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Rozdílné cesty visegradsk˘ch
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Porovnání procesu transformace v âR
a Maìarsku
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1. Úvod

âeská republika a Maìarsko bezpochyby patfií mezi vedoucí transfor-
mující se ekonomiky ve stfiední Evropû. Urãité v˘razné podobnosti tûchto
ekonomik tak samy vybízejí ke vzájemnému srovnání formou anal˘zy pfií-
ãin úspûchÛ obou zemí v procesu transformace. Obû zemû jsou ãleny orga-
nizací NATO a OECD, které jsou mimo jiné obecnû povaÏovány za nutn˘
mezistupeÀ vstupu do Evropské unie. âeská republika a Maìarsko mají
pfiibliÏnû stejnou rozlohu i poãet obyvatel, mírnû pfiesahující deset milionÛ,
stárnoucí a klesající populaci i podobnou v˘‰i HDP, v pfiibliÏné v˘‰i 50 mld.
USD. Obû zemû se úspû‰nû pfieorientovaly ze závislosti na obchodu s Rus-
kem na obchod se zemûmi Evropské unie – více neÏ dvû tfietiny jejich v˘-
vozu mífií na spoleãn˘ trh EU, zatímco export do Ruska pfiedstavuje pouze
ãtyfii procenta jejich celkového v˘vozu. Finanãní krize v Rusku v roce 1998
tak mûla na ekonomick˘ v˘voj tûchto dvou zemí – na rozdíl od jin˘ch ze-
mí v˘chodní Evropy a zemí Spoleãenství nezávisl˘ch státÛ – negativní do-
pady pouze nev˘razné. Zemûdûlství, tradiãní Achillova pata pfii vstupu 
do Evropské unie, nelze povaÏovat za zaostalé odvûtví ani v jedné z obou
tûchto zemí, protoÏe na zemûdûlské prvov˘robû se podílí pouze necel˘mi
10 % pracovní síly. Obûma zemím se podafiilo pfiitáhnout více neÏ 20 mld.
USD pfiím˘ch zahraniãních investic, coÏ se per capita nepodafiilo Ïádné jiné
zemi v tomto regionu. Stejnû v˘jimeãn˘ch v˘sledkÛ, a to i ve srovnání
s rychle rostoucím Polskem, dosahují v nízké mífie nezamûstnanosti, po-
hybující se stále pod hranicí 10 %. Skuteãnost, Ïe obû zemû byly jiÏ nûko-
likrát oznaãeny za jasné favority pfii vstupu do Evropské unie, vzbuzuje
závistivé reakce ménû ‰Èastn˘ch transformujících se zemí. Dalo by se tak
logicky usoudit, Ïe úspûchy Maìarska i âeské republiky na cestû od plá-
nované ekonomiky k ekonomice trÏní jsou zaloÏeny na víceménû podob-
n˘ch reformách.
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Tento pfiedpoklad v‰ak nemÛÏe b˘t realitû vzdálenûj‰í. K podobné pro-
speritû a vyspûlosti kráãely âeská republika a Maìarsko po naprosto od-
li‰n˘ch cestách. Je moÏné, Ïe v následujících deseti letech, kter˘m bude bez-
pochyby dominovat konvergence a dohánûní západní Evropy, se jejich
pfiístupy sblíÏí. Doposud v‰ak právû na pfiíkladu tûchto dvou zemí – jakko-
liv se to mÛÏe zdát pfiekvapující – lze naopak jasnû demonstrovat rÛzné
druhy reformních politik, které byly pfii vytváfiení institucí trÏní ekonomiky
„bez pfiívlastkÛ“ v mûnícím se svûtû aplikovány.

2. Vliv poãáteãních podmínek

PfiestoÏe bylo âeskoslovensko prÛmyslovû nejvyspûlej‰í zemí b˘valého ko-
munistického bloku, zÛstávalo aÏ do samotné sametové revoluce ba‰tou neo-
stalinizmu. Komunistická strana, dostateãnû pouãena PraÏsk˘m jarem
1968, ve sv˘ch rukou pevnû svírala nejen spoleãnost, ale i ekonomick˘ Ïi-
vot, ve kterém nepfiipustila Ïádné pokusy o byÈ jen ãásteãnou liberalizaci ãi
soukromé podnikání. Naopak Maìarsko bylo v dÛsledku postupn˘ch eko-
nomick˘ch reforem, které zapoãaly – také – v roce 1968, povaÏováno za nej-
uvolnûnûj‰í ãást celého sovûtského bloku. V zemi bylo zru‰eno tradiãní cent-
rální plánování a rozhodovací procesy v jinak pomûrnû autonomních
státních podnicích byly ovlivÀovány prostfiedky finanãní regulace a vyjed-
návání. Relativnû pragmatická vláda komunistÛ se nebránila rostoucím po-
dílÛm soukrom˘ch podnikÛ, zvlá‰tû v zemûdûlství. To na oplátku Maìarsku
pomohlo k pozici ãistého v˘vozce zemûdûlsk˘ch produktÛ, a to pfii zacho-
vání bohaté domácí nabídky – která jiÏ sama o sobû byla tehdy pfiedmûtem
závisti sousedních zemí. Poslední roky pfied politick˘mi zmûnami Maìarsko
dokonce zrychlilo reformy daÀového systému, bankovnictví, zahraniãního
obchodu a podnikání. V porovnáním s âeskoslovenskem mûlo opravdu zcela
odli‰né postavení.

