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Abstract

Conditional Political Budget Cycle in the OECD Countries

Examination of the so called political business cycle (i. e. macroeconomic cycle induced by the
political cycle) provides little evidence in empirical studies. The empirical evidence of statistically
significantincreaseinthe economicactivity before electionisespeciallyamatterofless developed
countries. There is a shift in focus to the examination of the political budget cycle in case of the
developed economies. This paper examines the presence of conditional political budget cycle
(PBC) in the OECD countries using data from all 34 member states over the period 1995- 2012.
We suppose that the conditionality of the PBC depends on the credibility and transparency of
the fiscal policy. The dynamic panel linear regression model is used in this article. Generalized
method of moments (GMM) with instrumental variables (IV) is used for estimating parameters in
thismodel. Threeimportantresults emerge:First, thereisa PBCin the OECD countries. Second, the
PBCin OECD countries strongly depends on credibility and transparency of fiscal policy. Third, the
shape of the PBCin the OECD countries indicates that there is an immediate fiscal restriction after
the elections.

Keywords: budget deficit, election, fiscal policy, policy making, political budget cycle, public
choice theory, rationality
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Uvod

Tradi¢ni teorie politicko-ekonomického cyklu (PEC) implikuje, ze nékteré makroekono-
mické proménné (vystup, nezaméstnanost, inflace) jsou pied volbami systematicky ovliv-
novany politiky. Je vSak tieba uvést, ze dva z predpokladii této teorie jsou v dneSni dobé
znacné kontroverzni, a to i pro predstavitele teorie vetejné volby. Dle tradi¢ni teorie PEC
musi byt vlada schopna signifikantn¢ ovliviiovat redlné ekonomické proménné a tato
manipulace musi mit okamzity dopad v ekonomice. Nerealisti¢nost téchto podminek
vedla k ¢astenému presunuti pozornosti ekonomu k teorii tzv. politicko-rozpoctového
cyklu.

Pojem politicko-rozpoctovy cyklus (PBC) je pouzivan k popsani cyklickych fluk-

Mrwve

maji politici tendenci fiskalni vystup pted volbami ovliviiovat, je stejny jako v ptipadé
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teorie politicko-ekonomického cyklu — motiv znovuzvoleni vytvaii takové incentivy pro
drzitele', které jej podnécuji k ovliviiovani fiskalniho vystupu pred volbami.

Empirickd evidence statisticky signifikantnich politicko-ekonomickych cykla
(podobné to plati 1 pro politicko-rozpoctové cykly) je zvlasté zélezitosti méné rozvinu-
tych zemi. Za urCitych podminek se vSak PBC muze objevovat 1 ve vysoce vyspélych
zemich. Z tohoto diivodu se zde pokusime nalézt politicko-rozpoctovy cyklus v rozvi-
nutych zemich sdruzenych v Organizaci pro hospodatfskou spolupraci a rozvoj (OECD),
a to v zavislosti na kvalité fiskdlnich instituci. Cilem je tedy empiricky potvrdit ¢i vyvratit
existenci podminénych politicko-rozpoctovych cykli v instrumentech fiskalni politiky
rozvinutych zemi, pficemz podminénosti je zde mySlena rozdilna uroven kvality fiskal-
nich instituci v téchto zemich.

K empirickému zkoumdani podminéného politicko-rozpoctového cyklu v zemich
OECD jsou uzita data ze vSech 34 ¢lenskych zemi z let 1995-2012. V ¢lanku je vyuZit
dynamicky panelovy linearni regresni model a metodou odhadu je zobecnénd metoda
momenti (GMM). Regresni analyzou byly potvrzeny tii dilezité zavéry: Za prvé, v zemich
OECD existuje politicko-rozpoc¢tovy cyklus. Za druhé, PBC v zemich OECD je silné
zéavisly na kredibilité¢ a transparentnosti fiskalnich instituci, nebot’ v zemich s vysokou
urovni téchto instituci se PBC nevyskytuje a v zemich s horsi kvalitou téchto instituci je
signifikantni a velmi silny. Za treti, tvar politicko-rozpoctového cyklu v zemich OECD
restrikei a k urcité korekci ptivodniho PBC.

Clanek je organizovan nasledovné: Prvni kapitola obsahuje nékteré teoretické
piistupy, ptedpoklady a souhrn teoretické literatury. Druha kapitola prezentuje empi-
rickou literaturu a dosavadni dosazené vysledky v této oblasti. Tteti kapitola popisuje
uzita data, regresni model a metodiku odhadu modelu. Ctvrta kapitola uvadi empirické
vysledky, diskusi vysledki a zhodnoceni jejich robustnosti. Posledni kapitola shrnuje
zékladni dosazené vysledky.

1. Vychodiska teorie politicko-ekonomického a politicko-
-rozpoctového cyklu

RozliSeni modelti politicko-ekonomického cyklu a politicko-rozpo€tového cyklu miize
byt v soucasné dob¢ ponékud nejasné a matouci. V zdsadé lze ale teoretické modely
volebnich cyklu klasifikovat do tfi generaci:

e puvodni modely PEC,
e modely PBC zalozené na nepiiznivém vybéru a signalizatnim chovani,
e modely PBC zaloZené na moréalnim hazardu.

Pivodni model PEC, jenZ byl publikovan Nordhausem (1975), ptedpokladal adap-
tivni ocekavani voli¢u a oportunistické (neideologické) chovani drzitele. Model popisoval
pfedvolebni expanzi v Case ¢ (volby), tj. snizovani nezaméstnanosti a zvySovani inflace,

1 Incumbent — drzitel; Challenger — vyzyvatel, jsou bézné pouzivané terminy v literatufe PBC.
Drzitel oznacuje hrace, ktery je v bézném obdobi schopen manipulovat fiskalni ¢i redlny
ekonomicky vystup (typicky vlada). Vyzyvatel oznacuje hrace, ktery usiluje o pozici drzitele
(typicky opozice).
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pticemz v dal§im obdobi ¢ + 1 mélo dochazet k povolebnimu inflacnimu ristu a pfechodu
na vys$si Phillipsovu kiivku. Pfichod dalSich voleb znamenal dalsi stejné u¢innou fiskalni
expanzi. Pfedpoklad oportunistického chovani drzitele a neracionalni hlasovani volic¢t
(v tom smyslu, ze mohou byt voli¢i systematicky ovlivnéni) poté piedpokladd rovnéz
napt. McRae (1977). Hibbs (1977) pozdé&ji zvazuje systematické a trvalé rozdily ve vysi
nezaméstnanosti a inflace v zavislosti na politické orientaci drzitele, zachovava vSak
predpoklad adaptivnich ocekavani. Tyto modely lze oznacit za modely prvni generace
volebnich cyklu.

