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Rozdilné cesty visegradskych
dvojcat k relativni prosperité

Porovnani procesu transformace v CR
a Madarsku

Lajos BOKROS*

1. Uvod

Cesk4 republika a Madarsko bezpochyby patif mezi vedouci transfor-
mujici se ekonomiky ve stiedni Evropé. Urcité vyrazné podobnosti téchto
ekonomik tak samy vybizeji ke vzdjemnému srovnani formou analyzy pii-
¢in dspéchti obou zemi v procesu transformace. Obé zemé jsou ¢leny orga-
nizaci NATO a OECD, které jsou mimo jiné obecné povazovany za nutny
mezistupen vstupu do Evropské unie. Ceska republika a Madarsko maji
priblizné stejnou rozlohu i poéet obyvatel, mirné piesahujici deset miliond,
starnouci a klesajici populaci i podobnou vysi HDP, v ptiblizné vysi 50 mld.
USD. Obé zemé se uspésné preorientovaly ze zavislosti na obchodu s Rus-
kem na obchod se zemémi Evropské unie — vice nez dvé tietiny jejich vy-
vozu miti na spoleény trh EU, zatimco export do Ruska predstavuje pouze
étyti procenta jejich celkového vyvozu. Finanéni krize v Rusku v roce 1998
tak méla na ekonomicky vyvoj téchto dvou zemi — na rozdil od jinych ze-
mi vychodni Evropy a zemi Spole¢enstvi nezavislych statt — negativni do-
pady pouze nevyrazné. Zemédélstvi, tradiéni Achillova pata pri vstupu
do Evropské unie, nelze povazovat za zaostalé odvétvi ani v jedné z obou
téchto zemi, protoze na zemédélské prvovyrobé se podili pouze necelymi
10 % pracovni sily. Obéma zemim se podatilo pritahnout vice nez 20 mld.
USD piimych zahraniénich investic, coz se per capita nepodarilo zadné jiné
zemi v tomto regionu. Stejné vyjimecénych vysledkd, a to i ve srovnani
s rychle rostoucim Polskem, dosahuji v nizké mitre nezaméstnanosti, po-
hybujici se stale pod hranici 10 %. Skute¢nost, Ze obé zemé byly jiz néko-
likrat oznaceny za jasné favority pfi vstupu do Evropské unie, vzbuzuje
z4avistivé reakce méné Stastnych transformujicich se zemi. Dalo by se tak
logicky usoudit, Ze udspéchy Madarska i Ceské republiky na cesté od pla-
nované ekonomiky k ekonomice trzni jsou zalozeny na viceméné podob-
nych reformach.
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Tento predpoklad vSak nemiize byt realité vzdalenéjsi. K podobné pro-
sperité a vyspélosti kraéely Cesk4 republika a Madarsko po naprosto od-
lisnych cestach. Je mozné, Ze v nasledujicich deseti letech, kterym bude bez-
pochyby dominovat konvergence a dohanéni zapadni Evropy, se jejich
piistupy sblizi. Doposud v8ak pravé na piikladu téchto dvou zemi — jakko-
liv se to muze zdat pirekvapujici — lze naopak jasné demonstrovat razné
druhy reformnich politik, které byly pti vytvareni instituci trzni ekonomiky
»bez privlastki“ v ménicim se svété aplikovany.

2. Vliv pocéatecnich podminek

Prestoze bylo Ceskoslovensko priimyslové nejvyspélejsi zemi byvalého ko-
munistického bloku, ztistavalo az do samotné sametové revoluce bastou neo-
stalinizmu. Komunisticka strana, dostateéné poucena Prazskym jarem
1968, ve svych rukou pevné svirala nejen spole¢nost, ale i ekonomicky Zi-
vot, ve kterém nepiipustila zaddné pokusy o byt jen éasteénou liberalizaci ¢i
soukromé podnikédni. Naopak Madarsko bylo v disledku postupnych eko-
nomickych reforem, které zapocaly — také — v roce 1968, povazovano za nej-
uvolnénéjsi ¢ast celého sovétského bloku. V zemi bylo zruseno tradiéni cent-
ralni planovani a rozhodovaci procesy v jinak pomérné autonomnich
statnich podnicich byly ovliviiovany prostiedky finanéni regulace a vyjed-
navani. Relativné pragmaticka vlada komunistt se nebranila rostoucim po-
dilim soukromych podnikii, zvlasté v zemédélstvi. To na oplatku Madarsku
pomohlo k pozici ¢istého vyvozce zemédélskych produktd, a to pii zacho-
vani bohaté domaci nabidky — ktera jiz sama o sobé byla tehdy piedmétem
zavisti sousednich zemi. Posledni roky pied politickymi zménami Madarsko
dokonce zrychlilo reformy damiového systému, bankovnictvi, zahrani¢niho
obchodu a podnikani. V porovnanim s Ceskoslovenskem mélo opravdu zcela
odlis$né postaveni.