Na první pohled by se mohlo zdát, Ïe politické zmûny probûhly v obou ze-
mích pomûrnû obdobnû, na‰tûstí pokojnû – odtud vyraz „sametová revoluce“.
Ale skuteãnost, Ïe tento v˘raz nebyl nikdy spojován s politick˘mi zmûnami
v Maìarsku, naznaãuje fundamentální odli‰nosti mezi tûmito zemûmi.

V âeskoslovensku do‰lo k revoluci, protoÏe vládnoucí komunistická strana
nepochopila, Ïe se ona sama musí podílet na procesu demokratizace. S pfií-
chodem nové elity, pocházející z neoficiálních undergroundov˘ch politick˘ch
struktur, do nejvy‰‰ích vládních pozic po roce 1989 tak do‰lo k rychlému
rozkladu komunistické strany. Naopak v Maìarsku byl proces demokrati-
zace rychle se reformující komunistickou stranou veden, a to do znaãné míry
prostfiednictvím kompromisu s obãanskou opozicí, která v zcela pfievaÏující
vût‰inû nepatfiila k undergroundov˘m strukturám. V pfiípadû Maìarska lze
tak spí‰e neÏ o revoluci hovofiit o v˘mûnû vládnoucí tfiídy.

3. âesk˘ model na poãátku 90. let: konzervativní makroekonomická
stabilizace, masová privatizace, v˘znamné inovace

Nová vládnoucí vrstva se v âeskoslovensku vytvofiila z b˘val˘ch profe-
sorÛ a v˘zkumn˘ch pracovníkÛ, ktefií se pfied revolucí pohybovali na okraji
spoleãenského dûní. Na základû jejího rozhodnutí byla aplikována liberální
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hospodáfiská politika ve své témûfi uãebnicové podobû. Jednalo se o oprav-
dovou ‰okovou terapii, která spojovala rozsáhlou liberalizaci cen a obchodu
s mûnovou stabilitou a rozváÏnou rozpoãtovou politikou. Noví politiãtí pfied-
stavitelé mûli to ‰tûstí, Ïe spoleãnost, která proÏila sametovou revoluci, po-
mûrnû lehce pfiijímala drsná opatfiení a ekonomické strasti jako nutnou cenu
za ãtyfii desetiletí trvající ‰patné ekonomické fiízení zemû. Nová vláda tak
po urãitou dobu mohla za ve‰keré útrapy obviÀovat pfiedchozí komunistick˘
reÏim. Tato velmi pohodlná a bezproblémová politická situace umoÏnila pou-
Ïít i taková opatfiení, která by teorií mohla b˘t za normálních okolností po-
vaÏována za velmi nepopulární, která v‰ak ze zpûtného pohledu vedla ke
zmírnûní pfiechodného poklesu v˘stupu, a tak napomohla k hlad‰ímu pfie-
chodu od centrálního plánování k trÏní ekonomice. Stabilizaãní i liberali-
zaãní politika se ukázaly b˘t obzvlá‰tû efektivní, a to v dÛsledku dvou opat-
fiení: (1) do‰lo k pfiestfielení rovnováÏného mûnového kurzu v mífie vût‰í, neÏ
byla nutná devalvace domácí mûny, a zároveÀ (2) byla doãasnû odloÏena
mzdová deregulace. My‰lenkou, která stála v pozadí tûchto dvou opatfiení,
bylo vytvofiení pol‰táfie pro ãeskoslovensk˘ prÛmysl, kter˘ byl pfies svoji
niÏ‰í efektivnost povaÏován za dostateãnû kvalitní. Tûmito opatfieními byla
vûdomû po urãité pfiechodné – a pÛvodnû zam˘‰lené jako relativnû krátké
– období podporována exportní konkurenceschopnost ãeskoslovenského
prÛmyslu.

Nicménû toto témûfi bezchybné makroekonomické pfiizpÛsobení se z velké
ãásti opíralo o nepochopení skuteãné situace v podnikové sféfie. Hrdinové
první etapy ekonomické transformace v âeskoslovensku – a pozdûji v âeské
republice – byli pevnû pfiesvûdãeni, Ïe po ukotvení soukromého vlastnictví,
jakoÏto pátefie trÏní ekonomiky, bude témûfi v‰e ostatní fungovat automa-
ticky a bez potfieby velk˘ch vládních zásahÛ. Tento dosti ortodoxní neoli-
berální pfiístup mûl dva hlavní znaky: za prvé, v pfiípadû privatizace byla
za nejdÛleÏitûj‰í, ne-li dokonce za jediné dÛleÏité kritérium povaÏována její
rychlost; za druhé, v tomto období byly témûfi ignorovány mnohé aspekty
mikroekonomické transformace jako napfi. tvorba institucí, trÏní regulace
a dozor, adekvátní politika hospodáfiské soutûÏe nebo kvalita správy ob-
chodních spoleãností. Zanedbání tûchto oblastí se ukázalo jako osudné, pro-
toÏe vedlo k eskalaci nedostatkÛ schématu masové privatizace, schématu,
které se samo o sobû nejeví jako ‰patná my‰lenka. Kdyby byla pfiijata a vy-
nucována fiádná legislativa v oblasti poskytování informací, ochrany práv
minoritních akcionáfiÛ a oblastech podobn˘ch, nedocházelo by v privatizo-
van˘ch firmách v takové mífie ke zneuÏívání postavení manaÏerÛ jako in-
siderÛ. Pokud by byla vãas ustavena pfiísná pravidla zákazu vzájemn˘ch
pÛjãek, tajn˘ch dohod a transferového oceÀování, nemuselo docházet k ta-
kovému rozsahu tunelování podnikové sféry. Pokud by byly velké banky
zprivatizovány mnohem dfiíve, mohla se v˘raznû zlep‰it správa investiãních
fondÛ tûchto bank. Ani pojem bankovní socializmus, ani pojem tunelování
by nepfii‰ly na svût, pokud by masová privatizace probûhla zároveÀ s fiád-
nou tvorbou institucí. Slovník ekonomické transformace by tak byl sice ochu-
zen, ale ãeská spoleãnost by moÏná nezaÏila tolik zklamání.