Pozdé&ji jsou uvedeny modely zaloZené na racionalnich o¢ekavanich, napt. Rogoff
a Sibert (1988), Rogoff (1990) — racionaln¢ oportunistické modely ¢1 Alesina (1987) —
racionalné ideologické modely. Racionalni ocekavani voliclh vede v ptipad¢ expanzivni
hospodaiské politiky pied volbami pouze k nartstu inflace. Tyto modely tedy, spiSe nez
fluktuaci makroekonomickych proménnych, implikuji systematické zmény ve fiskdlni
politice a blizi se jiz modelim politicko-rozpoc¢tového cyklu.

Dilezitymi znaky této druhé generace modelt volebnich cykli jsou pojmy znadmé
pfedevsim z teorie vetfejné volby — signaliza¢ni chovani a nepfiznivy vybér. Zminéné
modely zdlraznuji do¢asnou informacéni asymetrii v otdzce trovné politickych kompe-
tenci. Rogoff a Sibert (1988) pfedpokladaji, ze politik ma urcitou trovenn kompetenci
(vysokou ¢i nizkou), které jsou znadmy pouze politikovi a nikoliv voli¢im. Voli¢i chtéji,
na zéaklad¢ racionalnich ocekavani, ptirozené volit kompetentnéjsiho politika a formuji
sva o¢ekavani s ohledem na pozorovatelny vystup soucasné fiskalni politiky. Pfed volbami
se politik snazi zvysit Sance na znovuzvoleni prostiednictvim expanzivni fiskalni politiky.
K volebnimu cyklu dochazi v ptipad¢, ze je v ufadu kompetentni politik (high type),
ktery pted volbami signalizuje svou kompetenci a tato fiskalni expanze je pro n¢j meéné
,hakladna“ nez pro nekompetentniho politika (low type)?. To vede k piedvolebnimu ristu
v deficitu, pokud je v ufadé kompetentni politik, zatimco pokud je v ufadé nekompe-
tentni politik, Zadné signalizacni chovani se neobjevuje. Cykly v danich, vydajich a riistu
penézni zasoby mohou tedy byt modelovany jako rovnovazny signdlni proces.

Shi a Svensson (2003) uvadéji zasadni vyhody modeltit PBC druhé generace, které se
staly diivodem jejich pfitazlivosti pro védeckou obec:

e piedpoklad racionality a strategického chovani na strané politikt a volic¢i,

e zaméieni na fiskalni nastroje, které vlada (politici) pfimo kontroluji (na rozdil
od redlnych ekonomickych veli¢in),

e hlavni predikce (tj. stavajici vlada manipuluje fiskalni politikou pted volbami) je
obecné empiricky dolozitelna.

Uvadi vSak 1 zasadni slabiny tohoto pfistupu, které se staly divodem pro vznik model
PBC tfeti generace:

e podstatné tvrzeni, Ze pouze vice kompetentni politik bude znovu zvolen (na ukor
méné kompetentniho), ¢ili obecné ten, ktery deformuje ekonomiku ve sméru posunu
k nové rovnovaze signaliza¢ni hry,

e testovatelné vysledky nejsou jasné bez dodatecné informace o (obecné nepozoro-
vatelném) typu drzitele.

2 Podle tohoto ptistupu ma kazdy politik svou métitelnou troven kompetence — naptiklad
schopnost produkovat vefejné statky bez zvySovani dani (urcitou ,,produktivitu®).
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S novym typem modelil proto pfichdzi Persson a Tabellini (2000) a Shi a Svensson
(2002a). Tyto modely maji za vychozi ptfedpoklad problém moréalniho hazardu.

Shi a Svensson (2002a) uvadéji, Zze na rozdil od piedeslého piistupu zde exis-
tuje predpoklad, Ze ani elektorat ani politici nemohou pfimo pozorovat uroven politi-
kovych kompetenci. Diky celé fadé moznych situaci a problémi, kterym muze vlada
Celit, tento pfedpoklad znamend, Ze politici si nejsou (ex ante) jisti, jak dokazou fesit
budouci problémy, a tedy jak dobie jsou schopni transformovat vladni ptijmy do vetej-
ného vystupu (neexistuje zde tak signaliza¢ni chovani). Voli¢i jsou raciondlni a ¢ini
své rozhodnuti s ohledem na ocekavanou schopnost (Groven kompetence) kandidata.
Samotnd troven kompetence je vSak nepozorovatelna, a tak ji voli¢c musi se zpozdénim
odvozovat z pozorovani ekonomického vystupu stejné¢ jako z mnozstvi produkovanych
veiejnych statkli. Klicovym ptedpokladem je, Ze drzitel (vladda) miize vynalozit skryté
usili k pfedvolebni manipulaci s fiskdlnimi instrumenty, coz miiZze byt substitutem pro
uroven jeho kompetence.

Shi a Svensson (2003) dopliuji, Ze v rovnovaze této hry moralniho hazardu (mezi
drzitelem a elektoratem) bychom méli ocekavat zvysSené usili na strané drzitele (politika)
a (ex post) by mély byt pozorovatelné zvySené vypljcky a zvySeny rozpoctovy deficit
v dobé¢ voleb’. Podstatny rozdil od ptedeslého pristupu je v tom, ze vSechny typy vlad
budou vytvatet rozpo€tové schodky pied volbami (nezavisle na trovni jejich kompe-
tence). Pokud maji v modelu moralniho hazardu vSechny typy drzitell stejnou strukturu
incentiv, lze tyto empirické predikce testovat, 1 kdyz typ drzitelovy vlady neni pfimo
pozorovatelny.

1.1. Podminény politicko-rozpoctovy cyklus

Haan a Klomp (2013) uvadéji, Ze vétSina studii vénovanych politicko-rozpoctovému
cyklu je zalozena na (Casto implicitnim) pfedpokladu, Ze se tyto cykly neliSi naptic
zemémi. AvSak nejnovéjsi studie na toto téma jiz pripoustéji pomérné velkou heteroge-
nitu cykld, ktera vznika jako dusledek odlisSnych podminujicich faktort. Mezi faktory,
jez podminuji existenci (ale 1 délku ¢1 amplitudu) volebniho cyklu patii zeyména stupen
rozvoje dané zemé, institucionalni kvalita, urovent demokracie, volebni pravidla a forma
vlady, transparence politického procesu a uroven fiskéalnich pravidel.