Na prvni pohled by se mohlo zdat, Ze politické zmény probéhly v obou ze-
mich pomérné obdobné, nastésti pokojné — odtud vyraz ,sametova revoluce®.
Ale skuteénost, Ze tento vyraz nebyl nikdy spojovan s politickymi zménami
v Madarsku, naznacuje fundamentalni odliSnosti mezi témito zemémi.

V Ceskoslovensku doslo k revoluci, protoze vladnouei komunisticka strana
nepochopila, Ze se ona sama musi podilet na procesu demokratizace. S p¥i-
chodem nové elity, pochazejici z neoficialnich undergroundovych politickych
struktur, do nejvyssich vladnich pozic po roce 1989 tak doslo k rychlému
rozkladu komunistické strany. Naopak v Madarsku byl proces demokrati-
zace rychle se reformujici komunistickou stranou veden, a to do zna¢né miry
prostiednictvim kompromisu s ob¢anskou opozici, ktera v zcela pirevazujici
vét$iné nepattila k undergroundovym strukturam. V piipadé Madarska lze
tak spiSe nez o revoluci hovotit o vymeéné vladnouci tiidy.

3. Cesky model na pocatku 90. let: konzervativni makroekonomicka
stabilizace, masova privatizace, vyznamné inovace

Nova vladnouci vrstva se v Ceskoslovensku vytvotila z byvalych profe-
sort a vyzkumnych pracovniki, kteii se pied revoluci pohybovali na okraji
spolecenského déni. Na zakladé jejiho rozhodnuti byla aplikovana liberalni
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hospodarska politika ve své témér ucebnicové podobé. Jednalo se o oprav-
dovou Sokovou terapii, ktera spojovala rozsahlou liberalizaci cen a obchodu
s ménovou stabilitou a rozvaznou rozpoétovou politikou. Novi politiéti pred-
stavitelé méli to Stésti, Ze spole¢nost, ktera prozila sametovou revoluci, po-
mérné lehce piijimala drsnd opatieni a ekonomické strasti jako nutnou cenu
za Gtyti desetileti trvajici Spatné ekonomické iizeni zemé. Nova vlada tak
po urcitou dobu mohla za veskeré utrapy obvinovat predchozi komunisticky
rezim. Tato velmi pohodlna a bezproblémova politicka situace umoznila pou-
7it i takova opatieni, ktera by teorii mohla byt za normalnich okolnosti po-
vazovana za velmi nepopularni, ktera vSak ze zpétného pohledu vedla ke
zmirnéni prechodného poklesu vystupu, a tak napomohla k hlad$imu pie-
chodu od centralniho planovani k trzni ekonomice. Stabilizaéni i liberali-
zacéni politika se ukazaly byt obzvlasté efektivni, a to v disledku dvou opat-
feni: (1) doslo k prestieleni rovnovazného ménového kurzu v mire vétsi, nez
byla nutna devalvace doméaci mény, a zaroven (2) byla do¢asné odlozena
mzdova deregulace. MySlenkou, ktera stdla v pozadi téchto dvou opatieni,
bylo vytvoreni polstare pro éeskoslovensky prumysl, ktery byl pies svoji
nizsi efektivnost povazovan za dostate¢né kvalitni. Témito opatienimi byla
védomeé po uréité prechodné — a pavodné zamyslené jako relativné kratké
— obdobi podporovana exportni konkurenceschopnost ¢eskoslovenského
pramyslu.

Nicméneé toto témér bezchybné makroekonomické pirizptsobeni se z velké
c¢asti opiralo o nepochopeni skute¢né situace v podnikové sfére. Hrdinové
prvni etapy ekonomické transformace v Ceskoslovensku — a pozdéji v Ceské
republice — byli pevné presvédéeni, ze po ukotveni soukromého vlastnictvi,
jakozto pateie trzni ekonomiky, bude téméi vSe ostatni fungovat automa-
ticky a bez potreby velkych vladnich zasahd. Tento dosti ortodoxni neoli-
beralni piistup mél dva hlavni znaky: za prvé, v pripadé privatizace byla
za nejdulezitéjsi, ne-li dokonce za jediné dulezité kritérium povazovana jeji
rychlost; za druhé, v tomto obdobi byly téméF ignorovany mnohé aspekty
mikroekonomické transformace jako napt. tvorba instituci, trzni regulace
a dozor, adekvatni politika hospodarské soutéze nebo kvalita spravy ob-
chodnich spoleénosti. Zanedbani téchto oblasti se ukazalo jako osudné, pro-
toZe vedlo k eskalaci nedostatkti schématu masové privatizace, schématu,
které se samo o sobé nejevi jako Spatna myslenka. Kdyby byla piijata a vy-
nucovana radna legislativa v oblasti poskytovani informaci, ochrany prav
minoritnich akcionaifd a oblastech podobnych, nedochézelo by v privatizo-
vanych firmach v takové mitre ke zneuZivani postaveni manazert jako in-
siderd. Pokud by byla véas ustavena piisna pravidla zdkazu vzajemnych
pujéek, tajnych dohod a transferového ocenovani, nemuselo dochazet k ta-
kovému rozsahu tunelovani podnikové sféry. Pokud by byly velké banky
zprivatizovany mnohem diive, mohla se vyrazné zlepsit sprava investi¢nich
fondt téchto bank. Ani pojem bankovni socializmus, ani pojem tunelovani
by nepiisly na svét, pokud by masova privatizace probéhla zaroven s fad-
nou tvorbou instituci. Slovnik ekonomické transformace by tak byl sice ochu-
zen, ale ¢eska spoleénost by mozna nezazila tolik zklamani.

