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Эканамічныя рэформы
Віктар Ганзьлік /  Viktor Hanzlík

У межах працэсаў трансфармацыі эканамічныя рэформы належаць да найважнейшых. Адносіны між 
уласьнікамі, разьмеркаваньне маёмасьці, эканамічная свабода і заахвочваньні створаныя эканамічнай 
сыстэмай уплываюць на ўсё грамадзтва. Пераход ад цэнтальнага плянаваньня ў эканоміцы да рынкавай 
эканомікі быў далёка не адзінай асноўнай зьменай, якая адбылася ў Чэскай рэспубліцы пасьля 1989 году. 
Аднак ён быў адной з тых найбольш заўважных зьменаў. Калі б мы шукалі сымбаль чэскай трансфармацыі, 
то купонавая кніжка была б адным з найверагоднейшых прэтэндэнтаў на перамогу.

Праз 15 гадоў пасьля ліквідацыі панаваньня Камуністычнай партыі Чэхаславаччыны, у Чэскай 
рэспубліцы дзейнічае рынкавая эканоміка. Эканоміка абапіраецца на актыўнасьць прыватнага сэктару 
і прыватную ўласнасьць, цэны стварае рынак. Удзел дзяржавы ў эканамічнай актыўнасьці трымаецца 
каштоўнасьцяў звычайных для разьвітых эўрапейскіх краінаў, якія не былі сорак год у сацыялістычным 
экспэрымэнту. На працягу гэтых 15-ці гадоў адбыўся выразны рост жыцьцёвага ўзроўню насельніцтва 
Чэскай рэспублікі і значна пашырыліся яго эканамічныя свабоды. Галоўныя праблемы, якія зараз клапоцяць 
чэскую эканоміку – гэта высокі дэфіцыт дзяржаўнага бюджэту, беспрацоўе, доўгачасовая неўстойлівасьць 
пэнсыйнай сыстэмы і фінансаваньня сыстэмы аховы здароўя. Гэтыя праблемы ў разумных аб’ёмах мае 
большасьць эканамічных сыстэмаў Эўропы і іх можна азначыць як праблемы посттрансфармацыйныя, 
якія трэба вырашаць стандартнымі сродкамі, якія мае ўрад у рынкавай эканоміцы.

Шлях да рынкавай эканомікі ня быў прамым і лёгкім. Наадварот, на ім трапляліся тупіковыя вулачкі, 
памылкі і пошукі ў цемры. Галоўнай падставай для гэтага была беспрэцэдэнтная сытуацыя – не існавалі 
ніякія інструкцыі для правядзеньня трансфармацыі цэнтральна плянаванай эканомікі ў эканоміку 
рынкавую, ні якіх прыкладаў, якімі б маглі кіравацца палітыкі і эканомы трансфармуючыхся краінаў. 
Памылак не пазьбегла ніводная краіна, што праходзіла трансфармацыяй. Трансфармацыя не магла быць 
беспраблемным працэсам. Справа ішла пра карэнныя і даволі нечаканыя зьмены правілаў гульні, якая 
ўмешваліся ў жыцьцё ўсяго грамадзтва і непазьбежна стварала ня толькі пераможцаў, але і пацярпелых 
паразу.

Трэба памятаць, што досьвед трансфармацыі якой-заўгодна краіны вельмі цяжка перанесьці на 
іншыя краіны. Кожная краіна мае іншыя ўмовы, іншую культуру, звычкі ці ўпарадкаваньне грамадзтва. 
Палітычны і эканамічны лад у асобных краінах былога савецкага блёку ня быў адзіным. У кожнай 
краіне сфармавалася свая спэцыфічная форма сацыялізму з рознай ступеньню цэнтралізацыі, 
асабістай і эканамічнай свабоды ці адкрытасьці заходняму сьвету. Гэта ўсё фактары, якія ўплываюць 
на кірунак эканамічных рэформаў. Таму немагчыма прапанаваць нейкую інструкцыю для пасьпяховай 
трансфармацыі, якую было б дастаткова крок за крокам рэалізоўваць. Але чэскі досьвед можа дапамагчы 
знайсьці адказы на некаторыя асноўныя пытаньні і пазьбегнуць паўтору яго памылак.

