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Abstrakt:

There is still an ongoing interesting discussion in economic literature between proponents of
gradualism and the shock therapy that were applied during the transformation process. In the
paper, we analyse one of the lesser known examples of the slower pace of the transformation
— the case of Bulgaria. The aim of the article is a basic comparison of the transformation
development between this Balkan country and the Czech Republic. We first of all sum up the
discussion about shock therapy and gradualism as the theoretical background of the paper.
Then we concentrate on the situation at the end of the communist regime — as the starting
condition for the transformation process. Our next step is a short evaluation of the political
development. This part is enormously important because it shows political difficulties in
Bulgaria that had direct impact on the transformation. The main part of the paper is devoted to
applied economic policy. We show the postponing of the real economic reforms that led to a
total economic collapse connected with hyperinflation in 1997. The economic recovery was
linked with establishing of the currency board that stabilized economic conditions in the
country. In the final part we compare economic results (the main economic indicators) in both
of the countries during the whole transformation period. Our primary focus is (in the whole
paper) mostly on the development in Bulgaria and we use the Czech Republic as the base for
the comparison. Generally, we would like to add to discussions about gradualism and the
shock therapy one example that shows that there are cases of slower (gradual) transformation
that ended with economic disaster and that needed to be solved by steps similar to the shock
therapy.

Spor mezi zastanci Sokové terapie a gradualistické transformace nebyl vyfeSen a je stale zivy.
Tento ¢lanek by rad argumentoval, ze zastanci gradualismu casto poukazuji pouze na
pozitivni ptiklady zemi (typicky Cinu & Slovinsko), které postupovaly gradualisticky. Na
jejich zaklad€ potom argumentuji, Ze gradualismus doséahl lepSich hospodarskych vysledkt
(zejména vyssiho hospodaiského ristu, bez nariistu nezaméstnanosti). Na nasledujicich
stranach bychom radi pfipomenuli méné pozitivni pfipad transformace Bulharska. Cilem textu
je zakladni srovnani ekonomické transformace v Ceské republice a Bulharsku. Vybrali jsme
ptiklady dvou zemi — v jedné byla uskute¢néna viceméné Sokova terapie a druha postupovala
de facto gradualisticky. Toto srovnani se zamé&ii zejména na vyvoj v Bulharsku a CR slouZi
jako ur¢ity benchmark. Autor také piedpoklada, Ze transformacni proces v CR je Gtenaitim
vSeobecné zndm a proto mu vénuje omezeny prostor. Za transformacni obdobi oznalime
obecné dobu od po&atku 90. let do vstupu zemi roku 2004.' V tomto roce CR vstoupila do EU
a Bulharsko uzavfelo pfistupova jednani. Vstup do EU povaZujeme za ptfirozeny milnik
politického a hospodaiského vyvoje, ke kterému se upinalo usili politické i ekonomické
transformace.

Struktura ¢lanku odrazi sledovany cil. Nejdiive se kratce zamétime na obecné rozliSeni mezi
gradualistickym piistupem a Sokovou terapii. Pak provedeme srovnani vychozi situace v obou

!V nekolika piipadech jsme uvedli v tabulkach &i grafech udaje za delsi ¢asové obdobi, pokud nam pisly pro
Ctenare zajimaveé.



zemich, protoze tato situace zna¢né determinovala nasledny prubéh transformace. Kratce
zminime politicky vyvoj vV obou zemich, protoze ten urcoval vladam mantinely hospodarské
politiky. V hlavni ¢asti textu se zaméfime na srovnani uskutecnované hospodarské politiky ve
sledovaném obdobi a na nasledné porovnani hospodaiskych vysledkl. V zavéru vyvodime
z predchozi analyzy obecné zavéry.?

Sokova terapie vs. gradualismus

Spory o tempo ekonomickych reforem se na pocatku 90. let odehravaly prakticky ve vSech
zemich. Charakteristickym rysem Sokové terapie bylo rychlé uskuteénéni zakladnich
ekonomickych reforem v podobé — cenové liberalizace, liberalizace zahrani¢niho obchodu,
celkové deregulace hospodaistvi, (v n€kterych ptipadech) privatizace a to za soub&zného
uplatiiovani restriktivni fiskalni a monetarni politiky. Tyto kroky dohromady tvofily urcity
celek. Byl mozny pomalejsi postup privatizace (Polsko vs. CR), ale nutnou podminkou pro
uspésnou Sokovou terapii byla urcité ménova a fiskalni restrikce, které mély stabilizovat
hospodaisky systém. Obecnym cilem mél byt co nejrychlejsi piechod k trznimu systému.
Proti tomu zastanci gradualistického pfechodu k trznimu hospodaistvi se domnivali, ze
Sokové terapie se sebou pfinese pfili§ velké ndklady pro ekonomiku, v podobé velkého
poklesu HDP, ristu nezaméstnanosti a inflace. Gradualisté¢ dale argumentovali, ze témto
nakladim je mozno se vyhnout pomalej§i tempem transformacniho procesu. Zejména
usilovali o pomalejsi postup liberalizace zahrani¢niho obchodu a cen a postupnou privatizaci.
Ale jak pfipomina Krkoska (1999) gradualismus nebyl nikdy jasné definovan a stejné tak i
Kozusnik (1997) upozornoval, ze nikdy neexistovala konzistentni teorie gradualismu.
Podobn¢ je ov§em mozno argumentovat i ohledné implementace Sokové terapie — napiiklad
Marangos (2003). Obecné o nejednoznac¢nosti zakladnich terminti piSe napiiklad Beaulier
(2005).

V praxi se jako jeden z klicovych momentd jevi pfistup k podnikiim. Zastanci Sokové terapie
chtéli zkostnatélé statni podniky vystavit domaci i zahrani¢ni konkurenci. A proto usilovali o
otevieni domaciho trhu, pokud mozno omezeni subvenci a uskuteénovani restriktivni
hospodafské politiky. Obecné se také domnivali, 7e stav podnikii je kriticky.® Oproti tomu
zastanci gradualistického pojeti méli obavu, Ze statni podniky nebudou schopny se rychle
adaptovat na tvrdé podminky trzniho rezimu a chtéli dat podnikim delsi ¢as na zlepSeni svého
postaveni. Proto m¢la ziistat del§i dobu zachovana ochrana doméciho trhu, mély zdstat
subvence, hospodarska politika neméla byt piili§ restriktivni a Kk privatizaci (standardnimi
metodami) melo dojit az po restrukturalizaci podnikii. Vice o diskusi mezi zastanci Sokové
terapie a gradualismu napiiklad Zidek (2006).

Tyto obecné pfistupy K charakteristice transforma¢niho procesu ovSem vedly ke znacné
odliSnym praktickym realizacim. Pfiklady zemi aplikujici Sokovou terapii jsou pomérné¢ jasné
— napfiiklad Polsko a nebo Ceskoslovensko.* Ptiklady zemi jdouci cestou gradualismu jsou
(zejména v prvni poloviné 90. letech) povazovano za gradualisticky postupujici zemi
(Holman, 2000). Nicméné v Mad’arsku byla v t¢ dobé uskutecnéna masivni vlna bankroti,
ktera de facto ocistila mad’arskou ekonomiku od ztratovych podnikt. Pokud doslo k bankrotu

? NaSe srovnani nardzi na nékteré problémy. V prvni fadé je problematické definovat oba postupy —
gradualisticky (a do urc¢ité miry) i Sokovou terapii. DalSim zjevnym problémem jsou rozdilné vychozi podminky
(viz dale). A (technické) problémy vznikly se ziskanim konzistentnich dat a také s omezenym rozsahem
ptispévku, ktery neumoziuje hluboky nahled do transformaénich procest v obou zemich.

® Naptiklad Tiiska (2002) uvadi studii, dle které mélo byt v této dob& 80 % podniki technicky v bankrotu.

* I mezi zemémi aplikujicimi Sokovou terapii byly pochopitelné rozdily — naptiklad v postupu privatizace.
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podnikd, které tvofily 10 % vystupu madarské ekonomiky, pak dle nazoru autora nejde
povazovat tento postup za gradualisticky a spiSe za znacné ,,radikalni“. Vedle toho je potieba
zduraznit, ze Mad’arsko uskutecnilo fadu ekonomickych reforem jesté pred zménou rezimu
v roce 1989 a Ze dost dobie ani nemohlo provadét Sokovou terapii v tom charakteru, jak byla
uplatiiovana v Ceskoslovensku &i Polsku. Za jiny piiklad gradualismu se povazuje Cina, ktera
ma ovSem z pohledu autora zcela zasadni vyhodu v totalitnim komunistickém rezimu, ktery
umoziuje prosazovat reformy libovolnym zplsobem bez ohledu na ptipadnou politickou
podporu. Autor tohoto prispévku by rad argumentoval, ze mame dal$i (skryté) piiklady
gradualistického postupu — napifiklad Rumunsko ¢i pravé Bulharsko, které bohuzel
nedosahovaly zdaleka pozitivniho hospodaiskych vysledkl, a které jsou pfitom zastadnci
gradualismu systematicky opomijeny. V obou piipadech piitom vlady na pocatku
transformace postupovaly opatrné — Vv ptipadé Rumunska piimo deklarovaly snahu o ,,tfeti
cestu. V ptipadé Bulharska, jak uvidime nasledné, sice nejdiive provedly n¢kolik radikélnich
krokli — v zapéti od nich ovSem ustoupily a prakticky nikdy se nesnazily o nutnou podminku
Sokové terapie v podobé¢ restriktivni fiskalni a monetarni politiky.

Diskuse ohledn¢ vysledkti Sokové terapie a gradualismu neni u konce — proponenti
gradualismu poukazuji zejména na mimoiadné cinské hospodarské vysledky (naptiklad
Stiglitz, 1998, McMillan, 2004). Podobné i naptiklad Kolodko (2005) se stale domniva, ze
Polsko mohlo dosahnout lepsich hospodaiskych vysledkd, pokud by aplikovalo gradualisticka
doporuceni. Silné proti Sokové terapii vystupuje napiiklad Marangos (2005). Vedle toho
naptiklad Havrylyshyn (2004) nebo Gros a Steinherr (2004) se domnivaji, Ze Sokové terapie
ve stfedni Evropé byly uspésné. A podobné i Wyplosz (2000) pise, ze dukazy svéd¢i pro
spravnost uziti Sokové terapie.

Po obecném seznameni se zaklady sporu o gradualismus a Sokovou terapii se nyni zamétime
na kratkou charakteristiku vychozi situace v obou zemich — Bulharsku a CR — na konci
obdobi centralniho planovani.

Ekonomicka situace v 80. letech

Bulharské hospodaiské vysledky v 80. letech mély klesajici trend tak jako v ostatnich
centralné¢ planovanych ekonomikach. Tyto vysledky byly v piikrém rozporu s vysledky
v ivodni fazi socialistické vlady po uchopeni moci komunistickou stranou, kdy se dafilo
dosahovat vysokych temp ristu produktu, tak jak muzeme vidét v nasledujici tabulce.
Nicméné naptiklad Troxel (1995) argumentuje, Ze celkové mohli Bulhaii hospodaisky vyvoj
po 2. svétové valce vnimat relativné pozitivn€, protoze doslo ke znaénému zvyseni zivotni
urovné a charakter zemé se zménil z agrarni na prumyslovou. Toto pozitivni vnimani mohlo
byt vyznamné pro nasledny pritbéh transformacniho obdobi. Aktualni hospodarska situace na
podzim 1990 vsak byla dle Troxela (1995) velmi dramaticka, protoze se tvotily dlouhé fronty
na zakladni potraviny a to i v situaci fungujiciho piidélového systému.