Vznik a podoba rÛzn˘ch schémat kuponové privatizace mûly b˘t téma-
tem akademické diskuze uznávan˘ch ãesk˘ch, slovensk˘ch, ale i ostatních
západoevropsk˘ch a v˘chodoevropsk˘ch vûdcÛ a intelektuálÛ. Úplná a po-
mûrnû rychlá implementace kuponové privatizace v âeskoslovensku byla
ãistû politické rozhodnutí. Nemûlo by se zapomínat na mezinárodní souvis-
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losti: v Moskvû probûhl v fiíjnu 1991 konzervativní státní pfievrat a v ze-
mích stfiední Evropy byla stále je‰tû pfiítomna sovûtská armáda. Zvlá‰tû
Praha se obávala, Ïe by se b˘valá komunistická nomenklatura mohla za po-
moci dal‰í vojenské intervence podporované sovûtskou armádou znovu po-
kusit o obnovu neostalinizmu. Nová demokratická vláda, která musela po-
ãítat se v‰emi eventualitami, se snaÏila o maximální ztíÏení, ãi dokonce
znemoÏnûní této obnovy, a to prostfiednictvím vefiejné a prÛhledné nabídky
b˘valého státního majetku kaÏdému obãanovi zemû. Základním kritériem
se tak stala rychlost. Ideologické pfiesvûdãení se skloubilo a vzájemnû posi-
lovalo s politick˘mi potfiebami a s nutností.

4. Maìarsk˘ model poãátku 90. let: dÛkladná restrukturalizace mik-
roekonomické sféry bez makroekonomické stabilizace

Bylo by tûÏké nalézt rozdílnûj‰í cesty, neÏ byly ty, které si na poãátku trans-
formace vybraly nové vládnoucí elity Maìarska a âeskoslovenska. Jak jiÏ
bylo uvedeno v˘‰e, první dvû ãeskoslovenské vlády zavedly pfiísná, konzis-
tentní, efektivní a úspû‰ná opatfiení makroekonomické stabilizace, zatímco
na mikroekonomické úrovni zahájením masové privatizace témûfi v‰echny
dÛleÏité reformy jednodu‰e ignorovaly. Naopak první demokratická ma-
ìarská vláda provedla pomûrnû obsáhlou reformu podnikového a finanãního
sektoru vãetnû modernizace práva, dÛkladné regulace a dohledu v oblasti
politiky hospodáfiské soutûÏe, finanãního zprostfiedkování, vstupu do podni-
kového sektoru i jeho opu‰tûní, dále zahájila skuteãnou privatizaci zaloÏe-
nou na tradiãních metodách, podnikla rÛzná opatfiení podporující pfiímé
a portfoliové investice, malé a stfiední podnikání atd. Souãasnû ale odklá-
dala jak˘koliv v˘razn˘ krok v oblasti makroekonomické stabilizace.

Pfiíãiny, které vedly k volbû takto odli‰n˘ch cest, mohou b˘t spatfiovány
ve v˘raznû rozdíln˘ch v˘chozích podmínkách obou zemí, vãetnû rozdílného
spoleãenského pÛvodu v˘znamn˘ch ãlenÛ nové vládnoucí elity. Tato rozdíl-
nost je do znaãné míry vysvûtlována odli‰nou historií a povahou komunizmu,
kter˘ – pfiinejmen‰ím od pfielomového roku 1968 – v tûchto zemích pfievlá-
dal.

Nedostatek zku‰eností z revoluce – a moÏná spí‰e neschopnost si ji pfied-
stavit – se ukázal pro Maìarsko ponûkud smí‰en˘m poÏehnáním. Je prav-
da, Ïe „gulá‰ov˘ komunizmus“ v kombinaci s témûfi pfiátelsk˘m stfiídáním
stráÏí mezi vládnoucími elitami byl v˘hodn˘m odrazov˘m mÛstkem pro
dal‰í urychlování jiÏ probíhajících strukturálních reforem. Na druhé stranû
tato situace nebyla pfiíznivá pro velké jednorázové pfiizpÛsobení na makro-
ekonomické úrovni. ·oková terapie snaÏící se odstranit finanãní nerovno-
váhu na makroúrovni a zvlá‰tû pak pfiíli‰né rozpoãtové utrácení financo-
vané neudrÏitelnou v˘‰í zahraniãních pÛjãek, nebyla jako moÏné fie‰ení
vÛbec zvaÏována.

V tomto ohledu existují pfiinejmen‰ím tfii základní dÛvody selhání první
maìarské demokratické vlády. Za prvé, sloÏení a pÛvod nové vlády v Ïád-
ném pfiípadû neumoÏÀovaly zpracování a implementaci moderních makro-
ekonomick˘ch politik. Pfiední ãlenové vlády i vládnoucí strany obecnû opo-
míjeli, ãi snad dokonce zámûrnû ignorovali trÏní ekonomiku. Vût‰ina tûchto
lidí se nikdy nepohybovala v undergroundu, naopak posledních dvacet pût
let socializmu si celkem pohodlnû Ïila v oficiálnû urãen˘ch mezích. Pro-
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stfiednictvím netrÏní redistribuce vefiejn˘ch fondÛ získávali v profesních
spolcích v˘hody stejnû jako samotná nomenklatura.