Vyse byly zminény incentivy, které jsou zdkladnim motivem s fiskdlni manipulaci
v dob¢ voleb. Tyto mohou ve velké mife zaviset na politicko-institucionalnim prostiedi.
Jak ovSem miuze politicko-rozpoctovy cyklus podminovat kvalita fiskalnich instituci
a ptistup k informacim o fiskalni politice, které jsou pfedmétem zkoumani tohoto ¢lanku?
PtedevSim je nutno zminit tvrzeni, Ze voli¢i jsou schopni trestat icelovou expanzivni
politiku (viz napt. Efthyvoulou, 2012 ¢i Alt a Lassen, 2006). Potom je jiz pravdépo-
dobné, ze urcité institucionalni nastaveni miaze voli¢im znesnadnovat odhaleni takové
pfedvolebni manipulace a politikiim (drziteli) mohou byt timto zplisobem poskytovany
dodatecné incentivy k vytvaieni PBC. Proto se i mezi rozvinutymi demokraciemi mtize
objevovat ucelovy politicko-rozpoctovy cyklus, ktery zavisi pravé naptiklad na kredi-
bilité a transparentnosti fiskdlni politiky. Vzhledem k tomu, Ze v modelech PBC tieti

3 V predchozich modelech (tj. PBC II) byly zvySené vyptjcky a zvySeny rozpoctovy deficit ocekavany
spise v pfedvolebnim obdobi a ne v roce voleb — to je charakteristicky rys modelt PBC III s moralnim
hazardem. V nasledné empirické analyze vychazim prave z predpokladi modelit PBC III.
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generace se jiz uvazuje o racionalnich ocekavanich, musi to byt pravé nedokonalé infor-

0

-rozpoctového cyklu®.

2. Politicko-rozpoctovy cyklus v empirickych studiich

Empiricky vySe zminéné modely potvrzuje velké mnoZstvi studii. V zasadé se vSak soudoba
empiricka literatura presunula od zkoumani politicko-ekonomického cyklu k cyklu poli-
ticko-rozpoctovému. Franzese (2002) uvadi, ze empiricka literatura sice ptripousti urcitou
moznost puvodnich politicko-ekonomickych cykla (tj. volebnich cykli projevujicich
se v makroekonomickém vystupu), avSak evidence je pomérné nekonsistentni a slaba.
Slabsi je tato evidence u realnych veli¢in, silnéj$i u nominalnich®. Z podobnych duvodi
nejsou ve vetsi mife analyzovéany ani volebni cykly v monetédrni politice (rokové sazby,
inflace). Drazen (2000) uvadi, ze modely zaloZené¢ na manipulaci s monetarni politikou
jsou neptesveédcive jak empiricky, tak teoreticky.

Shi a Svenson (2006) zkoumaji panelova data obsahujici 85 vyspélych 1 rozvije-
jicich se zemi. Analyzované obdobi spada do let 1975-1995. Z jejich studie plyne, ze
politicko-rozpoctovy cyklus existuje jak v zemich s rozvinutou ekonomikou (zde je vSak
velmi mirny), tak v zemich rozvojovych ¢i rozvijejicich se a projevuje se jak na vyda-
jové, tak na pfijmové strance statniho rozpoctu. Podobné vysledky zaznamenava i studie
Shi a Svenson (2002b), ktera empiricky doklada, Zze v priméru dochazi v obdobi voleb
ke zvySeni rozpoctového deficitu o 1,3 p. b. v rozvijejicich se zemich a o 0,6 p. b.
v zemich rozvinutych. Vysledky této studie rovnéz nasvédcuji tomu, ze po volbach
pravidelné dochazi ke statisticky vyznamné rozpoctové restrikci. Obdobny politicko-
-rozpoCtovy cyklus nachdzi v méné rozvinutych zemich naptiklad Block (2002).

Brender a Drazen (2005) zkoumaji vzorek 106 zemi v obdobi let 1960-2001
a na zdklad¢ panelovych dat dynamického regresniho modelu tvrdi, ze silny politicko-
-rozpoCtovy cyklus existuje v zemich oznacovanych jako ,,nové demokracie®, které maji
nedostateCnou urovent demokracie ¢i kratkou demokratickou tradici. Zdivodnéni vézi
v nezkuSenosti volicll a z toho plynoucich tendenci politikii pfed volbami ovliviiovat
rozpocet.

Tujula a Wolswijk (2007) dokazuji, ze PBC se nemusi objevovat pouze v rozvijeji-
cich se zemich ¢i zemich ,,nové demokratickych®. V obdobi let 1970-2002 zaznamena-
vaji politicko-ekonomicky cyklus ve 22 zemich OECD, kdy fiskalni deficit ve volebnim
roce signifikantn¢ vzristad v priméru o 0,3 % HDP. Rovnéz Alt a Lassen (2006) zkoumayji
pouze 19 vyspélych zemi OECD v letech 1989-1998 s dlouholetou demokratickou tradici
a zjist'uji, Ze statisticky a ekonomicky signifikantni politicko-rozpoctové cykly existuji
1 u nékterych z nich. Podle této studie jde predevsim o zemé s nizkou transparentnosti
vetfejnych politik (kterou naptiklad zhorSuji staitem kontrolovani média) a o zemé, které
jsou politicky polarizované. Rozvinutym zemim se poté také vénuje také studie Alesina

4 V piipadé zemi OECD se za reprezentanta informovanosti voli¢t spiSe nehodi proxy proménna
— ptistup ke svobodnym médiim, kterou pro mén¢ vyspélé zemé navrhuji Shi a Svensson (2003).
Lze ptedpokladat, ze ptistup ke svobodnym médiim je ve vSech téchto zemich témét neomezeny.

5 Casteéné potvrzeni existence piivodniho Nordhausova (1975) cyklu prezentuje i vlastni vyzkum

vvvvvv

PEC nepotvrzuje, pracuje viak s omezenym souborem dat, viz Zak (1998).

Ro¢nik 64 | ¢islo 01 | 2016 POLITICKA EKONOMIE




et al. (1997). V letech 1960-1993 ve 13 zemich OECD nachézeji signifikantni politicko-
-rozpoCtovy cyklus v celkovém saldu rozpoctu, avsak v jednotlivych ¢astech rozpoctu
nikoliv (nikoliv statisticky vyznamny)®.