Vznik a podoba rtznych schémat kuponové privatizace mély byt téma-
tem akademické diskuze uznavanych ceskych, slovenskych, ale i ostatnich
zépadoevropskych a vychodoevropskych védci a intelektuald. Uplna a po-
mérné rychla implementace kuponové privatizace v Ceskoslovensku byla
¢isté politické rozhodnuti. Nemélo by se zapominat na mezinarodni souvis-
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losti: v Moskveé probéhl v ¥ijnu 1991 konzervativni statni prevrat a v ze-
mich stiedni Evropy byla stdle jesté piitomna sovétska armada. Zvlasté
Praha se obavala, Ze by se byval4a komunistickd nomenklatura mohla za po-
moci dal$i vojenské intervence podporované sovétskou armadou znovu po-
kusit o obnovu neostalinizmu. Nova demokraticka vlada, ktera musela po-
éitat se v8emi eventualitami, se snazila o maximalni ztiZeni, ¢i dokonce
znemoznéni této obnovy, a to prostiednictvim verejné a prihledné nabidky
byvalého statniho majetku kazdému ob¢anovi zemé. Zakladnim kritériem
se tak stala rychlost. Ideologické piesvédceni se skloubilo a vzajemné posi-
lovalo s politickymi potfebami a s nutnosti.

4. Madarsky model pocatku 90. let: dukladna restrukturalizace mik-
roekonomické sféry bez makroekonomické stabilizace

Bylo by tézké nalézt rozdilnéjsi cesty, nez byly ty, které si na poc¢atku trans-
formace vybraly nové vladnouci elity Madarska a Ceskoslovenska. Jak jiz
bylo uvedeno vyse, prvni dvé ceskoslovenské vlady zavedly prisna, konzis-
tentni, efektivni a uspéSna opatieni makroekonomické stabilizace, zatimco
na mikroekonomické drovni zahdjenim masové privatizace téméi vSechny
dilezité reformy jednoduSe ignorovaly. Naopak prvni demokratickda ma-
darska vlada provedla pomérné obsahlou reformu podnikového a finanéniho
sektoru véetné modernizace prava, diukladné regulace a dohledu v oblasti
politiky hospodaiské soutéze, finan¢éniho zprostiedkovani, vstupu do podni-
kového sektoru i jeho opusténi, dale zahéjila skuteénou privatizaci zaloze-
nou na tradiénich metodach, podnikla rtzna opatieni podporujici piimé
a portfoliové investice, malé a stiedni podnikani atd. Soucasné ale odkla-
dala jakykoliv vyrazny krok v oblasti makroekonomické stabilizace.

Piic¢iny, které vedly k volbé takto odlisnych cest, mohou byt spatiovany
ve vyrazné rozdilnych vychozich podminkach obou zemi, véetné rozdilného
spole¢enského ptvodu vyznamnych élend nové vladnouci elity. Tato rozdil-
nost je do znaéné miry vysvétlovana odliSnou historii a povahou komunizmu,
ktery — prinejmensim od prelomového roku 1968 — v téchto zemich prevla-
dal.

Nedostatek zkuSenosti z revoluce — a mozna spisSe neschopnost si ji pied-
stavit — se ukazal pro Madarsko ponékud smiSenym poZehnanim. Je prav-
da, Ze ,gulaSovy komunizmus® v kombinaci s témér piatelskym st¥iddanim
strazi mezi vladnoucimi elitami byl vyhodnym odrazovym mustkem pro
dalsi urychlovani jiz probihajicich strukturalnich reforem. Na druhé strané
tato situace nebyla piizniva pro velké jednordzové prizptisobeni na makro-
ekonomické udrovni. Sokova terapie snazici se odstranit finan¢éni nerovno-
vahu na makrourovni a zvlasté pak priliSné rozpoctové utraceni financo-
vané neudrzitelnou vysi zahrani¢énich pudjéek, nebyla jako mozné FeSeni
vubec zvazovana.

V tomto ohledu existuji pfinejmensim tii zakladni dtvody selhani prvni
madarské demokratické vlady. Za prvé, slozeni a ptivod nové vlady v zad-
ném piipadé neumoznovaly zpracovani a implementaci modernich makro-
ekonomickych politik. Predni élenové vlady i vladnouci strany obecné opo-
mijeli, ¢i snad dokonce zamérné ignorovali trzni ekonomiku. Vétsina téchto
lidi se nikdy nepohybovala v undergroundu, naopak poslednich dvacet pét
let socializmu si celkem pohodlné Zila v oficidlné urcenych mezich. Pro-
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strednictvim netrzni redistribuce verejnych fondt ziskavali v profesnich
spolcich vyhody stejné jako samotna nomenklatura.