Za druhé, v‰eobecné politické klima nedovolovalo svalovat potíÏe, jeÏ se
objevily v dÛsledku nov˘ch opatfiení, na pfiede‰lou vládu, neboÈ ta byla
znaãnû cenûna za hladkou a nekrvavou transformaci. Navíc, nová elita udû-
lala velkou chybu, kdyÏ místo toho, aby ve volební kampani ãelila realitû
a odváÏila se fiíci pravdu, zahájila závod líbiv˘ch slibÛ. KdyÏ se nová vláda
pÛl roku po pfievzetí svého úfiadu koneãnû pokusila udûlat nûkolik cenov˘ch
zmûn, které mûly zamezit krvácení státního rozpoãtu, byly tyto zmûny vní-
mány jako drastické a úspû‰ná kampaÀ obãanské neposlu‰nosti spojená
s nûkolika silniãními blokádami vládu natolik zastra‰ila, Ïe se na cel˘ zby-
tek svého trvání jakékoliv dal‰í snahy o rozpoãtové zmûny vzdala.

Za tfietí, maìarská ekonomika byla jiÏ pfied politick˘mi zmûnami natolik
liberalizovaná, Ïe potfiebu jakéhokoliv ‰okového fie‰ení nemûla. Vût‰ina cen,
domácí i zahraniãní obchod se volnû pfiizpÛsobovaly poptávce a nabídce;
kromû nûkolika dÛleÏit˘ch statkÛ dlouhodobé spotfieby, jako byly napfiíklad
automobily, telefony nebo bydlení, se v Maìarsku nevyskytovaly v˘razné
deformace nebo nedostatky na spotfiebitelském trhu a jiÏ vÛbec neexisto-
val pfievis nabídky penûz. Rozdíl mezi oficiálním a vázan˘m mûnov˘m kur-
zem byl men‰í neÏ 10 %. Pfiesto v‰ak se maìarská ekonomika netû‰ila dob-
rému zdraví, a to kvÛli pfiíli‰n˘m rozpoãtov˘m v˘dajÛm, které byly fi-
nancovány nadmûrnou a neudrÏitelnou v˘‰í zahraniãních pÛjãek. Za tûchto
okolností sice neexistovala potfieba ‰okové terapie, av‰ak za nezbytné
a opravdu oprávnûné bylo povaÏováno klasické utahování mûnové a fiskální
politiky.

Je smutné, Ïe vût‰ina lidí – a to vãetnû renomovan˘ch západních eko-
nomÛ – tyto dva pfiístupy zamûÀovala. Zatímco západní ekonomové kri-
tizovali maìarskou vládu za to, Ïe neprovedla ‰okovou reformu, samot-
ná maìarská vláda nepovaÏovala za potfiebnou Ïádnou makroekonomic-
kou stabilizaãní politiku, a tak byla tato stabilizace odsouvána aÏ do roku
1995.

Ve svûtle zmiÀované neãinnosti a váhání na makroúrovni je tûÏko po-
chopitelné, proã a jak˘m zpÛsobem se maìarské vládû podafiilo zavést zá-
sadní a tvrdé reformy na úrovni podnikÛ. Odpovûì se opût skr˘vá v poli-
tice a ideologii. Zatímco ãeská elita se obávala znovunastolení neostaliniz-
mu, a proto se snaÏila o vytvofiení zcela nového fait accompli, a to i za cenu
povrchov˘ch a poloviãat˘ch reforem na mikroúrovni, maìarská vládnoucí
elita se obnovy neostalinizmu neobávala ani na okamÏik. V té dobû jiÏ v b˘-
valé komunistické stranû Maìarska probûhl neuvûfiiteln˘ proces demokra-
tizace a nebyl zde nikdo v˘znamn ,̆ kdo by se mohl stát eventuálním vÛd-
cem státního pfievratu. Ve skuteãnosti mûla nová vládnoucí tfiída zcela
jiného a mnohem silnûj‰ího nepfiítele neÏ v té dobû opoziãní socialistickou
stranu. Byla to vrstva manaÏerÛ, která ovládala tisíce osamostatÀujících
se, ale pfiesto stále státních podnikÛ. Spontánní privatizace rychle postu-
povala, a to na velmi kfiehk˘ch základech nov˘ch obchodních zákonÛ. Nová
demokratická vláda musela zastavit tunelování, které se rychle a témûfi
bez v˘jimky v mezích zákona ‰ífiilo. Masová privatizace, která by vedla
k formálnímu pfiesunu majetku do rukou tisícÛ ekonomick˘ch amatérÛ, ale
ve skuteãnosti by ponechala moc v rukou „rud˘ch baronÛ“, byla povaÏována
za neuskopojivé fie‰ení. Navíc ani bezplatná distribuce aktiv pfii masové
privatizaci pfii souãasném ponechání velkého objemu závazkÛ v rukou vlády
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se nezdála vhodná. Nová vláda se rozhodla zvrátit tuto bezv˘chodnou si-
tuaci nasazením jediné skupiny investorÛ, která se zdála b˘t silnûj‰í neÏ
tfiída souãasn˘ch manaÏerÛ, totiÏ vyuÏitím zahraniãních strategick˘ch in-
vestorÛ.