3. Data, empiricky model a uzita metodika
3.1 Data

V empirické ¢asti ptispévku jsou uzita nevybalancovana panelova data z 34 vyspélych
zemi (¢leni OECD) za obdobi od roku 1995 do roku 20127. Konkrétné je vyuzit model
dynamického panelu dat. Mélo by byt uvedeno, Ze vzhledem k relativné kratkym casovym
faddm a relativné malému poctu prafezovych dat je uziti panelovych dat zcela urcujici.
Panelova data Cini prezentované vysledky a statistiky vice spolehlivymi a robustnimi.
Panel dat zahrnuje nékolik ekonomickych, socioekonomickych a politickych promén-
nych. Data z oblasti fiskélni politiky (tj. deficit statniho rozpoctu, vladni ptijmy, vladni
vydaje jako pomér k HDP) a ostatni ekonomické proménné (tj. tempo riistu HDP, podil
exportu a importu na HDP, NAIRU) jsou ziskany z databazi OECD. Socioekonomicka
data (tj. poCet obyvatel v produktivnim véku 15-64 let, pocet obyvatel v postproduktiv-
nim veéku 65+) jsou ziskéna z databazi Svétové banky (WB). Politicka data (data voleb)
jsou ziskana z Database of Political Institutions (Keefer et al., 2001).

Vzhledem k tomu, Ze piredmétem studie jsou narodni volby (konkrétné volby
do parlamentu), ¢lanek se zaméiuje na moznost existence volebniho cyklu ve tiech fiskal-
nich instrumentech, které jsou pod kontrolou vetejné spravy a vlady — rozpoctovy deficit,
vladni pfijmy a vladni vydaje. VSechny tyto tfi instrumenty jsou vyjadieny jako pomér
k HDP.

Pro ekonometrické vypocty a testy byl pouzit ekonomicky software Eviews 8.

3.1.1 Clenéni analyzovanych zemi, kvalita fiskalnich instituci

Jak jiz bylo uvedeno, velmi dilleZitou charakteristikou obecného institucionalniho prost-
fedi hospodarské politiky je kredibilita fiskalnich instituci a jejich transparentnost. Tento
pojem zahrnuje pfedevsim schopnost volict, ale i1 privatnich podnikli porozumét apliko-
vané hospodatské politice a odliSovat oportunisticky charakter fiskalni politiky od bézné
hospodaftské politiky.

Pomérné blizko k takto definovanym institucionalnim charakteristikdim maji svétové
ukazatelé vladnuti — Worldwide Governance Indicators (WGI), viz Kaufmann et al.
(2010). Vyse uvedené charakteristice poté pravdépodobné nejlépe odpovida dil¢i index
Government Effectiveness. Tento ukazatel odrazi ,,spoleCenské vnimani kvality vetej-
nych sluzeb, stupent nezavislosti vefejnych sluzeb na politickych tlacich, kvalitu formulo-
vani a provadéni hospodarskeé politiky a kredibilitu vlad pti realizaci vefejnych politik*®.

6  Dodejme, Ze Akhmedov a Zhuravskaya (2004) tvrdi, ze obecné je v rozvinutych zemich
empiricka evidence PBC velmi slaba.

7  Delsi casova perioda neni pouzita z divodu nedostatku dat pro nékteré z analyzovanych
zemi.

8 Ukazatel kromé transparentnosti fiskaIni politiky zahrnuje i konzistentnost fiskalni politiky,
jeji efektivnost a kvalitu rozpoctového a finan¢niho fizeni vlady. Index ze skupiny Worldwide
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Kritériem pro rozdéleni zemi dle této charakteristiky necht’ je fakt, zda se konkrétni
zem¢ v celém sledovaném obdobi let 1995-2012 umist’uje v nejvyssi kategorii indexu (.
90-100 percentil)’. Do nejvyssi kategorie spada devatenact zemi: Australie, Rakousko,
Belgie, Kanada, Némecko, Dénsko, gpanélsko, Finsko, Francie, Spojené kralovstvi,
gvycarsko, Irsko, Island, Lucembursko, Nizozemsko, Norsko, Novy Zéland, Svédsko
a Spojené staty americké. Do ostatnich kategorii spada zbylych patnact zemi: Ceska
republika, Estonsko, Recko, Madarsko, Chile, Izrael, Italie, Japonsko, Jizni Korea,
Mexiko, Polsko, Portugalsko, Slovensko, Slovinsko a Turecko.

3.2 Zakladni empiricky model

Odhadovany dynamicky panelovy regresni model k testovani politicko-rozpoctového
cyklu vychazi ze studii Shi a Svensson (2002b, 2006) a Persson a Tabellini (2002). Pro
potieby tohoto ¢lanku je model do zna¢né miry modifikovan. Zakladni model ma nasle-
dujici formu: )
Y, = Zaj};_j +,BX;.t +yGDPgr;, + delec, + u. + ¢, , (1)
j=1

kde zavisla proménna Y, vyjadiuje jeden z fiskalnich instrumenti (saldo statniho rozpoctu,
vladni pfijmy, vydaje — vSe jako pomér k HDP), let je tadkovy vektor kontrolnich
proménnych, GDPgr, je ekonomicky rist, elec, je dummy proménna politicko-rozpocto-
vého cyklu, u, jsou nepozorovan¢ fixni cross-section efekty a ¢ je residualni slozka.
Vektor kontrolnich proménnych lze vyjadtit nasledovné: X, = (nairu,, idr, trade, ) .
Vsechny tyto proménné jsou korelovany se zvolenymi fiskdlnimi instrumenty a jejich
ukolem je odfiltrovat mimovolebni pfi¢iny fluktuace fiskalnich proménnych'®.

Proménna nairu, v rovnici reprezentuje rovnovahu na trhu prace. Miru nezaméstna-
nosti jako dilezity determinant fiskdlniho vystupu zminuji napt. Roubini, Sachs (1989),
avSak NAIRU se z nékolika divodid zd4 byt vhodnéjsi. PfredevSim dobie zachycuje
dlouhodobé nedostatky a rigidity trhu prace (Ize ji do jisté miry ztotoZnit se struktu-
ralni a frikéni nezaméstnanosti), které se odrazeji ve fiskalni nerovnovaze a nevykazuje

Governance Indicators (WGI) byl vybran piedevsim proto, Ze jde o ukazatele vS§eobecné znamé,
provéiené, bézné dostupné a piedeviim pokryvajici dostateéné dlouhé ¢asové obdobi. Sirsi
definice podindexu Government Effectiveness nemusi byt nutné na Skodu. Konzistentnost hos-
podaiské politiky a kvalita rozpoctového a finan¢niho fizeni vlady tizce souvisi nejen s fiskalni
transparentnosti, ale i s obecnym vytvarenim podminek pro transparentni fiskalni politiku.

9 Index v Case kolisa jen velmi malo, a tak pokud se zemé& v tomto hodnoceni ocita jedinkrat
v nejvyssi kategorii, nachazi se v ni i ve zbyvajicich letech. Vyjimkami jsou v tomto ohledu
Francie, Spanélsko a Irsko, které se v uréitych letech ocitaji i mirné pod touto hranici.