Асабліва ўваходжаньне ў заходнія эканамічныя і палітычныя структуры ды інтэнсіўны рост 
жыцьцёвага ўзроўню і эканамічнай свабоды паказваюць, што асноўны абраны кірунак трансфармацыі – 
пераход да рынкавай эканомікі і адмаўленьне ад спробаў стварэньня новых «сацыялізмаў з чалавечым 
тварам» ці пошуку «трэціх шляхоў» было правільным.

Першапачатковыя ўмовы
Чэхаславацкая сацыялістычная рэспубліка належыла да найбольш прамыслова разьвітых краінаў былога 
савецкага блёку. Адначасова сярод сацыялістычных эканомік была адной з самых цэнтралізаваных – да 
1989 году ў прыватным сэктары працавала толькі 1,2  насельніцтва. Аж да перавароту, які адбыўся 
напрыканцы 1989 году, не адбывалася ніякіх рэформаў у кірунку эканамічнай лібэралізацыі. Пасьля 
спробаў рэформаў у 1968 годзе, якія былі прыпыненыя ўмяшальніцтвам войскаў Варшаўскай дамовы, 
Камуністычная партыя Чэхаславаччыны вырашыла не дапусьціць далейшых экспэрымэнтаў з частковай 
лібэралізацыяй і дробным прыватным прадпрымальніцтвам.

Эканоміка ЧССР мела шмат недахопаў тыповых для сацыялістычнай эканомікі: неэфэктыўнае 
разьмяшчэньне крыніцаў, празьмернае разьвіцьцё некаторых галінаў прамысловасьці (цяжкая выроба, 
здабыча мінэральных выкапняў), вялікае марнатраўства, недахоп ці нізкая якасьць выробкаў і занядбаньне 
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экалёгіі. Адсутнасьць прыватнага прадпрымальніцтва адбівалася на нізкай ступені інавацый і малой 
гнуткасьці прадпрыемстваў і эканомікі як адзінага цэлага.

Пераварот 1989 году ў Чэхаславаччыне ўспрымаўся як сапраўдная рэвалюцыя. Гэтая палітычная 
сытуацыя дазволіла прымяніць і вельмі жорсткія эканамічныя засьцярогі, якія б у нармальных умовах былі 
б зусім непапулярнымі. Праз пэўны час можна было ўсе нэгатыўныя вынікі трансфармацыі прадстаўляць 
як неабходныя страты для выпраўленьня памылак мінулага рэжыму. Такая сытуацыя спрыяла вялікім 
і карэнным аднаразовым зьменам. Ахвота грамадзтва да балючых зьменаў пасьля перавароту ў грамадзтве 
хутка зьнікае, а таму час для правядзеньня хуткіх стабілізацыйных засьцярогаў абмежаваны. Зь цягам 
часу адбываецца кансалідацыя зацікаўленых групаў, зьвязаных з мінулым рэжымам. Яны спрабуюць 
скарыстаць свой досьвед і кантакты для атрыманьня маемасьці ды ўплываў і ў новым парадку.