Tabulka &. 1: Hospodaisky riist vyjadteny ve formé hrubého materialniho produktu (NMP)° a
HDP (odhad dle CIA) v % v Bulharsku 1949-1989

1949- | 1953- | 1958- | 1961- | 1966- | 1971- | 1976- | 1981- | 1986 | 1987 | 1988 | 1989
52 57 60 65 70 75 80 85

® Hruby materialni produkt byl ukazatel, ktery se pouzival ve statistickém vykazovani v centralng planovanych
ekonomikéch. Zasadni rozdil plynul zejména v omezeném zapocitavani sektoru sluzeb. Vice naptiklad Vintrova

(2006).
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NMP | 8,4 7,8 116 |67 8,8 7,8 6,1 3,7 53 |47 |24 |-03

HDP 75 |10 |09 |48 [-10 |09 |-01
(CIA)

Zdroj: Jeffries, Socialist Economies and the Transformation to the Market, 2003

Bulharsko ziistavalo relativné malo vyspélou zemi. HDP na osobu dosahovalo v roce 1989 dle
MMF (World Outlook Database, 12. 7. 2011) méfeno paritou kupni sily pfiblizn¢ 7 500
americkych dolarti (Némecko ve stejném roce cca 16 900 dolart), coz byl ovSem strmy nartst
ze 3 800 dolarti v roce 1980. O relativné malé vyspélosti svédcila i zaméstnanost dle sektortl,
kde v zemédélstvi stale pracovalo téméetr 19 % pracovnikil, v prumyslu pfiblizné 46 % a ve
sluzbach 35 % (IBRD, 1991). Statni podniky vytvafely vroce 1988 97,9 % priumyslové
vyroby, druzstva 2 % a soukr sektor 0,1 %; zaméstnanost dle téchto tfi skupin byla 93,5 %,
5,7% a 0,8 % (IBRD, 1991). Vladni vydaje ku HDP tvotily asi 60 % a subvence odpovidaly
ptiblizné 25 % vydaja (IBRD, 1991)!

Hospodaiské reformy byly v obdobi 80. let jen velmi omezené. Celkové se mirné zvysila
volnost podnikii Vv hospodaiském rozhodovani a omezil se i pocet povinnych indikatort
vyzadovanych planovacim centrem. Ale situace byla zcela nesrovnatelnd naptiklad
s reformami v Mad’arsku. lankova (2002) se dokonce domniva, ze Bulharsko byla jedina
zemé vychodniho bloku, ktera se za celou dobu centralné pldnované ekonomiky v Zadném
sméru nepokusila odchylit od sovétskych direktiv.

Problematické byly i1 dal$i makroekonomické indikatory bulharské ekonomiky. Ve druhé
poloviné 80. let doslo zejména k néartstu zahrani¢niho dluhu — pomér dluhu ku exportu se
zvysil z80% vroce 1985 na 227% vroce 1989. Polovina zahrani¢niho dluhu byla
denominovana v americkych dolarech (IBRD, 1991). Pro nasledny vyvoj bylo také dilezité,
7ze doslo ke znacnému narGstu objemu ménovych agregati a K monetizaci vladnich
rozpoctovych deficitt. A méli bychom také zdaraznit mimoiadné velkou zavislost
zahrani¢niho obchodu na zemich RVHP a zejména potom SSSR i skutecnost, ze objem
obchodu v 80. letech klesal (lankova, 2002).

Situace v Ceskoslovensku byla v n&kterych aspektech podobna situaci v Bulharsku. Politick4
situace byla zna¢né rigidni a hospodaiské vysledky se zhorSovaly. Dlouhodobé trendy
muizeme vidét v nasledujicim grafu.

Graf &. 1: Srovnani HDP na osobu v Bulharsku a Ceskoslovensku, Rakousko = 100
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Zdroj: Maddison, Historical Statistics - http://www.ggdc.net/maddison/ (11. 10. 2008)

Na rozdil od Bulharska v Ceskoslovensku nebo alespoii v deské &asti federace prevladalo
pfesvédCeni 0 zaostavani po 2.sveétové valce, které je patrné z ptedchoziho grafu.
Ceskoslovensko piesto dosahovalo relativné vyssiho ukazatele HDP na osobu. Ani v jedné ze
zemi v 80 letech nedochazelo k reformam na mikrourovni. Rozdily, mezi nimi byly zejména
ve stabilité makroekonomického prostredi, protoze Ceskoslovensko mélo vechny zakladni
makro-ukazatele v ramcové rovnovaze — tj. deficity vefejnych financi, vetejny dluh i inflace
byly relativné nizké, ménovy pfevis sice existoval, ale nedosahoval zdaleka rozméra jako
v Bulharsku. Zahrani¢ni obchod byl planovan a byl udrzovan v rovnovaze, tj. nevznikal vétsi
deficit obchodni bilance a b&ného w&tu platebni bilance. Ceskoslovensko tak mélo
v disledku z pohledu makroekonomické stability proti Bulharsku v pocate¢nim obdobi
transformace znacnou vyhodu.

Politicky vyvoj

V Bulharsku byl generalnim tajemnikem komunistické strany od roku 1954 Todor Zivkov
(1911-1998).° Jeho vlada padla v reakci na velké demonstrace v listopadu 1989. lankova
(2002) vsak uvadi, Ze revoluce v Bulharsku byla iniciovana spiSe zevniti komunistické strany
— §lo tak vlastné o palacovy ptevrat nez 0 revoluci. Cilem nebylo zni¢eni socialismu, ale jeho
jemna kontrolovana zména — nova elita nechtéla jit se svoji politikou za Gorbacoviv model

glasnosti a perestrojky. Po ptevratu vSak nasledovaly dalsi demonstrace a nakonec doslo
k vypsani svobodnych voleb.

Volby se uskutecnily V poloviné roku 1990. Vyhrala je post-komunistickda Bulharska
socialisticka strana (BSS), ktera slibovala zachovani socialnich jistot. Povolebni politicka
situace vSak byla velmi kiehka. Byla sice piijata novad uUstava, ale opozice vytvarela na
socialistickou vladu zna¢ny tlak a v fijnu 1990 doslo ke generalni stavce, kterd znamenala pad
vlady. Nasledn¢ byl premiérem docasné koali¢ni vlady ustaven Dimitar Popov. Na podzim
1991 se odehraly ptfedcasné volby. Zvitézil opozi¢ni Svaz demokratickych sil (SDS), ale ten
byl schopen vladdnout jen s podporou turecké men§iny.7 V Cele vlady stanul Philip Dimitrov.
Vlada padla, kdyz v prosinci 1992 piisla 0o podporu zminované turecké mensiny. Az do
dalSich voleb v roce 1994 vladly dva ufednické kabinety — vétSinu obdobi byl premiérem
Lyuben Berov.

Volby v roce 1994 vyhrala opét post-komunisticka BSS, ktera slibovala eliminaci negativnich
dopadi transformace. Dimitrov (2001) piSe, Ze i VétSina bulharskych akademickych kruht
v té dob¢ pficitala problémy ekonomiky pfili§ silné fiskalni a monetarni restrikci. Piikladem
mize byt Angelov (1996), ktery argumentoval, ze: ,restriktivni ménova a fiskalni politika
mély byt proti-inflacni, ale byly pro infla¢ni*. Autor se také domnival, ze obavy z deficitu
vefejnych financi byly pifehnané a ze neexistuje tizka vazba mezi deficitem a inflaci. Neni
potom piekvapivé, Zze pokud byly takové nazory rozSifeny i mezi akademickou obci, pak
béZna vetejnost mohla jen s obtizemi chéapat podstatu bulharskych ekonomickych problémii.

Premiérem vlady BSS se stal Zhan Videnov.

® Zivkov byl vroce 1992 odsouzen na 7 let do vézeni za korupci. V roce 1996 byl propustén do domaciho
vézeni, kde v roce 1998 zemfel.

" Piblizné 9 % bulharské populace se hlasi k turecké menging. Vztahy s vétiinovou populaci byly v prib&hu
doby slozité. Zasahla je zejména silna asimila¢ni kampan ve 2. poloviné 80. let, kterd nutila Turky ke zméné
jmen. V dusledku doslo k obrovské emigra¢ni viné &itajici ptiblizné 300 000 lidi, ktefi v roce 1989 smétovali do
Turecka. Po padu komunistického rezimu a zlepSeni postaveni turecké menSiny se polovina téchto emigrantii
vréatila zpét.



Vlada BSS skoncila naprostym kolapsem ekonomiky, o kterém piSeme v nasledujici kapitole.
Strana se vzdala moci na poc¢atku roku 1997 a do voleb vladl tfednicky kabinet. Dalsi volby
V kvétnu 1997 vyhral s velkym néaskokem Svaz demokratickych sil. Vldda pod vedenim
premiéra lvana Kostova provedla radikalni ekonomickou reformu. Ve volbach v roce 2001
potom zvitézilo Néarodni hnuti Simeona II a byvaly kral se stal premiérem, ktery dovedl zemi
Vv roce 2004 do NATO. Ke vstupu zem¢ do EU doslo 1. 1. 2007, to jiz ovSem op¢t vladla BSS,
ktera zvitézila ve volbach v roce 2005.

Vidime, ze bulharské vlady do roku 1997 byly slabé a jejich pad byl de facto pravidlem.
Nasledné se situace stabilizovala a premiéfi byli schopni vladnout celé funkéni obdobi.
V Ceskoslovensku resp. Ceské republice byla situace obracend, protoze vlady do roku 1997
byly relativné stabilni. V néasledném obdobi vladl menSinovy kabinet a dalsi koali¢ni vlady
mély v parlamentu jen velmi omezenou vétSinu.

Hospodarska politika

V kapitole budeme analyzovat zékladni reformy provedené v Bulharsku. Kapitolu rozdélime
do né&kolika obdobi a pro kazdé vzdy kratce piipomeneme i reformni kroky v Ceské republice
(resp. Ceskoslovensku). V kapitole se také pozastavime u nékterych hospodatskych vysledki,
pokud tyto dokladaji hospodarské zmény. Celkovy piehled dosazenych hospodatskych
vysledki je vSak pfedmétem nésledujici kapitoly.

Obdobi 1990- 1993: transformacni recese

Bulharska ekonomika se na pocatku roku 1990 nachéazela v hluboké ekonomické Krizi. Jiz
v bfeznu 1990 vlada vyhldsila moratorium na splaceni zahrani¢nich dluhti, coz se
pochopitelné negativné projevilo na pfistupu k zahrani¢nim ptjckam. Cilem vlady byla proto
snaha stabilizovat rozpocet a ménu, krotit ¢erny trh a fesit problémy s nedostatkem zbozi.
Spolu s liberalizaci politického prostiedi doslo i k ur€itym institucionalnim zménam -
zejména K eliminaci omezeni na zakladani soukromych podnika a limiti na pocty pracovniki
v soukromé sfée.® Jiz od pocatku roku mélo Bulharsko také dvojstuptiovou bankovni
soustavu. Nova socialisticka vlada vzesla z voleb v poloving roku 1990 neusilovala o zasadni
ekonomické reformy. Uzakonila vSak indexaci mezd, penzi a rodinnych ptidavkl dle mésicni
inflace. V prubéhu celého roku také dochazelo k velmi gradualistické liberalizaci cen. V prvni
poloviné roku 1990 bylo liberalizovano asi 20 % velkoobchodnich a 10 % maloobchodnich
cen (vétSina v zeme&délstvi) — (Touche a kol., 1993). K rastu nékterych cen doslo i ve druhé
poloviné roku a celkové se maloobchodni ceny zvySily asi o 70 %. Deficit rozpoc¢tu dosahl
8,1 % HDP! Bristow (1999) uvadi, ze v dobé vlady BSS dochézelo k neformalni (divoké)
privatizaci a ke korupci. Nutno podotknout, ze n€které problémy zemé mély mezinarodni
pfi¢iny — na vyvoji se negativné podepsal zejména Sok z rozpadu RVHP. Dimitrov (2001)
pise, ze tento rozpad zapfi¢inil kumulovany pokles HDP 0 15 %. Na této skuteCnosti se
podepsala zminovana vysoka zavislost Bulharska na vychodnich trzich. Zemé celkové v roce
1990 zaznamenala rekordni deficit zahrani¢niho obchodu ve vysi 785 miliond dolart a
devizové rezervy se snizily na 200 miliond dolart. HDP celkové pokleslo 0 vice jak 9 %.