10 Narozdil od nékterych piredchozich studii neni jako dalsi kontrolni proménna zvolen lo-
garitmus HDP jakozto reprezentant ekonomické trovné. V diferencované formée regresni
rovnice odhadované pomoci GMM se pouziti této proménné jevi jako velmi problematické
vzhledem k témét perfektni korelaci s dilezitou proménnou GDPgr, , ktera reprezentuje

5(InHDP) 1 SHDP

ekonomicky rust v procentech. Nebot’ pokud = atedy O (/mHDP) =
yIustvp pokud — o p = Hpp 64y S(InHDP) .

tak pro dostateéné malé zmény HDP plati AlnHDP ~
(HDP~HDP,
HDE,,

HDP

, coz lze vyjadfit jako

(InHDP, —InHDF,_,) ~
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vysokou korelaci s ekonomickym riistem jako mira nezaméstnanosti. Cim vyssi tirovni
NAIRU se ekonomika vyznacuje, tim vétsi je fiskalni nerovnovaha.

Proménna idr, vyjadiuje podil obyvatel v produktivnim véku na poctu obyvatel
v postproduktivnim v€ku. Jde o inverzni hodnotu indexu zavislosti. V ptedchozich studi-
ich, viz napt. Persson a Tabellini (2002) ¢i Brender a Drazen (2005), byly namisto tohoto
indexu vyuzity procentni podily obyvatelstva star§iho 65 let a obyvatelstva ve véku 15-64
let. Tyto proménné jsou vSak navzajem kolinedrni a ve vétsSiné specifikaci nevykazovaly
dostatecnou statistickou vyznamnost, coz zpravidla vedlo k jejich vylouceni z regresnich
rovnic. Cim vy$§i hodnotou idr se ekonomika vyznaduje, tim mensi by méla byt fiskalni
nerovnovaha.

Proménna frade,, je jako kontrolni proménna vyuZivana jiz v pfedchozich studiich.
Vyjadiuje otevienost ekonomiky (podil exportu a importu na HDP) a jako diilezity deter-
minant fiskalniho vystupu byva zmiflovana v souvisejici literatuie, napt. Rodrick (1998).
Cim vétsi otevienosti se dana ekonomika vyznaduje, tim méné efektivni jsou fiskélni
stimuly vlady a tim mensi by tedy mély byt.

Jak jiz bylo naznaceno, dualezitou kontrolni proménnou je tempo ristu HDP,
proménna GDPgr,. Jeji tlohou je zachytit a odfiltrovat pohyby fiskalni politiky zapfi-
¢inéné hospodatrskymi fluktuacemi. Vysledky ve vSech provedenych regresich by tak
nemély byt zkresleny dynamikou ekonomického cyklu.

Politickd dummy proménna elec, determinuje rok, kdy je volen parlament. Tato
proménna nabyva logické 1 v roce voleb do parlamentu a logické 0 ve vSech ostatnich

letech. Pravé proménna elec, je klicova pro zkoumani politicko-rozpoctoveho cyklu
(PBCO).

3.3 Rozsireny empiricky model

Rozsiteny empiricky model ma nésledujici podobu regresni rovnice:

I
Y, =YaY, ;+BX,+yGDPgr, +y'| GDPgr' - GDPgr! | o
=1
+[IN#51 +(1- 1IN, )50]elecﬂ + e,

Protoze jednim z cilii je srovnat v ramci OECD zem¢ s rozdilnou kvalitou fiskal-
nich instituci, je v rozSifené rovnici provedeno nékolik uprav oproti pivodni specifi-
kaci. Pfedevsim je zde nova dummy proménna — binarni indikator /N, pro ktery plati
IN, € {0,1}. Indikator IN, rozd€luje vzorek zemi na dva subvzorky. Indikator nabyva
hodnot logické nuly u subvzorku zemi s horsi kvalitou fiskalniho prostredi (IN,= 0)
a logicke jednic¢ky u subvzorku zemi s vysokou kvalitou fiskalniho prostredi (IN, = 1).
Tim ziskdme dva rozdilné koeficienty dummy proménne¢ delec, , kazdy pro jednu
skupinu zemi. Podobny postup voli i Persson, Tabellini (2002).

V této specifikaci je tteba navic povolit variantnost ristu HDP napti¢ danymi subvzorky
zemi. Efthyvoulou (2012) uvadi, Ze tato Giprava je dilezita k zajisténi kontroly, aby odli$na
dynamika fiskalni politiky zaptic¢inénd pribéhem ekonomického cyklu v porovnavanych
subvzorcich nebyla faleSné€ pfisouzena odliSnym volebnim cyklim. Proménna GDPgr ™
vyjadiuje primérné tempo ristu HDP v subvzorcich zemi v jednotlivych letech.

POLITICKA EKONOMIE Roc¢nik 64 | cislo 01 | 2016




3.4 Metodika odhadu

Pokud bychom ptedpokladali, Ze nepozorované priifezové specifické efekty jsou stejné
napfi¢ zemémi, ze residudlni slozka ¢ neni seriové korelovana a Ze vSechny vysvétlu-
Jici proménné jsou striktné exogenni, mohl by byt model PBC (rovnice 1 a 2) odhadnut
metodou nejmensich ¢tverci (OLS). V pomérné velkém panelu zemi vSak tyto ptredpo-
klady pravdépodobné dodrzeny nejsou. Piredev§im je velmi pravdépodobné, ze napfic
zemémi budou existovat dal$i, regresi nepostihnuté efekty. Pouziti fixni efekti (FE)
v OLS regresi se zpozdénou vysvétlovanou proménnou Y, (dynamicky model) vSak
do regrese zavadi potencidlni zkresleni (poruSeni podminky ortogonality), viz Nickell
(1981) a Kiviet (1995).

K odhadu regresnich rovnic je proto pouzita zobecnénd metoda momentti (GMM),
ktera zminéné nedostatky FE estimatorti do zna¢né miry eliminuje (kontroluje nepozoro-
vané individualni efekty, stejné jako potencidlni endogenitu vysvétlujicich proménnych).
Jde o diferencovanou (FD) podobu GMM odhadu s vyuZitim instrumentalnich promén-
nych (IV), viz Arellano a Bond (1991)".

Do instrumentii jsou zahrnuty zpoZdéné hodnoty zavislé proménné Y, zpozdéne
o vice nez dvé obdobi, nebot’ existuje predpoklad, ze budou validnimi instrumenty pro
novou zpozdénou zavislou proménnou AY,  , pii podmince E(y, Ae )= 0 pro kazde > 3,
s > 2. Rovnéz jsou zahrnuty vSechny piivodni vysvétlujici proménné, které jsou nekore-
lované s residudlni slozkou (podminka ortogonality). Je tedy pfedpokladano, ze vysvétlu-
jici proménné obsazené vektorem X ;t jsou exogenni (predeterminované).