Za druhé, vSeobecné politické klima nedovolovalo svalovat potize, jez se
objevily v dutsledku novych opatfeni, na predeslou vladu, nebot ta byla
znaéné cenéna za hladkou a nekrvavou transformaci. Navic, nova elita udé-
lala velkou chybu, kdyZz misto toho, aby ve volebni kampani celila realité
a odvazila se tici pravdu, zahajila zavod libivych slibi. KdyZ se nova vlada
pul roku po pievzeti svého uiradu kone¢né pokusila udélat nékolik cenovych
zmén, které mély zamezit krvaceni statniho rozpoctu, byly tyto zmény vni-
many jako drastické a uspéSna kampan obcéanské neposlusnosti spojena
s nékolika silniénimi blokadami vladu natolik zastrasila, Ze se na cely zby-
tek svého trvani jakékoliv dalsi snahy o rozpoétové zmény vzdala.

Za tieti, madarska ekonomika byla jiz pred politickymi zménami natolik
liberalizovana, Ze potirebu jakéhokoliv Sokového feSeni neméla. Vétsina cen,
domadci i zahrani¢ni obchod se volné piizpisobovaly poptavce a nabidce;
kromé nékolika duilezitych statkt dlouhodobé spotieby, jako byly napiiklad
automobily, telefony nebo bydleni, se v Madarsku nevyskytovaly vyrazné
deformace nebo nedostatky na spotiebitelském trhu a jiz vibec neexisto-
val previs nabidky penéz. Rozdil mezi oficidlnim a vazanym ménovym kur-
zem byl mensi nez 10 %. Presto vSak se madarskd ekonomika netésila dob-
rému zdravi, a to kviali priliSnym rozpoctovym vydajum, které byly fi-
nancovany nadmérnou a neudrzitelnou vysi zahraniénich ptjéek. Za téchto
okolnosti sice neexistovala potieba Sokové terapie, avSak za nezbytné
a opravdu opravnéné bylo povaZzovano klasické utahovani ménové a fiskalni
politiky.

Je smutné, Ze vétSina lidi — a to véetné renomovanych zapadnich eko-
nomu — tyto dva pristupy zaménovala. Zatimco zapadni ekonomové kri-
tizovali madarskou vladu za to, Ze neprovedla Sokovou reformu, samot-
nd madarska vlada nepovazovala za potiebnou Zddnou makroekonomic-
kou stabilizaéni politiku, a tak byla tato stabilizace odsouvana az do roku
1995.

Ve svétle zminované necinnosti a vahani na makrourovni je tézko po-
chopitelné, pro¢ a jakym zptisobem se madarské vladé podatilo zavést za-
sadni a tvrdé reformy na udrovni podnikd. Odpovéd se opét skryva v poli-
tice a ideologii. Zatimco ¢eska elita se obavala znovunastoleni neostaliniz-
mu, a proto se snazila o vytvoreni zcela nového fait accompli, a to i za cenu
povrchovych a poloviéatych reforem na mikrodrovni, madarska vladnouci
elita se obnovy neostalinizmu neobavala ani na okamzik. V té dobé jiz v by-
valé komunistické strané Madarska probéhl neuvéritelny proces demokra-
tizace a nebyl zde nikdo vyznamny, kdo by se mohl stat eventualnim vuad-
cem statniho prevratu. Ve skutecnosti méla nova vladnouci trida zcela
jiného a mnohem silné&jsiho nepiitele nez v té dobé opozi¢ni socialistickou
stranu. Byla to vrstva manazerd, ktera ovladala tisice osamostatnujicich
se, ale presto stdle statnich podnikt. Spontanni privatizace rychle postu-
povala, a to na velmi kirehkych zakladech novych obchodnich zakont. Nova
demokraticka vlada musela zastavit tunelovani, které se rychle a témér
bez vyjimky v mezich zdkona §itilo. Masova privatizace, ktera by vedla
k formalnimu presunu majetku do rukou tisicht ekonomickych amatérn, ale
ve skuteénosti by ponechala moc v rukou ,rudych baroni“, byla povazovana
za neuskopojivé feSeni. Navic ani bezplatna distribuce aktiv pii masové
privatizaci p¥i sou¢asném ponechani velkého objemu zavazkt v rukou vlady
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se nezdala vhodna. Nova vlada se rozhodla zvratit tuto bezvychodnou si-
tuaci nasazenim jediné skupiny investort, ktera se zdala byt silnéjsi nez
t¥ida souéasnych manazera, totiz vyuzitim zahraniénich strategickych in-
vestort.

Rozhodnuti prvni demokratické madarské vlady pouZit pro tucely priva-
tizace tradi¢ni prodeje a vyhnout se masové privatizaci se ukdazalo byt jed-
nim z nejlepsich — nebo mozna jejim nejlepSim — rozhodnutim vabec. Tento
fakt je o to dtlezit&jsi, ze tato cesta byla za hranicemi Madarska velmi kri-
tizovana. Nikoho nepiekvapi, Ze zatimco neuvéritelny uspéch ¢éeskosloven-
ské ekonomiky byl domécimi vlddami neustdle zdirazniovan, madarsky ex-
periment byl vyznaénymi éeskoslovenskymi a (pozdéji) ceskymi prestaviteli
prehliZzen a povaZovan za naprosto neadekvatni. A nejen to. Madarsko bylo
velmi ¢asto zavrhovano i vyznamnymi odborniky mezinarodnich finanénich
instituci a predstaviteli zapadnich akademickych kruhi.

