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Predmluva

V poradyi jiz 8. sbornik textt ze semindit CEPu je vénovan piispévkum
ze specidlniho semindfe, uspofddaného v fijnu roku 2000 u pfilezitosti
60-tych narozenin jednoho z naSich vyznamnych ekonomu poslednich
desetileti Karla Dyby.

Doc. Ing. Karel Dyba, CSc. zacal svou ekonomickou kariéru v Sede-
sdtych letech jako asistent na prazské VSE, v sedmdesitych letech praco-
val v Ekonomickém tstavu CSAV a od roku 1985 v Prognostickém usta-
vu CSAV. V roce 1990 se stal ministrem hospodafstvi ¢eské (Pithartovy)
vlddy a ve stejné funkci vystupoval v mé vladé let 1992-1996. V prabéhu
prvni poloviny devadesitych let byl 4 roky (tedy dvé volebni obdobi)
prezidentem Ceské spole¢nosti ekonomické.

Ke svému semindfi a ke svému vystoupeni na ném si vybral téma vnéj-
Sich vztahtu ceské ekonomiky, coZ je jednim z jeho dlouhodobych hlav-
nich pfedmétti zkoumani. Text uvedeny ve sborniku je jistym sumdfem
jeho nazort na tuto problematiku a stal se vhodnym tvodem do této dis-
kuse.

Koreferenty k jeho vystoupeni byli jeho byvali kolegové, podiizeni ¢i
7aci, dnes viditelni predstavitelé mladsich generaci ekonomi Pavel
Kysilka, Martin Kupka a Jifi Weigl.

Na semindfi jsem z ¢asovych davodt nemohl vystoupit, a¢ bych i ja rad
Dybuv pfinos k nasim ekonomickym diskusim a k nasi hospodarské po-
litice podrobnéji zhodnotil. Jako pfilohu k materidlim tohoto semindfe
proto uvadim tii svd neddvna vystoupeni k podobné problematice.
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Otevrenost Ceské ekonomiky a vnéjsi
rovnovaha: konec 90. let

Doc. Ing. Karel Dyba, CSc.

ministr hospodistvi CR z let 19901996

Dovolte, abych na tvod svého vystoupeni avizoval o ¢em bude.

V prvni ¢asti budu hovofit o dramatickém vzestupu otevienosti eko-
nomiky v uplynulém desetileti, o hlubokych zméndch ve zboZové terito-
ridlni struktufe ¢eského zahrani¢niho obchodu, které odstartovala libera-
liza¢ni opatieni na pocitku devadesdtych let. Stru¢né se zminim o tocich
zahrani¢nich pfimych investic, které jsou vyznamnou integralni soucdsti
velmi otevfené trzni ekonomiky, jakou ceskd ekonomika dnes nepo-
chybné je. Tuto c¢dst pak ukonc¢im nékolika poznidmkami o vysoké mife
integrace Ceské ekonomiky se zemémi EU dosaZené na konci 90. let
a piipojim se k ndzoram vyznamnych ekonomu, ktefi fikaji, Ze bychom
mohli byt plnymi ¢leny EU zitra.

Jsem si plné védom s jakymi ndklady bylo nové a v jistém smyslu rov-
novazné konstelace vnéjsich vztahu dosazeno a jaké nové otizky k fese-
ni pro nds tato situace klade. Jsem si ale také jist, Ze tato novd organicky
vytvofend konstelace je ekonomicky i z pohledu spotiebitele a obc¢ana
mnohem piinosnéjsi nez zamrzld ,nucené rovnovaznd“ struktura 80. let
a pred tim.

Ve druhé ¢dsti se chci vénovat otdzce vnéjsi rovnovahy. Pokusim se
odpovédét na otdzku, zda hrozi Ceské ekonomice v soucasnosti opét
vné&jsi nerovnoviha vzhledem k vnéjsimu ndrazu v podobé Sokového
vzestupu cen ropy a piibuznych produktt, které jak zndmo dovazime.
Budu argumentovat, Ze nikoliv zejména na zdkladé srovnavani s nedav-
nym obdobim naruSené vnéjsi rovnovahy v poloviné 90. let. A nakonec
naformuluji hypotézu, Ze existuje prostor pro podstatnéjsi zvyseni tempa
rustu ekonomiky, aniz bychom narazili na problém vnéjsi nerovnovihy.

Doufim, Ze mi publikum i pan pfedsedajici dnes vyjimecné dovoli,
abych se pii své argumentaci tu a tam vrdtil i do let ,redlného* socialis-
mu a ocitoval z nékterych svych praci vénovanych podobnym otdzkam.
Pfipomene to moZnd mnohym z nis i dobu Klausovych seminait v CNB,



kde jsme podobné otizky dosti oteviené diskutovali. Tak oteviené, Ze
nakonec doslo az k jejich zdkazu a nejen zdkazu... Ale to uz je trochu
jiné téma.

1. Otevienost ekonomiky

Heslo oteviend ekonomika, které se nachdzi v Macmilanové slovniku
moderni ekonomie definuje otevienou ekonomiku jako ,ekonomiku za-
pojenou do mezindrodni délby prace.“ A ve stejném hesle se dile fikd, Ze
Lstupen otevienosti ekonomik muze byt piiblizné vyjadien relativni veli-
kosti zahrani¢niho obchodu na hrubém domdcim produktu.“ Podrobnéjsi
je definice (agregatni) otevienosti uvadénd Paulem Samuelsonem v jeho
slavné ucebnici: ,Ekonomika je otevfend v mife, v jaké sménuje statky,
sluzby, nebo vyrobni faktory s ostatnim svétem.“ (P. Samuelson a W. Nord-
haus: Ekonomie, Praha, Svoboda 1991, str. 899). PouZijeme-li podil ex-
portu ¢i importu na hrubém domdcim produktu jako ukazatel otevienos-
ti, pak v pripadé ceské ekonomiky v 90. letech registrujeme znacny vze-
stup miry otevienosti Ceské ekonomiky. Jak je zfejmé z Tab. ¢. 1 (Podil
zabranicnibo obchodu na HDP), ¢eska ekonomika tak na konci devade-
satych let patii k velmi otevienym ekonomikdm, a to nejen v rdmci srov-
natelnych tranzitivnich ekonomik, ale i pfi srovnani s velikostné srovna-
telnymi ekonomikami EU. Pripomenme také jako velmi napovidajici uka-
zatel otevienosti v trzni ekonomice, Ze v soucasnosti se prumérny tarif na
doviazené zboZi pohybuje pod 2 %, zatimco na zacitku 90. let byl 6 %.
S jistotou lze fici, Ze je niZ8i neZ napf. v Polsku ¢i Madarsku. A tento tarif
md vzhledem k existujicim dohoddm zabudovanu klesajici tendenci.

Tabulka é. 1
Podil zahraniéniho obchodu na HDP (v %, bézné ceny)
1994 | odhad 2000
vyvoz
zbozi | sluzeb celkem | zbozZi sluzeb celkem
Ceska republika| 37,9 12,5 50,4 59,0 13,8 72,8
Rakousko 36,9 47,7
Holandsko 55,4 62,5
dovoz
zbozi | sluzeb celkem | zbozi sluzeb celkem
Ceska republika| 41,8 11,4 53,2 66,3 10,7 77,0
Rakousko 37,4 48,4
Holandsko 49,7 57,3

Pramen: CSU, The EU Economy: 1999 Review
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Dynamicky vzestup miry otevienosti byl odstartovdn liberalizaci za-
hrani¢niho obchodu a zavedenim konvertibility jako zdsadni soucdsti
transformacnich opatieni. Slo tehdy o znovukonstituovani zikladt ote-
viené trzni ekonomiky a zdsadniho odchodu od rezimu uzaviené, hy-
perprotekcionistické a strukturdlné tudiZ nesmirné pokfivené socialis-
tické ekonomiky. Slo o reZimovou zménu podloZenou jednim z nejsil-
n¢jSich ekonomickych teoremt o komparativnich vyhodiach a pfino-
sech, které svobodny zahrani¢ni obchod ndrodni ekonomice prindsi.
Zaroven tento krok byl podloZen praktickou pozitivni zkusenosti srov-
natelnych zdpadnich ekonomik (napf. Rakousko) v povile¢ném obdo-
bi, jakoZz i nasi vlastni prozitou negativni zkusSenosti z obdobi ,redlné-
ho socialismu®.

Na druhé stran€, oproti ndzorum nékterych kritik, neslo o Sokovou
zménu vychodonémeckého typu, kdy politické tvahy dostaly napros-
tou prednost pred ekonomickymi a vychodonémecka podnikova sféra
byla pfes noc vystavena zipadonémecké konkurenci pfi mzdové drov-
ni, kterd vysoce pievySovala Groven produktivity firemniho sektoru.
Takovy Sokovy postup je mozny v piipadé zemé, kterd md bohatého
strycka, ktery je pfipraven naklady tohoto postupu zaplatit. Anebo kdyz
se ukdZe, Ze ndklady jsou mnohem vyS3i neZ se ocekdvalo, tak je tak
jako tak musi zaplatit. V naSem pripadé byl koncepcéni zdmér prechodu
k plné liberalizaci naprosto jasny, ale v praxi liberalizace byly pouzity
zndmé  Klausovy polstiare”, tj. kursovy a mzdovy i jiné brzdicky s cilem
poskytnout jisty ¢asovy prostor ke strukturdlni adaptaci podnikové sfé-
ry na nové podminky, ve kterych bude uZz permanentné vystavena tla-
ku mezindrodni konkurence. Tedy prostfedi tak ziasadné rozdilného od
sklenikového prostfedi RVHP (je dnes nutno vysvétlit, co tato zkratka
znamend?), ve kterém podnikova sféra byla zvykld pohodIné preZzivat.
Vytvoreni takového permanentniho, priméfeného tlaku je pro relativné
malou ekonomiku, jako je ceskd, naprosto zdsadni — jak z makroeko-
nomickych duvodu (protiinflacni tlak dovozni konkurence), tak i z mik-
roekonomickych davodu (tlak na inovaci, technicky pokrok atd.) — ale
zaroven Slo o to nepfekrocit meze socidlni Gnosnosti. Z druhé strany
pak bylo stejné zdsadni usilovat o maximdlni otevieni trhit pro domdci
firmy (,Trade is better than aid®), zejména kdyZ na pocitku devadesa-
tych let doslo k rozpadu trht RVHP a k nutnému zdniku této — s praxi
rigidniho centrdlntho plinovani a politického autoritdrstvi spjaté — or-
ganizace. Za vSechny mozné kroky bych chtél jen pfipomenout fadu
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okamzité uzaviranych smluv s EU, USA apod. a o néco pozdégji zacho-
vani celni unie se Slovenskem, zdsadni podil na zaloZeni CEFTA a pod.

Tabulka ¢. 2 B
Teritorialni struktura zahraniéniho obchodu CR (v %)

DOVOZ

Rok Vyspélé zemé EU evropskeé tranzitivni ekonomiky
véetné Ruska

1989 27,8 14,9 60,0

1993 60,1 38,3 34,2

1999 73,6 64,0 19,7

VvYVOZ

Rok Vyspélé zemé EU evropské tranzitivni ekonomiky
véetné Ruska

1989 29,9 14,3 56,5

1993 55,4 41,4 33,8

1999 74,7 69,2 21,7

Pramen: CSU

Liberalizace a zmény ve vnéjsim okoli tak vedly k zdsadnimu obratu
jak v teritoridlnim zaméfeni ¢eského zahrani¢niho obchodu, tak i k hlu-
bokym zméndm v jeho zboZové struktufe, které jsme pozorovali, a pro-
zivali v prubéhu 90. let. Myslim, Ze fe¢ dat v Tabulce ¢. 2 (Teritoridlni
struktura zahranicnibo obchodu CR) je naprosto ziejmd a tabulka nevy-
zaduje zadny podrobny popis ¢i komentdr. Piesto bych chtél zduraznit
nékteré nckdy az prilis opomijené skutecnosti. V relativné kratkém ob-
dobi 10 let doslo pod vlivem rekonstituovaného rezimu volného obcho-
du k hluboké zméné v teritoridlni strukture ¢eského zahrani¢niho ob-
chodu. I kdyZ zde neuvadim podobnd data napf. pro Madarsko ¢i Polsko,
jsem piesvédcCen, ze teritoridlni zmény v Ceském zahrani¢nim obchodé
byly vyrazné&jsi nez napft. v Madarsku, nebot madarsky obchod uz v do-
bé guldsového komunismu byl relativné vice orientovan na zapadni trhy
nez Cesky ¢i Ceskoslovensky zahrani¢ni obchod.

Podobné i dopliujici svédectvi podava Tabulka ¢. 3 (Komoditni struk-
tura ceského zahranicnibo obchodu.) Zbozové skupiny jsou zna¢né agre-
gované a podrobnéjsi analyza by urcité presvedcivéji ukdzala jednoznac-
ny posun ve vyvozu smérem ke komoditdm s vy$S$im stupném zpracovi-
ni v prab¢hu 90. let, nezZ je zfejmé z uvedené tabulky. I z ¢isel v této ta-

bulce je vsak evidentni, Ze na konci 90. let tento podil ¢inil jiz pfes 55 %
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a jeho velka cast, pres 80 %, sméfovala na trhy vyspélych zemi. Podobné
v dovozu je zfetelny odklon od dovozu surovin a paliv a zejména suro-
vin a piiklon k dovozu zejména stroju a zpracovatelskych vyrobku.

Tabulka ¢. 3 .
Komoditni struktura zahrani¢niho obchodu CR (v %)

DOVOZ

SITC 1989 1993 1999
(0+1)

potraviny, napoje 7,6 7,3 54
(2+3+4+5+6)

suroviny, paliva chemikalie

meziprodukty T 46,2 44,5 42,5
(7)

stroje a dopravni prostfedky 1 36,9 36,1 40,4
8)

rlizné prdmyslové vyrobky 6,2 11,7 11,7
VYVOZ

SITC 1989 1993 1999
(0+1)

potraviny, napoje 4,9 7,8 3,6
(2+3+4+5+6)

suroviny, paliva

chemikalie meziprodukty T 39,0 51,9 39,4
(7)

stroje a dopravni prostredky l444 27,6 43,2
8)

riizné pramyslové vyrobky 9,7 12,7 13,7

Pramen: CSU

Extkurs do datovych problémil.

Predpokldddm, Ze vds miiZe zajimat, proc jsou v Tabulce ¢. 3 nékterd
data zvyraznéna a proc jsou tam u nékterych uvedeny Sipky. Jde o to, ze
v souvislosti s touto tabulkou chci udélat maly exkurs do problémit pri
srovndvdni dat z obdobi centrdlné pldanované ekonomiky a z trzni otev-
rené ekonomiky. To je dosti velky problém, kterébho bychom si vzdy méli byt
vedomi, jinak mobou byt nase zdvery nekorektni.

Strikiné vzato je problematické srovndvat komodiini strukturu zabra-
nicnibo obchodu z roku 1999 i jinébho roku posttransformacnibo obdobi
s komoditni strukturou zahranicnibho obchodu pred rokem 1990, kdy se
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zhruba 2/3 obchodu uskutecriovalo se zememi RVHP za ,politické“ ceny,
ktereé se liSily od trznich cen, a které v pripade zpracovatelskych vyrobkii by-
ly nad qirovni trZnich cen a v pripade surovin pod virovni téchto cen.
Charakter cen, za které se obchodovalo na trzich RVHP byl takovy, Ze ziej-
mé dochdzelo k nadhodnocovani podilu strojivenskych produktit— proto ta
Sipka smerujici nabhoru (a spotiebnich vyrobkii) v ceském exportu a im-
portu, a na drubé strané k podbodnocovdni podilu surovin a energetickych
produktii v dovozu i vyvozu. Pokud tato zkresleni nebereme v tivabu bude
nase interpretace cisel rovnéz zkreslend. Napr. u surovin v dovozu v Tab.
¢. 3 je ziejmé velké navyseni jeho podilu v r. 1993 ve srovndni s jeho podi-
lem v r. 1989. Podle mého ndzoru je nepochybné, Ze za timto zvysenim je
prevdzné zredinéni cen v obchodé s Ruskem, tj. prechod na trzni ceny a ni-
koliv podstatné zvyseni dovozni ndrocnosti ekonomiky na tyto suroviny.