Prvni pokus o realné reformy uskutecnil ufednicky kabinet Dimitara Popova. Reformni
program byl disledkem dohody 15 politickych stran, ktera vyustila v dokument nazvany
Dohoda o poklidné transformaci k trzni ekonomice. 1 pfes nazev byl program reforem
pomérn¢ radikalni. Program se zacal realizovat od 1.2.1991. Zahrnoval liberalizaci cen a
urokovych sazeb a striktni kontrolu pujcek. Soubézné méla vlada usilovat o stabilizaci

® O vyznamu institucionalnich zmén napiiklad Kouba (2010).
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zivotniho standardu na rozumné mife. Praxe programu nezahrnovala integralni soucasti
Sokové terapie v podobé restriktivni fiskalni a monetarni politiky. Program byl podporovan
Mezinarodnim ménovym fondem. K 1. tinoru bylo uvolnéno asi 70 % cen a administrativné
urdované ceny se zvysily Gtyfikrat (Borensztein a kol., 1995). Devizovy kurz byl sjednocen® a
za kurzovy rezim byl zvolen floating a to zejména proto, ze centralni banka na konci roku
1990 redlné neméla téméf zadné devizové rezervy. Bulharské leva bylo devalvovan o 90 %
vici americkému dolaru a byla zavedena vnitini sménitelnost (Dimitrov, 2001). V monetarni
politice byly jako hlavni nastroj uplatfiovany uvérové stropy (Mihov, 2001), kazda banka
méla urcenu kvétu pro rist uvérd. Po jejim piekroceni se zvySily pozadavky na bankovni
rezervy. Urokové sazby byly sice vysoké — 50 — 70 %, ale v disledku vysoké inflace byly
realné sazby zaporné a tézko tak povazovat monetarni politiku za restriktivni. Soubézné doslo
k eliminaci vétSiny kvantitativnich omezeni v zahrani¢nim obchod¢.

K vyznamnym zméndm doslo ve fiskalni oblasti. Byla sjednocena dai na zisky podnikli na
40 % a subvence se snizily z 15 % na 4 % HDP. S hospodarskym poklesem a reformami vSak
doslo ke snizeni dantovych ptijmt. Jedind moznost, jak udrzet rozpocet v pfijatelném stavu by
bylo sniZeni socidlnich vydaji, ale to bylo politicky nepopularni a proto k nému nedoslo.
Rozpocet skoncil schodkem 4,5 % HDP, s tim, ze vydaje na dluhovou sluzbu tvofily 9,3 %
rozpoc¢tu (Markiewicz, 2003). Hlavnim problémem ovSem bylo monetarni financovani ¢asti
deficitu (Mihov, 2001). Vefejny dluh vtomto roce piesahoval 100 % HDP (Markiewicz,
2003). V kvétnu doslo k dohodé s Patizskym klubem ohledné restrukturalizace dluhu a jeho
rozlozeni na nasledujicich 10 let (Touche, 1993). Vlada se pokusila i 0 prvni naznak malé
privatizace — o prodej drobné&jsiho majetku (jako naptiklad benzinovych pump), ale tato
privatizace se nezdafila kvili nejasnému pravnimu statutu majetku (Bristow, 1999).

HDP zaznamenal v roce 1991 velky pokles o témét 12 %, kdy se propadly prakticky vSechny
slozky — spotieba, investice, vladni vydaje i zahrani¢ni poptavka. Stattev (2001) dokonce
uvadi, Ze priméma domacnost byla nucend utracet Uspory. SoubéZné dosdhla meziro¢ni
inflace na konci roku 333 % (EBRD, 29. 4. 2009). V praxi doslo k velkému cenovému skoku
v inoru — 123 % a v bieznu — 50 %; a nasledné¢ se rlst cen snizil na jednociferné hodnoty
(Touche, 1993). Vlada sice zavedla v prvnim pololeti regulaci mezd, ale nasledné se snazila
zajistit podporu vetejnosti jejich nerealistickym ristem — redlné mzdy presto vyrazné
propadly — Borensztein a kol. (1995) uvadi, ze propad dosahl ve statnich podnicich 40 %.
Pocet nezaméstnanych se zvysil z 65 tisic na konci roku 1990 na 419 tisic v prosinci 1991
(Dimitrov, 2001) — tj. 21,6 % na 10,5 % pracovni sily. Velky propad zaznamenal obchod
s RVHP, ktery se mél dle Touche (1993) snizit o 70 %. I absolutni propad obchodu byl
obrovsky — objem exportu se snizil z 8,2 miliardy dolarti v roce 1989 na 3,7 miliardy v roce
1991 (EBRD, 29.4.2009). Mimoto na zemi také velmi negativné dopadly mezinarodni
sankce na Srbsko, Irdk a Lybii (v 80.letech byla Lybie v nékterych letech treti
nejvyznamnéjsi obchodni partner Bulharska). Touche (1993) uvadi odhady, ze sankce uvalené
na Srbsko znamenaly pro Bulharsko ztratu 660 miliond dolart mé&si¢né. Langewiesche (1999)
odhaduje celkové dopady embarga na Srbsko na bulharskou ekonomiku mezi lety 1992-5 na
8,5 miliardy dolarti. Podobné¢ negativné se projevilo i embargo na Irdk. Ten ptiznal dluh vici
Bulharsku ve vysi 2 miliardy americkych dolart, ktery mél byt splacen v ropé, ale k témto
transakcim nemohlo dojit v disledku zavedeni embarga (Bristow, 1999).

V roce 1992 se neuskutecnily zadné dalsi radikalni reformy. A s padem vlady SDS na konci
roku doslo i k zastaveni reformniho usili (Markiewicz, 2003). Jiz na konci ledna vlada sahla
k docasnému zmrazeni cen 14 komodit — véetné obili, masa, mléénych vyrobkd, elektiiny,

° V Bulharsku, tak jako v jinych centralné planovanych ekonomikach fungoval systém nékolika sménnych
kurzi.



paliv atp (Touche, 1993). Vlada pokracovala ve zménach v institucionalnim prostiedi a
liberalizovala pohyby piimych zahrani¢nich investic. Byl také piijat zakon o centralni bance,
ktery mél zajistit jeji nezavislost (prakticky byla situace zna¢né odlisna a tento zdkon se de
facto nedodrzoval). Vlada také ucinila kroky smérem k privatizaci — byl pfijat privatizacni
zakon a ustavena Privatizacni agentura. Ta mé¢la na starosti privatizaci velkych firem; mensi
firmy byly privatizovany relevantnim ministerstvem a municipalni majetek byl privatizovan
municipalitou. Zakon umozioval piimé prodeje, vefejné aukce, vefejny tender a zvyhodnény
prodej zaméstnanctim a managementu. Prakticky vSak privatizace téméf viibec nepostupovala
(viz Tabulka ¢. 7:). Bristow (1999) také piSe o diskriminaci vici zahrani¢nim zajemctm, kdy
ministerstva opakované porusila uzaviené dohody a branila privatizaci. O celkovém stavu
institucionalniho prostredi také svéd¢i, ze do konce roku 1992 nezbankrotoval ani jeden
podnik (Dimitrov, 2001). Na druhé strané byl rok 1992 jedinym, kdy se vladé podatilo udrzet
relativné nizky schodek rozpoctu — ve vysi necelych 3 % HDP, vnéjsi dluh vSak dosahoval jiz
160 % HDP (EBRD, 29. 4. 2009). Ekonomika byla stale v recesi a propad HDP dosahl 7,3 %,
rostla i nezamé&stnanost a cenova hladina se zvysila o vice jak 80 %.

Jen o malo niZsi byla i inflace v roce nasledujicim (1993) — piesahovala 70 %. Tento vysledek
neni obecné prekvapujici, pokud se podivame na riist ménového agregatu, ktery naptiklad
v tomto roce vzrostl 0 55 %. Celkovy vyvoj je zachyceny v nasledujicim grafu.

Graf ¢&. 2: Procentni zména ménového agregatu M2 v Bulharsku a CR v letech 1992-2006
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Zdroj: European Bank for Reconstruction and Development (EBRD): Selected economic
indicators data, URL: http://www.ebrd.org/country/sector/econo/stats/index.htm (29. 4. 2009)

Ekonomicky propad zpomalil, ale HDP piesto pokleslo o 1,5 %. Problematické bylo zejména
chovani statniho bankovniho sektoru, ktery poskytoval podporu ztratovym statnim podniktim.
Privatizace v této dob¢ prakticky neprobihala — mélo nejdiive dojit k restrukturalizaci podnikt
a az nasledné k jejich privatizaci (Dimitrov, 2001). K pokroku tak doslo jen v restitucich a
v malé privatizaci. Nevykonné statni podniky se sebou stahovaly celou ekonomiku. Dimitrov
(2001) uvadi, ze dluhy podnikli vii¢i dodavatelim se postupné zvySovaly z 15 % prodejt
v prosinci 1990, na 31 % v prosinci 1991 a 67 % v bieznu 1993. Tyto dluhy statnich podnika
v praxi kryla centralni banka, ktera pijcovala prostfedky statnim komerénim bankam, a ty je
potom poskytovaly podnikiim. Na dluh fungovala celd ekonomika vcetné vetejnych financi.
Rozpoctovy schodek dosahl deficitu ve vysi témét 11 % HDP! (EBRD, 29. 4. 2009). Beroviv
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kabinet musel také sledovat dal$i nardst nezaméstnanosti na vice jak 16 % pracovni sily a to i
piesto, ze byl piijat novy zakonik préace, ktery mél zajistit socialni partnerstvi. Socialni vydaje
se presto relativné zvySovaly, jak mizeme vidét v nasledujici tabulce.

Tabulka ¢. 2: V1adni vydaje v Bulharsku jako % HDP

1989 1993 Zména
Socialni zabezpeceni 10,4 15,8 5,4
Subvence 15,5 4,8 -10,7
Kapitalové vydaje 5,5 1,9 -3,6
Celkové vydaje 61,5 51,2 -10,3

Zdroj: Coricelli, Macroeconomic Policies and the Development of Markets in Transition
Economies, 1998

Velmi dramaticky se v bulharské ekonomice vyvijel objem uspor. Z relativné vysoké miry
uspor v prubéhu komunistické diktatury, ktera byla ¢astecné vynucena nedostatkem nabidky
zbozi, se ¢isla propadla na téméf nulovou hodnotu v roce 1993. A i nasledné byl objem uspor
spotieby byla v Bulharsku mimotadné vysoka — jinymi slovy trzni subjekty si nemohly
dovolit spofit.