Rozhodnutí první demokratické maìarské vlády pouÏít pro úãely priva-
tizace tradiãní prodeje a vyhnout se masové privatizaci se ukázalo b˘t jed-
ním z nejlep‰ích – nebo moÏná jejím nejlep‰ím – rozhodnutím vÛbec. Tento
fakt je o to dÛleÏitûj‰í, Ïe tato cesta byla za hranicemi Maìarska velmi kri-
tizována. Nikoho nepfiekvapí, Ïe zatímco neuvûfiiteln˘ úspûch ãeskosloven-
ské ekonomiky byl domácími vládami neustále zdÛrazÀován, maìarsk˘ ex-
periment byl v˘znaãn˘mi ãeskoslovensk˘mi a (pozdûji) ãesk˘mi pfiestaviteli
pfiehlíÏen a povaÏován za naprosto neadekvátní. A nejen to. Maìarsko bylo
velmi ãasto zavrhováno i v˘znamn˘mi odborníky mezinárodních finanãních
institucí a pfiedstaviteli západních akademick˘ch kruhÛ.

5. âeská republika – Rychl˘ rozvoj a pád: nepfiirozen˘ rÛst v letech
1994–96 následovan˘ recesí v letech 1997–99

V roce 1994 se ãeská ekonomika rychle vzdalovala transformaãní recesi.
Rychl˘ hospodáfisk˘ rÛst v letech 1994–96 se zdál b˘t koneãn˘m dokladem
toho, Ïe ãeská transformaãní strategie byla správnou a náleÏitou volbou.
Byl to témûfi zázrak: inflace se pohybovala v jednocifern˘ch ãíslech, neza-
mûstnanost zÛstávala v porovnání s transformujícími ekonomikami i se zá-
padoevropsk˘mi zemûmi velmi nízká, mnoho podnikÛ zaãalo v dÛsledku
obrovsk˘ch objemÛ investic, které byly financovány domácími a zahraniã-
ními pÛjãkami, vykazovat rÛstové tendence. Pfiestala b˘t uplatÀována
mzdová regulace, v‰eobecn˘ optimizmus zachvátil nejen vládnoucí vrstvu,
ale také dal‰í v˘znamné vrstvy ãeské spoleãnosti. V nejvy‰‰ích vládnoucích
kruzích se objevil a pfievládl pocit sebeuspokojení, obãas pfiecházející aÏ
v aroganci.

BohuÏel, tento zázrak se brzy ukázal jako pouh˘ pfielud. Peãliv˘ pozoro-
vatel mohl skuteãnost, Ïe tento rÛst má chatrné základy, odhalit jiÏ na jeho
poãátku. Za prvé, pfiestoÏe po celou dobu byla oficiálnû udrÏována penûÏní
stabilita, rychle rostoucí objemy mezipodnikové zadluÏenosti jasnû nazna-
ãovaly, Ïe restrikce penûÏní politiky nebyla zdaleka tak v˘razná. Za druhé,
opatrnost v rozpoãtové politice se ve svûtle rostoucí míry mezipodnikové za-
dluÏenosti státních podnikÛ stala ponûkud iluzorním a umûle vytvofien˘m
oznaãením. Za tfietí, velmi uvolnûná úvûrová politika velk˘ch polostátních
bank vedla k opûtovnému nabalování nesplácen˘ch úvûrÛ v jejich úãetních
knihách, které byly tûsnû po politick˘ch zmûnách jiÏ jednou od tûchto úvûrÛ
oãi‰tûny. Banky se prostfiednictvím investiãních spoleãností staly faktick˘mi
vlastníky velk˘ch kolosÛ ãeského prÛmyslu, a proto pro nû nebylo jednodu-
ché tûmto podnikÛm dal‰í pÛjãky odpírat. Banky vûfiily, Ïe jakmile podniky
pomocí obrovsk˘ch investic do obnovy technologií zv˘‰í domácí produkci i v˘-
vozy, budou tyto pÛjãky splaceny. Tolik oãekávané zlep‰ení kvality a trÏního
chování jednotliv˘ch spoleãností se v‰ak kvÛli absenci adekvátního fiízení
bank i samotn˘ch prÛmyslov˘ch podnikÛ nedostavilo. Naopak situaci zhor-
‰oval mírnû nepfiátelsk˘ postoj vlády vÛãi pfiím˘m zahraniãním investicím.
Tento postoj vedl k tomu, Ïe zahraniãní profesní a strategické zájmy proni-
kaly do v˘roby a fiízení velk˘ch a kdysi prestiÏních ãesk˘ch firem jen nev˘-
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raznû. V iluzi se promûnilo oãekávání, Ïe rozdíly v technologiích i produkti-
vitû mezi západní a ãeskou produkcí zmizí ve velmi krátké dobû.

Nejzfietelnûj‰ím dÛkazem toho, Ïe tato umûlá ekonomická prosperita je
ve své podstatû velmi slabá, byl velmi rychl˘ rÛst obchodních deficitÛ a de-
ficitÛ bûÏného úãtu v letech 1995–1996. V˘razné zhor‰ení vnûj‰í rovnováhy
ukázalo, Ïe tento ekonomick˘ rÛst nebyl udrÏiteln .̆ V˘jimeãná otevfienost
ãeského mûnového systému s mechanizmem pevného mûnového kurzu vy-
tvofiila z domácí mûny velmi atraktivní a témûfi bezchybn˘ cíl spekulativ-
ního útoku.