Problem s daty je obecnéjsi a md svoje zdvazné hospoddiskopolitické
i Ciste politické implikace. Tak napr. je-li v trzni ekonomice problémem
systemoveé nadbodnocovdni inflace (neschopnost rozlisit pri zvyseni ceny
zbozi, co je ditsledek zvyseni kvality a co je Cisté zvySeni ceny apod.) a te-
dy zrcadlove podhodnocovdni produktu, pak v prikazové ekonomice (¢i
neekonomice) je problémem systémouvé podminéné podhodnocovdni infla-
ce — pripomindm kosili za ctyricet ¢i padesdt korun v cenovem indexu,
kdyz uz ddvno nebyla na trbu, ndakupy pod pultem, fronty atd. — a tedy
zrcadlovité nadbhodnocovdni tempa riistu a tirovné celkového produktit.
To je pro ekonomy mé generace patrné absolutni samoziejmost, je to pro-
blem, se kterym se casto potykali pri své analytické prdci. I na tomto pro-
blemu se Zivila sovétologie a neskodi si obcas néco z této literatury precist.

K tomu je nutné dodat, Ze stejné statistickeé veliciny mobou mit jinou vy-
povidaci schopnost v zdvislosti na tom, v jakém reZimovém prostiedi
vznikly. I to je nutné vzit v tvabu pri jejich srovndvdni. Tak hruby nd-
rodni produkt vytvoreny v podminkdch socialistické prikazové ekonomiky
byl ze systemovych duivodii nejen nadhodnocovdn, ale byl také predevsim
mirou spotrebovanych zdrojit a mnobhem méné mirou uzitecného pro-
duktu, zatimco v podminkdch trzni ekonomiky je bruby ndrodni produkt
mnohbem vice mirou celkové uzitecneé produkce, protoZe existuje systémo-
vé zajisténd suverenita spotiebitele. Jedna z implikaci je, Ze jestlize HDP
v r. 1999 je stejny jako HDP v r. 1989 pak plati, Ze stejnd velikost zdrojil
byla pouzita v r. 1999 s mnobhem vétsim uzitkem (efektem pro welfare)
nez v r. 1989. Dalsi implikace z toboto zdvéru, napr. pro hodnocent iis-
pésnosti transformace, si jisté odvodite sami.
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Za zdsadnimi zménami v Ceském zahrani¢nim obchodu v 90. letech
jsou podstatné jini zdkaznici, jiné zboZi, jiné trZzni ceny stanovené na zd-
kladé poptavky a nabidky, jiné dodaci ¢i ndkupni podminky atd. Za zmé-
nami teritoridlné zboZové struktury jsou ale také odpovidajici vyrazné
zmény vyrobni struktury ekonomiky. Takové zmény v historicky pomér-
né kratkém obdobi 10 let vyZzaduji zna¢ny stupen flexibility podnikové
sféry, véetné a zejména pracovni sily, a jsou tedy socidlné a politicky
znac¢né ndkladné. Tento proces je o to ndkladnéjsi, o kolik byla struktu-
ra Ceské ekonomiky vice pokiivena centrdlnim pldnovanim v obdobi re-
dlného socialismu oproti jinym transitivnim zemim a jsem presvédcen
o tom, Ze zemé, kterd v obdobi studené valky byla pasovdna na ,kovar-
nu a strojirnu tdbora socialismu®, s takto silné pokfivenou strukturou za-
pasila v uplynulych deseti letech vice neZ napf. madarskad ¢i polskd eko-
nomika. Pokud se nemylim, termin ,kovdrna a strojirna“, ktery ve zkrat-
ce hodné vypovida o silné pievaze relativné velkych firem v té€zkych pra-
myslovych odvétvich v ceské ekonomice v obdobi redlného socialismu,
vymyslel ¢loveék — uzndavany ekonom s pohnutou historii — u kterého se
mnozi z nds udili: Josef Goldmann.

Vv

Podobné podrobnéjsi analyza zbozové struktury vyvozu a dovozu by
ukdzala znac¢ny rozsah tzv. vnitroodvétvového zahrani¢niho obchodu
(intra-industry trade), kdy se v podstaté totéz zbozi jak vyvazi tak i do-
vaZ. To napf. znamend, %e Ceskd republika urcitou komoditu, napt.
osobni automobil jak vyvazi tak i dovazi. Evidentné vyvazena Oktdvie
je auto jiné tfidy neZ je dovdazené BMW, takZe ta auta nejsou uplné stej-
nd, ale statistika pochopitelné ob¢€ vede ve stejné podskupiné klasifika-
ce SITC. Tento typ obchodu je tedy ekonomicky zaloZen na uspokoje-
ni riznosti vkusu spotiebitelti (poptdvka po riznosti) piipadné na vyu-
zivani uspor z rozsahu, které umoznuji firmam, které vyrabé&ji ve vel-
kém rozsahu tj. také pro zahrani¢ni trh, mit relativné nizsi ndklady.
Spotiebitelé ziskdvaji z tohoto typu obchodu moznost vétsiho vybéru
a dand droven spotieby je stoji méné, protoze vyrobci produkuji ve vét-
$im méfitku.

Intenzitu vnitroodvétvového obchodu lze dobie empiricky mérit. Tyto
vypocty pro devadesitd 1éta pro Ceskou ekonomiku a jejich interpretace
vsak Cekaji teprve na svého autora, muze to byt velmi zajimavé téma i pro
bakaldfskou piip. diplomovou prici. Nicméné€ na zdkladé svych pred-
chozich zkuSenosti s empirickymi vypocty pro ¢eskou republiku v 70. le-
tech (viz moji publikaci Ceskoslovenské vné&jsi vztahy, Academia 1980),
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i zbéZného pohledu do dnesni zahrani¢né obchodni statistiky jsem si jist,
Ze tato prace ukdze vysokou miru vnitroodvétvového obchodu v rdmci
Ceského zahrani¢niho obchodu a potvrdi tak vysokou miru integrace Ces-
ké ekonomiky s ekonomikami EU. Tento typ obchodu je totiZz charakte-
risticky pro vysoce integrované ekonomiky. Cim tésnéji jsou trhy inte-
grovany a ¢im nizsi jsou piekdzky obchodu ve smyslu dopravnich a ji-
nych ndkladt, celnich a informacnich bariér apod., tim vyssi miru vnit-
roodvétvového obchodu bychom méli pozorovat. To je rovnéZ potvrze-
no empirickymi studiemi a komparacemi vysledkt pro rizné zemé napr.
USA, Japonsko a zemé EU (srv. S. Fischer, R. Dornbusch: Economics,
McGraw-Hill, 1983, str. 848)

Pfi této argumentaci, a podivame-li se zpét na Tabulku ¢. 2, se ne-
mohu nezminit o otdzce nasi ekonomické pripravenosti na formdini pri-
Jeti do EU. Jak je zfejmé z Tab. ¢. 2 podil zemi EU na naSem vyvozu a do-
vozu v devadesdtych letech velice narostl a v soucasnosti je vyS3i nez
dvé tfetiny. Hlavnim a v podminkdch oteviené trzni ekonomiky pfiroze-
nym partnerem je pro nds jak znimo Némecko, se kterym se uskutec-
fiuje kolem 40 % z celkového naseho zahrani¢né obchodniho obratu.
(Pro zajimavost, tato soucasnd hospoddiskogeografickd konstelace je
podstatné silnéji seSikmena ve prospéch zemi EU — a v tom Némecka —
neZ tomu bylo v obdobi prvni republiky, v¢etné obdobi pred velkou kri-
zi v 30. letech.) Evidentné dnesni vysoky podil obchodu s EU na ¢eském
zahrani¢nim obchodg, ktery patrné dosahuje obdobné vyse jako podil
obchodu srovnatelné clenské zemé EU, jako je Holandsko, Rakousko
apod. se zbytkem EU, predstavuje nutné silné strukturdlni prizptisobeni
Ceské vyrobni, instituciondlni i pravni struktury strukturdm evropskym.
Jak také ukdzala neddvna zkuSenost, ekonomickd vazba na EU a zejmé-
na Némecko je dnes tak tésnd, Ze Ceskd ekonomika vzdy dostane chiip-
ku, kdyz némeckd ekonomika kychne — ¢i feCeno méné novindisky —
pohyb ceské ekonomiky je Gzce korelovin s pohybem predevsim né-
mecké ekonomiky.

Proto si musime prit, aby se Némcum vzdy dobie dafilo.
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Graf ¢. 1
Pfimé zahranicni investice, mid. USD

A
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Pramen:

Pro ty, ktefi radi soutézi, podotykdm, Ze do ¢eské ekonomiky za obdo-
bi 1989 az 2000 piislo za vice nez 22 mid USD primych investic, coZ je uz
ziejmé vice neZ ve srovnatelném Madarsku. (Srovnej Graf ¢. 1 Primé za-
branicni investice.) To je ovSem dal3i argument na podporu uz silné mik-
roekonomické integrace Ceské ekonomiky do evropskych struktur, proto-
Ze prevaznd ¢dst pifimych investic pochdzi ze zemi EU. Jsem toho ndzoru,
Ze tento piiliv pfimych zahrani¢nich investic souvisi pfedevsim se struktu-
ralnimi charakteristikami Ceské ekonomiky jako jsou geografickd poloha,
kvalita lidského kapitdlu, ekonomicka historie, mzdova Groven apod. Ale
existuje také proto, Ze firmy zde nachdzeji obdobné instituciondlné-pravni
prostfedi jako v zemich EU. V posledni dobé¢ tyto investice prichdzeji ve
VEtSl intenzité s ocekdvanim formdlniho ¢lenstvi CR v EU v dohledné do-
b&. Proto jde — podobné jako tomu bylo kdysi v piipadé Spanélska
a Portugalska v dobé¢ pred jejich prijetim do EU a té€sné po prijeti — o au-
tonomni investice a tento piiliv tak ma stfednédoby charakter. To md svuj
vyznam pro posuzovani otdzky vnéjsi rovnovahy, ale o tom pozdéiji...

Milo se u nds zduraznuje, Ze i zemé EU z novych ekonomickych vzta-
hti s Gspesné se transformujicimi ekonomikami stiedni Evropy, véetné Ces-
ké ekonomiky, v uplynulém desetileti ekonomicky profitovaly pfi nejmen-
§im tolik jako jejich partnefi. Jak v pfedmluvé ke knize European Union
Trade with Eastern Europe: Adjustment and Opportunities (ed. Riccardo
Faini and Richard Portes, CEPR, London), napsané uz v prosinci r. 1994 fi-

17



kaji dva tehdejsi ,ekonomicti c¢lenové“ Evropské komise Henning
Christophersen a Leon Brittain: ,Pfili§ ¢asto je pfinos z rozsiteni EU na vy-
chod (pro zemé EU) vidén jen jako politicky a bezpec¢nostni, zatimco z hle-
diska ekonomického je rozsifeni vidéno vice jako ndklad neZ prilezitost
pro Unii. Kapitoly v této kniZzce odmitaji tento ndzor. Velmi durazné uka-
zuji, Ze EU ziskdvala a muZe i naddle ziskdvat velmi vyznamné ekonomic-

.....

Nelze tedy nez souhlasit s nizorem nékterych vyznamnych ekonomt,
které zaznély i pfi neddvném zasedani IMF a Svétové banky v Praze, Ze
Ceskd republika (jako i ostatni uchazecské zemé v prvni viné) by po de-
setiletém strukturdlnim prizpusobovani mohla byt ¢lenskou zemi zitra
(srov. napf. neddvné interview s prof. Rudigerem Dornbuschem z MIT
v MF Dnes a ndzor Nicka Sterna, hlavniho ekonoma Svétové banky, dii-
ve hlavniho ekonoma EBRD, ktery vyjadiil pfi diskusi o svétové ekono-
mice na semindii The Chase Manhattan Bank, 26. 9. 2000 v Praze).

Tento ndzor, ktery je také mym ndzorem, samozfejmé vubec nezna-
mend, Ze nemame usilovat o vyjedndni co nejvyhodnéjsich podminek na-
Seho piijeti, ba pravé s timto védomim se takové podminky Iépe vyjed-
navaji — moznd o malicko lépe, neZ se to podarilo v piipadé Evropskych
dohod na pocitku let devadesatych. Tento ndzor ani neznamend, Ze
vstup CR do Evropské unie — protoZe jde nejen o Cisté ekonomickou
otazku — nema byt podroben referendu.

2. Sméfujeme znovu k vnéjsi nerovnovaze?

Vrdtime-li se k Samuelsonové definici otevienosti ekonomiky, pak pfi-
pomefime, 7e zhruba v poloviné 90. byl v CR prakticky plné liberalizo-
vdn kapitdlovy ucet platebni bilance vcetné odstranéni restrikci na pohyb
kratkodobého kapitdlu. Nepochybné to byl pionyrsky krok v rdmci srov-
natelnych tranzitivnich ekonomik a nepochybné tento krok ndsledoval
podstatné rychleji po liberalizaci zahrani¢niho obchodu ve srovnani
s praxi vyspé€lych ekonomik, kdy nékteré z nich liberalizovaly pohyb ka-
pitdlu desitky let po liberalizaci obchodnich tokt. Neni v této souvislosti
bez zajimavosti, Ze napf. Polsko dodnes nema liberalizovdan pohyb krit-
kodobého kapitdlu a podle L. Balczerowicze (Poland’s Transformation,
ve Finance and Development, September 2000): ,Limitovany pocet exis-
tujicich omezeni na pohyb kriatkodobého kapitdlu bude zrusen po tom,
co dojde ke stabilizaci bézného Gctu, a kapitalové toky budou plné libe-
ralizovany do 30 mésict po plinovaném vstupu do EU.“ Zdd se tedy,
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Ze L. B. studoval na$i zkudenost s cilem poucit se z nasich chybicek. (Pro
pofddek doddvdm, Ze premiér vlddy, za niz k liberalizaci kapitdlového
pohybu v poloviné devadesitych let doslo, rozhodné na plnou liberali-
zaci kapitdlového G¢tu nikdy netlacil. V tom mé pamét neklame...)

Nicméné plnd liberalizace kapitdlovych pohybu je faktem, se kterym je
nutné se smifit a jen stézi lze ocekavat, Ze by mohly byt znovu zavede-
ny jisté brzdicky na jejich pohyb a miZeme jen analyzovat do jaké miry
— jak se dnes zdd — pfedcasnd liberalizace vsech kapitdlovych pohybu
usnadnila Gtok na korunu v r. 1997. Tuto otdzku ponechdm jinym auto-
ram ke zkoumdni. Co v8ak chci zduraznit, je fakt, Ze mald oteviend eko-
nomika jako je ¢eskd ekonomika, stejné jako obdobné trzni ekonomiky,
bude vzdy konfrontovina s otizkou udrZovani vnéjsi rovnovahy tak, aby
to nebylo na tkor tempa hospodarského rustu. Anebo kdyZz uz vnéjsi ne-
rovnovidha vznikne, aby to nebylo tak fikajic z vlastni viny, a aby jeji nut-
nou obnovu fedila zpusobem, ktery by byl co nejméné ndkladny ve smys-
lu ztrdt na tempu rustu ekonomiky.

