiujici miru korupce v Grangerové smyslu

Zemé ZpTi_dlf ni: Efekt F-statistika p-hodnota
Ceska republika 2 2 Nartst F(2,44)= 48,20 = 0,001
Mad'arsko 2 2 Pokles F(2,48) = 8,80 a 0,001
Polsko 2 1 Narust F(2,48) = 5,70 a 0,006
Slovensko 2 1 Pokles F(2,36) = 12,20 = 0,001
Slovinsko 2 2 Narust F(2,30) = 3,47 ® 0,044
Estonsko 2 1 Pokles F(2,36)= 6,25 = 0,005
Litva 2 1 Pokles F(2,32) = 3,37 ® 0,047
LotySsko 2 2 n/a F(2,36)= 2,23 0,123
Kypr 2 1 n/a F(2,16)= 0,36 0,687
Malta 2 1 n/a F(2,12)= 0,85 0,453
Poznamka: Zpozdéni | - K oznaduje pocet zpozdénych proménnych vefejné investice (I) a korupce (K)

ve specifikaci Grangerovy kauzality. Narist a pokles oznacuji narlst, respektive pokles miry korupce dany
nardstem vefejnych investic. F-statistiky jsou prezentovany s pfislusnym poctem stupfid volnosti a symboly
a, b, c oznaduji statistickou vyznamnost na trovni 1, 5 a 10 %. Zdroj: vlastni vypocty.
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Tabulka 2b.

Kauzalni zavislost mezi mirou korupce a verejnymi investicemi:
Mira korupce ovliviiujici verejné investice v Grangerové smyslu

Zemé Zpt:(ic-h;eni: Efekt F-statistika p-hodnota
Ceska republika 2 1 Narast F(2,43)= 9,672 0,001
Madarsko 2 1 n/a F(2,47)= 0,21 0,811
Polsko 1 1 n/a F(1,45)= 0,98 0,975
Slovensko 2 1 Narast F(2,35)= 4,51° 0,018
Slovinsko 2 1 Narast F(2,31)= 4,27° 0,023
Estonsko 3 3 n/a F(3,31)= 1,77 0,174
Litva 2 1 Pokles F(2,31)= 2,91° 0,070
Loty$sko 2 1 Pokles F(2,35)= 4,92b 0,013
Kypr 3 n/a F(1,11)= 0,28 0,839
Malta 1 Pokles F(1,12)= 6,36P 0,027

Poznamka: Zpozdéni K - | oznacuje pocet zpozdénych proménnych korupce (K) a vefejné investice (l) ve specifikaci
Grangerovy kauzality. Narust a pokles oznaduji narGst, respektive pokles vefejnych investic dany narlistem miry
korupce. F-statistiky jsou prezentovany s pfislusnym poctem stupriti volnosti a symboly a, b, ¢ oznacuji statistickou
vyznamnost na drovni 1, 5 a 10%. Zdroj: vlastni vypocty.
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Graf 1:

Prehled verejnych financi a investic v Evropské unii
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Poznamka: Verejné investice, schodek rozpoctu a dluh jsou vykresleny jako procento HDP. Skupina “10 novych ¢lent
EU’ zahrnuje Ceskou republiku, Estonsko, Madarsko, Litvu, Loty$sko, Polsko, Slovensko, Slovinsko, Kypr a Maltu.
Jadro EU predstavuje Rakousko, Belgie, Francie, Némecko a Nizozemi. Periferii EU predstavuje Recko, Portugalsko

a Spanélsko. Zdroj: Eurostat.
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Abstract

We analyze corruption and economic freedom links to public finance and investment in new
EU members. In terms of the public investment our results show that improvement in economic
freedom is linked to increases in public investment while lowering of corruption is linked with
increase or decrease with respect to public investment. As a complementary finding we show that
increases in public investment are also linked with the ambiguous effect. In case of public finance
our estimates suggest that debt usually decreases as economic regulation goes down while the
effect on budget deficit goes both ways. On other hand, as corruption declines both budget deficit
and debt decrease. Based on our results we generalize that measures taken to lower corruption
and economic regulation should lead to improvements in fiscal position in most of the new EU
member states.
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