5. Ceska republika — Rychly rozvoj a pad: nep¥irozeny rust v letech
1994-96 nasledovany recesi v letech 1997-99

V roce 1994 se éeska ekonomika rychle vzdalovala transformaéni recesi.
Rychly hospodarsky rist v letech 1994-96 se zdal byt koneénym dokladem
toho, Ze Ceska transformacni strategie byla spravnou a nalezitou volbou.
Byl to téméi zazrak: inflace se pohybovala v jednocifernych éislech, neza-
méstnanost zistavala v porovnéani s transformujicimi ekonomikami i se za-
padoevropskymi zemémi velmi nizk4, mnoho podnikta zaéalo v dasledku
obrovskych objemt investic, které byly financovany domacimi a zahranic-
nimi puaj¢kami, vykazovat ruastové tendence. Piestala byt uplatiiovana
mzdova regulace, vSeobecny optimizmus zachvatil nejen vladnouci vrstvu,
ale také dalsi vyznamné vrstvy ¢eské spolecnosti. V nejvyssich vladnoucich
kruzich se objevil a pievladl pocit sebeuspokojeni, obéas piechazejici az
Vv aroganci.

Bohuzel, tento zazrak se brzy ukazal jako pouhy pielud. Pec¢livy pozoro-
vatel mohl skuteénost, Ze tento rist ma chatrné zaklady, odhalit jiz na jeho
pocéatku. Za prvé, prestoze po celou dobu byla oficialné udrzovana penézni
stabilita, rychle rostouci objemy mezipodnikové zadluZenosti jasné nazna-
¢ovaly, Ze restrikce penézni politiky nebyla zdaleka tak vyrazna. Za druhé,
opatrnost v rozpoétové politice se ve svétle rostouci miry mezipodnikové za-
dluzenosti statnich podnikt stala ponékud iluzornim a uméle vytvoirenym
oznacenim. Za tieti, velmi uvolnéna uvérova politika velkych polostatnich
bank vedla k op&tovnému nabalovani nespldacenych uvéra v jejich ucetnich
knihach, které byly tésné po politickych zménéach jiz jednou od téchto uvéra
ocistény. Banky se prostfednictvim investi¢nich spole¢nosti staly faktickymi
vlastniky velkych kolost ¢eského primyslu, a proto pro né nebylo jednodu-
ché témto podnikim dalsi ptjéky odpirat. Banky véiily, Ze jakmile podniky
pomoci obrovskych investic do obnovy technologii zvys$i domaci produkci i vy-
vozy, budou tyto pijcky splaceny. Tolik oéekavané zlepsSeni kvality a trzniho
chovani jednotlivych spole¢nosti se vSak kvili absenci adekvatniho rizeni
bank i samotnych primyslovych podnikt nedostavilo. Naopak situaci zhor-
Soval mirné nepratelsky postoj vlady vici pfimym zahraniénim investicim.
Tento postoj vedl k tomu, Ze zahraniéni profesni a strategické zajmy proni-
kaly do vyroby a tizeni velkych a kdysi prestiznich éeskych firem jen nevy-

Finance a uvér, 51, 2001, ¢. 4 211



razné. V iluzi se proménilo ocekavani, ze rozdily v technologiich i produkti-
vité mezi zapadni a éeskou produkci zmizi ve velmi kratké dobé.

Nejzieteln&jsim dikazem toho, Ze tato uméla ekonomicka prosperita je
ve své podstaté velmi slaba, byl velmi rychly rist obchodnich deficiti a de-
ficitd bézného uétu v letech 1995-1996. Vyrazné zhorseni vnéjsi rovnovahy
ukazalo, Ze tento ekonomicky rust nebyl udrzitelny. Vyjimeéna otevienost
éeského ménového systému s mechanizmem pevného ménového kurzu vy-
tvorila z domaci mény velmi atraktivni a témér bezchybny cil spekulativ-
niho utoku.

Na pocatku roku 1997 konecéné prisla chvile pravdy. Vlada byla nucena
predstavit dva ,balicky“ opatieni, které mély sniZit domaci poptavku,
a centralni banka musela opustit pevny ménovy kurz koruny. Pfestoze vlad-
nouci strana i vlada se do posledni chvile zoufale snazily o zlep§eni prav-
niho a regulatorniho ramce ¢eské ekonomiky a zaroven se pokousSely pro-
dat nékolik velkych ¢eskych firem do rukou zahraniéniho partnera, ktery
by s sebou prinesl potiebny kapital i spravu podniki, byl psychologicky
i politicky $ok natolik velky, Ze vladnouci predstavitelé ztratili velkou ¢ast
své duvéryhodnosti. Objevila se jasna touha po ,stiidani strazi“ na vladni
urovni.