Mimochodem problém vnéjsi rovnovihy ¢i jeji obnovy po jejim naruSent
mé vzdy zajimal. To znamend, Ze problém vnéjsi rovnovihy ¢i nerovnovi-
hy a nutného pfizptsobeni byl relevantni i pro tehdy Ceskoslovenskou re-
lativné malou centrdlné plinovanou ekonomiku. Mam jisté potiZze k tomu
pridat piivlastek otevienou, ale tehdy jsem ho mozna pouzival, i kdyz jsem
védel, Ze je zdsadni rozdil v jeho obsahu, kdyZz ho pouZziji napf. pro ra-
kouskou ¢i holandskou ekonomiku a pro ceskoslovenskou ekonomiku.
Tak napf. v ¢ldnku pro madarsky casopis Acta Oeconomica v r. 1985 s ni-
zvem Adjustment to International Disturbances: Czechoslovakia and
Hungary jsem aplikoval metodologii vypracovanou americkym ekonomem
se spravnym anglosaskym jménem B. Balassa a analyzoval zpusob pfizpu-
darskd se systémovymi zménami experimentujici ekonomika se pfizptso-
bovala efektivnéji. Nepfizptsobovala. A za pfipomenuti stoji ¢lanky napsa-
né spolu s V. Dlouhym v r. 1985 v Politické ekonomii s ndzvem K problé-
mum vnitfni a vnéjsi rovnovihy v socialistické ekonomice..., kdy jsme se
pokouseli aplikovat standardni makroekonomii na podminky centrdlné pld-
nované ekonomiky. Viclav Klaus a Vlado Rudlovcak byvali prvnimi kritiky.

Zpét k pritomnosti. ..

Ve svétle poslednich dat o vyvoji bilance zahrani¢niho obchodu resp.
bézného uctu platebni bilance v prabéhu roku 2000 vznika otdzka, zda
pii danych systémovych a instituciondlnich parametrech dnesni Ceské
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ekonomiky tato znovu nesméfuje k vnéjsi nerovnovize. Rikdm znovu,
protoZe v relativné kratké historii znovuobnovené trzni ekonomiky jsme
na problém narusené vné&jsi rovnovahy v letech 96 a 97 jiZ narazili a mu-
seli jsme ho fesit. Myslim si, Ze zvolené feSeni bylo zbyte¢né ndkladné jak
ekonomicky a ve svych dusledcich i se silnym negativnim politickym do-
padem. Jsem presvédcen, a to uz nékolik let, Ze tomu tak bylo v dusled-
ku omylt makroekonomické a v tom rdmci zejména ménové a kursové
politiky. Tento problém, ke kterému jsem se jednoznac¢né jiz nékolikrat
vyjadiil, a ktery byl predmétem neddvného referatu Vaclava Klause v této
mistnosti, zde nehodldim znovu rozebirat (Blize k tomu srov. text pfed-
ndsky Viclava Klause v publikaci CEPu ,Tfi roky od ménové krize“, kde
je také novy zasvéceny text Ivana Kocdrnika). Nicméné€ z analytického
hlediska pfi rozboru dnesni situace muze byt instruktivni se k neddvnému
obdobi narusené vnéjsi rovnovahy obcas vritit jako k jisté srovndvaci zd-
kladné, coz ndim umozni lépe pochopit v jaké situaci se dnes nachdzime.

Dovolte mi tedy, abych se pokusil odpoveédét na otazku, zda se dnes
v r. 2000 znovu pohybujeme nebezpeénym smérem k vné&jsi nerovnova-
ze a pokud ano, pak jakd ma byt makroekonomicka politika, kterd by mi-
nimalizovala negativni dusledky nutného prizptsobeni.

Graf ¢. 2
Meziro¢ni tempa rastu dovozu a vyvozu zbozi
(Gtvrtletni udaje, bézné ceny, v %)
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Graf ¢é. 3
Meziroéni tempa rdstu dovozu a vyvozu
(Ctvrtletni udaje, bézné ceny, v %)
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Podivejme se nejprve na Graf ¢. 2, na némz jsou uvedena Mezirocni
tempa riistu Ceského vyvozu a dovozu pro Cturtletni data od r. 1995 do
soucasnosti. V letech 95 az 96 tempo rustu dovozu pievySovalo tempo
rustu vyvozu a oteviral se, jak zndmo, problém vnéjsi rovnovahy; v letech
97 az 99 vcetné prvni poloviny roku 2000 takovy problém z Grafu ¢. 1
viditelny neni. Avsak mési¢ni data o Mezirocnich tempech vyvozu a do-
vozu v r. 2000, viz Graf ¢. 3, se zdaji uZ napovidat néco jin¢ho. Je patr-
né jasné zvétSovani deficitu zahrani¢niho obchodu v prubéhu roku 2000.
Navic je vic nez pravdépodobné, Ze v nejblizsich mésicich se tento trend
nezméni. Jinymi slovy, tato data naznacuji, Ze se muZe otevirat problém
s vn&jsi rovnovahou, zejména kdyZ i naddle lze ocekdvat za jinak ne-
zménénych podminek silnou korunu vici EURu (a slabsi spolu s EURem
vuci dolaru).
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Graf ¢. 4
Saldo bézného Uétu v % HDP
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Pramen: CSU

Reminiscence na r. 1996 jsou jesté lépe patrné z ndsledujictho Grafu ¢.
4, ktery udava Podil salda beézného iictu na HDP v devadesdtych letech,
s tim, Ze pro cely r. 2000 je uveden muj odhad. Jak je patrné z tohoto
grafu, situace v oblasti vn¢jsi rovnovahy ¢i nerovnovihy se zac¢ind blizit
situaci v poloviné devadesatych let. Otazka tedy zni, opakuji, zda nds

Vv

problém s vnéjsi rovnovahou md dnes znepokojovat.

Jak dobfe vime znac¢nd c¢dast neocekavané vyse obchodniho deficitu
v 1. 2000 je zpusobena enormnim, vpravdé Sokovym ndristem ceny ro-
py o vice nez 100 % béhem roku. (Viz Ceny v ¢eském zahrani¢nim ob-
chodé, CSU.) Avsak tento ndrist, jak nds uc¢i ekonomick4 teorie a minu-
la zkuSenost s ropnymi krizemi, napf. na pocitku 70. let, nemtzZe pokra-
Covat a cena ropy se nemuze udrzet na dané vysi do nekonecna. Naopak
lze ocekdvat, Ze jde o jev pfechodny.

Pro hodnoceni situace je ovSem dulezité pokusit se odhadnout, jaky
by byl deficit obchodni bilance a potazmo bézného uctu v piipadé, kdy
by cena ropy a pfibuznych produktt ztstala na Grovni r. 1999. Pro ten-
to vypocet muZeme pouzivat raznych postupu, avsak jeden z presndj-
Sich, protoze bere v uvahu jak zmény cen ropy tak i piibuznych pro-
dukti nejen v dovozu, ale i v naSem vyvozu véetné zmén v kursu ko-
runy, ndm poskytne vypocet pfes sménné relace. (Propocty tohoto typu
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muze zainteresovany ctendf nalézt v mém c¢lanku z r. 1980 v casopise
Statistika nazvaném Vliv zmén ¢Cs. redlnych sménnych relaci na saldo ob-
chodni bilance.)

Graf¢. 5
Indexy cen dovozu, vyvozu a realnych sménnych relaci
(roéni udaje, tempa rastu v %)
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Redlné smenné relace resp. jejich zmény jsou uvedeny na Grafu ¢. 5,
kdy vidime zhorSeni v r. 2000 oproti pfedchdzejicimu roku. (Toto zhor-
Seni, které je zatim jen o 3,9 %, ale do konce roku se jist¢ o néco zvysi,
se pochopitelné promitd do deficitu obchodni bilance. Musim fici, Ze je
to az prekvapivé malé zhorSeni vzhledem k tomu, Ze ceny ropy jsou dnes
pii nejmensim o 100 % veétsi nez pied rokem.) Kdyby sménnd relace zu-
stala na drovni lonského roku, pak by odhadovany deficit obchodni bi-
lance a tedy i bilance béZného Gctu pro r. 2000 byl o cca 40-50 mld K¢
nizsi. Vyjadieno relativné vzhledem k HDP zustal by deficit béZného actu
platebni bilance v r. 2000 na tGrovni zhruba predchazejictho roku. Ci jes-
t¢ jinak, a to povazuji za velmi dulezité, i pfes znovuobnoveni hospo-
darského rastu v r. 2000 je prakticky celé zhorseni béZného uctu plateb-
ni bilance oproti roku 1999 tfeba pfipsat pomijivému efektu zvysené ce-
ny ropy. Jde tedy o jednordzovy efekt, jednordzovy vnéjsi niraz na nasi
obchodni bilanci, ktery mtZe odeznit aniz by vyznamnéji ohrozil vnéjsi
rovnovahu.
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Za druhé, a to je velmi vyznamnd zména oproti roku 1996 a 1997, pii-
liv pfimych zahrani¢nich investic dosahuje v letech 1999 a 2000 kazdo-
ro¢né kolem 10 % HDP ro¢né, coZ vice neZ bohaté pokryva i skute¢nou
relativni vysi deficitu bézného uctu v r. 2000. Tyto investice maji z velké
¢dsti charakter investic na zelené louce, jsou tedy trvalejsiho rdzu, nejde
o spekulativni ¢asové omezenou portfoliovou investici. Navic maji silné
proexportni charakter, coz je vyznamné z hlediska pozdéjsiho otoceni
deficitu do prebytku a spliceni dnes vznikajictho dluhu.

Nezapominejme dile, Ze deficit vzdor tomu, co toto slovicko navozu-
je, neznamend nutné néco $patného. Naopak. Ceskd republika by v této
fazi svého vyvoje méla po néjakou dobu mit relativné vétsi deficit béz-
ného uctu a nemélo by to byt povazovino za symptom vnéjsi nerovno-
vdhy. Pro toto tvrzeni lze nalézt i oporu v ekonomické literature, srov.
napf. klasické priace Kindlebergerovy a nebo opét uvedenou
Samuelsonovu ucebnici, v niZ se na str. 914 hovoii o teorii stadii ve vy-
voji platebni bilance“. Tato teorie fikd, Ze zemé ve svém vyvoji procha-
zeji urcitymi vyvojovymi stadii a témto stadiim odpovida situace v pla-
tebni bilanci. Z tohoto pohledu je Ceska republika ve stadiu obdobné si-
tuaci relativné mladého a rostouciho dluznického statu a tomu odpovida
deficit bézného uctu resp. zahrani¢niho obchodu, kdy si zemé pujcuje na
znovuobnoveni a zvySeni kapitdlové zdasoby. (Napf. Jizni Korea méla
v 70. letech prumérny roc¢ni deficit béZného tctu ve vysi 5 % HDP a hod-
né si tim pomohla.) Navic bych chtél zduraznit, Ze v dané situaci Ceska
ekonomika dokonce musi mit deficit béZzného uctu. Plyne to z toho, Ze
povazuji piiliv zahrani¢nich investic ve vysi pfi nejmensim v pruméru
4-5 % ro¢né po obdobi nékolika let za autonomné dany souvisejici s an-
ticipaci naseho vstupu do EU. A vzhledem k tomu, Ze platebni bilance
musi byt ucetné vyrovndna, plati, Ze autonomni priliv pfimych investic
s sebou nutné nese deficit obchodni bilance.

Znacny priliv autonomnich pfimych zahrani¢nich investic md — jak jsem
vyse uvedl — stfednédoby charakter, a tak bude i naddle pusobit proti no-
mindlnimu oslabeni koruny vic¢i EURu i pfi eventudlnim zna¢ném deficitu
obchodni bilance. Plati ale také, Ze v Ceské ekonomice jiz prakticky cely
rok predbiha rust produktivity price v prumyslu i stavebnictvi zna¢né rast
redlné mzdy. To je rozdilné oproti situaci ve srovndvaném obdobi. Také
z tohoto divodu podniky prekondvaji handicap silné koruny vaci EURu
i dopad zdraZeni ropy, aniz by je to ohroZovalo. Prosté ¢dst jejich zvySené
efektivity jde v diisledku zhorSeni sménnych relaci ve prospéch zahranidi. ..
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V zdpadni Evropé, v zemich EU a zejména v Némecku, kam sméruje
pfevaznd C¢dst exportu zboZi a sluzeb, je hospodarsky rust a ocekava se
jeho pokracovani. Vzhledem k vysoké elasticité¢ ¢eského exportu vici po-
ptavce v zemich EU, cCesky export velmi t€Zi z hospodarského rustu
v téchto zemich. To vytvaii i pozitivni ocekdvdni co se tyce tempa rustu
Ceského HDP. Opét ve srovnavaném obdobi 96-97 tomu bylo naopak.

Konecng, a to je velmi podstatné, soucasné zhorSovani obchodni bi-
lance se odehrdva nejen za jinych ekonomickych okolnosti, ale i za jiné
politické situace neZ v roce 1996 a na pocdtku r. 1997. Tehdy existovala
zna¢nd politickd volatilita zpusobend jak parlamentnimi volbami, tak
i tim, Ze minoritni koali¢ni vlada, ktera z téchto voleb vysla, byla stale vi-
ce rozdirdna vnitinimi spory. Tato situace dnes diky opozi¢ni smlouvé
neexistuje a trhy ji také tak vnimaji.

I kdyz jak znimo neexistuji zddnd jednoduchad pravidla, kterd nim
umoznuji urcit, jakd vyse deficitu bézného uctu je bezpecnd, dovolil bych
si na zdkladé pfedchozich uvah tvrdit, Ze letosni vySe deficitu béZného
uctu by neméla byt povazovana za problematickou a Ze i stfednédobé
a pfi podstatngsim zvy3eni tempa hospoddrského rustu by neméla byt
vnéjsi nerovnovaha hospodaisko politickym problémem k feSeni.

Dokonce, a to, co ted feknu misto zavéru, bude asi dost kontroverz-
ni, ale z pozice opét tak trochu akademického, ale straniciho ekonoma,
ktery dnes ani neni policymaker ani neradi policymakerum, si dovolim
formulovat nasledujici hypotézu, kterd by ovSem vyzadovala dalsi testo-
vani ¢ kontraargumenty (v Prognostickém tstavu CSAV blahé paméti
bych to wurcité diskutoval nejdiive s kolegou v kanceldfi Josefem
Kreuterem, neZ bych se s tim odvadzil na Klaustv semindf): Pfi daném vy-
voji ¢isté inflace a drovni miry nezaméstnanosti se podle mého ndzoru
Ceska oteviena trzni ekonomika pohybuje po rustové draze, kterd je stdle
zna¢né pod drovni potencidlntho produktu. A nemyslim si tedy ani, Ze
i vyznamnéji zvySend domdci poptdvka by se okamzité pielévala do znac-
nych problému s vné&jsi nerovnovahou. (Zpochybiiuji tedy stavajici odha-
dy tak zvaného strukturdlntho deficitu obchodni bilance.) Proto by jisté
nebylo dobré, kdyby se Ceska nirodni banka opét nechala vmanévrovat
do polohy infla¢niho jestfaba a zvysila v dohledné dobé¢ urokové sazby ¢i
jinak pfitvrdila v monetdrni politice. Naopak ménovd politika ma za jinak
stejnych okolnosti jeste¢ prostor k dalsimu uvolnéni, které by prinejmen-
§im kompenzovalo silu koruny vaci EURu a napomohlo tak ke zvyseni
skute¢ného tempa hospodarského rustu k jeho potencidlni drovni.
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Vnéjsi rovnovaha jako odraz souladu
mezi mirou otevrenosti ekonomiky
a parametry makroekonomické politiky

Ing. Pavel Kysilka, CSc.

hlavni ekonom Ceské spofitelny, a.s.,
byvaly viceguvernér CNB

Dovolte, abych se nejprve pripojil k zdstupu gratulantii a poprdl svému
exséfovi a exministrovi docentu Dybovi vSechno nejlepsi k jebo vyznam-
nému jubilew. Musim 7ict, Ze jsem se ho trikrdt zeptal, kdyz mé zval na
tento semindy, zda vsechny tidaje, co vikal, skutecné sedi — a nemyslel
Jjsem tim den a hodinu kondni. Pak jsem si uvédomil, Ze on je sportovec
a umi klamat télem. A jak jsme pred chvili slyseli, tak i duchem. Musim
rict, Ze to byl velmi dobry séf a Ze jsem mu dodnes vdécen za to, Ze mé
na dva roky (v letech 1990 a 1991) pritdahl k vidde — v dobe, kdy se pri-
pravovaly vsechny diileZité veci. Jsem mu vdecny za to, Ze jsem u téch ve-
ci byl. Diky.