Graf ¢. 3: Narodni uspory jako procento HDP 1980-2008
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Zdroj: MMF, World Outlook Database,

http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2011/01/weodata/index.aspx (12. 7. 2011)

Nyni kratce srovnejme bulharsky vyvoj s vyvojem v Ceskoslovensku. Ceskoslovenské vlada
se odhodlala k razantnimu rozchodu s centralnim planovanim a od 1.ledna 1991 byla
uskutecniovana radikalni ekonomicka reforma. Zakladni kroky spocivaly v cenové liberalizaci,
liberalizaci zahrani¢niho obchodu, vnitini sménitelnosti koruny a to vSe bylo podpoieno
restriktivni fiskdlni a monetarni politikou. Zéasadni rozdily v uplatiované hospodaiské
strategii spocivaly zejména ve zminované restrikci. Bulharské vlady zjevné nebyly dostatecné
silné ¢ ochotné na jeji prosazovani. V Ceskoslovensku byla také centralni banka od po&atku
transformace nezavisla a monetizace vladniho deficitu nebyla piipusténa. Vlady v Bulharsku
na pocatku uskutecnila kroky, které ptipominaly Sokovou terapii, ale uskuteciiovaly je bez
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restriktivni ¢asti a od nékterych krokil zéhy ustupovaly. V Ceskoslovensku pomémé rychle
postupovala mald 1 velka privatizace. Vyrazny rozdil byl v rezimu sméného kurzu, kde
Ceskoslovensko aplikovalo fixni kurz a Bulharsko fizeny floating. Obé zemé prosly v tomto
obdobi transformacni recesi, ktera vyrazn¢ hiife dopadla na balkanskou ekonomiku. Na misté
je také pripomenout vyhodu, kterou méla Ceska (Ceskoslovenska) ekonomika na pocatku
transformace v podobé nizké miry zadluzeni.

Obdobi 1994-1995: hospodaiské oziveni

V roce 1994 se politicka i ekonomicka situace opét stavala vice turbulentni. Berovova vlada
odmitla zvySeni mezd, které by vyvazilo rist cen, ¢imz Vv kvétnu vyprovokovala generalni
stavku. Po padu vlady byla sestavena nova vlada, ktera vladla do prosincovych voleb.
Markiewicz (2003) pise, ze vlady v roce 1994 pokracovaly ve vyrazné monetizaci vladniho
deficitu — tato monetizace dosahoval 26 % deficitu, coz byl uréity pokles proti 32 %
Vv pfedchozim roce, stale se vSak jednalo o obrovské ¢islo. Vlada se v tomto roce dohodla
s Londynskym klubem na sniZeni dluhu,'® ktery oviem zistaval pomémé vysoky. Dohoda
navic soubézné ocekévala, ze Bulharsko zaplati 700 milioni dolari a centralni banka musela
ziskat dostate¢ny objem deviz.

Celda ménova politika byla znané¢ nestabilni. Centralni banka snizila urokové sazby
v oéekavani desinflace, coz ovsem vedlo ke zvySeni inflaénich tlaki a soub&ézné k tlaku na
oslabovani kurzu. Bulharské leva zacalo oslabovat jiz na konci piedchoziho roku. Tento trend
byl disledkem nékolika faktori — trvale rostouci poptavky po zahrani¢ni méné, deficitu
bézného uctu a soubézné malého piilivu zahrani¢niho kapitdlu. Centralni banka pouzivala
devizové rezervy na obranu kurzu, ale soubézné je potiebovala na splaceni dluhii. V bieznu
1994 vzdala snahy o kurzovou stabilizaci a ména oslabila o téméf 50 % proti americkému
dolaru (Bristow, 1999). V souvislosti s monetizaci vladniho deficitu neni piekvapivé, ze
mezirocni inflace se zvysila na témét 100 %. Rostla i nezaméstnanost a to i ptesto, ze doslo
k mirnému riastu HDP — o necela 2 % (EBRD, 29. 4. 2009).

V roce 1994 byl také prijat zakon o privatizaci, ktery vagné definoval postup masové
privatizace. Na tento zakon navazoval v nasledujicim roce dalsi, ktery se zabyval ustavenim
investi¢nich fondu. Prakticky posun v privatizaci byl ovSem minimalni.

Vyse uvedena hospodéiska politika se jevila obyvatelstvu i odbornikiim (viz vyse) jako
piehnané restriktivni. Barovova ufednicka vlada byla vnimana jako pravicové a hospodarska
politika jako restriktivni i kdyZ praxe tomu neodpovidala. Je pravdou, Ze transformace
dopadala na bulharskou populaci velmi tvrdé. Zna¢né se naptiklad zvysila nerovnost
rozdéleni diichodu ve spole¢nosti. Udaje o Giniho koeficientu se notoricky riizni, nicméné
jeden z odhadi muzeme vidét v nasledujici tabulce. Dimitrov (2001) uvadi dalsi skute¢nosti -
napiiklad, ze pokud v roce 1991 nedostavalo z riznych diivodi podporu v nezaméstnanosti
43,3 % nezaméstnanych, tak v roce 1994 to jiz bylo 68 %.

Tabulka ¢. 3: Zména dtichodové nerovnosti — Giniho koeficient (zalozeny na ptijmu), 1987-
88 versus 1993-4

1987-88 | 1993-94
Ceska Republika 19 19
Mad’arsko 21 23
Polsko 26 31

% Londynsky klub je neformalni skupina soukromych véfiteléi. Cilem jejich jednani je dohoda s dluznikem o
restrukturalizaci dluhu.
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Slovensko 20 20
Bulharsko 23 34
Slovinsko 24 28
Rumunsko 23 29
Vsechny tranzitivni zemé 24 32

Zdroj: Coricelli, Macroeconomic Policies and the Development of Markets in Transition
Economies, 1998

Obyvatelstvo chtélo v reakci na hospodatskou situaci méné restriktivni politiku a i proto ve
volbach zvitézila BSS. Nova vlada se snazila o opétovné zvySeni tlohy statu — Markiewicz
(2003) ptimo pise, ze po roce 1994 byly uskuteénény rtizné pokusy o navrat ¢asti centralniho
fizeni. V konkrétni roviné vladda usilovala o uvolnéni kvantitativnich omezeni v monetérni
oblasti a specialni podporu nékterych casti ekonomiky. Tato strategie se dobie odrazela ve
fiskalni politice, kde vlada zavedla ¢i zvysila subvence do zemédélstvi, energetiky, dopravy,
¢i investic do infrastruktury (Dimitrov, 2001). Vlada také chtéla chranit domaci trh, konkrétné
pouzit veSkeré celni i necelni opatfeni ke zvySeni ochrany. Jaké zmény nastaly v ochrané
domaciho trhu, je velmi dobfe patrno v nasledujici tabulce. Ve snaze o ochranu obyvatelstva
byla také dale obnovena kontrola cen. Vlada také omezila legalitu prodeje pudy (Bristow,
1999). A chtéla usilovat o oslabeni mény a bojovat s poklesem realnych mezd. Vsechny tyto
kroky mély vést ke stimulaci bulharské ekonomiky.

Tabulka ¢. 4: Vybrané statisticky ekonomického prostiedi v Bulharsku a CR v letech 1989-
2006

1989 1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000-
2006

Podil administrativnich cen na CPI
Bulharsko 100,0 70,0 240 | 16,0 | 26,0 | 43,0 | 46,0| 52,0 | 14,4 | 158 | 17,2 20-
24,7
CR na na| 279\ 18,3 179 18,1 | 174 | 17,4 | 13,3 | 13,3 | 13,3 | 10,9-
19,7

Vynosy z cel jako procento dovozi
Bulharsko 8,0-
53 2,5 2,2 45| 16,0 | 153 | 135 8,0 9,7| 139 10,2 106
CR na na na na 3,5 3,5 2,6 2,6 1,7 15 1,2 01’21_

Zdroj: European Bank for Reconstruction and Development (EBRD): Selected economic
indicators data, URL: http://www.ebrd.org/country/sector/econo/stats/index.htm (29. 4. 2009)

Privatizace urcité nebyla mezi hlavnimi cili nové vlady BSS, pfitom v roce 1995 bylo dle
Berenda (2009) privatizovano jen velmi malo asi 15 % — statniho majetku. Arvai a Vincze
(2000) pisi, ze vSak dochézelo ke spekulativnimu skupovani krachujicich firem s naslednym
rozprodejem ziskaného majetku (asset stripping) a to s tim, ze tento proces byl doprovazen
vysokou urovni kriminality. Banky byly trvale povzbuzovany k ptijcovani statnim podnikiim,
jejich finan¢ni pozice byla obecné velmi slaba a slaby byl i bankovni dohled (Arvai, Vincze,
2000).

Hospodaiské vysledky vypadaly pozitivné. Ekonomika v roce 1995 rostla témét o 3 %, snizila
se inflace i nezaméstnanost. Rozpoc¢tovy schodek vSak stale dosahoval 5,5 % HDP (EBRD,
29. 4.2009). Vlade¢ se podarilo vyjednat bilateralni dohodu o snizeni bulharského dluhu
s ruskymi komerénimi bankami. O celkovém slozitém pribéhu transformaéniho procesu
svéd¢i 1 to, Ze mezi lety 1989 a 1995 se zvysil podil zemédélstvi na HDP o 2% a
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zamé&stnanost v tomto sektoru vzrostla o 3,9 % (Langewiesche, 1999). Takovy vysledek je
velmi prekvapivy, protoze v zemich stfedni Evropy dochézelo pochopitelné k poklesu podilu
zemédélstvi, coz je ve shode¢ s dlouhodobymi trendy uvniti trznich ekonomik.

Musime ovSem zduraznit, ze jiz v prubéhu roku 1995 ucinila vlada resp. centrdlni banka
kroky, které vedly k nasledné finan¢ni a hospodaiské krizi. Jednim z problému byla monetarni
politika. Centralni banka v priabéhu roku zvySovala urokové sazby. S tim ovSem rostl i vladni
deficit. Centralni banka proto zacala na konci roku 1995 trokové sazby opét dramaticky
snizovat, aby sniZila naklady na dluhovou sluzbu (Dabrowski, 2003).

Ceska ekonomika zaZivala oZiveni ve stejné dobé jako bulharska. Stejné tak jako Bulharsko
doslo k pfekonani transformacni recese a ekonomika vyrazné rostla (zejména v roce 1995).
CR bylo piijato do OECD, byla zavedena plna sménitelnost koruny, zemé ziskala investiéni
rating a hospodaiskd budoucnost vypadala piiznivé. Na rozdil od Bulharska postupovala
privatizace a podil soukromého sektoru na HDP se vyrazné zvySoval. VétSina bank vsak
zustavala statnich. Zakladni makroekonomické indikatory byly v CR ve vyrazng lepsim stavu
— inflace 1 nezamé&stnanost byly ve srovnani s Bulharskem nizké. Ekonomika vSak zacala
vykazovat ur¢it¢é znamky piehfivani, zejména se zacal zvySovat schodek bézného uctu
platebni bilance.

Obdobi 1996-1999: krize a stabilizace

Po relativné pokojném roce 1995 byl rok 1996 opét velmi dramaticky. Umély fixné drZzeny
kurz leva v bieznu zkolaboval. Centralni banka pifi jeho obrané ztratila vyznamnou cast
devizovych rezerv. Inflace se zacala intenzivné zvySovat, coz vedlo krdstu nediveéry
v ekonomiku a k dal$imu Gtoku na devizové rezervy. Vlada reagovala pfijetim stabiliza¢niho
programu V poloviné roku, ktery ovSem naprosto selhal. Komeréni banky byly zaskoceny
rastem urokovych sazeb a celkovou ekonomickou situaci a finanéni systém zacal kolabovat.
Gulde (1999) pise, Ze 9 z 10 statnich bank, které stale tvotily 80 % bankovnich aktiv, mélo
zaporny kapital. A asi polovina soukromych bank, mezi nimi ty nejvétsi a nejvice znamé, byla
technicky v bankrotu. Zvésti o stavu bankovniho sektoru vedly k n€kolika vinam runt na
banky. Situace se navic v pribéhu roku zhorSovala.