Udalosti, které nasledovaly po ménové krizi v kvétnu 1997, jsou nedavnou
historii. Nejdalezitéjsi je, Ze jak doc¢asna vlada pod vedenim Josefa ToSov-
ského, tak mensinova vlada MiloSe Zemana kone¢né pristoupily k zahajeni
reforem vedoucich k modernizaci mikroekonomické sféry. Bez velké pompy
byly tradi¢ni cestou zprivatizovany velké banky a nefinanéni spole¢nosti.
Vyraznou mérou se zlepsil pravni a regulatorni ramec hospodaiské soutéze,
bankovnictvi, kapitalovych trha, platebni neschopnosti, oblasti nemovitosti
a vetrejnych statku atd. PrestozZe existovaly na strané jistych levicovych sil
vazné snahy o zahdjeni revitalizace mnoha obiich podniki zpracovatelského
pramyslu, ktera by byla zcela kontrolovana a financovana vladou, piimé
vladni zasahy do oblasti dluht a nekvalitnich aktiv se vyrazné snizily. Da-
kladna restrukturalizace na podnikové trovni tak vede k postupnému a po-
mérné rychlému odstranovani vétsiny deformaci zpisobenych masovou pri-
vatizaci. Nova generace vysoce kvalifikovanych manazera se jasné zodpo-
vida skuteénym vlastnikiim a mnohem lépe zastoupenym mensinovym ak-
nizkd mira nezaméstnanosti byla znakem pomalé ¢i spiSe neexistujici re-
strukturalizace, souéasna rostouci nezaméstnanost v Ceské republice je po-
zitivnim _dtikazem ozdravnych restrukturaliza¢nich zmén. V neposledni
fadé do Ceské republiky v poslednich dvou letech priteklo obrovské mnoz-
stvi piimych zahrani¢nich investic; to jen zvySuje nadéje, Ze by Ceska re-
publika mohla znovu ziskat postaveni moderni a vyspélé primyslové pev-
nosti v srdci Evropy.

6. Madarsko — Makroekonomicka stabilizace v letech 1995-1996 ve-
douci k udrzitelnému hospodairskému rastu v obdobi 1997-2000

V dobé krize mexické pesety na konci roku 1994 byly odborniky Mezina-
rodniho ménového fondu pripravovany a v uzkych kruzich kolovaly tajné
seznamy zemi, které mély nasledovat osud Mexika. Madarsko se na téchto
seznamech objevilo mezi prvnimi tfemi kandidaty. Nova stredo-leva koa-
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lice, ktera byla u moci teprve pul roku, se hrozici krize evidentné obavala
a snazila se obraz Madarska ve svété vylep§it prohld8enimi o tvrdé stabili-
zaéni politice. Av§ak jakmile si vldda uvédomila, Ze makroekonomicka sta-
bilizace s sebou nevyhnutelné nese néktera velmi nepopularni usporna
opatfeni, zoufale se snazila zacatek téchto zmén odkladat. Novy minister-
sky predseda napiiklad zaslal dopis svému dlouholetému ptiteli Helmuthu
Kohlovi, v némz némeckou vladu zadal o ptjcku 1 mld. DEM. Zadost se sa-
moziejmé setkala s kladnou odpovédi, ale némecky kancléi dal jasné na-
jevo, ze poskytnuti penéz je podminéno ptijetim nezbytnych uspornych opat-
feni. I v Madarsku koneéné prisla hodina pravdy.

Makroekonomicka stabilizace byla zahdjena v bieznu 1995 a skladala se
ze ¢ty ruznych opatieni. Za prvé, pocateéni 9% devalvace domaci mény byla
nasledovana zavedenim nového mechanizmu ménového kurzu: byl jim ¥i-
zeny pevny rezim s predem ohlaSovanymi devalvacemi na zakladé pohybu
realného kurzu (crawling peg). Za druhé, na vesSkeré neinvesti¢ni statky
byla prechodné uvalena dovozni prirazka ve vysi 8 %, ktera méla zmirnit
obchodni schodky a zvysit prijmy statniho rozpoctu. Za treti, vlada uéinila
historickou dohodu s vétSinou odborovych svaza o dvouciferném sniZeni re-
alnych mezd, které mélo jednak obnovit mezinarodni konkurenceschopnost
madarské pracovni sily a jednak sniZit rostouci rozpoétové vydaje na statni
uredniky a ostatni zaméstnance verejného sektoru. Za ¢tvrté, vlada pred-
stavila srozumitelnou reformu vetrejnych financi ve formé zruseni vSeobec-
ného naroku na rodinné piidavky a pridavky na déti. Ve snaze zlomit do-
hodu mezi zaméstnavateli a zaméstnanci vlada vyrazné zpiisnila pravidla
pro vypldceni nemocenskych davek, piistoupila k zavedeni poplatkt za
vzdélani tretiho stupné atd. Prestoze zavedeni nékterych opatieni bylo od-
dalovano rozhodnutimi Ustavniho soudu a néktera dalsi byla smetena se
stolu madarskym parlamentem, obratna kombinace zakladnich prvka této
makroekonomické politiky umoznila znovunastoleni finanéni rovnovahy,
ktera nebyla doprovazena ekonomickou recesi. Duvéra mezindrodnich fi-
nanénich a investiénich kruht tak byla rychle obnovena a nadale prohlu-
bovana dalsi oc¢istujici vlnou privatizace. Koncem roku 1995 se Madarsko
stalo prvni zemi z byvalého komunistického bloku, ktera piistoupila k pro-
deji velkého objemu vetrejnych statkt a zaroven pritahla rekordni objem
¢istého prilivu primych zahrani¢nich investic ve vysi 4,5 mld. USD. V roce
1997 nastoupila zemé cestu rychlého a udrzitelného hospodaiského rastu.