Ja jsem pro nds semindfi zvolil podobné téma jako on — pro¢ se har-
monickd idyla prvni poloviny devadesitych let nezopakovala v jejich dru-
hé poloviné. Chtél bych také vyjadrit svuj ndzor, jak vidim dne$ni situaci.

Harmonie otevienosti ekonomiky a makroekonomické
politiky na pocatku transformace

Rikdm-li harmonicka idyla, musim fict mezi ¢im. KdyZ se rozjizdéla
transformace a byl spustén zvoleny scénaf, vsichni védéli, Ze strukturdlni
zmény budou dlouhodobé a nebudeme je moci z kraitkodobého pohle-
du ovlivnit. Narodohospodat bere vzdy v Gvahu urcity stav v mikroeko-
nomické efektivité, stav strukturdlnich reforem a kratkodobé (a vétSinou
i sttednédobé) s tim muZe tézko néco udélat. Bere také do uvahy urdcity
stav vnéjstho prostredi a prognézu tohoto stavu. Zbyvaji mu pak dvé kli-
Cové skupiny parametrtt u nichZz ma rozhodovaci volnost i v kratkém ob-
dobi. Tou jednou je mira otevienosti ekonomiky, druhou mnozinou jsou
parametry makroekonomické politiky — zejména rozpoctové a ménové.
Ja tedy budu testovat miru souladu mezi témito skupinami parametrQi
v jednotlivych perioddch.
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Dnes mozna trochu podceniujeme obtiZnost tkolu sladit tyto paramet-
ry pfi vstupu do transformace. Ale vzpomenme si, Ze vyladéni makroe-
konomickych parametrt miry otevienosti s danou mikroekonomickou si-
tuaci predchazela velmi obtizna a slozitd debata. Ja dodnes vysledek prv-
nich ¢tyrech let transformace, kdy skute¢né existovala jakasi harmonicka
idyla, povazuji za nesamoziejmy vysledek obrovského citu pro nastaveni
klicovych ndrodohospodaiskych parametri, obrovského citu pro ¢isla,
obrovského citu pro to, kam se bude ubirat naSe ekonomika v oblasti
strukturdlnich zmén a konecné i vnéjsi svet.

Zejména je potieba zdUraznit, Ze nastavené mife otevienosti velmi
dobfe odpovidalo nastaveni ménové a rozpoctové politiky. Samotna
mira otevienosti byla zvolena neméné dobfe — jednak pustila do nasi
ekonomiky cerstvy vitr, vytvafela pfirozeny tlak na naSe firmy k re-
strukturalizaci a pfitom to nebyl tlak drtivy, smrtici. Pokud sihneme do
ekonomické historie a spocitime si, jak dlouho trval na prelomu ctyfi-
catych a padesatych let tehdejsi centralistické vladé onen makrostruk-
turdlni manévr reorientace nasi ekonomiky na vychodni trhy, tak ma-
névr zpétny, provedeny ovSem zcela decentralizované, trval 50 procent
tehdejsi doby. Je vidét, Ze zminéné parametry byly nastaveny skvéle.
Kurzovy rezim, ktery fungoval jako kotva, se ukdzal velmi vhodnym fe-
Senim.

Narust nerovnovahy v poloviné 90. let

Tato idyla skoncila nékdy na prelomu let 1994-95 a je potfeba si rict,
co se vlastné v této dobé zménilo, pro¢ zacala ekonomika tthnout k vel-
kym vnitfnim i vnéj$im nerovnovahdm.

Jednak se ddle zvysila mira otevienosti ekonomiky. V fijnu 1995 pfi-
stoupila CR k téméF plné sménitelnosti jak na bé&Zném, tak na kapitdlo-
vém Uctu. Co je vSak klicové, zménilo se nastaveni (byt ne nomindlni)
jedné z klicovych makroekonomickych charakteristik — doslo k redlné
efektivni apreciaci, zhodnoceni koruny a existoval dalsi vyhled na zhod-
nocovani. Ménova politika v letech 1994 a 1995 piesla od restrikce prvni
poloviny devadesiatych let k neutrdlni a posléze expanzivni politice.
Svéddi o tom Cisla popisujici narust penézni zasoby. Centrdlni banka teh-
dy de facto rezignovala na svuj explicitni cil v oblasti penéZzni zdsoby
a v podstaté implicitné cilovala pevny kurz. Ekonomika dospéla k urcité
disharmonii, ktera dale nartstala.

Tu disharmonii bych popsal jako nesoulad mezi zvysSujici se mirou
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otevienosti, vyvojem redlného efektivniho kurzu véetné zvoleného kur-
zového rezimu a mezi finanénimi politikami — ménovou a rozpoctovou.

Neudrzitelny fixni kurz koruny

My jsme v centrdlni bance citlivé a negativné vnimali rozpor mezi exi-
stenci pevného kurzu a nasim steriliza¢nim Gsilim. Snaha o sterilizaci pii-
livu kapitdlu se ukdzala byti neefektivni az kontraproduktivni. Existoval
vysoky eliminacni (off-set) koeficient, tzn. restriktivni steriliza¢ni snahy
centrdlni banky pfes vyssi Grokové sazby likaly dalsi priliv kapitdlu a na-
fukovaly penézni zasobu. Za dané situace by uc¢ebnicové spravnou reak-
ci byla rozpoctova restrikce, kterd by nahradila ménovou restrikci bez ne-
gativnich dopadut na drokové sazby a na dalsi generovani prilivu zahra-
ni¢niho kapitdlu. Respektuji dnes, Ze k tomu zfejmé nebyl politicky pro-
stor a chybéla ndrodohospodarskd zkusenost (jak se pozdéji po baliccich
ukdzalo) s kalibrovanim nezbytné miry rozpoctové restrikce.

Pak fikam, Ze adekvatni reakci mélo byt véasné opusténi pevného kur-
zového rezimu koruny, coZ je dnes v ekonomické obci konsensus — mys-
lim, Ze nefikdm nic nového. Dulezité je ovSem fici, jaké by bylo spravné
nacasovani tohoto kroku. Myslim, Ze pfelom roku 1994-95 nebo prvni
polovina roku 1995 by pfinesla vice pozitiv nez negativ. Vzpomindm, Ze
exministr Ko¢drnik nazval neddvno tu neochotu pifistoupit ke zméné kur-
zového rezimu urcitou fetiSizaci. Ja si myslim, Ze tam fetiSizace byla, ale
Ze tam byla i seriozni obava z toho, co by takovyto krok zpusobil.
Myslim, Ze jsme se vsichni bdli dopadu apreciace koruny na vné&jsi rov-
novihu, na konkurenceschopnost nasich firem. Dnes, moznd s vyhodou
generdla po bitvé, bych vsadil na jiny scéndf. Moznd, Ze by urcitd trzni
apreciace kurzu po uvolnéni jeho rezimu sniZila inflaci. Snizena inflace
by mozna zastavila redlné zhodnocovani koruny a ekonomika by si sa-
ma nasla urcitou udrZitelnou miru nerovnovahy — na rozdil od té miry ne-
rovnovihy, kterd zacala byt trhy v t€¢ dob€ povazovana za rovnovahu ne-
udrzitelnou.

Musim jesté dodat, pro¢ centrdlni banka pokracovala v restriktivnim
asili. Sdzela pravé na tento scéndf. Chtéla pres restrikci srazit inflaci a pres
srazenou inflaci zastavit redlné zhodnocovani kurzu koruny a tim pomo-
ci fesit vnéjsi rovnovdhu ekonomiky. Byl to zdvod s ¢asem a vyvoj nds
predbéhl. Spis nez k omezeni inflace vedla restrikce k posileni kurzu ko-
runy, k expektacim na posileni kurzu koruny — a tim k prilivu kratkodo-
bého kapitdlu a zhorSeni vnéjsi rovnovahy. Vyvoj Sel tedy negativhim
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scéndfem. Vysledkem byla disharmonie — zdrdhdam se ji nazvat krizi — by-
la to minikrize. Vidime to jasn€ na ¢islech popisujicich nizkou miru zne-
hodnoceni koruny a episodicky dopad znehodnoceni ¢eské koruny do
inflace. Ekonomika se také skute¢né z problému velmi rychle dostala.

Obnovena rovnovaha na konci devadesatych let

A tim se dostavam ke tieti etap€, kterd stoji pred nami — k prelomu de-
vadesatych let a nového stoleti. Dostali jsme tak trochu dar z nebe — po-
mohly ndm velmi nizké svétové ceny komodit a silny kurz koruny v le-
tech 1998-99 a pomohly nim ménovd a rozpoctova restrikce: umoznily
srazit inflaci na droven obdobnou jako u nasich obchodnich partnert. To
znamend, 7e alespon pro tento vyvojovy okamzik prestalo byt redlné
zhodnocovani kurzu koruny vaznym problémem. Nechci nyni zahajovat
diskusi o tom, do jaké miry byla restrikce prestfelena ¢i zbytecné pro-
dluzovana: dnes jsme na startovni ¢afe nové etapy a musim fict, Ze sou-
¢asnou situaci v oblasti vné€jsi a vnitini rovnovdhy vidim velmi obdobné
jako pan Dyba.

Obchodni deficit nepovazuji za problém, protoZe pouze asi z jedné tie-
tiny je jeho zhorseni vysvétlitelné obnovenim rastu v Ceské republice.
Vime, 7e rast v Ceské republice m4 silny mezni sklon k dodate¢nému im-
portu. Zbytek je vysvétlitelny zhorSenim sménnych relaci, coZ je docasny
faktor. Navic je vSeobecnym konsensem v nasi ekonomické obci, Ze pri-
oritné nds nemusi zajimat obchodni bilance, ale pfedevsim bézny ucet.
Zde pritom neni duvod ocekavat zhorSeni vyvoje. Myslim si, Ze v tomto
svétle je deficit béZného uctu akceptovatelny — také proto, Ze je nékoli-
kandsobné eliminovdn piilivem pfimych zahrani¢nich investic, byt zde
muzeme vidét urcity vykii¢nik v dynamice, protoZe tento masivni pfiliv
zahranicnich investic zde nemusi existovat do nekonec¢na.

Co se tyCe redlnych mezd, které zacaly neddvno opét rist, tam se sho-
duji s dalsimi v tom, Ze jejich rust je dostatecné eliminovan ristem pro-
duktivity prace. Problémem pro mé zustava riziko nerovnovihy vefej-
nych rozpoctu. Zejména cislo prognézované pro piisti rok nevypada
dobre. Pokud bude vlida pokracovat v masivni privatizaci, nemusi to
byt z makroekonomického hlediska do urc¢itétho okamziku problém.
Vidim zde problém spiSe v dynamice téchto deficith — Ze si vldda na ty-
to deficity zvykne a ziskd na né€ jakysi drogovy ndvyk. Pro tento a pfis-
ti rok, staticky, vsak diky vynosim z privatizace nevidim v téchto defi-
citech problém.
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Ekonomika musi z problému vyrust

Muj exséf Dyba mé kdysi naucil péknou myslenku: ,Nase ekonomika
musi vyritst ze svych problému.“ To je hezky feceno. Trhy testuji ekono-
miku na fadé€ relativnich ukazatelt konstruovanych na relaci k velikosti
hrubého domdciho produktu — napf. velikost deficitu bézného uctu
k HDP, zadluZenost vlady vzhledem k HDP. Jestlize ekonomika zdrave
roste, vyrustd automaticky z téchto problémi. Musim fict, Ze zatimco
v roce 1995 a 1996 ekonomika spiSe vrastala do problému, pak dnesni
rust je postaven na pievazné rovnovazné bazi, a ndm se skutecné daif vy-
rustat z problému. Myslim si, Ze to je poprvé po deseti letech, co mohu
fict, Ze zde vidim redlnou $anci na udrZitelny, byt ne dramaticky rust pro
nadchdzejici stfednédobé obdobi.
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Opakovani ménové krize
neni pravdépodobné

Ing. Martin Kupka, CSc.

feditel pro strategii a vyzkum, Raiffeisenbank, a.s.

Proni dojem, o ktery se s vami chci podélit, je radost, Ze zde mobu dnes
stdat a vyjadrit touto formou své uzndni a podekovdani Karlu Dybovi. Pote,
co jsem skoncil skolu a nastoupil do Akademie véd, Karel Dyba byl mym
pronim Séfem; jakkoliv je to téZko uveritelné, uplynulo od té doby jiz sest-
ndct let. Karel pak byl mym primym a milym nadrizenym jesté jednou:
kdyz jsem pracoval, shodou okolnosti po Paviu Kysilkovi, na Ministerstvu
hospodcdr stui. I ja Ti, Karle, preji do dalsich let jen to nejlepsi.

Neni snadné hovorit po Karlu Dybovi a Pavlu Kysilkovi a fici pfitom
na stejné téma néco vyznamné nového. Promitnu vam proto radéji né-
kolik obrdzkl, které budou na vasi pozornost kldst mensi ndroky nez
komplikované vyvody nebo rozsdhlé tabulky. Budu pfitom alespon c¢ds-
tecné graficky ilustrovat to, o ¢em hovorili mi pfediec¢nici. V nasem vi-

Graf 1
Podil zahraniéniho obratu na HDP
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déni blizké budoucnosti ani minulosti nejsou dramatické rozdily, odlisné
vidime spiSe jen nékteré detaily. Domnivdm se, Ze v celé nasi ekono-
mické obci existuje ohledné souvislosti otevienosti ceské ekonomiky po-
mérné silny konsensus.

Prvni graf (viz predchozi strana) ilustruje rostouci podil obratu zahra-
ni¢nitho obchodu na hrubém domacim produktu. Podivime-li se na tec-
kovanou kfivku, vidime viceméné stagnujici hruby domaci produkt,
v kontrastu k némuz stoji strmé rostouci neprerusovana kfivka, zndzor-
fujici obrat zahrani¢niho obchodu zbozim i sluzbami vyjadieny jako po-
dil na HDP. Udaje jsou pfevzaty ze statistik ndrodnich G¢ta ve stlych ce-
ndch.

Karel Dyba se ve svém piispévku zminil o nizkych celnich tarifech
v Ceské republice. Pohledem do ffjnového vydani magazinu Business
Central Europe (str. 64) si mtZzeme snadno ovéfit, Ze pramérnd celnf saz-
ba v roce 1999 byla v CR ve srovndni s dal$imi transformujicimi se eko-
nomikami skutecné velmi nizkd — nachdzela se pod 2 procenty. Druhy
graf je reprodukci grafu zvefejnéného v BCE.

Graf 2
Primérna celni sazba
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Treti graf je méne bézny, ale pro zajimavost jej uvadim. Otevienost
ekonomiky nemusime méfit pouze tim, jak se vyviji obrat naseho za-
hrani¢niho obchodu ve vztahu k HDP, ale také tim, jak se méni naSe
investi¢ni pozice v poméru k HDP — tzn. jak intenzivné nakupujeme ak-
tiva v zahranic¢i, resp. zahrani¢ni subjekty nakupuji aktiva ¢eskd. Z gra-
fu je patrné, Ze dostupnd data nepotvrzuji apriorni o¢ekdvani o ndris-
tu otevienosti ekonomiky rovnéZz pfes toky na finan¢nim Gctu platebni
bilance.

Graf 3
Investi¢ni pozice CR vuci zahranici
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MuZeme si poloZit otdzku, zda je rostouci otevienost ceské ekonomi-
ky, tak jak ji demonstruje rostouci podil obratu zahrani¢niho obchodu na
HDP, pfinosem ¢i naopak brzdou pro vyvoj HDP. Zkonstruujme za tim
ucelem graf €. 4 (viz nasledujici strana), kde vedle sebe poloZime kiivku
rustu redlného HDP (teckovand ¢dra) a kfivku, kterd ilustruje, jak by re-
alny HDP meziro¢né rostl, kdyby vSechny slozky agregitni poptavky
s vyjimkou cistého exportu zustaly v béZném a pfedchdzejicim roce stej-
né velké (plnd c¢ara). Jedind slozka agregatni poptavky, kterd by se me-
ziro¢né ménila, by tedy byl Cisty export.
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Graf 4
Rulst HDP a vyznam ¢istého exportu
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Z grafu je zfejmé, Ze v letech 1992-1997 vyvoj cistého exportu rist
HDP spiSe brzdil, odhad pro rok 2000 signalizuje obnoveni tohoto tren-
du. Toto konstatovani ma pfirozené pouze deskriptivni charakter a vy-
povidd jen mdlo o vhodnosti ¢i nevhodnosti schodkti obchodni bilance
pro dlouhodoby rust HDP. Pfedpokldddme-li, Ze realizované dovozy jsou
kapacitotvorné (coz zejména v posledni dobé¢ ziejmé platd), pak by se
mély s jistym zpozdénim promitnout do zvysené exportni vykonnosti ¢es-
ké ekonomiky a tim i do vyssiho rustu jejtho HDP.