Me¢énova politika se snazila o stabilizaci a centrdlni banka zvysila v zafi 1996 urokové sazby
az na 300 %, ale inflace pfesto dosahla na konci roku 310 % (Dimitrov, 2001). Tento
vysledek by nemél byt prekvapenim. Monetizace dluhu byla sice forméaln¢ zakazana, ale
vroce 1996 bylo monetizovano tvorbou penéz vice jak 50 % rozpoctového deficitu.
Konkrétn€, na konci roku musela vlada pozadat centralni banku o pdjcku 115 miliard leva
(ménova baze v listopadu 1996 dosahovalo 193 miliard leva) - (Mihov, 2001). Deficit
rozpoctu piesahl 10 % HDP a byl ¢astecné zptisoben i vysokymi urokovymi sazbami a z toho
plynouci dluhovou sluzbou. Objem dluhové sluzby se zvysil na 19,7 % HDP pii vladnich
ptijmech 25,5% HDP (Dabrowski, 2003). Vyvoj bulharské fiskalni politiky a podil
financovani centralni bankou v tomto obdobi mtizeme vidét v nasledujici tabulce.

Tabulka €. 5: Celkova rovnovéha vetejnych financi a financovani centralni bankou 1992-1997
jako procento HDP

Zemé Celkova rozpoctova rovnovaha Financovani centrdlni bankou

1992 1993 (1994 1995 (1996 1997 |1992 1993 (1994 1995 [1996 (1997
Bulharsko 5.2 |-10.9 -5.8 |-6.3. |-113.3 -12.6 [6.0 [11.0 5.5 4.9 145 |-0.1
CR -1.2 1.8 |12 (21 .. |21 |24 |10 08 [0.7
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Mad’arsko 6.9 |85 83 |71 |-8.1 |46 |16.5 132 112 [/5 |73 |17
Polsko -75 |40 20 27 |25 23 B2 15 (15 01 01 0.5

Zdroj: Dabrowski, Disinflation Strategies and thein Effectiveness in Transition Economies,
2003

Nasledoval dalsi Gték od leva a prohloubeni dolarizace ekonomiky. Subjekty se snazily ziskat
americké dolary a ty potom drzet a nebo ulozit v zahrani¢i, coz déale stupniovalo tlak na
ménovy kurz. Ten oslabil o vice jak 90 % proti americkému dolaru. Dramaticky vyvoj kurzu
muzeme vidét v nasledujicim grafu.

Graf ¢&. 4: Kurz bulharského leva k americkému dolaru (leva za dolar) 1991-2000™
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Zdroj: Bulgarian National Bank,
http://www.bnb.bg/bnbweb/groups/public/documents/bnb_download/s_monthly _exr_en.xls,
12.7. 2011

Vzhledem k okolnostem potom neni piekvapivé, zZe i 2pfes ptiznivé vysledky zahrani¢niho
obchodu (vlada zavedla mimo jiné dovozni pfirazku)'* nebyla vlada schopna bez podpory
MMF ziskat 1 miliardu dolarti potiebnou na Splaceni dluhové sluzby v tomto roce (Dimitrov,
2001). MMF v souvislosti se stabilizatnim programem v poloviné roku pfislibil 400 miliond
SDR, ale uvolnil jen 80 miliont, protoze vlada nedodrzovala makroekonomické podminky
pujcky. Dimitrov (2001) piimo pise, ze vlada akceptovala podminky MMF, i kdyz bylo
ziejmé, ze je nebude schopna dodrZet.

V pribéhu roku zacal proces privatizace v podob¢ jisté formy kuponové privatizace. Bylo do
ni nabidnuto 1050 statnich podnikl, coz ovSem tvofilo jen asi 20 % celkového objemu
statniho majetku Vv této dob€. Registrace obCanl byla zahdjena v lednu 1996. Kupdénové
privatizace se mohli zucCastnit vSichni obcané starsi 18 let. Registracni poplatek byl 500 leva.
Specialni slevu dostali seniofi a sirotci (coz byla jedina skupina do 18 let, ktera se mohla
privatizace Gcastnit) — Mitrev (1997). Obdobi registrace muselo byt prodlouzeno a nakonec na
privatizaci ucastnili asi 3 miliony obyvatel Bulharska — pfiblizné polovina populace, ktera se
mohla G&astnit. Ugastnici mohli své investiéni body proménit na akcie investi¢nich fondi;

1V roce 1999 prob&hla demonetizace — viz dale.
12 7Zemé& v tomto roce také vstoupila do Svétové obchodni organizace.
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pouzit je piimo na akcie podnikl; nebo predat vlastnictvi ptibuznym. Asi 80 % ucastniki
svétilo nasledné své investicni body fondam.

Hospodafiské vysledky v roce 1996 byly katastrofalni. Mimo jiz zminovanych se HDP propad|
témef o 9,5% a vykon tak byl o 35% niz8i nez na pocatku transformace (EBRD,
29. 4. 2009). Ekonomicky kolaps se plné¢ projevoval i na obyvatelstvu — primérna realna
mzda poklesla dle lankove (2002) v diasledku znehodnoceni leva na 10 dolari mé&si¢né. Zemi
zachvétily stavky a konflikty, kterd kulminovaly na konci roku. Situace byla takova, Ze vlada
Vv tomto obdobi realné nekontrolovala ménovou politiku a MMF proto Bulharsku navrhl
ménovy vybor.'® Bulharsti politici viak tuto cestu odmitali.

Na pocatku roku 1997 vyvrcholila finan¢éni krize. Objem vkladi v bankach se snizil ze
7,4 miliardy dolard na konci roku 1995 na 1,8 miliardy v bteznu 1997 (Dimitrov, 2001). O
katastrofalni situaci svédci i to, Ze Ministerstvo financi bylo na poc¢atku roku schopno vydavat
jen sedmidenni pokladni¢ni poukazky s extrémné vysokymi uroky (Markiewicz, 2003). Kurz
leva dale deprecioval ze 487 za dolar na 1588 za dolar béhem prvniho ¢tvrtleti. Videnov na
pocatku roku 1997 rezignoval a v zemi vladl docasny kabinet. Jiz tato vlada ¢inila kroky ke
stabilizaci hospodaistvi — usilovala o zmirnéni nedostatku zakladnich potravin a paliv. A jiz
VvV tomto obdobi se snizilo tempo rastu inflace a doslo i ke stabilizaci ménového kurzu. Nové
volby v kvétnu 1997 vynesly do vlady opoziéni Svaz demokratickych sil. Dle Mihova (2001)
meéla az tato vlada jasny reformni mandat. Vldda se musela vyporadat s katastrofalni
ekonomickou situaci. V tomto roce zilo vice jak 30 % obyvatel pod hranici chudoby (4 dolary
na den — Dimitrov, 2001). Realné piijmy poklesly na méné nez 30 % stavu z roku 1990, jak
muzeme vidét v nasledujici tabulce. Spotfeba domacnosti byla jen na 60 % stavu z roku 1991
(Bristow, 1999).

Tabulka ¢. 6: Realny piijem 1989-1998 (1990=100)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998

100 61,2 65,9 62,7 55,7 50,8 34,8 29,6 40,2

Zdroj: Stattev, Bulgarian Economic Transition, 2001

Politici nakonec dali souhlas Kk pfijeti ménového vyboru a MMF poskytl na jeho ptipravu
371,9 mil SDR. M¢novy vybor prakticky fungoval v pevném spojeni s némeckou markou
v poméru 1000 leva za jednu marku. Stabilizaci kurzu mtizeme vidét i na predchozim grafu
(Graf ¢. 4:) — oscilace jsou zpusobeny jen kolisanim amerického dolaru vié¢i némecké marce.
Centralni banka v tomto uspofadani také nesmi pajcovat vlads.**

Zavedeni ménového vyboru bylo soucasti radikalniho strukturdlniho programu, ktery vlada
piijala a implementovala od poloviny roku. Soucasti opatfeni byla snaha o privatizaci
klicovych podnikd. V samotném roce 1997 se vsak privatizovalo jen asi 4 % aktiv statnich
podnikti (EBRD, 1998). Soubézné ovSem skoncila prvni vlna masové privatizace, ktera se
pomérné vyznamné podepsala na objemu zprivatizovaného majetku, jak mizeme vidét
V nasledujici tabulce. Ztraty statnich podnikt poklesly ze 1,3 miliardy dolard v roce 1996 na
0,3 miliardy — ¢aste¢né kvuli tzv. “likvidaénimu program®, v jehoz ramci bylo v roce 1997
uzavieno 59 velkych a 86 malych firem (EBRD, 1998).

B3 Ménovy vybor je ménovy systém, kdy centralni banka vydava do ob&hu domaci ménu krytou rezervami
zahrani¢ni mény — tj. v situaci, kdy se zvysi objem devizovych rezerv, miize centralni banka vydavat do ob&hu
vice vlastni mény. Domaci penize by tak mély byt (nejlépe pIn€) kryty rezervami. V ptipad¢ Bulharska bylo
v tomto obdobi kryto asi 80 % M2 (Mihov, 2001).

4 Bulharskéa centralni banka byla pozdgji vyhodnocena jako jedna z nejvice nezavislych mezi transformujicimi
se zemémi (Arnone a kol., 2007).
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Tabulka ¢. 7: Postup privatizace v Bulharsku — pocet pfipadl, procento privatizovaného
majetku (dle ocenéni z roku 1995) a privatizacni vynos (v mil. dolartt)

™ < Lo (e} N~ @ (2] o - N ™ < o =
3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 S s g
— — — — — — — N N N N N S b
N O
Pocet 63 161 318 513 584 | 1085 | 1211 590 231 103 118 208 70 | 5255
privatizacnich
pripadi
Procento 0,4 1,6 11 4,1 18,4 4,5 17,0 4,4 1,0 1,2 1,4 2,6 8,0 65,5
privatizovaného
majetku*
Privatiza¢ni 0,4 1,6 11 4,1 3,8 4,5 17,0 4,4 1,0 1,2 1,4 2,6 8,0 50,9
agentura a dalsi
statni orgdny
Masova 14,6 14,6
privatizace
Privatiza¢ni 72,2 | 232, | 181, | 418, | 607, | 613, | 1152 | 440, | 178, 198 268 406
vynos (mil. $) 8 9 8 6 1 9 6 4

* — kroku 1995 byl odhadnut cely majetek urCeny k privatizaci. Uvedené udaje v jednotlivych sloupcich
odpovidaji procentu tohoto celkového majetku, ktery byl privatizovan v jednotlivych letech. K této privatizaci
konkrétné dochazelo pres privatizaéni agenturu (resp. dalsi statni organy) a nebo formou masové privatizace.
Tomuto rozdéleni odpovidaji dalsi dva fadky tabulky, které blize specifikuji privatizaéni postup.

Zdroj: Privatization Agency (20. 7. 2011),
http://www.priv.government.bg/apnew/Root/index.php?magic=0.0.0.0.2; MMF, 2002, MMF
2004

V reakci na katastrofalni stav se také zacalo s ozdravénim bankovniho sektoru a jiz v ¢ervenci
doslo k privatizaci prvni z bank. Byl také zptisnén dohled nad finan¢nim sektorem a 15 bank
bylo nuceno vyhlasit v roce 1997 bankrot. Banky zacaly byt velmi opatrné v pjcovani a
objem pujcek poklesl ze 67 % HDP v 1996 na 10 % HDP v roce 1997 (Mihov, 2001). Ménilo
se i celkové institucionalni prostfedi — vlada SDS odstranila néktera ochranatska opatieni
zavedena ptedchozi vladou — napiiklad opét liberalizovala ceny (viz Tabulka ¢&. 4:). Na
pocatku roku 1997 kontrolovala vlada 52 % spotifebniho koSe a na jeho konci jen necelych
15 %. Soucasti reforem s MMF bylo navic i to, Ze rGst mezd byl spojen jen s rlstem
produktivity prace (Iankova, 2002). Byla provedena i reforma na trhu prace.