Na poãátku roku 1997 koneãnû pfii‰la chvíle pravdy. Vláda byla nucena
pfiedstavit dva „balíãky“ opatfiení, které mûly sníÏit domácí poptávku,
a centrální banka musela opustit pevn˘ mûnov˘ kurz koruny. PfiestoÏe vlád-
noucí strana i vláda se do poslední chvíle zoufale snaÏily o zlep‰ení práv-
ního a regulatorního rámce ãeské ekonomiky a zároveÀ se pokou‰ely pro-
dat nûkolik velk˘ch ãesk˘ch firem do rukou zahraniãního partnera, kter˘
by s sebou pfiinesl potfiebn˘ kapitál i správu podnikÛ, byl psychologick˘
i politick˘ ‰ok natolik velk ,̆ Ïe vládnoucí pfiedstavitelé ztratili velkou ãást
své dÛvûryhodnosti. Objevila se jasná touha po „stfiídání stráÏí“ na vládní
úrovni.

Události, které následovaly po mûnové krizi v kvûtnu 1997, jsou nedávnou
historií. NejdÛleÏitûj‰í je, Ïe jak doãasná vláda pod vedením Josefa To‰ov-
ského, tak men‰inová vláda Milo‰e Zemana koneãnû pfiistoupily k zahájení
reforem vedoucích k modernizaci mikroekonomické sféry. Bez velké pompy
byly tradiãní cestou zprivatizovány velké banky a nefinanãní spoleãnosti.
V˘raznou mûrou se zlep‰il právní a regulatorní rámec hospodáfiské soutûÏe,
bankovnictví, kapitálov˘ch trhÛ, platební neschopnosti, oblasti nemovitostí
a vefiejn˘ch statkÛ atd. PfiestoÏe existovaly na stranû jist˘ch levicov˘ch sil
váÏné snahy o zahájení revitalizace mnoha obfiích podnikÛ zpracovatelského
prÛmyslu, která by byla zcela kontrolována a financována vládou, pfiímé
vládní zásahy do oblasti dluhÛ a nekvalitních aktiv se v˘raznû sníÏily. DÛ-
kladná restrukturalizace na podnikové úrovni tak vede k postupnému a po-
mûrnû rychlému odstraÀování vût‰iny deformací zpÛsoben˘ch masovou pri-
vatizací. Nová generace vysoce kvalifikovan˘ch manaÏerÛ se jasnû zodpo-
vídá skuteãn˘m vlastníkÛm a mnohem lépe zastoupen˘m men‰inov˘m ak-
cionáfiÛm a pfiistupuje k tvrd˘m rozhodnutím. Zatímco dfiívûj‰í v˘jimeãnû
nízká míra nezamûstnanosti byla znakem pomalé ãi spí‰e neexistující re-
strukturalizace, souãasná rostoucí nezamûstnanost v âeské republice je po-
zitivním dÛkazem ozdravn˘ch restrukturalizaãních zmûn. V neposlední
fiadû do âeské republiky v posledních dvou letech pfiiteklo obrovské mnoÏ-
ství pfiím˘ch zahraniãních investic; to jen zvy‰uje nadûje, Ïe by âeská re-
publika mohla znovu získat postavení moderní a vyspûlé prÛmyslové pev-
nosti v srdci Evropy.

6. Maìarsko – Makroekonomická stabilizace v letech 1995–1996 ve-
doucí k udrÏitelnému hospodáfiskému rÛstu v období 1997–2000

V dobû krize mexické pesety na konci roku 1994 byly odborníky Meziná-
rodního mûnového fondu pfiipravovány a v úzk˘ch kruzích kolovaly tajné
seznamy zemí, které mûly následovat osud Mexika. Maìarsko se na tûchto
seznamech objevilo mezi prvními tfiemi kandidáty. Nová stfiedo-levá koa-



lice, která byla u moci teprve pÛl roku, se hrozící krize evidentnû obávala
a snaÏila se obraz Maìarska ve svûtû vylep‰it prohlá‰eními o tvrdé stabili-
zaãní politice. Av‰ak jakmile si vláda uvûdomila, Ïe makroekonomická sta-
bilizace s sebou nevyhnutelnû nese nûkterá velmi nepopulární úsporná
opatfiení, zoufale se snaÏila zaãátek tûchto zmûn odkládat. Nov˘ minister-
sk˘ pfiedseda napfiíklad zaslal dopis svému dlouholetému pfiíteli Helmuthu
Kohlovi, v nûmÏ nûmeckou vládu Ïádal o pÛjãku 1 mld. DEM. Îádost se sa-
mozfiejmû setkala s kladnou odpovûdí, ale nûmeck˘ kancléfi dal jasnû na-
jevo, Ïe poskytnutí penûz je podmínûno pfiijetím nezbytn˘ch úsporn˘ch opat-
fiení. I v Maìarsku koneãnû pfii‰la hodina pravdy.