Graf ¢&. 5 je jiz témér  klasicky“ obrdzek, porovndvajici vyvoj na béz-
ném uctu platebni bilance s vyvojem na uctu financnim. Na obrdzku jsou
dobfe patrné rozevirajici se nuzky mezi vysledky obou Gcti v obdobi
1994-1995 a pak znovu mezi predikovanymi vysledky pro obdobi
1999-2000.

Nyni asi nastal spravny okamzik k tomu, abych se vyjadril, zda vidim
v soucasném vyvoji bézného uctu platebni bilance ohrozZeni pro ¢eskou
ekonomiku. Myslim, Ze na dneSnim setkdni jiZ byla vyjmenovdna fada
davodu, pro¢ soucasny vyvoj nehrozi vyustit do stejnych ménovych tur-
bulenci jako byly ty, kterych jsme byli svédky na jafe 1997. Opakovani
ménové krize neni pravdépodobné. Zde navic musim souhlasit s Pavlem
Kysilkou v tom, Ze ani skute¢ny rozmér ménovy krize roku 1997 nebyl
tak velky, jak ho tehdy ¢dst vefejnosti subjektivné vnimala. K divodam,
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Graf 5
Bézny a financni Gcet platebni bilance
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proc¢ je dnesni situace podstatné jind nez pred ¢tyfmi lety, bych jen rad
doplnil, Ze i celd ¢eskd ekonomika a jeji mikrosféra za tu dobu opét o né-
co dozrdly. Tolikrat zatracovana i vzyvand, obtizné definovatelnd re-
strukturalizace podnikové sféry postoupila kupfedu. Bankovni sektor se
ve srovndni s polovinou 90. let konsolidoval. To vSe prispivd ke stabili-
zaci ekonomiky, samoziejmé spolu s plovoucim kurzem, ktery od roku
1997 zt€zuje spekulaci proti koruné.

Graf ¢. 6 (viz ndsledujici strana) zndzornuje to, o ¢em jsme se dnes jiZ
rovnéz nékolikrat zminovali. Kumulativni Gdaje (pocinaje rokem 1993)
ilustruji kompenzaci schodktl na bézném uctu platebni bilance prilivem
pifimych zahrani¢nich investic. M€ na grafu zaujalo zejména to, jak rela-
tivné malou roli, ve srovndni se saldem béZznym uc¢tem a prilivem piimych
zahrani¢nich investic, hraje kratkodoby kapitdl. Kritkodoby kapitdl nepo-
chybné zustavd vyznamnym kratkodobym faktorem pfispivajicim k mé-
nové krizi. Vidéno v delsi casové perspektivé vSak kratkodoby kapitdl ne-
sporné neni tim faktorem, ktery by tvaroval vyvoj nasi platebni bilance ne-
bo kurzu koruny.
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Graf 6
Kumulovany pfiliv zahranicnich investic a deficit bézného uUctu
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V zavéru svého kratkého vystoupeni bych se rdd zaméfil na to, v ¢em
spatfuji hlavni vyhody a rizika vyrazného ndrtstu otevienosti nasi eko-
nomiky v minulych letech. Mezi vyhody nepochybné patii zvyseni kon-
kurence na domdcim trhu, pfiliv pfimych zahrani¢nich investic se vSemi
pozitivy, které s sebou tento piiliv pfindsi, efektivndjsi alokace zdroja
v ekonomice, snazsi realizace privatizac¢nich zdmértu a jednodu$si inte-
grace zem¢ do mezinarodnich struktur.

Jaka jsou naproti tomu rizika rychlého ndrtstu nasi ekonomické ote-
vienosti? S rostouci otevienosti se zvysuje nase citlivost vici vnéjsim vli-
vum, coz muze mit pro ekonomiku negativni, ale i pozitivni dusledky.
Na strané jedné jsme napf. vnimavéjsi vuci hospoddrskym Soktm, které
vznikaji mimo naSe teritorium, na strané druhé vSak muZeme vyrazndji
tézit z probihajicich pozitivnich procesu, jako je napfiklad hospodadiské
oziveni v EU. Silné€jsi expozice vuci vnéjsim ekonomickym strukturdm je
rizikem plynoucim z ristu otevfenosti, pokud mezi tyto struktury zahr-
neme napf. i cenové struktury deformované v dusledku rozsahlych stat-
nich subvenci, které v radé zemi stile jesté existuji. Rychly rast otevie-
nosti, ktery akceleruje restrukturalizaci ekonomiky, klade pfimérené vys-
§1 ndroky na socidlni ,management® v zemi. Rychly ndrtst otevienosti
rovnéZ citelné ztéZuje Zivot ,hlidacim psim“ kapitdlového a finan¢niho
trhu.
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Vratme se jesté na okamzik k otdzce, zda je soucasny vyvoj na béZném
actu Ceské platebni bilance udrzitelny. Ja si myslim, Ze ano. Musime mit
ovSem na paméti, Ze v budoucnu muze dojit k oslabeni poptdvky po na-
Sem exportu v EU. Pokud urychlime tempo redlného rustu ekonomiky na
uroven, o niz hovofil Karel Dyba, pak to bude jisté spojeno s nasimi vys-
$imi dovozy. Oba tyto faktory, zejména pokud by se projevily ve shod-
ném c¢ase, mohou piispét k dalsimu zhorseni béZzného uctu. Toto zhor-
Seni by vsak nemélo vyvolat ménovy oties srovnatelny s rokem 1997.

Myslim si, Ze i po zvdzeni vSech pro a proti je dobre, Ze jsme ekono-
mikou, kterd se rychle otevird svétu. Domnivam se, Ze klady tohoto ote-
virani prevysuji zapory. VEfim tomu, Ze piiznivy vyvoj ekonomiky, ktery
nyni pozorujeme, muze vydrzet minimdlné nékolik let. 4% redlny eko-
nomicky rast v CR je realistickym cilem. S rozumnou hospodafskou po-
litikou, pfiméfené reagujici na prohlubujici se fiskdlni nerovnovahu, mu-
Zeme tento cil dosdhnout.
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K otazce otevrenosti Ceské ekonomiky
a problematice vnéjsi rovnovahy

PbDr. Ing. Jiii Weigl, CSc.

poradce predsedy Poslanecké snémovny,
vykonny feditel Centra pro ekonomiku a politiku

Problém vnéjsi nerovnovahy a zpusob jeho feseni se staly ve druhé po-
loviné devadesatych let klicovou otazkou, kterd v urcité dob¢ rozdélila
nikoliv pouze odbornou vefejnost, ale stala se prvofadym politikem, kte-
ré otidslo politickou scénou a jeho dozvuky mizeme pocitovat az do
dnesnich dnti. Dnes se spolu s pomalym zotavovanim ekonomiky po né-
kolikaleté recesi vné€jsi nerovnovdaha vyjadfend narustajicim schodkem
bézného uctu platebni bilance znovu stdvd problémem, ktery budi po-
Zornost.

Ménovi krize, kterd na jafe roku 1997 zasdhla ¢eskou ekonomiku a ak-
celerovala pozd¢jsi pad vlddy, byva prevazné interpretovdna jako trest,
ktery na nds mezindrodni kapitdlové trhy seslaly za nedotaZenou trans-
formaci, instituciondlni defekty a pfehiati ekonomiky, projevujici se v ne-
bezpecném nartstini schodku béZného uctu platebni bilance. Tento pii-
stup, ktery md nepochybné své raciondlni jadro, se vSak piili§ nezabyva
pfi¢inami, které umoznily tak dramatické feSeni problému vné&jsi nerov-
novahy pravé u nds.

Existence vnéjsi nerovnovdahy sama o sobé neni ni¢im mimofddnym
a predevsim v transformujici se ekonomice, jako je naSe, kterd se snaZi
urychlené prekonat desitky let trvajici zaostavani v oblasti technologii, in-
frastruktury, ochrany zivotniho prostfedi i spotfeby domdcnosti, je
a dlouho bude jevem spiSe obvyklym neZ vyjimeénym. Narustajici schod-
ky platebni bilance pravidelné postihuji v riznych obdobich vsechny roz-
vijejici se zemé, piesto vsak nelze fici, Ze by jejich feSeni mélo vzdy ob-
dobné dramaticky prubéh a ustilo do hluboké recese tak, jako tomu by-
lo u nds. Defekty v oblasti instituciondlniho a pravniho rimce jsou rov-
néz typické pro vSechny emerging markets jako takové a je velmi od-
vazné hledat mezi krizovym feSenim problému vnéjsi nerovnovahy a té-
mito nedostatky jednoznac¢nou a piimocarou kauzalitu. Krdtce feceno, ve
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svete existuje spousta zemi, jejichZz makrocisla by vznik krize predpokla-
dala, presto krizovy vyvoj postihuje pouze nékteré a jen v urcitych ob-
dobich. Faktort, pro¢ tomu tak je, je mnoho.

V naSem piipadé lze vidét hlavni spoustéci mechanismus krize v ne-
bezpecéné kombinaci reZzimu pevného kursu a predcasné dalekosdhlé li-
beralizaci kapitilovych pohybt. Tento nebezpecny mix a jeho neodu-
vodnéné udrzovani byly zdvaznou chybou tehdejsi vlady a centrdlni ban-
ky, chybou, kterd devastujici ndjezd spekulativniho kapitilu umoznila.
Pevny ménovy kurs, ktery byl klicovy pro liberaliza¢ni fazi transformace
a vytvarel cenovou kotvu, tuto Glohu v poloviné devadesatych let jiz pre-
stal hrat. Dalekosdhla liberalizace kapitdlovych pohybt prosazena cent-
rdlni bankou v reakci na problémy se sterilizaci prilivu krdtkodobého ka-
pitdlu a nedcinnost ménové politiky, sice umoznila kratkodobé zlepseni
situace a ucinila z koruny jedinou vyznamné obchodovanou stfedoev-
ropskou ménou na zahranic¢nich trzich. Na druhé strané vsak tento vyvoj
vytvoril pfedpoklady pro prudké zmény kapitilovych toku a otevrel eko-
nomiku pro pusobeni spekulativniho kapitdlu. UdrZovani rezimu pevné-
ho kursu pro spekulaci odstranilo kursové riziko a ucinilo ndjezd na ko-
runu atraktivnim. To byly podminky, které ceskou ekonomiku nejvice
odlisovaly od jejich sousedu, a proto jsme my byli jedini mezi transfor-
mujicimi se stfedoevropskymi ekonomikami, které vlna spojend s asij-
skou krizi naplno zasdhla.

Nejen vldda a centrdlni banka, ale ani MMF toto nebezpeci nerozpozna-
ly vcas, a jejich snahy a doporuceni pri feseni problému nartstajici vnéjsi
nerovnovahy se misto na zménu kursového rezimu soustiedily predevsim
na restrikci poptavky. Fiskdlni a ménova restrikce, obtizné davkovatelné
v kiehké a nedostatecné transformované ekonomice nemohly v kritkém
obdobi situaci ovlivnit, pouze se zpozdénim, ale zato velmi tvrdé a na
dlouhou dobu zasdhly velmi zranitelny podnikovy a bankovni sektor.

Vzpomindm, jak nesmirn€ obtizné bylo dat tehdejsim balickum jakous
takous kredibilitu, Ze skute¢né cili na feSeni problému hrozivého defici-
tu béZného uctu, pokud neexistovala odvaha k opusténi pevného kursu.
Milokdo si dnes vzpomene na bizarni opatient, jakym bylo zavedeni do-
voznich depozit, které bylo takovym pokusem. Zamysleny ucel pochopi-
telné splnit nemohlo. Hlasy, které vybizely ke zméné kursového rezimu,
nebyly vyslySeny a pokracovani je jiz zndmé. Ke zméné doslo, pod ne-
udrzitelnym tlakem spekulant, za cenu ztrty Casti devizovych rezerv
a za cenu dalsiho prudkého restriktivniho otfesu.
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Tii roky recese a nizkych cen dovazenych surovin problém vnéjsi ne-
rovnovahy odsunuly jaksi do pozadi. Sotva vsak ekonomika zacala na-
birat dech, prohlubujici se schodek obchodni a platebni bilance je opédt
na svété. Z tohoto pohledu lze roky 1998 a 1999 povazovat spiSe za
kratkodobé vychyleni z trendu. Obdobi nizkych cen surovin skoncilo
a obnoveni rustu spojené s tolik potfebnym obnovenim investi¢ni akti-
vity a realizace odklddané poptivky domdacnosti po dovozech spotieb-
niho zboZi se museji znovu zdkonité projevit v narustdni deficitu pla-
tebni bilance. Pfesto zatim nelze tvrdit, Ze krizova situace bezprostred-
né hrozi.

Duvodu k tomuto ndzoru je nékolik. Za prvé, schodek, moznd i vy-
razny, neni sim o sob¢ negativem, pokud je financovatelny. Na rozdil od
poloviny devadesatych let je dnes deficit financovan nikoliv spekulativ-
nim kriatkodobym kapitidlem, ale pfimymi investicemi, a také reZim po-
hyblivého kursu vytvaii vétsi prostor pro piizpusobovaci procesy a hos-
podaiskou politiku. Dulezité je, aby vlada a centralni banka mély na si-
tuaci stejny ndzor a sdilely priority. Z odstupem nékolika let lze fici, Ze
dusledky krize vné€jsi nerovnovahy z roku 1997 u nds na rozdil od sou-
sednich zemi nebyly zvladnuty praveé z divodu absence této elementar-
ni shody. Vécné neodiuvodnéné fanatické Ipéni na maximalnim potlace-
ni cenového rustu, které razila centrdlni banka uUdajné ve snaze maxi-
mdlné urychlit nasdi konvergenci se standardy v EU, umoznilo jedinou pfi-
zpusobovaci alternativu — recesi. Bylo by fatdlni chybou, kdyby soucas-
nd situace byla vyhodnocena tvirci hospodarské politiky stejné jako pred
tfemi lety a korigovdna znovu zvySenim financ¢ni restrikce a tlakem na
omezeni rustu. Nejde pouze o to, Ze dnesni 2% rust je zcela nedostatec-
ny jak z hlediska srovndni s vyvojem v EU, tak pii porovndni s ostatnimi
emerging markets.

Prostor pro restriktivni politiku je dnes jesté vyrazné mens$i neZ v roce
1997. Uméle vyvoland recese minulych let dostala do zavaznych problé-
mu vefejné finance, paralyzované navic strukturdlnim deficitem socidlni-
ho systému. Vldda ma z tohoto duvodu stile mensi manévrovaci prostor
a bude mit velké problémy, aby vyrazné€ nepiekrocila plinovany scho-
dek statniho rozpoctu. Pro restrikci nemd prostor. Snaha brzdit pomalu
ozivujici se ekonomiku ménovou restrikei by byla sebevrazednd. Jiz dnes
je ekonomika t€Zce poskozena nedostupnosti ivérového financovani po-
té, co se bankovni sektor téZce vzpamatovava z kracht jednéch financ-
nich Gstavl a predprivatizacni agonie druhych.
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Ceskd ekonomika zoufale potiebuje delsi obdobi vyssiho hospodai-
ského rustu. Ten bude provdzen vyssi vnéjsi nerovnovahou, alespon
v pocatec¢nim obdobi, a pravdépodobné i vyssi inflaci. To je charakteris-
tika této faze naseho vyvoje a je tfeba ji respektovat. Nevypada totiz bez-
nadé&jné.