Validita instrumentalnich proménnych modelu je kontrolovdna pomoci testu sériové
korelace (druhého tadu) diferencovanych residui, jenZ je navrzen ve studii Arellano
a Bond (1991).

Pro testovani platnosti vS§ech podminek ortogonality pro pieidentifikovany model je
vyuzivan Sargan (1958) test, respektive z n¢j vychéazejici Hansen (1982) test.

4. Podminény politicko-rozpoctovy cyklus v zemich OECD,
empirické vysledky

Vzhledem k primarnimu cili tohoto ¢lanku budou nyni prezentovany zavéry zkoumani
institucionalné podminéného politicko-rozpoctového cyklu v zemich OECD. Tabulka 1
uvadi vysledky regresni (FD GMM) analyzy rozsifeného modelu (2), ktery byl odhadnut
v programu Eviews 8. Jak byva zvykem, v tabulce jsou uvedeny hodnoty odhadnutych
regresnich koeficientl jednotlivych nezavislych proménnych, v zdvorkach potom hodnoty
testové statistiky T (to plati 1 pro vSechny ostatni tabulky v textu). Zavislou proménnou
je zde rozpoctovy schodek (bb), vydaje (exp) a ptijmy (rev). Kontrolni proménné mayji

11 Zde je dtlezité upozornit na fakt, ze Arellano-Bonduv (1991) estimator (jako 1 nékteré
jiné estimatory vyuzivajici GMM) piedpokladéa velmi velky pocet jednotek v prifezu (N)
a maly pocet period (T), viz napt. Hayakawa (2015). Roodman (2006) doplnuje, Ze tato
skupina estimatorl je obecné navrzena pro situace, kdy: 1) je maly pocet T a vétsi pocet N;
2) regresni funkce je linedrni; 3) vysvétlovana proménna je dynamicka, tedy zavisla
na svych zpozdénych hodnotéch; 4) nezavislé proménné nejsou striktné exogenni;
5) jsou zde fixni individualni efekty; 6) existuje heteroskedasticita a autokorelace v rdmci
individualnich jednotek, avSak nikoliv napfi¢ nimi.
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o¢ekavand znaménka a jejich vliv je vesmés robustni. Oba provedené testy maji oceka-
vanou [p-value] (nezamita se nulova hypotéza, Ze instrumenty modelu jsou nekorelované
s residui; neni zde sériova korelace druhého tfadu mezi prvnimi diferencemi residui).
Model je také dynamicky stabilni (viz prvni dva fadky tabulky). Existence politicky
podminéné¢ho fiskalniho cyklu (PBC) je potvrzena pokud regresni koeficient politicke
dummy proménné ma predpokladanou vazbu a je statisticky signifikantni.

Tabulka 1 | Podminény PBC v zemich OECD, Metoda: Zobecnéna metoda momentt (GMM)

bb exp rev
Yien) 0,706%** 0,557%%* 0,564%%*
(23,809) (17,923) (19,869)
vie2) —0,183%** 0,015 ~0,039
(—9,824) (0,915) (=1,392)
, ~0,162 0,388**
nairu (1.117) (2,210) 0,045 (0,249)
idr 0,345 _1,727%%* ~0,316
(0,605) (=2,808) (=0,755)
trade 0,020%* —0,035%** 0,008
(2,120) (=3,521) (1,432)
0,312%** —0,344%** 0,030*
GDPgr (7,218) (~40,477) (1,792)
0,090* 0,058** ~0,001
var_GDPgr 1,771) 2,111) (~0,056)
—0,704%* 0,434%%% ~0,270*
elecLOW (=2,255) (4,709) (~1,664)
0,114 ~0,181 0,227%%*
elecHIGH (0,797) (1,533) (2,818)
Hansen test 22,652 25,813 20,297
[0,598] [0,473] [0,853]
0,002 ~0,001 ~0,000
AB corr. test [0,999] [0,999] [1,000]
pocet zemi 34 34 34
pocet pozorovani 407 407 407

Poznamka: Y (-j) oznacuje autoregresni koeficient zpozdéni j, kde j = 1,2. *Statisticky vyznamné na 10%
hladiné vyznamnosti, ** Statisticky vyznamné na 5% hladiné vyznamnosti, *** Statisticky vyznamné na 1%
hladiné vyznamnosti. Plati i pro tabulky 2-5.

Zdroj: Eviews 8, vlastni vypocty

Z tabulky 1 je zfejme, Ze zemé s vysokou ucinnosti vladnuti (elecHIGH) nevykazuji
politicko-rozpoctovy cyklus. Znaménka proménné elecHIGH jsou ve vSech tfech specifika-
cich pfesn¢ opacna a navic vesmes statisticky nevyznamnd. Naopak vysledky zemi s nizsi
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ucinnosti vladnuti (proménné elecLOW) poukazuji na moznost existence PBC v rozpocto-
vych deficitech, ptijmech i vydajich vetejnych rozpoctl. Navic se tyto volebni cykly jevi
jako velmi silné. Dle prvniho modelu nartistaji rozpoc¢tové deficity v zemich s horSimi vlad-
nimi institucemi pravidelné v priméru o 0,7 % HDP v obdobi voleb (statisticky vyznamné
na 5% hladin€ vyznamnosti). Tato tendence se statisticky vyznamné (na 1%, resp. na 10%
hladiné vyznamnosti) projevuje ve vladnich vydajich (primérny narist o 0,43% HDP
ve volebnim roce) a vladnich ptijmech (primérny pokles o 0,27 % HDP v obdobi voleb).
Na zékladé¢ téchto vysledku lze tedy tvrdit, Ze 1 ve vyspélych zemich se patrné projevuje
tendence k vytvateni PBC a to za podminky, Ze tyto zemé& nedisponuji pftili§ vysokou
kredibilitou a transparentnosti fiskalnich instituci. Politicko-rozpoc¢tovy cyklus je v téchto
zemich prokazatelny jak ve vladnich piijmech, tak ve vladnich vydajich.

Aby vSak byla analyza tplna, 1ze testovat i obdobi, které nasleduje bezprostiedné
po volbach. Testovani ,,tvaru politicko-rozpoctového* cyklu je uzitecné nejen jako dopl-
néni dosavadnich empirickych tvrzeni, ale také jako jejich neptima podpora. VSe shrnuje
tabulka 2.

