2,
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Poc&atek transformace byl ve znameni pokracujicich reforem z pfedchozich obdobi.
Pro Madarsko byla jiz pfed rokem 1989 charakteristicka existence soukromého
sektoru a postupnd deregulace cen, které byly zvelké c&asti tvofeny trznim

nerovnovahy zplsobem. Madarska ekonomika netrpéla takovymi strukturalnimi deformacemi jako
ostatni transformujici se zemé. Madarsko ale zdédilo z pfedchozich let dvojity deficit,
a to statniho rozpoctu a obchodni bilance.
Hospodarsky pokles byl z vétsi ¢asti zpisoben rozpadem zahrani¢nich trhi, jak tomu
bylo i u ostatnich zemi. Krize odbytu se pfelila do zna&ného poklesu investic.
V Madarsku se nepodafilo zadrzet rist mezd, coz se projevilo ve vysoké inflaci.
Pokles kupni sily (realnych mezd) nebyl tak vysoky jako u Polska. Diky vys$Sim
jednotkovym nakladlm ztracelo madarské zbozi na konkurenceschopnosti.
Tab. €. 8 Zakladni makroekonomické ukazatele v % (1990-1993)
Ukazatel 1990 1991 1992 1993
Realny HDP, v %, r/r -3,5 -11,9 -3,1 -0,6
Inflace (CPI), v %, r/r 28,9 35,0 23,0 22,5
Mira nezaméstnanosti 1,9 7,4 7,4 12,1
Vefejné rozpocty (% HDP) 0,8 -2,1 -6,8 -5,6
BU platebni bilance (% HDP) 0,4 0,8 0,8 -9,0

V poloviné

90. let restrikce

zpomalila rist

Pramen: Economic Survey of Europe, UN, Zeneva 1998

Madarska recese trvala do roku 1993. Kjejim rysim patfil menSi akcent na
stabilizacni opatfeni na makroekonomické urovni, kterd by sniZila vnitfni i vngjsi
nerovnovahu. Madarsko se zaméfilo pfedevSim na restrukturalizaci a ozdravéni
mikroekonomického sektoru. Tato orientace pfinesla v dalSich letech udrzitelny rust
HDP.

Rok 1994 byl ve znameni vyvrcholeni vnéj$i nerovnovahy a zavedeni stabilizaCnich
balickd. Deficit bézného uctu platebni bilance dosahl 9,4 % a rovnéz verejné rozpocty
se blizily k hranici 9 % HDP.

Stabilizace, zapocata v roce 1995, zahrnovala 9% devalvaci a zménu kurzového
rezimu na crawling peg®, zavedeni dovozni pfirazky na neinvestiéni statky a dohodu
s odbory o snizeni realnych mezd, které zvysilo konkurenceschopnost madarské
pracovni sily. Nastoleni vnéj$i rovnovahy bez recese zvysilo dlvéru investord
v madarskou ekonomiku a spolu s prodejem velkého mnozstvi vefejnych statk(
privedlo velky pfiliv pfimych zahraniénich investic.

Vroce 1995 se dUsledky fiskalni a monetarni restrikce projevily v negativnim
prispévku domaci poptavky kristu HDP. Stabilizacni opatfeni zaméfena na
zahrani¢ni obchod se prosadila v podobé kladného pfispévku c¢istého exportu
k tvorbé HDP. HDP v letech 1995 a 1996 vzrostl vlivem poklesu investic a domaci
spotfeby jeno 1,5a0 1,3 %.

Tab. €. 9 Zakladni makroekonomické ukazatele v % (1994-2003)

Ukazatel 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Realny HDP, v %, rir 29 1,5 1,3 4,6 4,9 4,2 5,2 3,8 3,3 3,1
Inflace (CPI), v %, rir 19,1 28,5 23,6 18,3 14,3 10,0 9,8 9,2 5,3 5,2
Mira nezaméstnanosti 11,7 11,7 11,4 11,0 9,5 9,7 6,5 5,8 59 6,0
Verejné rozpocty (% HDP) - - - - - - -3,0 -5,2 -8,4 -5,6
BU plat. bilance (% HDP) -9,4 -5,6 -3,7 -2,1 -4,8 -4,4 -2,9 -2,1 -4,0 -4,5

Pramen: Economic Outlook, OECD, June 2004

Stabilni rist

HDP po roce 1996

V expanzni fazi hospodaiského cyklu let 1996-2003 bylo dosazeno vysokého

primérého rastu 4 % ro¢né. Z poptavkovych komponent se na ném podilely
predevsim investice a vyvoz. Podpurny vliv na dynamiku ekonomického vykonu méla

2 Rizeny pevny kurz s pfedem ohlagovanymi devalvacemi podle pohybu reainého kurzu.



nejen pribézna depreciace mény, ale i pokles uUrokovych sazeb do jednocifernych
hodnot. Ekonomicky rdst byl doprovazen snizenim miry nezaméstnanosti z 11 %
v roce 1994 pod 6 % v roce 2003. Nepfiznivy vyvoj byl naopak generovan u vnéjsi
nerovnovahy, kde deficit béZzného u&tu platebni bilance vletech po roce 2000
dociloval urovné nad 6 %. Obdobné& nepfiznivy vyvoj je u vyvoje vefejnych financi,
kde schodek ma obdobnou dimenzi jako mira vné&jSi nerovnovahy.

K hlavnim rizikim makroekonomického vyvoje patfi rist schodku bézného uétu,
nesoulad rdstu produktivity a mezd, zesileni inflanich tlaki a pokles pfimych
zahrani¢nich investic, jez by mohl mit dlouhodoby negativni vliv na potencial
nabidkové strany ekonomiky.



Graf €. 15 Realny hruby domaci produkt Pramen: Economic Outlook, OECD, June 2004
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Graf €. 20 Realny efektivni kurz + HDP
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Graf ¢. 22 Nezaméstnanost + HDP

meziroéni zmény v %

12,0
10,0
8,0
% 6,0 A

4,0

2,0

0,0

1994 1996 1998 2000 2002

‘—HDP, s.c. === Standardizovana mira nezaméstnanosti

Graf ¢. 24 Saldo verejnych financi + HDP
R o
6.0 meziroéni zmény v %
3,0 ¥/\/\
0,0
%
30
6,0 A
90 +
-12,0
1994 1996 1998 2000 2002
e===HDP, s.c. =====Bilance vladniho rozpoctu

Graf ¢. 21

%

Pramen : Economic Outlook, OECD, June 2004
Urokové sazby + HDP

meziroéni zmény v %

9,0
8,0 A
70 A
6,0 A
50 -
4,0
30
2,0 A
1,0
0,0

1994 1996 1998 2000 2002

‘—HDP, s.c. === Realné kratkodobé urokové sazby ‘

Graf ¢. 23 Saldo bézného uctu platebni
bilance (v % HDP) + HDP
meziro¢ni zmény v %
6,0
30 + -
0,0
% 30 f---mo - mmmmmmm e m
6,0 A
_9’0 i
-12,0
1994 1996 1998 2000 2002
=== HDP, s.c.

Graf ¢. 25

%

e Saldo bézného uctu platebni bilance, v % HDP

Dovoz, vyvoz + HDP

meziroéni zmény v %

30,0
25,0 A
20,0 A
15,0 A

° 10,0
5,0
0,0 S
-5,0

1994 1996 1998

=== HDP, s.c.
= \/yvoz zbozi a sluzeb, s.c.
Dovoz zboZi a sluzeb, s.c.

2000 2002