Pokud jde o vné&jsi nerovnovidhu, existuje oprivnénd naddje, Ze oZive-
ni, tazené piedevsim zahrani¢nimi pfimymi investicemi, se v dohledné
dobé projevi i ve vySsi exportni schopnosti ¢eského hospodarstvi, proto-
Ze vétdina téchto zahranicnich investic je exportné orientovdna. Pouze
touto cestou a v del$im obdobi lze u nds problém vnéjsi nerovnovihy fe-
Sit prijatelnym zpusobem. Kritkodoba stop and go politika hrozi pouze
prodluzovanim ¢i umélym obnovovanim recese.

Pokud jde o inflaci, neni rovnéz tieba propadat panice. Jeji dnedni niz-
ka droven byla dosaZena za nesmirnou cenu a zfejmé i proti zdmérum
centrdlni banky, soudé¢ tak podle opakovaného vyrazného podstieleni je-
jiho deklarovaného infla¢niho cile. Pokud by se v piistich nékolika letech
inflace u nds pohybovala v obdobném fadu nad vyhldsenymi infla¢nimi
cili, ekonomice by to jen prospélo. CNB by sice netrefila znovu svuj cil,
tentokrdt z druhé strany, ale tomu by se nikdo urcité jiz nedivil.

Vngéjsi nerovnovaha je jednim z typickych rysu transformac¢niho obdo-
bi, ma dlouhodoby charakter a kratkodobymi opatfenimi fiskdlni a me-
nové politiky ji Ize pouze na urcitou dobu zmirnit, ovSem za vysokou ce-
nu. Recese minulych let je v tomto smyslu dostate¢nou lekci. Rizika 1ze
eliminovat pouze v delsim obdobi zvysenim konkurenceschopnosti a ex-
portni vykonnosti ekonomiky. Nastartovany hospoddrsky vyvoj u nds
ddva nadéji, Ze jsme v tomto ohledu na dobré cesté.
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Aktualni problémy ceské ekonomiky*

Vdaclav Klaus

Na prvni pohled se zdd, Ze ¢eskd ekonomika je tak trochu hddankou,
Ze je to jakysi puzzle, ale mozna, Ze jeji vyvoj aZ zas tak moc tajuplny ne-
ni. Divodem onoho podivného vyvoje nasi ekonomiky, a to i v roce
2000, je to, ze ceskd ekonomika je i nadile natolik zneklidfiovana
zvnéjsku, tedy politikou, hospoddrskou politikou, blbou ndladou a mno-
ha dalsimi podobnymi vécmi, Ze neni duvod, aby dosahovala vyssiho
ekonomického rustu nez jakého dosahuje. A bohuzel nejde jen o rust.
Ukazuje se, ze i na$ dnesni nizky rist - a to jesSt¢ neznam data o HDP
ve 3. Ctvrtleti 2000, ale nemdam o nich Zadné iluze - je doprovazen na-
rustajici vnéjsi nerovnovahou, kterd jeho dalsi pokracovini nemadlo
zpochybruje.

Makroekonomické souvislosti
Ekonomicky rust je pomaly proto, Ze v nasi zemi stdle jesté funguje ur-
¢ita ,past”, do které jsme spadli v roce 1996 a ze které jsme se zatim ne-
dokdzali dostat. Tehdy jsme chtéli (néktefi z nds vice, néktefi méné) eko-
nomiku zpomalit, resp. cilem bylo sniZeni tehdy nebezpecné naru-
stajici vnéjsi nerovnovahy, ale stalo se néco uUplné jiného: zastavili
jsme ekonomiku i inflaci, ale nezasahli jsme podstatu pfi¢in vzni-
ku a pretrvavani vnéj$i nerovnovahy.
Neni to nihoda a pro nasi budoucnost to naznacuje dva velmi ne-
prijemné zavéry:
1. snizeni agregatni poptavky pusobi v kratkém a stfednim obdobi vice
negativné na output nez pozitivné na nerovnovahu;
2. snizeni agregatni poptavky snizuje vice a rychleji domaci inflaci nez
vnéjsi nerovnovahu, coZ je ostatné pro malou, otevienou ekonomiku
typické.

*) Teze vystoupeni na Zofinském foru dne 11. prosince 2000
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My se nyni snazime drzet inflaci (relativné Gspésné) a vnéjsi nerovno-
vidhu (spiSe netspésné) na uzdé, ale ekonomicky rast zmizel. Ruast, zda
se, neni, nekona se. Nenechme se mdst letos publikovanymi relativné
pfiznivymi ¢isly o vyvoji naSeho prumyslu, protoZze nim jde o HDP jako
celek. Pramysl je uz dnes u nds podstatné méné vyznamnou soucdsti
HDP nez tomu byvalo v minulosti, protoZe dominuje tercidrni sektor.
V prvni poloviné devadesatych let to byl pravé tercidrni sektor, co drze-
lo HDP pred vétsim poklesem, ale v druhé poloviné devadesatych let ter-
cidrni sektor uz tak pozitivni roli nehraje.

Loni v prosinci jsem zde mluvil o nepfiznivé aritmetice, projevujici se
ve vztahu tempa rastu HDP a vnéjsi nerovnovihy a vyslovil jsem oba-
vu, Ze diky tomu bude muset byt nase rovnovaziné tempo rustu
velmi nizké, niZ$i neZ v jinych podobnych zemich. V prabéhu ce-
lého leto3ntho roku se mi zddlo, Ze prudce narustajici saldo obchodni bi-
lance (a zhorSujici se saldo bilance platebni) odrazi zrychlujici se tempo
rustu HDP, Ze tedy byla moje lonska hypotéza daty potvrzena.

Dnes se mi zdd, Ze ani to neni pravda, Ze je to jesté horsi. Vné&jsi ne-
rovnovaha se v roce 2000 prohlubuje, i kdyZ HDP roste malo
a i kdyZ dynamika rustu HDP v prubéhu letosniho roku klesa.
Mnozi to svadé&ji na ceny ropy, coZ je i neni pravda. Ceny ropy sice
vzrostly a s tim nelze z na${ strany nic délat, ale ekonomicky pfiznivd ne-
ni adaptace chovani naSich ekonomickych subjekti na tuto cenovou
zménu. Protoze plati zikon ,dopocitivani do jedné®, protoZe existuje ne-
prekonatelny budget constraint (rozpoctové omezeni), musi byt zvysené
vydaje na jednu vydajovou polozku vykompenzoviny sniZzenim vydaji
na polozky jiné. Jde o to, které polozky to jsou.

Na prvni pohled se zd4d, Ze se nic nestalo, Ze tato adaptace neprobeé-
hla. Pak by ovSem bylo jedinym vysvétlenim, Ze v ¢eské ekonomice do-
Slo k vyraznému vzestupu vydaji cestou poklesu miry dspor. Ani to ndm
vsak data nesignalizuji. Nezbyvd neZ zustat u jiného vykladu, u toho, Ze
nastava jiny, strukturdlné ne pfili§ pfijemny jev. Nastdvd posun uvnitf
agregatni poptavky vyplyvajici z toho, Ze je nizkda cenova elasticita po-
ptavky po ropnych produktech doprovdzena pfesunem od poptavky po
domaicich produktech smérem k poptavce po dovozu. Je-li tomu oprav-
du tak, pak se da fici, Ze rist cen ropy stlacuje poptavku jen po pro-
duktech domaci provenience, nikoli po dalSich dovozech.

Vyvoj nasi obchodni bilance, zaloZeny na tom, Ze v roce 2000 vyvoz
vzrostl o 23,3 %, zatimco dovoz o 28,2 % pfesné toto naznacuje. Deficit
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zahrani¢niho obchodu tedy byl 126,8 mld. korun, zatimco v roce 1999 to
bylo pouze 64,4 mld. korun.

Problémem vSak neni jen dovoz, ale i vyvoz a hlavné dovozni
narocnost vyvozu. Vyvoz se za dovozem zjevné opozduje, jakkoli je
jeho rast nesporny. I kdyz mdme se sousednimi zemémi Evropské unie
aktivni obchodni bilanci (protoZe z nich nedovdzime ropu a dalsi suro-
viny), ukazuje se, Ze do zemi, odkud suroviny dovidzime, vyviZet
neumime. Ve vyspélych zemich se zase dostivame do pasti ,eurosklero-
tickych® trhli, poznamenanych byrokratickymi regulacemi a stitnim pa-
ternalismem. Zddny prilom nelze v této véci kritkodobé oc¢ekdvat.

Jeste dulezit¢jsi je platebni bilance. Jeji béZny ucet vykdzal ve
3. ¢tvrtlet roku 2000 schodek ve vysi 19,8 mld. korun, i kdyZ se - oproti
obchodni bilanci - zlepSuje bilance sluZeb (a je v aktivu ve vysi
32 mld. K¢). Finan¢ni (¢i kapitalovy) ucet skoncil prebytkem jen®
7,8 mld. K¢, coz znamend, Ze po nékolika priznivych Ctvrtletich skoncila
celkova platebni bilance opét pasivem (za prvni tii Ctvrtleti je vSak stdle
aktivn). Divodem vzniku tohoto deficitu je mirny pokles piimych za-
hrani¢nich investic (60 % z nich jde do sluzeb), pokles zdjmu zahranic-
nich investorti o portfoliové investice, pokles prilivu dlouhodobého ka-
pitdlu a pokracujici odliv kapitdlu kratkodobého.

Pusobeni hospodarské politiky

Zacal jsem tim, Ze je Ceskd ekonomika zneklidiiovdna politikou, hos-
podaiskou politikou a blbou ndladou, tedy faktory pro ni exogennimi.

Obecna politika u nas je v mnoha ohledech sebeznicujici. Posed-
lost ¢dsti politické a medidlni sféry tzv. opozi¢ni smlouvou, kterd byla je-
dinym moznym vyusténim patového vysledku parlamentnich voleb
z Cervna 1998 a kterd bohuZel nebyla na podzim 1999 prekondna pfe-
chodem na alternativu supervelké koalice, nasi zemi zneklidiiuje a vytvari
v ni permanentni neklid. Navic ke stfetam politickych stran pfibyva stile
vice to, Ze prezident republiky zesiluje svij souboj s nasimi politickymi
stranami, a to zejména s témi, které usiluji o uchovani standardnosti na-
Seho parlamentniho systému, a Ze se snazi o vychylovani moci ve pro-
spéch prezidentské role. Jak ukazuji napiiklad neddvny spor o zdkon
o CNB nebo prezidentiv zpiisob jmenovini jejtho nového guvernéra, do-
chdzi tim k dalsimu stupni vSeobecné nepohody v zemi. Prezidentova ne-
ddvna slova o tom, Ze byl vydirin pfedsedou vliady, nemaji v demokra-

49



tickém svété obdoby a posouvaji nds nékam Gplné jinam. Obéti toho je
samozrejmé i naSe ekonomika.

Nemens$im problémem je i politika hospodarska a to vSechny je-
ji dominantni slozky.

Fiskalni politika rozsihlym deficitem stitniho rozpoctu vysdava tspo-
ry sektoru soukromého a pouZivd je na vydaje sektoru vefejného. Pri vSe-
obecné nejistoté ohledné soukromych podnikovych investic nds bankov-
ni sektor dobrovolné (a rad) uklada svéfené penize do stiatnich dluhopi-
su a nepokousi se pro né nalézt jiné, efektivné€jsi pouZiti. To je pro eko-
nomiku nasi zemé velkym nestéstim. Dnesni rozpoctovy deficit je navic
velky, nartGstat ddle nemuZe a proto Zaddnd expanze do ekonomiky od
statnich vydaji neptjde. Dnesni vlida rezignovala na hluboké reformy
mandatornich vydaji a kvuli tomu Zadny prostor pro své dalsi manévro-
vani nemd. Ocitla se, a my s ni, ve slepé uli¢ce.

Ménova politika stile nechce pochopit pfirozenou slabost bankovni-
ho sektoru transformujici se ekonomiky a stejné tak nechce pfijmout re-
levantni vyklad na3i inflace. Obdvam se, Ze nasi centrdlni bankéfi nechtéji
pochopit jeji transformacni charakter a tim i jeji vysi, coZ je vedlo a vede
k prili§ restriktivni ménové politice a k pokustim o jeji rychlé potlaceni
na normdlni droven (evropskych zemi). Stejné tak se ukdzalo byt zjevné
nevhodné pokouset se o politiku inflacniho cileni (¢i cilovani).

Zapomind se také na to, Ze inflace v transformacni dobé predstavuje
dalsi transformacni polstaf, ktery umoziuje snazsi piizptsobovani rela-
tivnich cen a ktery umoznuje udrzovat relativné nizké mzdové ndklady.
NaSe inflace byla od pocdtku mezi transformac¢nimi zemémi nejniZsi, ne-
boli, tento transformacni polstar jsme urcité zbytecné nezneuzili, ale Gpl-
né zbaveni se tohoto polstafe v poslednich letech je dalsi velkou chybou,
které jsme se dopustili. (Za piiklad ndm byvd ddvino Madarsko, které
mélo v roce 1998 inflaci 10,3 %, v roce 1999 11,2 %, letos asi 10 % a na

obdobné vysi ma byt i v roce 2001.)

Snad nejvice problematickd je politika vlady v mikroekonomice, je-
jl adresné zdsahy do jednotlivych firem. Hromadnd a rychld transformac-
ni privatizace byla za vlady CSSD vystiiddna ,kusovou“, pomalou, ale -
coz je s tim nutné spojeno - velmi ndkladnou klasickou privatizaci.
Nechdpu, proc je to zamlCoviano. V dnes piijatém a tolik oslavovaném
modelu jsou privatizované banky a podniky oddluZovdny a stitem nd-
kladné restrukturalizovany (,revitalizovany*), aby mohly byt poté snadno
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a rychle proddny zahrani¢nim investorim, a to za nemalé odmény sou-
kromym zprostfedkujicim institucim. Tzv. ¢eskou cestu dnesni vldda na-
hrazuje cestou zahrani¢nich investort, kterym jsou nase podniky nabize-
ny za pomérné lukrativnich podminek - na ukor danovych poplatnika
a statniho dluhu. Navic jsou tito investofi ldkdni investicnimi pobidkami,
o kterych se jenom sni domdcim podnikatelim a které jdou opét na Gkor
danovych poplatniku.

Ceskd cesta privatizace nebyla privatizaci nezodpovédnym podnikav-
cum a dobrodruhum. To nebyla jeji vyznamnd charakteristika, to byl
okrajovy jev. Byla privatizaci véetné dluhi. ZatéZovala Ceské podni-
katele, podniky a banky, ale ne ceské danové poplatniky. Nahlé ,zasek-
nuti“ bankovniho Gvérovini v roce 1996 znemoznilo fadé z téchto priva-
tizatoru spldacet dluhy, coZ zvolenou metodu privatizace Gspésné zdis-
kreditovalo. Privatizace zahrani¢nim investorim naopak presouvd dluhy
privatizovanych podniki na stit.

Zavér neni z fady duvodu piiznivy: pomaly rust, pretrvavajici vnéjsi ne-
rovnovdha, zatézovdni danovych poplatnikt (dnednich i budoucich), ze-
silujici vliv zahrani¢nich firem. Ekonomika vSak md svou autonomnost,
zdsahy stdtu jsou pro ni pouze okrajovym vlivem a nebudou-li mit de-
stabiliza¢ni charakter, nenecha se jimi vyvést ze svého samopohybu, kte-
1y je a bude smérem vzhuru.
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Demontaz
centralné planované ekonomiky
a cile transformace*

Vdaclav Klaus

Dékuji za pozvdni na tuto vasi akci. Myslim, Ze je nesmirné potifebnd.
Je tfeba, aby se nékteré véci nezapominaly, abychom se snazili uplynulé
desetileté obdobi interpretovat co nejspravnéj§im a co nejvérnéjsim zpu-
sobem a abychom byli schopni z téchto interpretaci sndset nidnos politi-
zace problému a dostdvat se k podstaté¢ véci.