Tabulka 2 | Tvar podminéného PBC v zemich OECD, Metoda: Zobecnéna metoda momentt (GMM)™

bb exp rev
0,501%%* —-0,613%** 0,348**
elecLOW (-1) (3,006) (—4,296) (2,323)
—0,202%* 0,168 -0,179%**
elecHIGH (-1) (=2,447) (1,156) (—2,450)
Hansen test 28113 258 e
[0,303] [0,464] [0,365]
0,004 0,108 —0,164
AB corr. test [0,997] [0,914] [0,870]
pocet zemi 34 34 34
pocet o 407 407 407
pozorovani

Zdroj: Eviews 8, vlastni vypocty

Vysledky prezentované v tabulce 2 ukazuji, Ze v zemich OECD s niz§i u¢innosti
vladnich instituci se projevuje statisticky vyznamny povolebni ,,proticyklus®. PBC tak
ma tvar periody s piiblizn¢ stejnou kladnou i zapornou amplitudou’®. Lze konstatovat,
ze v pruméru je u téchto zemi rozpoctovy schodek pravidelné redukovéan o 0,5% HDP

12 Z diavodu uspory prostoru jsou uvedeny pouze vysledky volebnich dummy proménnych.

13 Lze uvazovat v zasad¢ dvoji tvar politicko-rozpoc¢tového cyklu (viz ptilohy, graf 1). Obra-
zek nahofte reprezentuje zminénou situaci, kdy v obdobi po ptedvolebni fiskalni expanzi
drzitel ihned realizuje restriktivni opatieni (tzv. vyuzivani politického kapitalu). Z pohledu
ekonomické teorie vSak lze zvazovat i druhou moznost, obrazek dole, tj. dlouhd amplituda
PBC v obdobi ¢ 1 povolebnim obdobi ¢ + 1 (pfi¢inou mohou byt v§echna myslitelna zpozdé-
ni pfi pfijimani a realizaci fiskalni politiky).
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v prvnim roce po volbach a totéz s riznou ucinnosti plati pro fiskalni vydaje 1 fiskalni
s vysokou urovni vladnich instituci. Pokud ve volebnim roce nevznikd PBC, neexistuje
rovnéZ duvod jej po volbach redukovat. Tento vysledek tak podporuje vysledky analyzy
volebniho roku a vySe uvadéna tvrzeni.

Dalsi podporou pro uvedena tvrzeni je zkoumani PBC v zemich OECD jako celku
(viz ptilohy, tabulka 3), které vychazi ze zékladniho modelu (1). Identifikovany PBC je
zde velmi slaby, avSak statisticky prokazatelny (v deficitech a vladnich vydajich, nikoliv
vSak ve vladnich ptijmech). PfiCinou je pravé urcitd heterogenita zemi OECD, kdy zem¢
s vysokou kredibilitou a transparentnosti fiskalni politiky nezaznamenavaji PBC a celkovy
vysledek zkresluji. I zde 1ze nalézt povolebni ,,proticklus‘ (viz ptilohy, tabulka 4), avSak ne
ve vladnich ptijmech.

Shrnuti vysledk, zavéry

Ptedchozi empirickd analyza naznacuje, Ze v zemich s niz§i urovni transparentnosti
a kredibility fiskalni politiky existuje velmi vyrazny politicko-rozpoctovy cyklus (potvr-
zeny v deficitech vefejnych financi, vladnich vydajich i pfijmech). Kromé signifikant-
nich a pravidelnych indikaci PBC ve volebnim obdobi na existenci fiskdlnich manipu-
laci nepfimo ukazuji rovnéz pohyby fiskalni politiky v obdobi po volbach. Vedle toho
analyza potvrzuje, Ze v zemich s vysokou kredibilitou a transparentnosti vetejnych
politik k tomuto jevu nedochazi, a to ani v jednom z testovanych instrumentt fiskalni
politiky. V piipadé¢ téchto zemi se naopak zdé, ze chovani drzitele by mohlo sledovat cile
piesné opacné, tj. demonstrovat odpovédnou hospodatskou politiku. Empiricka dolozi-
telnost takového tvrzeni vSak neni dostate¢né robustni a statisticky signifikantni je pouze
v ptipadé rozpoctovych piijmut. Tento vysledek nabizi prostor pro budouci diskusi, ktera
ov§em piesahuje rdmec tohoto ¢lanku.

uvedeny v predchozich ¢astech. Zopakujme pouze, ze pokud jsou voli¢i raciondlni a infor-
movani, nebudou podporovat expanzivni fiskalni politiku pfed volbami a budou ji tedy
spiSe trestat nez odmeénovat. Naopak, pokud budou mit nedostatek nezbytnych a rele-
vantnich informaci nebo budou neschopni tyto informace rozpoznat, vzristaji incentivy
politikt fiskalni vystup pied volbami ovliviiovat. Dliraz na kredibilitu a transparentnost
fiskalnich instituci spole¢né s diirazem na zkoumani povolebnich fluktuaci fiskalni poli-
tiky by tedy mély byt hlavni pfinosy tohoto ¢lanku.

Zde je vhodné uvést, ze do zkoumaného vzorku méné fiskdlné kredibilnich zemi
spadaji jak zemé oznacované (pfedevs§im v minulosti) jako ,,nové demokratické* a zemé
s niz$i urovni HDP na obyvatele (pfesto vSak s relativné vysokou, vzhledem k tomu,
ze jsou zkoumany zemé OECD), tak zem¢ s dlouholetou demokratickou tradici a zemé
vysoce vyspélé (Japonsko ¢i1 Italie). Zda se tedy, Zze podminénost politicko-rozpoctového
cyklu nemusi dobte vysvétlovat ekonomicka troven zkoumanych zemi (Shi a Svensson,
2006, 2002b) ani nezkuSenost ,,novych demokracii® (Brender a Drazen, 2005). Empi-
rické vysledky se nejvice blizi vysledklim studie Alta a Lassena (2006), kteti zkoumali
19 vyspélych zemi v devadesatych letech 20. stoleti a za hlavni faktor podminénosti PBC
oznacili politickou polarizaci a nizkou transparentnost statni spravy.

Pro zemi, jakou je Ceska republika, z vy$e uvedeného plynou dvé skuteénosti. Jedno-
zna¢né pozitivni zpravou je pravdépodobna moZznost neutralizovat politicko-rozpoctovy
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cyklus zvySujici se kredibilitou a transparentnosti hospodaiské politiky. Pomérné nega-
tivni zpradvou je potom fakt, ze kredibilita hospodaiské politiky a troven fiskédlnich
instituci se po dosazeni demokracie nezvySuje automaticky, nebot’ pfistup elekto-
ratu k nezkreslenym informacim, institucim a neformalnim pravidlim, které zabra-
nuji vladdm zneuzivat vetejné zdroje a politiky pro vlastni prospéch, ne zcela zavisi
na délce trvani demokratického rezimu. PBC pfetrvava v zemich, které svlij ptrechod
k demokracii zavrSily jiz pfed ¢tvrt stoletim a rovnéz v zemich, které jsou demokratické
jiz desitky let'.