Na tomto misté by méla byt zminéna ponaudeni, ktera z vyse uvedeného
plynou. Napadny dspéch Madarska pti obnové finanéni stability na mak-
rourovni bez obdobi recese a vysoka udrzitelna mira rastu zalozena na ob-
jemech vyvozu byly do velké miry diasledkem pruznych a efektivnich mik-
rostruktur, které v té dobé jiz adekvatné reagovaly na makroekonomické
podnéty. Samotna dikladna modernizace podnikového a finanéniho sektoru
byla vyrazné podpoiena obsahlou reformou prvni demokratické vlady v ob-
lasti pravniho a instituciondlniho ramce. Makroekonomicka stabilizace ne-
muze byt ispésna bez adekvatni odezvy na strané nabidky. V roce 1995 se
Madarsko mohlo nastésti op¥it o dikladné restrukturalizovanou reéalnou
ekonomiku nezvratné propojenou s pirednimi svétovymi trhy. Je dobrou
zpravou, Ze v souc¢asné dobé se i ¢eské oblasti redlné a finanéni ekonomiky
k této urovni vyvoje rychle ptiblizuji. Cim diive tyto oblasti dosahnou uzna-
vaného postaveni, tim rychleji bude moci i ¢eskda ekonomika nastoupit ces-
tu vysoké a udrzitelné miry hospodarského ristu.
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7. Vira a predstavy ovlivinujici skutecnost

Stejné jako ve vSech transformujicich se ekonomikéch 1ze v dnesni dobé
v pripadé obou zemi vypozorovat prvek cyklického ekonomického vyvoje.
Posloupnost jednotlivych udalosti se vSak v pripadé téchto zemi velmi vy-
razné lisi, je témét opaénd. V prvni poloviné 90. let ¢eské vladnouci vrstvy
velmi uspésné provadély adekvatni opatieni pro obnoveni makroekono-
mické rovnovahy, ale zcela opomijely budovani mikroekonomickych insti-
tuci, nahrazujice je masovou privatizaci. Madarsko zvolilo jinou cestu; pro-
vedlo obsahlou restrukturalizaci podnikového a finanéniho sektoru véetné
nutné modernizace pravniho ramce. Na druhé strané zcela opomijelo nut-
nost obnovy finanéni rovnovahy na makrourovni. Ve druhé poloviné 90. let
se vyvoj zcela obratil. Po prudkém zhorSeni vnéjs$i rovnovahy nova ceska
vlada koneéné pristoupila k dikladné restrukturalizaci, ktera byla okamzité
nasledovana tradiéni privatizaci mnoha velkych bank a podnikta. Naopak
madarska vldda zavedla opozdénd radikdlni opatfeni nutnd pro obnovu
makroekonomické rovnovahy a nastolila pomérné obezietnou makroeko-
nomickou politiku.

Ani v jedné zemi nebylo pro politické vrstvy jednoduché se z chyb poucit
nebo alespon nékteré chyby piipustit a nastoleny kurz zménit. Je pomérné
pozoruhodné, jakou mérou mély vira a predstavy o uspésich a padech toho
druhého vliv na verejné i oficidlni minéni, které nékdy vyrazné ztézovalo
pochopeni a rychlou napravu vlastnich nedostatkid. V§eobecna touha vstou-
pit do ,klubu bohatych“ (tj. Evropska unie) vedla k obnoveni historického
soupereni obou zemi, zdrava konkurence byla v8ak obcas zastinéna pre-
krucovanim skuteé¢ného vyvoje druhé zemé.