Usmadl jsem se, kdyZ jsem vidél pozvani na dnedni akci. Vim, Ze Mladi
konzervativei musi své mlddi davat do popredi, ale kdyZ jsem si prece-
tl nadpis ,3 generace ekonomu¥, tak jsme s Karlem Dybou vzdychli,
Ze uz nds nékdo vystrkuje az do té tfeti generace. To je smutny vysle-
dek, protoZe se pamatuji, Ze jsem pfed dobou, kterd se mi zdd skoro
neddavnou, zaklidal KMEN, Klub mladych ekonomu, a Ze se dlouhou
dobu skupinka ekonomu kolem mé nazyvala Mladi ekonomové, i kdyz
jsme stdrli. Nékdy v zdvéru 70. let jsme udélali semindr, takovy ne zce-
la vefejny, a nazvali jsme ho Mladi ekonomové po deseti letech
a v roce 1986 jsme udé€lali v rdmci mnou organizovanych bankovnich
semindit VTS semindi s nizvem Mladi ekonomové po dvaceti le-
tech. Dneska je to tedy Mladi ekonomové po tficeti letech nebo snad
uz i vice.

Ohlizime-li se zpét na dekddu demontdZe centrdlné plinované ekono-
miky, zdd se mi, Ze nékteré véci zacinaji mit jasné kontury a stavaji se -
doufdm - spole¢nym majetkem nds vSech, ktefi o tom uvaZujeme a trou-
fame si o tom néco fikat, zatimco nékteré jiné véci naddle zustdvaji za-
halené ani ne tak mlhou, jako velkou protichtidnosti ndzor a jsou zne-
uzivany k politické manipulaci, kterd neni férovd. Chtél bych nejdiive fi-
ci to, co si myslim, Ze uz patii do té vétSinové argumentace, néco, co by
se uz mohlo vyucovat v zakladnim kurzu ekonomie, a teprve pak prejdu
k tomu, co zustdva pfedmétem sporu.

*) Vystoupeni na konferenci Miladych konzervativcii, Brno, 12. tinora 2001
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Ekonomicka stranka transformace od komunismu ke svobodné
spolec¢nosti a k trZzni ekonomice byla zaloZena na nékolika zdsadnich
krocich, o kterych zddny velky spor pravdépodobné nemdme. Byla to
rozsahld a dramatickd liberalizace cen po pul stoleti zamrzlych, zmra-
Zenych administrovanych cen, byla to liberalizace zahrani¢niho ob-
chodu po pul stoleti staitntho monopolu zahrani¢niho obchodu a polo-
autarktni ekonomiky, byla to liberalizace vstupu na trh pro nejruznéj-
51 typy podnikll, v dané chvili podniku soukromych na strané jedné a za-
hrani¢nich na strané druhé, byla to samozfejmé rozsdhld a dramaticka
privatizace, protoZe bylo naprosto evidentni, Ze neni mozné c¢ekat na
postupny, pomaly zrod stovek ¢i tisict podniku, a Ze stejné tak nebylo
mozné ¢ekat na postupny pomaly zdnik a Ghyn podnik( statnich. Dalsim
klicovym prvkem byla makrostabilizace ekonomiky, a to vSechno za
vytvareni nového legislativniho a institucionalniho ramce.

Zminit téchto Sest prvku je trividlni. Koneckonct byly ndm vSem zna-
my pfedem, probéhly ve vSech transformujicich se zemich a i kdyz je
o kazdém z nich mozné napsat knizku, kouzlo reformovani v izolovaném
divani se na tyto zdkladni prvky v Zidném piipadée nebylo. Zda se mi do-
cela uzitecné prirovnat to ke hie v Sachy. Popsat té€chto Sest zdkladnich
pilifu transformace je asi néco takového, jako popsat jak tihne pésec, jak
tahne kun, jak se déld rosdda a takovéhle véci, ale v tom kouzlo sacho-
vé hry neni. Sachovi hra je a7 v redlném hrani, kdy se najednou vSech-
ny tyto kroky dostavaji dohromady, a kdy jde strasné moc o to, jestli dii-
ve tdhnu stfelcem z C1 na D2 anebo koném z Bl na A3. To je klicova
véc, a proto vim, Ze celd obtiZ reformovdni, a ja bych fekl, Ze jsme to ve-
déli predem, je v otdzce sequencing, neboli v otdzce fazeni jednotlivych
transformacnich reformnich krokt. Teprve diky tomu nastane Gspéch ne-
bo netspéch celého tohoto procesu.

Zname krisné teoretické modely optimalniho fazeni transfor-
macnich kroki, ale jd jsem celych deset let fikal a fikdm to i ex post,
s dnesnim odstupem, Ze spolecenska transformace zemé neni a ni-
kdy nebyla cvi¢enim v aplikované ekonomii, nikdy to nebyl proces,
kde je jakysi diktator, dirigent, manipuldtor, ten, ktery tihne s témi p&sci
na Sachovnici. Vzdycky to byl proces, ktery realizovaly desetimiliony lidi
z masa a krve s jejich sny, ndzory, idejemi, zdjmy. Proto sen o néjakém
umélém manipulovani tohoto procesu né€jakym genidlnim manipuldtorem
mozny v zadném piipadé neni a sledovat néjaké slozité schéma opravdu
nebylo mozné. Cim vice jsme toho védéli a ¢&im vice jsme véci mohli
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ovlivnit, tim Iépe, ale kontrolovany, regulovany proces to nebyl. MoZzna
stoji za to uvést jeden okrajovy piibéh, ale podle mého nazoru docela pu-
vabny. Na podzim roku 1999 se roztrhl pytel s konferencemi ,Deset let
poté“ a byl jsem i ve Varsaveé na pozvani Leska Balcerowicze na takové-
to polské konferenci. Byl tam také byvaly rusky premiér Gajdar. Po jeho
predndsce nastala diskuse a nékdo tlacil z pléna: , Pro¢ jste neudélali to,
proc jste neudélali ono?* a Gajdar podle mého nazoru velmi vtipné a vel-
mi hezky odpovédél: ,Ja jsem byl pouze Prime Minister of Russia, jd jsem
nebyl Tzar of Russia.“ Tato odpovéd, a¢ naprosto bandlni, je pro pocho-
peni téchto véci klicova.

Presto je evidentni, Ze néjakd pravidla o fazeni transformacnich krokt
existuji. Troufdm-li si s odstupem celého tohoto desetileti udélat jejich za-
kladni typologii, pak se mi zdd, Ze transformacni procesy ve svété probi-
haly ve tfech zakladnich modelech ¢i typech. Prvni typ bych nazval
,Nepripravena liberalizace a deregulace“ celé¢ fady ekonomickych
procesu. Myslim tim, nepfipravend v jednom smyslu - bez adekvatni mak-
roekonomické stabilizace. Prototypem takového piistupu je samoziejmée
Rusko a ruskd transformace. Takovyto zpusob transformace vyvolava ob-
rovské politické, socidlni a ekonomické ndklady. Vysledkem je, Ze diky
témto obrovskym ndkladim jsou tyto reformni kroky obvykle odsouvi-
ny, pferusovany a transformace kondi. Druhym typem byla transformace
typickd pro - pfi vSech odlisnostech vzhledem k velmi se lisici rychlosti
instituciondlnich reforem a velmi se lisici rychlosti privatizace - vétSinu
zemi stiedni Evropy, kde Slo o liberalizacni procesy s elementarni
makroekonomickou kontrolou. A konec¢né tieti model transformace je
model gradualisticky, zaloZeny na vytvoreni dudlniho ¢i dualistického
systému, ve kterém vedle sebe koexistuji reformované a nereformované
¢asti ekonomiky, moceny stdtni sektor a velmi dynamicky se rodici sektor
privitni. Prototypem tohoto typu transformace nenf asi nikdo jiny ne% Ci-
na. Tento gradualisticky ¢i dualisticky model je mozny jen za existence
enormniho demokratického deficitu, ktery jako jediny dovoluje takovéto
fazovani a organizovani téchto procesu.

Jsem presvédcen, Ze jsme to v nasi zemi dé€lali pro nds jedinym moz-
nym zpusobem. Nas postup mél ¢tyfi zdkladni kroky. Prvnim byl rezo-
lutni pokus o makroekonomickou kontrolu, neboli nastoleni vidi-
telné restriktivni makroekonomické politiky pfed zahdjenim liberalizace
a deregulace, pfed okamzikem liberalizace cen a liberalizace zahranic-
niho obchodu. To byl krok ¢islo jedna, to byla éra roku 1990 a pokus
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nedopustit, aby se makroekonomickd dimenze vymkla z rukou a aby
zde zavladla hyperinflace nebo velikd inflace. Druhym charakteristic-
kym rysem naSeho typu transformace byla rychla, ale - a na tom mu-
sim trvat - organizovana privatizace ve snaze vyhnout se privati-
zaci spontanni, kterou jsme my tehdy vidéli jako no¢ni muru, jejimz
prototypem bylo Madarsko. Tietim charakteristickym rysem tohoto ob-
dobi byla pomala, jisté nedokonala, nicméné demokratickym, ni-
koliv Zadnym diktatorskym zpasobem probihajici evoluce insti-
tucionalniho a legislativniho ramce ekonomiky. A kone¢né ctvr-
tym vyraznym charakteristickym rysem, nad kterym si délam nejvice
otaznikd, byla rand liberalizace kapitalového uctu platebni bilance
pii existenci velmi zranitelného a slabého bankovniho a finanéniho
systému a ve sveété rasantnich a radikdlnich globdlnich pohybu kapita-
lu po celém svéte.

Nebylo mozné provadét néjaké sofistikované rfazeni reformnich kroki,
ale byli jsme si védomi jednoho zdsadniho pravidla. A tim pravidlem by-
lo, Ze je nezbytné mit v ruce makroekonomickou situaci v zemi difve nez
provedeme zdkladni liberaliza¢ni kroky, zejména liberalizaci cen a za-
hrani¢niho obchodu. Toho jsme si byli védomi velmi dobre. Myslim ale,
ze jsme ne tolik docenili druhé pravidlo, které se v posledni dobé¢ vice
a vice zduraznuje a timto pravidlem je mit elementdrné stabilizovany ban-
kovni a financ¢ni systém dfive neZ provedeme liberalizaci zahrani¢nich fi-
nanc¢nich tokll zejména na kapitdlovém ucté. To prvni jsme védéli dob-
fe, to druhé jsme védéli méné dobre. To prvni ndm bylo doporucovdno
ze vSech stran. To bylo ve vSech textech o transformaci. To druhé ndm
az zas tak doporucovino nebylo.

To, co jsem uvedl, je néco, co bych povazoval za spole¢ny jmenova-
tel, za véci, o kterych nevedeme fatdlni spor. Nyni bych chtél prejit dile,
kde uz mame celou radu protichtudnych ndzorti. Zminil bych opét Ctyfi
hlavni body. Za prvé: mluvim o deregulaci a liberalizaci a stejné jako
jsem se kdysi pokousel vysvétlit zdakladni rozdil mezi klasickou ¢i stan-
dardni privatizaci a privatizaci transformacni, stejné zdsadni rozdil exis-
tuje mezi standardni a transformacni deregulaci a liberalizaci.
Standardni deregulace a liberalizace je problémem nékterych specific-
kych sektorti nebo odvétvi a provadi se uz nad rimec elementdrné dere-
gulované a liberalizované ekonomiky. Je zdsahem do pfirozenych ¢i std-
tem vytvorenych monopolu a do poskytovani nékterych vefejnych stat-
ku. Na rozdil od toho se transformacéni deregulace a liberalizace tykala
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ekonomiky jako celku. Byl to zdsadni systémovy fez a jejim cilem neby-
lo zvySovani efektivnosti toho ¢i onoho sektoru ekonomiky.

Povazuji za naprosto nevhodné tomu, co se v procesu liberalizace
a deregulace u nds stalo, fikat Sokova terapie. Na tom nebylo nic Soko-
vého. Bylo to s dostate¢nym piedstihem oznamovano a bylo to pfipra-
vovano velmi opatrnou makroekonomickou politikou. My jsme si tehdy
byli védomi, Ze v oblasti deregulace cen a deregulace zahrani¢nitho ob-
chodu musime udélat zdsadni, jednordzovy zlom, protoZe jsme védéli, Ze
by parcidlni liberalizace a parcidlni deregulace, kterd nim byla mnoha
lidmi tehdy vnucovdna (a dneska je zapomenuto, Ze to byl fatdlni stiet),
vedla k dalsim ekonomickym distorzim, které jsme v Zidném piipadé ne-
chtéli vyvolavat. Tehdy byl veden velky boj vici dvéma hlavnim slozkdm
nasi politiky - proti fiskdlni a monetdrni restrikci a proti devalvaci s nd-
slednym ukotvenim kursu koruny. Provést tyto dva zdsadni kroky bylo
klicové a sam za sebe musim fici, Ze moment devalvace k 29.12.1990
a volba miry této devalvace, byly pro mé osobné urcité nejt€Zsim Zivot-
nim politickym rozhodnutim. ProZival jsem to s pocitem, Ze tim clovék
ovliviiuje miliény lidi a osudy toho, co se v zemi stane nebo nestane.
Udélal bych z toho jednu tezi a to navazuje na to, co jsem fikal pred tim,
7e spojeni liberalizace a stabilizace bylo naprosto nezbytnym
predpokladem uspéchu transformace jako celku.

Nepifjemnym pravodnim jevem pocitecni fize transformace byl po-
mérné hluboky ekonomicky pokles. Spory o to, zda byl nebo nebyl ne-
vyhnutelny, odvdl do urcité miry ¢as. Je naprosto evidentni, Ze k hlubo-
kému poklesu doslo ve vsech transformujicich se zemich, a je celkem jas-
né, Ze hlubokd zména ekonomickych parametrit a ndhlé zmizeni vy-
znamné Casti trhu nemuze zustat bez rozsidhlych ekonomickych nasled-
ku. Divdme-li se na to kvalitativné a nepfeme-li se ted o procenta, tento
kvalitativni soud je zfejmy. V oné chvili z ekonomiky zmizela jedna tie-
tina naseho prumyslu, jedna Ctvrtina naseho zemédélstvi a jedna pétina
naseho HDP. Pad to byl obrovsky, nicméné moje teze v této souvislosti
zni asi takto: transformacni pokles - jako zbaveni se dile neunos-
nych, neudrzitelnych ekonomickych aktivit minulé éry - je nevy-
hnutelnym doprovodnym procesem systémové zmény. Opét netri-
vidlni zavér, dneska uz za ndmi, ale néktefi mladi konzervativci byli tak
mladi, Ze si zdsadni stfety o tuto véc nepamatuji. Nepamatuji si to, Ze si
spousta lidi myslela, Ze Zadny transformacni pokles nemusi byt. Mysleli
si, Ze transformace nemd zddné ndklady, Ze staci zrusit nejrazndjsi ome-
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zeni, kterd ddval komunisticky reZzim a Ze bude ndsledovat automaticky
ekonomicky vzestup. Stejné jako Milton Friedman fikd, Ze: ,there are no
free lunches® (nejsou obédy zdarma), stejné tak plati: there is nothing li-
ke a free economic reform (nenfi nic jako ekonomickd reforma zdarma).
Jsem presvédcen, Ze je transformacni pokles nevyhnutelnym doprovod-
nym procesem této systémové zmeény. Je to tieba pfipominat, protoZze
dnes a denné sledujeme debaty o tom, jestli je napf. dneSni Groven du-
chodll nad nebo pod rokem 1989.