Zavedeni ménového vyboru vedlo ke stabilizaci cenové hladiny v zemi. Bristow (1999) piimo
pise, ze Slo 0 daleko nejlepsi krok v celé transformaci. Inflace kulminovala na pocatku roku
1997 — mezi listopadem 1996 a tinorem 1997 se cenova hladina zvysila Sestkrat. Celkové se
cenova hladina v roce 1997 nakonec v priméru zvysila témét o 1100 % (EBRD, 29. 4. 2009).
HDP se propadl o dalsich 5,5 %. Zvysil se v§ak objem devizovych rezerv (v roce 1996
pokryvaly jen jeden mésic dovozi a v roce 1997 ¢tyii — EBRD, 29. 4. 2009) a Grokové sazby
se sniZily na jednociferné. Vyvoj objemu devizovych rezerv i irokovych sazeb mizeme vidét
V nésledujicim grafu.
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Graf €. 5: Devizové rezervy (miliony USD), urokové sazby na vklady v % (prava skala)

v Bulharsku 1991 - 2002
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Rok 1998 byl z makroekonomického pohledu pro Bulharsko zna¢né stabilizujici. Ekonomika
vzrostla 0 4 %, a ceny se meziro¢né zvysily jen 0 jedno procento. Vlada také postoupila
smérem k integraci do sve€tového hospodaistvi. V tomto roce byla zavedena plna
konvertibilita leva a také doslo ke zjednoduseni celniho rezimu. Na podzim vlada zahajila
proces odstraniovani subvenci cen energii, které mély byt zcela zruSeny Vv nésledujicich tfech
letech. Ceny uhli a vytapéni se soubézné zvysily o 30 %. Vlada dosahla prvniho ptebytkového
rozpoctu od pocatku transformace, nicméné vladni dluh zlstdval vysoky. Vlada také
postoupila s restrukturalizaci bulharské ekonomiky. Rychlym tempem pokrocila zejména
privatizace. Pocet transakci zaznamenal vyrazné zvySeni proti pfedchozimu roku (viz.
Tabulka ¢. 7:). Hlavni metodou byla privatizace managementu a zaméstnancum, coZ nha
druhou stranu vedlo k tomu, ze privatiza¢ni ptijmy se meziro¢né snizily z 340 miliont dolart
v roce 1997 na 150 miliont v roce 1998 (EBRD, 1999). Privatizace bank postupovala jen
pomalu — v prubéhu roku byla privatizovana jen jedna instituce — Postbank, kterd byla
prodana konsorciu zahrani¢nich investor. Mimoto postupoval i proces zavirani ztratovych
statnich podnikid. Celkové se zaméstnanost ve stditnim sektoru (vCetné napiiklad armady)
snizila ze 3,3 milionu v roce 1991 na 1,3 milionu v roce 1998 (Bristow, 1999). Dle EBRD
(1999) bylo také do konce roku 1998 restituovano 80 % zemédélské pudy.

1996 1997 1998 1999 2000 2001
—&— Urokové sazby na vklady (prava kéla)

2002

vvvvvv

4 %). Ale v roce nasledujicim zasahly CR stejné jako Bulharsko ménové problémy. Rozsah
problémi byl oviem vyrazné mensi. Celkova ekonomicka i institucionlni situace byla v CR
Vv tomto obdobi stabilngjs$i. Mezi ceskymi ekonomy se naslo velké mnozstvi téch, ktefi videli
za problémy &eské ekonomiky institucionalni selhani. Ceska ekonomika podobné jako
bulharskd upadla v disledku ménové krize do recese, jeji pribeh byl ovSem opét vyrazné
slabsi nez, jako tomu bylo v ptfipadé¢ Bulharska. Rozdilny byl pochopitelné i pfistup ke
sménnému kurzu. Systém se v CR zménil od fixniho na floating. Oproti tomu bulharska vlada
Sla pfesn€ opaénym smérem a ve snaze stabilizovat ekonomiku pfijala prakticky tu nejtvrdsi
formu fixniho kurzu (pokud pomijime pfimo pfevzeti zahrani¢ni mény). CNB v reakci na
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krizi ptesla k rezimu cilovani inflace. Obé ekonomiky se z ménové krize vzpamatovaly a od
roku 1999 vykazovaly znamky oZiveni.

Obdobi: 1999-2004: dokonceni transformace

V roce 1999 vlada postoupila dale s liberalizaci ekonomiky. Téméi vSechny ceny byly
uvolnény — pod dohledem statu zistaly jen ceny uhli, elektfiny, centrdlniho vytapéni,
telefonnich sluzeb, postovnich sluzeb, plynu a cigaret. Doslo k dal§imu rustu cen energii a
centralniho vytapéni. V Cervenci doslo k denominaci mény — tj. doslo ke skrtnuti tfi nul —
jedno leva nasledné odpovidalo jedné némecké marce. Rozpocet byl mirné piebytkovy a
vlada uzavtela vétSinu mimorozpoctovych fondi. Vnéjsi dluhu ku HDP sice klesal, ale stale
dosahoval asi 85 % HDP (EBRD, 29. 4. 2009). Zem¢ se stala ¢lenem CEFTA a také vstoupila
Vv platnost dohoda o volném obchodu s Tureckem. K prvnimu lednu byla také (pied terminem)
odstranéna dovozni pfirazka, ktera byla zavedena v krizi v roce 1996. Z institucionalniho
hlediska bylo vyznamnym krokem podani zadosti o vstup do EU. Mezinarodni situace se
ovSem nevyvijela pro zemi Uplné dobie, protoze na ekonomice se negativné projevoval
konflikt v Kosovu. Langewiesche (1999) uvadi, ze odhady ztrat pro bulharskou ekonomiku
Cinili asi 1,5 miliond americkych dolarti denné¢.

Rok 1999 byl relativné Gspésny z pohledu privatizace. V tomto roce bylo dokonceno 1211
privatizanich operaci a do konce roku tak bylo prodano asi 70 % aktiv urcenych
k privatizaci, coz byl vyrazny pokrok proti 42 % v ptedchozim roce (EBRD, 2000).
Nejcastéjsi metodou ziistaval nakup akcii managementem firmy, ale doSlo i k nékolika
velkym prodejim zahrani¢nim investorim — naptiklad rafinérie Neftochim. Vedle toho byly
ovSem nékteré privatizace anulovany, protoze zdjemci nezaplatili a po dvouletém vyjednavani
také zkrachovala privatizace bulharské statni telekomunikaéni spole¢nosti. V ramci ozdravéni
finan¢niho sektoru byly prodany dvé dalsi banky. Postoupily i restituce pidy, jejichz podil
dosahl 96 % (EBRD, 2000).

Makroekonomické vysledky byly povzbudivé. Ekonomicky rast byl sice niz§i nez
v ptedchozim roce, ale pfesto bylo ziejmé, ze se ekonomicka situace v zemi zlepSovala.
Iankova (2002) naptiklad uvadi, Ze mzdy ve vefejném sektoru se zvysily z 25 dolarti v roce
1997 na 124 dolarti v roce 1999. | pomalejsi rast piispél K ristu nezaméstnanosti. Primérna
ro¢ni inflace zlstavala na nizké trovni. Jako novy problém se zacal ukazovat schodek
bézného uctu platebni bilance, ktery dosahl 5 % HDP (EBRD, 29. 4. 2009). O neutéSeném
stavu zahrani¢niho obchodu svéd¢i nasledujici tabulka, ktera ukazuje, ze Bulharsko ani
zdaleka nepiekonalo pocateéni propad objemu exportu a vroce 1999 tento objem
v americkych dolarech stale dosahoval jen 60 % trovné z roku 1989.

Tabulka ¢. 8: Exporty v americkych dolarech v roce 1999; 1989 = 100

Zemé Index
Bulharsko 60
CSR/CR 346
Mad’arsko 259
Polsko 187
Rumunsko 105
Pobaltské staty (1992=100) | 358

Zdroj: Gros, Steinherr, Economic Transition in Central and Eastern Europe, 2004

Hospodarské reformy pokracovaly 1 v dalSich letech. Vlada prodala v poloving roku 2000
nejveétsi bulharskou banku. Tento krok byl soucasti SirsSiho privatizacniho programu. Na konci
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roku bylo prodéano jiz 78 % statnich aktiv (mimo infrastruktury) — (EBRD, 2001). Privatizace
soubézné znamenala pfiliv pfimych zahrani¢nich investic a dalsi zvySeni devizovych rezerv.
Doslo také ke zménam v socialnim zakonodarstvi — zvysil se minimalni vék odchodu do
diachodu a omezily se moznosti pro pied¢asny odchod do diichodu. Tyto zmény byly soucasti
globalnich uprav smérem k vytvofeni tfi-pilifového penzijniho systému. V institucionalni
oblasti zapocala vyjednavani o vstupu s EU. Doslo také na zruSeni exportni dané.

Ekonomicky rtst v roce 2000 dosahl témeét 5,5 %, ale soubézné doslo k oziveni inflacnich
tlaki a inflace se pohybovala kolem 10 %. Pomérné vysoky (kolem 6 % HDP) byl také
schodek bézného uctu.

V roce 2001 doslo k dalsim institucionalnim zménam. Byla schvalena novela zakoniku prace,
vedena snahou o zvyseni flexibility na tomto trhu, protoze nezaméstnanost zustavala vysoka a
dosahovala témér 20 % pracovni sily. Byl také pfijat zakon o katastru a vlastnickych pravech.
Volby v polovin¢ roku pfibrzdily podpisy privatizacnich smluv, ale nova vlada Simeona Il
privatizacni dynamiku opét ozivila. Rozpocet byl sestaven tak, aby dosSlo k podstatnému
snizeni danové zatéze ve snaze vytvaret nova pracovni mista a umoznit rozvoj soukromého
sektoru. O obecné vniméni zasadniho zlepSeni bulharské ekonomiky svédéi 1 prvni upsani
Eurobondli ve vysSi 250 miliond euro v listopadu 2001. Bulharsko tim ziskalo opétovny
pfistup na mezinarodni kapitalové trhy. Rist ekonomiky sice piesahl 4 %, ale nezaméstnanost
i presto pomérn¢ vyrazné vzrostla. Inflace byla jednociferna. Vyrazny byl ale schodek
béZzného uctu.

Vlada pokracovala vroce 2002 v reformnim trendu. Déle deregulovala ceny energii.
Parlament také piijal novelu privatizacniho zakona, ktera usilovala o zvySeni transparentnosti
— zakon napriiklad zakazoval samostatnd jednani s potencidlnimi zdjemci (bez tendru), coz
bylo povazovano za mozny zdroj korupce. Stat vtomto roce prodal nékolik desitek
spole¢nosti a soukromy sektor jiz vytvarel 75 % HDP (EBRD, 2003). Vlada také
privatizovala dalsi ze stitnich bank. HDP meziro¢né vzrostlo o 4,5 %, nezaméstnanost,
inflace i schodek bézného uctu klesly.