Makroekonomická stabilizace byla zahájena v bfieznu 1995 a skládala se
ze ãtyfi rÛzn˘ch opatfiení. Za prvé, poãáteãní 9% devalvace domácí mûny byla
následována zavedením nového mechanizmu mûnového kurzu: byl jím fií-
zen˘ pevn˘ reÏim s pfiedem ohla‰ovan˘mi devalvacemi na základû pohybu
reálného kurzu (crawling peg). Za druhé, na ve‰keré neinvestiãní statky
byla pfiechodnû uvalena dovozní pfiiráÏka ve v˘‰i 8 %, která mûla zmírnit
obchodní schodky a zv˘‰it pfiíjmy státního rozpoãtu. Za tfietí, vláda uãinila
historickou dohodu s vût‰inou odborov˘ch svazÛ o dvouciferném sníÏení re-
áln˘ch mezd, které mûlo jednak obnovit mezinárodní konkurenceschopnost
maìarské pracovní síly a jednak sníÏit rostoucí rozpoãtové v˘daje na státní
úfiedníky a ostatní zamûstnance vefiejného sektoru. Za ãtvrté, vláda pfied-
stavila srozumitelnou reformu vefiejn˘ch financí ve formû zru‰ení v‰eobec-
ného nároku na rodinné pfiídavky a pfiídavky na dûti. Ve snaze zlomit do-
hodu mezi zamûstnavateli a zamûstnanci vláda v˘raznû zpfiísnila pravidla
pro vyplácení nemocensk˘ch dávek, pfiistoupila k zavedení poplatkÛ za
vzdûlání tfietího stupnû atd. PfiestoÏe zavedení nûkter˘ch opatfiení bylo od-
dalováno rozhodnutími Ústavního soudu a nûkterá dal‰í byla smetena se
stolu maìarsk˘m parlamentem, obratná kombinace základních prvkÛ této
makroekonomické politiky umoÏnila znovunastolení finanãní rovnováhy,
která nebyla doprovázena ekonomickou recesí. DÛvûra mezinárodních fi-
nanãních a investiãních kruhÛ tak byla rychle obnovena a nadále prohlu-
bována dal‰í oãi‰Èující vlnou privatizace. Koncem roku 1995 se Maìarsko
stalo první zemí z b˘valého komunistického bloku, která pfiistoupila k pro-
deji velkého objemu vefiejn˘ch statkÛ a zároveÀ pfiitáhla rekordní objem
ãistého pfiílivu pfiím˘ch zahraniãních investic ve v˘‰i 4,5 mld. USD. V roce
1997 nastoupila zemû cestu rychlého a udrÏitelného hospodáfiského rÛstu.

Na tomto místû by mûla b˘t zmínûna ponauãení, která z v˘‰e uvedeného
plynou. Nápadn˘ úspûch Maìarska pfii obnovû finanãní stability na mak-
roúrovni bez období recese a vysoká udrÏitelná míra rÛstu zaloÏená na ob-
jemech v˘vozÛ byly do velké míry dÛsledkem pruÏn˘ch a efektivních mik-
rostruktur, které v té dobû jiÏ adekvátnû reagovaly na makroekonomické
podnûty. Samotná dÛkladná modernizace podnikového a finanãního sektoru
byla v˘raznû podpofiena obsáhlou reformou první demokratické vlády v ob-
lasti právního a institucionálního rámce. Makroekonomická stabilizace ne-
mÛÏe b˘t úspû‰ná bez adekvátní odezvy na stranû nabídky. V roce 1995 se
Maìarsko mohlo na‰tûstí opfiít o dÛkladnû restrukturalizovanou reálnou
ekonomiku nezvratnû propojenou s pfiedními svûtov˘mi trhy. Je dobrou
zprávou, Ïe v souãasné dobû se i ãeské oblasti reálné a finanãní ekonomiky
k této úrovni v˘voje rychle pfiibliÏují. âím dfiíve tyto oblasti dosáhnou uzná-
vaného postavení, tím rychleji bude moci i ãeská ekonomika nastoupit ces-
tu vysoké a udrÏitelné míry hospodáfiského rÛstu.
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7. Víra a pfiedstavy ovlivÀující skuteãnost

Stejnû jako ve v‰ech transformujících se ekonomikách lze v dne‰ní dobû
v pfiípadû obou zemí vypozorovat prvek cyklického ekonomického v˘voje.
Posloupnost jednotliv˘ch událostí se v‰ak v pfiípadû tûchto zemí velmi v˘-
raznû li‰í, je témûfi opaãná. V první polovinû 90. let ãeské vládnoucí vrstvy
velmi úspû‰nû provádûly adekvátní opatfiení pro obnovení makroekono-
mické rovnováhy, ale zcela opomíjely budování mikroekonomick˘ch insti-
tucí, nahrazujíce je masovou privatizací. Maìarsko zvolilo jinou cestu; pro-
vedlo obsáhlou restrukturalizaci podnikového a finanãního sektoru vãetnû
nutné modernizace právního rámce. Na druhé stranû zcela opomíjelo nut-
nost obnovy finanãní rovnováhy na makroúrovni. Ve druhé polovinû 90. let
se v˘voj zcela obrátil. Po prudkém zhor‰ení vnûj‰í rovnováhy nová ãeská
vláda koneãnû pfiistoupila k dÛkladné restrukturalizaci, která byla okamÏitû
následována tradiãní privatizací mnoha velk˘ch bank a podnikÛ. Naopak
maìarská vláda zavedla opoÏdûná radikální opatfiení nutná pro obnovu
makroekonomické rovnováhy a nastolila pomûrnû obezfietnou makroeko-
nomickou politiku.

Ani v jedné zemi nebylo pro politické vrstvy jednoduché se z chyb pouãit
nebo alespoÀ nûkteré chyby pfiipustit a nastolen˘ kurz zmûnit. Je pomûrnû
pozoruhodné, jakou mûrou mûly víra a pfiedstavy o úspû‰ích a pádech toho
druhého vliv na vefiejné i oficiální mínûní, které nûkdy v˘raznû ztûÏovalo
pochopení a rychlou nápravu vlastních nedostatkÛ. V‰eobecná touha vstou-
pit do „klubu bohat˘ch“ (tj. Evropská unie) vedla k obnovení historického
soupefiení obou zemí, zdravá konkurence byla v‰ak obãas zastínûna pfie-
krucováním skuteãného v˘voje druhé zemû.