Treti pozndmka se tykd privatizace. NaSe rychld privatizace a ja na slo-
vu rychld trvam, i kdyZ se v chaosu medidlni anarchie dnesni doby mu-
Zze midlem zddt, Ze privatizovat zacala az vldda socidlni demokracie.
V téch prvnich letech se v nasi zemi privatizovaly ne tfi, ¢tyfi firmy roc-
né, ale tfi, Ctyfi firmy za hodinu. V celém lonském roce, pres veskery me-
didlni humbuk, byl zprivatizovin jeden jediny podnik, a to sice Ceskd
spofitelna do rukou Die Erste. Zddn4 jind privatizace v lofiském roce ne-
probéhla. Charakteristickym rysem prvniho transformac¢niho obdobi byla
rychld privatizace a - bez ohledu na ndsledny interpretacni chaos - to by-
la privatizace organizovaného typu s cilem znemoZnit nekontrolované
a nekontrolovatelné rozkradani stitnitho majetku tehdej$imi podnikovymi
managementy. Pfipomindm, Ze jsme se tehdy bdli dvou véci, neprivati-
zace jako v té chvili velmi mozného vyvoje a toho, ¢emu se fikd spon-
tinni, zivelnd privatizace. To je uz dneska zapomenutd véc. Pro nds by-
la no¢ni murou privatizace madarského typu, Zivelna privatizace do ru-
kou podnikovych managementti postkddarovského svéta. Ta kupodivu
Madarsku prosla, a to nejen politicky doma, coZ se ndm zddlo ve vyhro-
ceném politickém ovzdusi nasi zemé nemozné, a kupodivu prosla
Madarsku i zahrani¢né-politicky.

Ac¢ jsme se Zivelné privatizace bdli, jednoznacné fikdm, Ze to nebylo
stoprocentné Uspésné. Privatizace byla nutné pomalejsi, neZ jak by bylo
idedlni a hlavné se nam nepodafilo zabranit pfeméné stitnich podnikt
ve statni akciové spolecnosti a zabranit vytvofeni instituce zvané Fond
ndrodniho majetku. Bdli jsme se vytvoreni stdtnich akciovych spole¢nos-
ti, protoZe jsme veédéli, Ze tim zacind nebezpedi rozutikdvani se téchto
podniku. Prdli jsme si, hypoteticky, aby podniky byly ve fazi statnich ak-
ciovych spole¢nosti jednu vtefinu nebo jednu minutu, aby to byl jenom
formdlni mezikrok mezi existujicim stavem a privatizaci, aby se v ném,
uvnitf ného, nemohlo nic stit. Dobfe vite, Ze se ndm to plné nepodafilo
a jakkoliv jsme se snazili do zdkonu priddvat razné blokacni paragrafy,
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které by brdnily podnikovym managementim ve volném prevadéni ma-
jetku podnikt, nebylo to zcela Gspésné. Kompromisni feSeni, prijaté na
podzim 1990 ve Scéndii ekonomické reformy pod tlakem pravnika ko-
lem Rychetského a pod tlakem ekonomui kolem Zemana a Komdrka, se
ukdzalo jako velmi problematické, ale nam se tehdy zddlo byt lepsi po-
stupovat timto zpusobem neZ nepostupovat vubec. Tzv. ¢eskd cesta pri-
vatizace je nesmirné trivializovdna. ZuZuje se naptiklad na kupoénovou
privatizaci - ja doufim, 7e o tom zde Roman Ceska promluvi - coZ je na-
prosty nesmysl a velmi souhlasim s neddvnym textem Evy Klvacové, kte-
rd v Ekonomu napsala, Ze kuponova privatizace byla rezidudlni privati-
zaci. Moje teze zni takto: ¢eska privatizace byla organizovana. Néco
uplné jiného je osud privatizovanych podnikii v navazujici fazi.
Tim se dostdvam k poslednimu bodu, a tim je ona navazujici fize. Je
tfeba odlisit fez, systémovou zménu nebo operaci v mém starém sché-
matu - a ja myslim, Ze v porfad dobrém piiméru o nemocnici, kde jsou tfi
faze: cekdrna s predbéznymi vySetienimi, operacni sdl a potom rekonva-
lescence ¢i rehabilitace - od hospodaiské politiky v bezprostifedné nava-
zujicim obdobi. Sem by zejména patiila diskuse ménové politiky od po-
loviny roku 1996 do dne$ni doby, a opakované argumentuji, Ze tato po-
litika ¢eskou ekonomiku nesmirné poskodila, a to jeji redlny i financni
sektor. Existence tzv. nesplicenych uvéru je nespornou realitou ceské
ekonomiky, o kterou nikdo nikdy s nikym spor nevedl a nevede, ale spor
je jen a jediné o tom, ¢eho jsou tyto uvery dusledkem. Nakolik napf. od-
rdzeji starou zat€z, kterd u nds po roce 1989 nebyla zlikvidovdna ani spld-
cenim téch uvért, ani jejich odepsdnim ¢i profinancovanim stitnim roz-
poctem, ale ani vysokou inflaci. (Ceskd republika méla absolutné ne-
jmensi inflaci ze vSech transformujicich se zemi, coz, jak se ukazuje, je
mixed blessing. Nizkd inflace zachrdnila Gspory verejnosti, ale také za-
chranila“ dluhy jak stdtu, tak podnikt. Zemé od Ruska po Polsko, které
hyperinflaci nechaly prolétnout vSechna aktiva i pasiva, zlikvidovaly
uspory verejnosti, ale zlikvidovaly téZ staré dluhy. My jsme to neudélali.)
Druhd pficina bylo jisté existujici, nekvalitni a nechci ted spekulovat
o tom, nakolik pfipadné i zimérné Spatné uveérovani podnikti komercni-
mi bankami. Ddle sem patii i nepochybné kritkozraké chovani manage-
mentt naSich podniku, ale musim zminit jesté faktor Ctvrty a tim je pru-
béh hospodiriského cyklu a pritvrzeni podminek pro fungovani komerc¢-
nich bank ze strany centrdlni banky. Neni sporu, Ze v realité slo o kom-
binaci vSech téchto ¢tyf vliva, a dodat k tomu je mozné jediné to, Ze prv-
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ni tf byly nevyhnutelné - a taky existovaly ve viech zemich a Cesk4 re-
publika urcité nebyla horsi neZ jiné postkomunistické zemé - ale Ctvrty
byl nasi specifikou. Recese roku 1997 a let ndsledujicich vyvoland ostrym
Slapnutim na brzdy ménovou politikou, byla jen nase.

Pied nékolika dny jsem dostal do ruky z Mitchell Securities docela za-
jimavou analyzu non performing loans v americké ekonomice v zdvislosti
na prabéhu ekonomického cyklu. U nds se kde kdo tvafi, Ze jsou vSech-
ny nase Spatné uvéry dany Spatnym uvérovanim. V americké ekonomice
v relativné malé recesi roku 1991, Cinily $patné Gvéry 16 % vSech uvéru.
Prudce to nartstalo od konce 80. let do roku 1991. Ve chvili nejvétsiho
boomu americké ekonomiky 1996 — 1998 podil téchto $patnych Gvéra po-
klesl pod 3 % - ze 16 na méné neZ 3 %, ale v roce 2000, v pocinajicich
komplikacich americké ekonomiky, se tento index znovu posouva nad
5% a dale roste. Vazba kvality tvérového portfolia a fize ekonomického
cyklu je znamou véci, takZe moje teze Cislo Ctyfi zni takto: pro Gspeésné
dokonceni transformace je klicova faze pooperac¢ni. Tehdy se dd v hos-
podaiské politice udélat nejvice chyb, a myslim, Ze se tehdy nejvice chyb
opravdu udélalo. Kdybych mohl mluvit déle, tak bych fekl, v ¢em vidim
nejvetsi problém do budoucna. Ten vidim nikoliv ve sféfe ekonomické,
ale ve sféfe neekonomické, ve sféfe naseho verejného sektoru, ve sféfe
nasSich pojistnych ¢i kvazipojistnych systému, zdravotniho, penzijniho, so-
cidlniho, ve sféfe piehnanych statnich regulaci a tak ddle, ale to by bylo
na jinou debatu.
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Poznamky k vystoupeni na kolokviu
,Reforma a transformace“

(Némecko v 50. letech a Ceska republika v 90. letech)*

Vdaclav Klaus

1. Dnesni kolokvium povazuji za unikatni pfilezitost podivat se na trans-
formacni problém (neboli systémovou zménu) pomoci komparace
dvou, v néem odlisnych, v néc¢em podobnych obdobi a zemi.

2. Prvnim tématem je podivdni se na startovni ¢aru, neboli uvaha
o tom, z ¢eho se v obou zemich vychazelo, co bylo vychodiskem.
Neni to otdazka cist¢ akademickad, to ndsledny vyvoj zdsadnim zpuso-
bem ovlivnilo.

3. Ekonomicky (i politicky) systém v Némecku v letech tficitych a prvni
poloviné let ctyficatych byl velmi podobny systému, ktery existoval
v Ceskoslovensku v obdobi komunismu. Kdo to nevi, af si piecte ka-
nonicky text Waltera Euckena ,On the Theory of the Centrally
Administered Economy: An Analysis of the German Experiment“, pub-
likovany v roce 1948 v anglickém ctvrtletniku Economica. Pro mnohé
z nds byl tento clianek, se kterym jsem se ja setkal jiz v roce 1967, na-
prostym zjevenim.

4. Vznik obou téchto systému byl vSak velmi odli$ny. To jsem do-
statecn¢€ jasné pochopil az z Euckenova textu, ktery diky tomu také
usnadnil pochopeni nékterych jejich podstatnych rysu.

Zatimco v nasi zemi vznikl systém centrdlné planované ekonomiky ja-
ko dusledek komunistického puce, ktery do zemé vnesl prvek zndrod-
néni a védomy pokus o kvazivédecké centrdlni planovani ekonomickych
aktivit, v Némecku to zacalo opa¢né. Nejdiive byly ambiciézni vefejné in-
vestice, ndsledovala plnd zaméstnanost, pak zmrazeni cen a teprve po-
tom vytvareni oborovych a odvétvovych tfada pro doddvky surovin
a materialu a pro tvorbu cen. Z toho vyplynula jedna zakladni odlis-
nost: v Ceskoslovensku velmi rychle dominovalo statni vlastnictvi pod-
nikt, v Némecku nadile pfevazovalo vlastnictvi soukromé. Systém
centrdlni regulace ekonomiky byl vsak obdobny, ne-li totozny.

*) Vystoupeni na kolokviu, porddaném Liberdlnim institutem spolu s Walter
Eucken Institut a Friedrich-Naumann-Stiftung, Praba, 6. brezna 2001 .
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5. Tato odlisnost nutné vedla i k odliSnym postuptiim pfi opousténi
téchto systému.

V Némecku ,stacilo® deregulovat trhy, liberalizovat ceny a zahrani¢ni
obchod, hlidat makroekonomickou stabilitu a poopravovat relevantni le-
gislativu. Neni sporu o tom, Ze i to vyZadovalo fadu radikdlnich a od-
vaznych politickych kroku, které si my, s odstupem pul stoleti, spojuje-
me pievazné se jménem Ludwiga Erharda.

V nasi zemi jsme museli vSechny tyto transformacni kroky udélat také
(stejné jako v Némecku), ale navic jsme museli privatizovat. To - jak
se ukdzalo - byla odliSnost naprosto zasadni, to nds ukol vyrazné
komplikovalo.

6. Za mens$i odliSnost povazuji kratsi trvani centrdlné administrované
ekonomiky v Némecku neZ komunismu v Ceskoslovensku (v #idu
1:4) a vétdi zahrani¢ni pomoc Némecku v letech padesitych neZ Ces-
koslovensku a Ceské republice v letech devadesitych. Pomoc nasf ze-
mi (pfimé finan¢ni transfery, odpousténi dluht) byla prakticky nulova.

7. Némecko deregulovalo a liberalizovalo své trhy v éfe mimoradné
duvéry v roli statu v ekonomice, jinak feCeno, v éfe malé duvéry
v trh. ,Market failures® byly tehdy povazovidny za daleko nebezpec-
n&jdi nez ,government failures“. Mira deregulace a liberalizace proto
v Némecku v padesdtych letech nebyla nijak extrémné vysokd.

Ceskd republika deregulovala a liberalizovala v éfe znaéné nizsi dave-
ry v roli stitu v ekonomice a hlavné v éfe velmi rozsahlych pohybu
kapitalu po celém svété a v ére daleko liberalizovanéjsiho svéto-
vého obchodu. Rozsdhla liberalizace a deregulace proto u nds vytvofila
ekonomiku zna¢né zranitelnéjsi a obnaZen¢jsi. Mira liberalizace a dere-
gulace Ceské ekonomiky 5-7 let po listopadu 1989 byla na Grovni libera-
lizace zdpadni Evropy 30-40 let po skonceni vilky. Nedomnivim se v3ak,
Ze to bylo mozné udélat jinak, pouze to konstatuiji.

8. Velky rozdil je i v tom, Ze Némecko nemuselo okamzité prijmout pii-
lis tézkou socidlni, ekologickou, pracovni, bezpec¢nostni, veterindrni,
atd. legislativu Evropy devadesatych let a Ze proto mohlo svij ,ta-
ke-oft“ nastartovat daleko snadnéji, s podstatné niz$imi mandatornimi
ndklady - a to jak stdtu, tak firem.

9. Pocit obyvatel Némecka po valce byl pocitem viny a kazdy Némec
tehdy védél, Ze si musi dlouhou dobu ,utahovat opasky“. V nasi zemi
byl po padu komunismu pocit Gplné jiny. Lidé svou vlastni, bezpro-
stiedni vinu za komunismus necitili. Chtéli se mit Iépe rovnou, mysle-
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li si, Ze odstranéni riznych omezeni a iracionalit take-off* odstartuje
samo o sobé. Jinak feceno, domnivali se, Ze jsou transformacni na-
klady nulové. Po vétsinu devadesdtych let, s vyjimkou jejich pocatku,
proto narustala nebezpecnd mezera mezi oCekavanim a realitou. To
vedlo - spolu se subjektivnimi, v jistém slova smyslu velmi ,ceskymi®
faktory - ke ztraté tolik potfebného narodniho konsensu.

10. Klicovym faktorem byl odliSny rozsah privatizace. Mim na mysli
privatizaci standardni ekonomiky, nikoli privatizaci podniki typu
public utilities, pohybujicich se v zdpadni Evropé dodnes kdesi mezi
soukromym a vefejnym sektorem.

Privatizace je procesem velmi nevdéénym. Vynechidm-li nemaly
odpor téch, ktefi si mysli, Ze se privatizovat nemd a Ze podniky patii
vsem, je zde hlasity kiik téch, kteff se v privatiza¢ni soutézi umistili ni-
koli na prvnim misté. A pak jsou zde i nevyhnutelna selhani né¢kte-
rych privatizovanych podniku, pfi kterych se - ve svété agresivnich mé-
dif a apriorni lidské nedavéry - Spatné odliSuje business failure od amy-
slného vyvolani netspéchu firmy k vlastnimu obohaceni.

Privatizac¢ni metody, které se v piipadé zcela postitnéné ekonomiky
nemohly zuzit na standardni postupy, béZné pouzivané pii privatizaci izo-
lovanych firem verejného sektoru v normdlni trzni ekonomice, byly v reali-
té postkomunistického obdobi vysledkem nesmirné komplikovaného kom-
promisu, odrazejici celé spektrum tlaku, které u nds v té¢ dobé dominovaly.
Tyto tlaky odrizZely skutecné zajmy domdci i zahrani¢ni, zdjmy manage-
mentu privatizovanych firem i vnéjsich zdjemct o tyto firmy, zdjmy konku-
rentd firem, ale i zdjmy jejich bankéfu, zdjmy investi¢nich poradenskych fi-
rem i zdjmy ruznych, vzdy pritomnych dobrodruhu. Privatizace byla proce-
sem v redlném svété, ve kterém dominovalo autentické lidské chovani, ne-
odehrdvala se v Zadné sterilni laboratofi. Probihala v pluralistické, oteviené
spolec¢nosti, nikoli v diktatufe osviceného vladafe, znalce vSech ucebnic
moderni mikroekonomie a finan¢nictvi. Tak by také méla byt hodnocena.

ekl

Chtél bych pifipomenout, Ze jsem se pokusil o komparaci systémové
zmény Némecka v padesitych letech se systémovou zménou Ceské re-
publiky v letech devadesitych. Neporovnival jsem transformaci Ceské re-
publiky se zménami vychodni ¢dsti Némecka v letech devadesitych. To
by byla diskuse uplné jind. Tam byly hlavnim rozdilem penize. Jest¢ po
deseti letech dostdva oblast byvalé NDR fiskdlni transfery ve vysi ro¢niho
HDP Ceské republiky.
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