Existence politicko-rozpoctového cyklu pfitom mulze ptinaset znacné narodo-
hospodaiské i spolecenské ztraty. Vedle ztrat, jez jsou zplsobeny zcela nadbytecnym
naristem vetfejného zadluzeni vlivem vysSich rozpoctovych schodki v dobé voleb,
jde také o neefektivni a neucelné vynakladani vetejnych prostiedkli na kratkodobé,
viditelné a nikoliv nutné statni programy a naopak jejich od¢erpani z dlouhodobych
investic statu. Implicitné jde potom o ztraty, které jsou zplisobeny potiebou ,,nadmér-
ného rozpoctu®, tj. spolecenské ztraty vyplyvajici z nadbyte¢ného pifeneseni rozhodo-
vani o penéZnich prostiedcich z jednotlivce na kolektivni orgédn (stat), ktery pfirozené
nemiize respektovat vSechny individudlni preference o uziti a rozdélovani ziskanych
prosttedkil a rovnéz (i kdyby toho schopen byl) tyto prostiedky nedokaze rozdélovat
efektivné (coz potvrzuje pravé existence PBC). Nelze se vSak omezit pouze na ztraty
vyplyvajici z nemoznosti efektivné projevit preference jednotlivce na trhu vyrobkt
a sluzeb. Neméné vyznamnou spolecenskou ztratou je také zkresleni volebniho rozho-
dovani podstatné ¢asti elektoratu's tedy zkresleni vysledku kolektivni volby (tj. proje-
veni preferenci na politickém trhu).

Ze zavéru plyne, ze ptipadna doporuceni pro hospodatskou politiku by méla byt
orientovdna na posileni transparentnosti a kredibility fiskélnich instituci spiSe nez
na pfijimani riznych rozpoctovych omezeni (finan¢ni ustava, fiskalni smlouva apod.).
Rozpoctova omezeni z velké Casti fe$i pouze nasledky, nikoliv vSak samotné pficiny
vzniku nadmérnych deficitl statnich ¢i vetejnych rozpoctl v dobé€ voleb.

14  Tabulka 5 v ptilohach ukazuje PBC na zkracené casové fadé (2002—-2012). I zde je patrny
vyrazny PBC v zemich s nizsi irovni kredibility a transparentnosti fiskalnich instituci.
Brender a Drazen (2005) pfitom podotykaji, ze ,,efekt novych demokracii* by mél vymizet
jiz po tiech volebnich obdobich. Mnohé z analyzovanych zemi, které lze oznacit za ,,nové
demokracie vSak v roce 2002 jiz nastupovaly do svého ¢tvrtého volebniho obdobi.

15 Viz ¢lanek Klompa a Haana (2013), jez testovali data 65 demokratickych zemi v obdobi
let 1975-2005 pomoci semipanelového regresniho modelu. Autofi zminuji, Ze nejenze
ve vétsing€ zemi je fiskalni politika pied volbami ovliviiovana, ale vlastni ovliviiovani
ma takeé statisticky vyznamny pozitivni (byt pomérné maly) vliv na volebni podporu
vladnoucich stran.
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Prilohy

Graf 1 | Mozny pribéh politicko-rozpoctového cyklu
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Tabulka 3 | PBC v zemich OECD, metoda: zobecnéna metoda momenti (GMM)

bb exp rev
vier) 0,668*** 0,583%** 0,553%%*
(22,853) (14,978) (27,921)
~0,162%** —0,030%**
=2) (-9,463) - (~3,398)
nair ~0,128 0,345* 0,124%%*
(~0,814) (1,610) (3,298)
idr 0,623 ~1,086*** ~0,312
(1,066) (~2,762) (—1,446)
trade 0,042%*% | _0,022%** 0,006%**
(8,396) (—4,895) (2,845)
0,321%%* | —0,353%** 0,030%**
GDPgr (7,343) (~24,997) (4,795)
elec _0,172%* 0,116%** ~0,002
(=2,008) (3,352) (—0,131)
Hansen test 25,202 30,140 36,040
[0,563] [0,357] [0,207]
0,226 0,0889 ~0,007
AB corr. test [0,825] [0,929] [0,094]
pocet zemi 34 34 34
pocet pozorovani 407 439 407

Zdroj: Eviews 8, vlastni vypocty

Tabulka 4 | Tvar PBC v zemich OECD, Metoda: zobecnéna metoda momenti (GMM)

bb exp rev

elec (-1) 0,105%** —0,097*** 0,039

(4,878) (—4,296) (0,923)

Hansen test 30,160 31,446 30,219

[0,356] [0,345] [0,403]

0,700 0,001 —-0,389

AB corr. test [0,503] [0,999] [0,697]
pocet zemi 34 34 34
pocet pozorovani 407 439 407

Zdroj: Eviews 8, vlastni vypocty
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Tabulka5 | Podminény PBC v zemich OECD (2002-2012), metoda: zobecnéna metoda momenti (GMM)

bb exp rev
Yien) 0,674 ** 0,656%** 0,498%**
(19,702) (11,793) (10,331)
vie2) —0,197%** —0,146*** —0,082%%*
(~7,886) (—4,493) (—4,451)
naire ~0,075 0,312% 0,256%*
(~0,816) (1,840) (2,447)
idr 0,943* —1,205%** ~0,483
(1,784) (~3,288) (=1,135)
trade 0,030%** ~0,023%* 0,011%*
(3,132) (~2,095) (1,995)
0,287%** _0,323%** —0,0571%%*
GDPgr (8,821) (=13,334) (=4,139)
0,313%** —0,115%* 0,260%**
var_GDPgr (3,705) (=2,053) (7,570)
—0,785%** 0,316** ~0,644%*
elecLOw (=3,113) (1,931) (~2,448)
0,266 ~0,063 0,201%%*
elecHIGH (1,599) (~0,257) (5,843)
Hansen test 24,863 22,975 27,286
[0,413] [0,579] [0,342]
~0,273 ~0,000 ~0,000
AB corr. test [0,785] [0,999] [0,999]
pocet zemi 34 34 34
pocet pozorovani 328 328 328

Zdroj: Eviews 8, vlastni vypocty
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