I v dal§im roce (2003) byla posilena reformni opatfeni. Vlada dale zvySovala ceny energii.
Byl také pfijat novy obchodni zakonik. Kabinet postoupil i v privatizaci — vlada naptiklad
prodala 75 % podil v lodénicich ve Varné. V poloviné roku 2003 mél stat vétSinu jiz jen ve
355 spolecnostech. Vlada privatizovala i dal$i banku — DSK, kterd byvala za ptedchoziho
rezimu spofitelni bankou. Statu jiz v disledku zlstavaly jen 2 menSi banky, které
obhospodatovaly piiblizné 3 % bankovnich aktiv. Zlepseni ve financnim sektoru se projevilo i
na narastu objemu ptjcéek soukromému sektoru. Ty se V redlnych hodnotidch béhem let 2002 a
2003 zvysovaly o vice jak 40% rocné. Celkovy objem pujcek soukromému sektoru se zvysil
z15% HDP v 2001 na 26% v 2003. Soubézné se vyrazné zvysil i objem vkladi (EBRD,
2004).

Bulharsko v tomto obdobi velmi dobie udrzovalo rozpoctovou kazen a vladni schodky byly
(na rozdil od CR) malé. Srovnani strukturélniho deficitu dle odhadu MMF miizeme vidét
v nasledujici tabulce. Z ni je patrné, e Ceska republika mé&la v tomto obdobi vyrazné fiskalni
problémy. Bulharské vlady proti tomu trvale dosahovaly strukturalnich piebytkd.

Tabulka €. 9: Strukturalni rovnovaha rozpoctu jako procento potencidlniho produktu

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Bulharsko 0,835 1,233 1,378 2,27 1,932 1,823 | 0,414

CR 53| -6117 | -6,221 | -2,799 | -35513 | -2,705 | -1,235
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Zdroj: MMF, World Outlook Database,
http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2011/01/weodata/index.aspx (12. 7. 2011)

Velmi vyrazné také klesal bulharsky vefejny dluh — ze 73 % ku HDP v roce 2000 na 23 %
v roce 2006 (EBRD, 29. 4. 2009). Vyvoj vefejného zadluzeni mizeme vidét v nasledujicim
grafu. Z grafu je patrno, ze obé zemé k sob¢& v tomto ukazateli vyrazné (po pfijeti ménového
vyboru) v Bulharsku konvergovaly. Soubézné se zlepSoval i mezinarodni rating Bulharska.

Graf ¢. 6: Vladni dluh jako procento HDP v CR a Bulharsku mezi 1991 a 2006
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Zdroj: European Bank for Reconstruction and Development (EBRD): Selected economic
indicators data, URL: http://www.ebrd.org/country/sector/econo/stats/index.htm (29. 4. 2009)

Bulharska ekonomika vzrostla v roce 2003 0 5 %. Vyrazné poklesla nezaméstnanost, coz byl
Caste¢né dusledek aktivni socialni politiky se snahou o vytvoreni pracovnich mist v oblastech
s vysokou mirou nezameéstnanosti a aplikaci specifickych programi, zacilenych na nékteré
znevyhodnéné skupiny obyvatel. Soub&zné doslo i k poklesu inflace na miru mirné
prevysujici 2 %.

Rok 2004 je urcity milnik ve vyvoji Bulharska. Zemé nestihla prvni vinu pfistoupeni k EU,
ale vtomto roce se ji podafilo dokoncit ptistupova jednani k EU. Kabinet pokracoval
v deregulaci ekonomiky — elektfina i vytapéni zdrazily o dalSich 10 %. A vladé se také
podafilo prodat 65 % Bulharské Telekomunikacni spole€nosti. Fiskalni politika byla
restriktivni a vlada méla konsolidovany rozpocétovy piebytek 1,8 % HDP (EBRD, 2005).
Nicméné fiskalni netransparentnost a zvySeni minimalnich mezd o 25 % vedly k tomu, zZe
MMF docasné pozastavil stand-by program. HDP silné vzrostlo — o vice jak 6,5 %. Soukroma
spotieba se zvysila, ale nerostla tolik jako pifedchozi rok. Pomérné vyrazné proti tomu narostla
vefejna spotieba. Vyznamné rostly i investice — 0 12 %. Ale bézny Gcet platebni bilance se
propadl do nejvétsiho schodku po zavedeni ménového vyboru — 6,8 % HDP.

Pokud srovndame vyvoj v Bulharsku vnovém tisicileti s CR, tak vidime podobnosti ve
vyrazném hospodaiském rustu, ktery obé zemé dosahovaly. V piipadé¢ Bulharska se vSak
jednalo o rist z podstatné nizni zdkladny. Bulharska ekonomika se po zavedeni ménového
vyboru stabilizovala. Neé&které makroekonomické indikatory vSak zGstavaly mirné
problematické. Podobné tomu bylo i v CR — zde se d4 za hlavni makroekonomicky problém
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povazovat trvajici rozpoCtovy schodek — konkrétn€ jeho strukturdlni ¢ast. Podobné jako
v Bulharsku pokra¢ovala i v CR privatizace velkych spolecnosti, ale soukromy sektor mél
v CR trvale vy$§i podil (viz dale). Pied privatizaci bank oviem doslo k jejich ozdravéni, které
si vyzadalo obrovské financéni prostiedky. Obé zem¢ vtomto obdobi také pokrocily
vintegraci Kk EU — CR vroce 2004 do Unie vstoupila a Bulharsko uzavielo pfistupové
jednani.

Hospodarské vysledky

Po analyze uskute¢iiované hospodaiské politiky, v nasledujici kapitole shrneme a zhodnotime
zékladni makroekonomické ukazatele v obou zemich ve sledovaném obdobi. Postupné se
zaméiime na HDP, nezaméstnanost, inflaci a vnéjsi rovnovahu.

Ekonomicky rast v Bulharsku a CR je zachyceny v nasledujicim grafu. Vidime, Ze obé zemé
prodélaly transformacni recesi na poc¢atku 90. let. Bulharska recese byla hlubsi a Bulharsku
trvalo del$i dobu, nez doslo k obnoveni hospodatského riistu. Nicméné hlavni rozdil vznikal
v obdobi 1996-7. Ceskéa republika v tomto obdobi sice zaznamenala propad vykonu ve
spojitosti s domaci ménovou krizi, ale tento pokles byl zanedbatelny ve srovnani s propadem,
ktery zasahl Bulharsko.

Graf ¢. 7: Ekonomicky rtist v Bulharsku a CR v letech 1990 az 2006 v %
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Zdroj: European Bank for Reconstruction and Development (EBRD): Selected economic
indicators data, URL: http://www.ebrd.org/country/sector/econo/stats/index.htm (29. 4. 2009)
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Plasti¢téjsi obrazek o vyvoji obou ekonomik ndm poskytne graf zachycujici kumulativni
vysledky HDP vobou zemich. Z grafu je zfejmé bulharska ekonomika dosahla
transformacéniho dna az v roce 1997. A teprve v zavéru sledovaného obdobi se velikost HDP
dostala na ptedkrizovou uroven. Oproti tomu vykon ¢eské ekonomiky jiz v této dobé vychozi
stav vyrazné¢ prevySoval a to ptesto, ze Ceské vysledky nebyly rozhodné mimotadné pozitivni.
U obou zemi musime mit ovSem na paméti, ze vychozi stav byl pravdépodobné znacné
nadhodnocen piedchozim rezimem a propad vykon tak nebyl tak vyrazny, jak ukazuji
statistiky. V této souvislosti byvaji uvadény i dal$i argumenty pro¢ byl pravdépodobné propad
vykonu mensi neZ naméfeny (vice naptiklad Zidek, 2006).

Graf ¢. 8: Kumulovany vyvoj HDP v Bulharsku a CR v letech 1990 az 2006; 1989=100
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Zdroj: European Bank for Reconstruction and Development (EBRD): Selected economic
indicators data, URL: http://www.ebrd.org/country/sector/econo/stats/index.htm (29. 4. 2009)

V piipadé¢ Bulharska navic miZeme vysledovat specificky faktor v pravdépodobném
vyrazném narustu Sedé ekonomiky. Jeden z odhadt Sedé ekonomiky na HDP mame zachycen
v nasledujici tabulce. Vidime, e odhad pro Bulharsko je téméF dvakrat vyssi nez pro CR.
Pokud byla vychozi urovent pro obé zemé podobnd, pak by tento idaj mohl znamenat, ze
bulharské hospodarské vysledky byly lepsi nez uvadéné, protoze vétsi Cast vystupu se
presunula praveé do Sedé sféry.

Tabulka €. 10: Odhad Sedé¢ ekonomiky pro vybrané zemé na pielomu let 1999/2000 jako
procenta oficialniho HDP

Zemé Rozsah Sedé ekonomiky
Ceska republika 19,1
Mad’arsko 25,1
Polsko 27,6
Bulharsko 36,9
Rakousko 14,3
Recko 28,7

Zdroj: Schneider, Shadow Economies of 145 Countries all over the World, 2005

Pokud budeme uvazovat hospodarské vysledky na osobu, tak bulharsky propad nebude tak
vyrazny, nebot’ v zemi doslo k vyznamnému poklesu poctu obyvatel — z 9 milionti v roce
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1989 na 7,7 milionu v roce 2005." Nicméné i tak bylo v Bulharsku dosaZeno piedkrizové
urovné HDP na osobu az v roce 2003.

Graf ¢. 9: HDP na osobu dle parity kupni sily v béznych dolarech 1989-2007
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Zdroj: MMF, World Outlook Database (12. 7. 2011),

http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2011/01/weodata/index.aspx

Na problematiku ekonomické trovné se jesté mizeme podivat optikou srovnani s EU, které
zachycuje nasledujici tabulka. V ni vidime, ze v pribéhu transformace doslo v obou zemich
k pochopitelné divergenci k zemim eurozény. Tato divergence byla v piipadé CR zastavena
jiz v roce 1992 a v ptipadé Bulharska v roce 1997. Bulharské HDP na osobu vsak az v roce
2008 piekrocilo 34 % podil HDP na osobu eurozoény, které dosahovalo v roce 1991.

Tabulka ¢. 11: HDP na osobu dle parity kupni sily mezi lety 1991 a 2007 jako procento zemi
eurozony, bézné dolary

- N (a2} < [Te) O N~ (e} D o o) N ™ < Yo} O ~
(2] D (2] (2] (2] (2] (2] (2] (2] o o o o o o o o
(o] (o] (o] (o) (o) (o) (o) (2] (o) o o o o o o o o
— — — - - - - — - N N N N N N N N
Bulharsko 34,0 31,3| 28,8 27,6 26,4| 24,0] 22,7| 23,4 233 239] 24,7| 259| 27,3 28,9 30,6/ 31,9 334
Ceska republika| 61,6 59,3| 61,4| 62,4| 63,8 65,4| 64,6] 635| 62,3] 62,5 63,4 64,3 66,4 68,4 719| 74,5 77,1
Eurozona 100[ 100[ 100 100 100] 100 100| 100 100[ 100 100| 100] 100 100] 100 100| 100
Zdroj: MMF, World Outlook Database (12.7. 2011),

http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2011/01/weodata/index.aspx, viastni vypocet

Dalsi ze zékladnich makroekonomickych ukazateli je nezaméstnanost. Vysledky jasné
ukazuji na mnohem dramatiétéjsi pribéh transformace v Bulharsku nez v Ceské republice. Na
druhé strané je potfeba zdiraznit, Ze vyvoj nezaméstnanosti v CR — zejména v prvnim
transformacnim obdobi byl zcela mimofadny a nezameéstnanost byla az do roku 1996
neobycejné nizka. Pokud bychom srovnavali Bulharsko naptiklad s Polskem jako dalsi zemi,

ktera prosla Sokovou terapii, tak by rozdily nebyly ani zdaleka tak propastné.