V první polovinû 90. let se v Praze nejen objevovalo pfiíli‰né sebeuspoko-
jení nad dosaÏen˘mi úspûchy transformace, ale zároveÀ docházelo k pravi-
delnému oznaãování Maìarska za beznadûjn˘ pfiípad. Vedoucí politici i in-
telektuálové s oblibou prohla‰ovali ãeskou ekonomiku za liberálnûj‰í, pro-
trÏnûj‰í a konkurenceschopnûj‰í neÏ mnoho západních ekonomik. ZároveÀ
degradujícím zpÛsobem komentovali situaci v Maìarsku; ta se v té dobû vy-
znaãovala pomal˘m tempem hospodáfiského rÛstu, vysokou mírou nezamûst-
nanosti, velk˘mi schodky, neustupující inflací apod. Tyto negativní pfiíznaky
byly spí‰e neÏ opomíjené makroekonomické zdrÏenlivosti pfiipisovány sku-
teãnosti, Ïe Maìarsko nepfiistoupilo k masové privatizaci. Tuto fale‰nou
pfiedstavu o úspûchu âeské republiky silnû podporoval totoÏn˘ názor mnoha
západních intelektuálÛ, ktefií maìarskou zku‰enost kvÛli její „nudné“ malé
vnûj‰kové efektivnosti zavrhli rovnûÏ. Naopak v Budape‰ti vládní propa-
ganda i pfiední maìar‰tí vûdci oprávnûnû zdÛrazÀovali nûkteré nejviditel-
nûj‰í nedostatky ãeského modelu. V této souvislosti je zajímavé, Ïe nízká
míra nezamûstnanosti v âeské republice byla vÏdy povaÏována za dÛkaz
selhání podnikové restrukturalizace. V té dobû bylo maìarské vefiejné mí-
nûní jen v˘jimeãnû seznamováno s opravdu úspû‰nou ãástí ãesk˘ch hospo-
dáfisk˘ch politik, konkrétnû s makroekonomick˘mi politikami. Maìarské
politické vrstvy a vût‰ina vládnoucích osobností totiÏ aÏ do roku 1995 dÛ-
leÏitost tûchto politik nechápaly.

Situace se dramaticky zmûnila ve druhé polovinû 90. let. Druhá demo-
kratická vláda se v Maìarsku zoufale snaÏila vefiejnému mínûní vysvûtlit,
co je skuteãn˘ úspûch a pád. Zatímco pokraãovala v prosazování dÛleÏitosti
dÛkladné podnikové restrukturalizace a privatizace – a ãeská mûnová krize
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v kvûtnu 1997 jim poskytla ideální dÛkaz toho, Ïe oni mûli pravdu jiÏ od po-
ãátku –, stále populárnûj‰í se stávala makroekonomická opatrnost; to vedlo
i k vyváÏenûj‰ímu pohledu na v˘voj ãeské ekonomiky. Ale jak uÏ se ãasto
stává, po dosaÏení nûkolika roãních vysok˘ch mûr hospodáfiského rÛstu se
novû nabytá maìarská hrdost rychle promûnila v pocit sebeuspokojení a ofi-
ciální i vefiejné mínûní mûlo sklon zatracovat ve‰keré dûní v âeské repub-
lice, ãasto s vyuÏitím velmi kritického a pesimistického pohledu samotn˘ch
ãesk˘ch intelektuálÛ na stav domácí ekonomiky. A tak jen málo lidí dnes
vûnuje pozornost tomu, Ïe ãeská ekonomika v souãasnosti velmi rychle do-
tahuje maìarsk˘ náskok a v mnoha ohledech se pro Maìarsko opût stává
v˘znamn˘m konkurentem.

V posledních nûkolika letech se ãe‰tí politici a intelektuálové snaÏili na-
lézt skuteãn˘ dÛvod negativního v˘voje ãeské ekonomiky. Mnohokrát pub-
likované odsudky masové privatizace vytvofiily hlubok˘ pocit viny a potfieby
obhajoby tohoto originálního konceptu – obviÀováním zbyteãnû pfiísné mû-
nové politiky, v‰eobecnû obezfietné úvûrové politiky, politick˘ch omylÛ, ko-
rupce apod. Pravdou samozfiejmû je, Ïe kuponová privatizace se postupnû
stává vûcí minulosti a její negativní dopady na v˘voj ekonomiky a podni-
kové kultury byly do velké míry pfiekonány ãetn˘mi korekãními opatfieními.
Je v‰ak tfieba si udrÏet vyváÏen˘ pohled na opravdové nedostatky této his-
torické snahy o sociální inÏen˘rství, a to i kvÛli velkému poãtu transfor-
mujících se ekonomik, které ãesk˘ model následovaly, ale nedisponují po-
tfiebn˘mi schopnostmi k nápravû jeho chyb. Brzk˘m pfiipojením k Evropské
unii by âeská republika získala v˘jimeãnou historickou pfiíleÏitost k vyfie-
‰ení vût‰iny sv˘ch souãasn˘ch problémÛ. Ale mnoho jin˘ch transformují-
cích se ekonomik tuto perspektivu nemá. Je proto politickou i morální od-
povûdností tûch ‰Èastnûj‰ích vyslat tûmto zemím správné poselství.

Přeložila: Ilona Katzová
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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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