V prvni poloviné 90. let se v Praze nejen objevovalo prilisné sebeuspoko-
jeni nad dosazenymi uspéchy transformace, ale zaroven dochazelo k pravi-
telektudlové s oblibou prohlasovali ¢eskou ekonomiku za liberalné&jsi, pro-
trznéjsi a konkurenceschopnéjsi neZ mnoho zapadnich ekonomik. Zaroven
degradujicim zptisobem komentovali situaci v Madarsku; ta se v té dobé vy-
znacovala pomalym tempem hospodafského ristu, vysokou mirou nezamést-
nanosti, velkymi schodky, neustupujici inflaci apod. Tyto negativni piiznaky
byly spiSe neZ opomijené makroekonomické zdrzenlivosti p¥ipisovany sku-
te¢nosti, Ze Madarsko nepiistoupilo k masové privatizaci. Tuto faleSnou
predstavu o ispéchu Ceské republiky silné podporoval totoZny nazor mnoha
zapadnich intelektuala, kteii madarskou zkugenost kvili jeji ,nudné“ malé
vnéjskové efektivnosti zavrhli rovnéz. Naopak v Budapesti vladni propa-
ganda i predni madarsti védci opravnéné zdaraznovali nékteré nejviditel-
néjsi nedostatky ceského modelu. V této souvislosti je zajimavé, Ze nizka
mira nezaméstnanosti v Ceské republice byla vzdy povazovana za dukaz
selhani podnikové restrukturalizace. V té dobé& bylo madarské vetrejné mi-
néni jen vyjimeéné seznamovano s opravdu uspésnou éasti ¢eskych hospo-
darskych politik, konkrétné s makroekonomickymi politikami. Madarské
politické vrstvy a vétSina vladnoucich osobnosti totiz az do roku 1995 dua-
lezitost téchto politik nechapaly.

Situace se dramaticky zménila ve druhé poloviné 90. let. Druha demo-
kratickd vlada se v Madarsku zoufale snaZzila vefejnému minéni vysvétlit,
co je skuteény uspéch a pad. Zatimco pokracovala v prosazovani dulezitosti
dikladné podnikové restrukturalizace a privatizace — a ¢eska ménova krize
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v kvétnu 1997 jim poskytla idealni dikaz toho, Ze oni méli pravdu jiz od po-
éatku —, stale popularné;jsi se stavala makroekonomicka opatrnost; to vedlo
i k vyvazenégjsimu pohledu na vyvoj ¢eské ekonomiky. Ale jak uz se éasto
stava, po dosazZeni nékolika ro¢nich vysokych mér hospodarského rastu se
nové nabyta madarska hrdost rychle proménila v pocit sebeuspokojeni a ofi-
cialni i vefejné minéni mélo sklon zatracovat veskeré déni v Ceské repub-
lice, ¢asto s vyuzitim velmi kritického a pesimistického pohledu samotnych
éeskych intelektudld na stav domaéci ekonomiky. A tak jen malo lidi dnes
vénuje pozornost tomu, Ze ¢eska ekonomika v soucasnosti velmi rychle do-
tahuje madarsky naskok a v mnoha ohledech se pro Madarsko opét stava
vyznamnym konkurentem.

V poslednich nékolika letech se éesti politici a intelektualové snazili na-
lézt skuteény duvod negativniho vyvoje ¢eské ekonomiky. Mnohokrat pub-
likované odsudky masové privatizace vytvorily hluboky pocit viny a potteby
obhajoby tohoto origindlniho konceptu — obviiovanim zbytec¢né piisné mé-
nové politiky, v8eobecné obezietné uvérové politiky, politickych omyl, ko-
rupce apod. Pravdou samoziejmé je, Ze kuponova privatizace se postupné
stava véci minulosti a jeji negativni dopady na vyvoj ekonomiky a podni-
kové kultury byly do velké miry prekonany ¢etnymi korekénimi opatienimi.
Je vSak tireba si udrzet vyvazeny pohled na opravdové nedostatky této his-
torické snahy o socidlni inZenyrstvi, a to i kvili velkému poctu transfor-
mujicich se ekonomik, které ¢esky model nasledovaly, ale nedisponuji po-
tfebnymi schopnostmi k napravé jeho chyb. Brzkym pfipojenim k Evropské
unii by Ceska republika ziskala vyjimec¢nou historickou prilezZitost k vyte-
Seni vétSiny svych soucasnych problému. Ale mnoho jinych transformuji-
cich se ekonomik tuto perspektivu nema. Je proto politickou i moralni od-
povédnosti téch stastnéjsich vyslat témto zemim spravné poselstvi.

Prelozila: llona Katzova
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Visegrad Twins’ Diverging Path to Relative
Prosperity

Comparing the Transition Experience of the Czech
Republic and Hungary

Lajos BOKROS — director, Financial Advisory Services, World Bank; former finance minister of Hungary

The author highlights the striking difference between the economic transition of
the Czech Republic and Hungary. These two countries, roughly of the same size and
same level of development, have traveled on markedly diverging paths toward rela-
tive prosperity. After the velvet revolution of 1989, the Czech Republic began to intro-
duce a comprehensive and consistent package of macroeconomic stabilization coup-
led with voucher privatization. Hungary — not having experienced a revolution, rather
a change of the ruling elite — was not ready to make substantial macroeconomic ad-
justment, but did implement a supply-side shock therapy toward corporate restruc-
turing. The strategy of the Czech government was widely regarded as successful,
while the Hungarian one was considered as flawed. The situation had changed by
the mid-1990s, however, when Hungary was forced to undertake comprehensive mac-
rofinancial stabilization, which, in turn, has paved the way for high-level, sustain-
able, and export-led growth since. The Czech Republic paid its price for postponing
corporate restructuring, but there have been important reforms since 1997 directed
at accelerating modernization in both the real and the financial sectors. The pattern
of macro versus micro adjustment was, therefore, quite the opposite in the two count-
ries.
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