> Na tomto poklesu se velkou mérou podilela emigrace Bulharti do zahraniGi, vietné velké &sti turecké
mensiny. V prvnich letech po padu komunistické vlady se jednalo az o 150 tisic lidi ro¢né.
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Graf ¢. 10: Mira nezaméstnanosti v Bulharsku a CR jako procento pracovni sily v letech
1990-2006
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Zdroj: European Bank for Reconstruction and Development (EBRD): Selected economic
indicators data, URL: http://www.ebrd.org/country/sector/econo/stats/index.htm (29. 4. 2009)

Nicméné jeden dal$i a zasadni rozdil je v zdkladnim ukazateli nezaméstnanosti skryt.
V Bulharsku mnohem vice nez v CR poklesla zaméstnanost. V nasledujicim grafu vidime, Ze
oficialni zamé&stnanost v roce 2001 dosahla v Bulharsku jen 60 % trovné z roku 1989. Mezi
lety 1990 a 1999 se v priméru snizovala zaméstnanost v CR asi o 1,9 % ro¢né, zatimco
v Bulharsku o vice jak 4 % (EBRD, 29. 4. 2009) Nutno podotknout, ze CR v tomto ukazateli
dosahuje obecn¢ dobré vysledky ve srovndni s ostatnimi transformujicimi se zemémi.
Bulharsky vysledek byl také ovlivnén poklesem bulharské populace.

Graf ¢. 11: Kumulovana zména miry zaméstnanosti v Bulharsku a CR; 1989 = 100
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Zdroj: European Bank for Reconstruction and Development (EBRD): Selected economic
indicators data, URL.: http://www.ebrd.org/country/sector/econo/stats/index.htm (29. 4. 2009)
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Mezi zékladni makroekonomické ukazatele dale patii vyvoj inflace, ktery jsme v textu jiz
nékolikrat zmifiovali. Ctenaf tak jistd neni piekvapen velmi odlisnym vyvojem cenové
hladiny v obou zemich. Z nasledujici tabulky je patrno, Zze Bulharsku se nepodatilo inflaci
plné zvladnout az do konce sledovaného obdobi. Nicméné K vyraznému zlepSeni doslo po
zavedeni ménového vyboru v roce 1997. Inflace po prechodovém roce 1998 poklesla na
jednocifernou troven a tam zlstala po cely zbytek obdobi.

Tabulka ¢. 12: Tempo rustu inflace — ro¢ni pramér v % v letech 1990-2006

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997

CR 9,7 52,0 11,1 20,8 9,9 9,6 8,9 8,4

Bulharsko 26,3 333,5 82,0 73,0 96,3 62,0 123,0 | 1082,0

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

10,6 2,1 4,0 4,7 1,8 0,2 2,8 1,9 2,5

22,2 0,7 9,9 7,4 59 2,3 6,1 5,0 7,3

Zdroj: European Bank for Reconstruction and Development (EBRD): Selected economic
indicators data, URL: http://www.ebrd.org/country/sector/econo/stats/index.htm (29. 4. 2009)

Pro lepsi piedstavu Ctenare jesté uvadime kumulované vysledky za celé obdobi. Z tabulky
mutizeme vidét, ze v CR se ceny od roku 1989 do roku 2000 zvysily témé étyfikrat, nicménd
tento vyvoj byl zcela nesrovnatelny s hyperinflaénim vyvojem v Bulharsku. Z ptedchoziho je
také zfejmé, ze zem¢é by dosahly dramaticky odlisSnych vysledki napiiklad v koeficientu

utrpeni (inflace plus nezaméstnanost) a podobn¢.

Tabulka ¢. 13: Kumulované procento ristu cenové hladiny ve vybranych letech 1989-2006;
1989=100

1989 | 1990 1993 1996 2000 2003 2006
Bulharsko | 100 | 126,30 | 1723,89 | 12 225,04 | 195451,05 | 227 241,30 | 271 762,67
CR 100 | 109,70 | 223,79 293,60 373,91 399,54 428,99

Zdroj: European Bank for Reconstruction and Development (EBRD): Selected economic
indicators data, URL: http://www.ebrd.org/country/sector/econo/stats/index.htm (29. 4. 2009)

V zavéru kapitoly se jest¢ pozastavime u nékolika ukazateli vnéjsi rovnovahy. V prvni
z grafi miZeme vidét, Ze integrace Bulharské ekonomiky do svétového hospodafstvi (métena
jako export k HDP) v pribéhu transformace pfili§ nepokrocila. Po pocateCnim vzestupu se
nasledné udrzovala pfiblizné na konstantni Grovni. Ve srovnani s tim se mira integrace ¢eské
ekonomiky trvale zvySovala.

Graf ¢&. 12: Export k HDP v Bulharsku a CR 1989-2006 v %
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Zdroj: EBRD, Selected economic indicators data, URL:
http://www.ebrd.org/country/sector/econo/stats/index.htm (29. 4. 2009), viastni vypocet

Kurzové zmény se Vv prub¢hu 90. let odrazily na dramatickém vyvoji bézného ucétu platebni
bilance v Bulharsku. Obdobi vyraznych deficiti bylo vystfidano velkym piebytkem v roce
1998. Cesky b&zny Gcet byl ve sledovaném obdobi vedle toho relativné stabilni a trvale
Vv relativné mirmém deficitu. V obou zemich doslo k pfesmérovani geografické orientace
zahrani¢niho obchodu. Mezi hlavnimi exportnimi partnery Bulharska na ptelomu stoleti byla
Italie, Némecko a Recko. V oblasti importi bylo (podobné jako v ptipadé CR) vyznamné i
Rusko.

Graf ¢. 13: B&zny uéet ku HDP v Bulharsku a CR v letech 1990 az 2006 v %
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Zdroj: EBRD, Selected economic indicators data, URL:
http://www.ebrd.org/country/sector/econo/stats/index.htm (29. 4. 2009)

v

Dalsi vyznamnou charakteristikou vnéjsi integrace je ptiliv zahrani¢niho kapitalu v podobé
ptimych zahrani¢nich investic (PZI). I v této charakteristice mizeme vidét vyrazné rozdily
mezi obéma zemémi; viz nasledujici graf, ktery zachycuje pftiliv PZI jako procento HDP.
Z grafu je patrno, Ze ptiliv PZI do Bulharska byl aZ do krize v roce 1996 miniméalni a vétSinu
tohoto obdobi nedosahoval ani jednoho procenta HDP. S ménovym vyborem a postupujici
privatizaci se situace zacala ménit a k vyraznému vzestupu doSlo zejména po roce 2002.
Vedle toho ptiliv PZI do ¢eské ekonomiky byl nejvyraznéjsi mezi lety 1998 a 2002.
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Graf ¢. 14: Cisty piiliv pfimych zahrani¢nich investic do Bulharska a CR (jako % HDP)
mezi lety 1990 a 2005
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Zdroj: World Bank dataset

Zavér

Autor prispévku chtél na méné¢ znamém piikladu Bulharska poukazat na skuteCnost, ze
postupovat gradualisticky a nebo alespoii neSokové nemuselo nutné pfinést pozitivni
hospodarské vysledky. Bulharské vlady nemély dostateCny mandat ¢i odvahu k Sokové terapii
a proto postupovaly mnohem méné radikalné nez jako tomu bylo v CR (Ceskoslovensko) —
resp. po prvnich razantnich krocich od této strategie ustoupily. Nutno zddraznit, Ze ani tyto
prvni kroky nebyly v souladu se zikladnimi parametry Sokové terapie, protoze bulharské
vlady nebyly schopny udrzet fiskdlni a ani monetdrni politiku restriktivni nebo alespon
Vv n¢jaké podobé stabilizujici. Situace se néasledné jesté dale vyhrotila po roce 1994, kdy vlada
BSS usilovala o dal$i zpomaleni reforem. Zakladni problémy bulharské ekonomiky ovSem dle
nazoru autora tkvély v pomalém postupu privatizace a to jak podnikového tak i bankovniho
sektoru. A v celkové pomalé (gradualistické) zméné ekonomického prostiedi. Neefektivni a
ztratové statni podniky musely byt subvencovany statnimi komerénimi bankami. Ty nasledné
musely dostavat prostfedky od centralni banky a nebo zrozpoctu. Autor piispévku tak
souhlasi s autory, ktefi se domnivaji, Ze zakladem bulharskych problémt v 90. letech byl
nedostate¢ny postup reforem (naptiklad Mihov, 2001) — zejména pomaly postup privatizace.
Ten miiZeme velmi dobfe vidét v nasledujicim grafu, ktery zachycuje EBRD index velké
privatizace. Mohli bychom pfitom argumentovat, ze bulharské vlady mély vice ¢asu pfipravit
optimdlni trzni prostfedi. Nestalo se tak. Ptfiklad Bulharska jasné ukazuje, jak slozité bylo
Vv situaci pomalé privatizace ubranit se tomu, aby vlada nesubvencovala ztratové podniky.
Toto bylo jedno z vyznamnych témat ¢eské transformace, kdy néktefi autofi naptiklad Ml¢och
(2000) Véﬁli Ze stét je schopen zavést striktni pravidla které by motivovala manaiery
pomalé privatizace Ceska transformace mohla ubirat podobnou cestou Jako bulharskd — svédci
o tom (byt jisté atypicky) postup v odloZené privatizaci ¢eského bankovniho sektoru.
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Graf ¢. 15: EBRD index velké privatizace CR a Bulharsko 1989 - 2006
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Zdroj: EBRD: Selected economic indicators data, URL:
http://www.ebrd.org/country/sector/econo/stats/index.htm (29. 4. 2009)

Bulharsky piipad svéd¢i o tom, ze preSlapovani na misté, reverzni kroky v transformaci a
snaha dé&lat popularni (i populistickou) politiku (jesté ve vétsi mife nez v CR) dovedly
bulharskou ekonomiku jen do stavu hyperinflace a hospodaiského kolapsu v letech 1996/7.
Cesta z této krize vedla jen pies drastickou restrikci v podobé ménového vyboru. Bulharsko
tak do zna¢né miry promarnilo 7 transformacnich let gradualistickym postupem a ¢ekanim na
samovolné vyfeSeni hospodatskych problémi. Svoji roli pravdépodobné sehrdla i elementarni
neznalost ekonomické teorie a to i V kruzich bulharské akademické sféry. Tyto aspekt se
nasledné plné projevuje naptiklad v kumulovaném ukazateli HDP. Po stabilizaci ekonomiky
byl pfitom primérny rast bulharského HDP mezi lety 1998-2006 téméf 5 % ro¢né (EBRD,
29. 4. 2009.

Autor tohoto textu nezastira, ze pocate¢ni podminky hraly v pribéhu transformace v obou
zemich vyznamnou Ulohu — kliCovou roli sehrdl zejména vyrazné vétsi statni dluh
V Bulharsku. Nicméné autor se domniva, ze takto slozitd vychozi situace by méla za
normalnich okolnosti vést k vétsi restrikci a Kk racionalnéj§imu zachazeni s prostiedky.
Bulharska spolecnost se ovSem na pocatku transformace rozhodla jit cestou nejmensiho
odporu, o ¢emz sveéd¢i i vysledky prvnich voleb — tj. vitézstvi post-komunistické levice, ktera
slibovala bezbolestnou transformaci. Méli bychom také zminit, Ze makroekonomicka situace
Polska v roce 1989 byla do velké miry podobné bulharské a Polaci si ptesto zvolili cestu
Sokové terapie. Zda se, Ze nejvétsim rozdilem mezi CR a Bulharskem byla pravé politicka
podpora, kterou mé&l transformaéni proces v CR na po&atku 90. let.
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