Важнасьць акалічнасьцяў, пры якіх дойдзе да зьмены рэжыму паказвае параўнаньне з Вугоршчынай. 
Там дэмакратызацыі дасягнулі шляхам паступавай перадачы ўлады, які мала хто лічыў рэвалюцыяй. 
У выніку гэтага вугорцы не ўспрымалі зьмену рэжыму як важную падзею, якая б магла апраўдаць 
жорсткае ўмяшальніцтва ў эканоміку, а вугорскія палітыкі такім чынам ня мелі параўнальны «палітычны 
капітал» у выглядзе жаданьня грамадзянаў ператрываць непрыемныя мерапрыемствы. Калі новы вугорскі 
ўрад паспрабаваў увесьці жорсткія макраэканамічныя мерапрыемствы, то сутыкнуўся з супрацівам 
грамадзянаў, якія з дапамогай акцыяў грамадзкага непадпарадкаваньня заблякавалі рэформу. 
Нежаданьне вугорскага грамадзтва прыняць непрыемныя перасьцярогі стала на шляху так патрэбнай 
макраэканамічнай стабілізацыі.

Стабілізацыя і лібэралізацыя
Для пераходу ад эканомікі з цэнтральным плянаваньнем да эканомікі рынкавай патрабавалася 
лібэралізаваць рынак і цэны, адкрыць эканоміку сьвятовай гаспадарцы, засьцерагчыся ад 
некантраляванага росту інфляцыі, прыватызаваць сацыялістычныя прадпрыемствы і стварыць адпаведнае 
інстытуцыянальнае асяродзьдзе. Большасьць эканамістаў пагаджалася зь неабходнасьцю гэтых крокаў, 
але іх хуткасьць і пасьлядоўнасьць заставаліся прадметам спрэчак. Хуткае правядзеньне лібэралізацыі 
і стабілізацыі падтрымлівалася часовай ахвотай грамадзянаў прыняць жорсткія эканамічныя перасьцярогі, 
небясьпекай драбленьня рэформаў пры павольным прасоўваньні і датэрміновым паслабленьнем 
зацікаўленых групаў, зьвязаных зь мінулым рэжымам.

Прыхільнікі хуткага падыходу баяліся трансфармацыйнай пасткі – сытуацыі, калі праведзеныя 
напалову рэформы створаць значныя выдаткі, але ня будуць дастатковыя для сапраўдных зьменаў 
узораў паводзінаў эканамічных суб’ектаў і звышэньня іх эфэктыўнасьці. Канкуруючай канцэпцыяй быў 
градуалізм, галоўнай ідэяй якога было паступовае і сэлектыўнае правядзеньне рэформы. Прыхільнікі 
градуалізму лічылі, што пры павольным тэмпе рэформаў будзе магчыма абмежаваць ці наваі цалкам 
пазьбегнуць гаспадарчага ўпадку на пачатку трансфармацыі. Паступовыя рэформы таксама мусілі даць 
прастору прадпрыемствам для адаптацыі да замежнай канкурэнцыі. У 1990 годзе ўрад Чэхаславаччыны 
абраў шлях хуткіх рэформаў.

У сацыялістычнай Чэхаславаччыне сыстэма цэнаўтварэньня амаль цалкам знаходзілася пад 
адміністрацыйным кантролем. Адносныя цэны і суадносіны мясцовых ды замежных цэнаў былі значна 
дэфармаваныя. Кошты не былі асновай для сапраўднага і кваліфікаванага эканамічнага рашэньня. Першыя 
ўмяшальніцтвы ў сыстэму цэнаўтварэньня адбыліся ўжо ў 1990 годзе. Палітычна вельмі адчувальную 
ліквідацыю датацый на харчовыя вырабы, якая вяла да росту цэн на 25 , урад правёў адразу пасьля выбараў 
1990 году, калі верагоднасьць супраціву грамадзтва была мінімальная. У 1990 годзе таксама павялічыліся 
цэны паліваў. У студзені 1991 году была распачата шырокая лібэралізацыя цэн, якая датычыла 85  коштаў 
тавараў і паслугаў, лічаных доляю на агульнай суме гандлю. Рэгуляванымі засталіся кошты на жытло 
і энэргію. У харчовых вырабаў рух цэн застаўся часова рэгуляваным, каб забараніць іх хуткаму росту.

На 1 студзеня 1991 году былі таксама зьніжаны датацыі на вугаль, газ і ацяпленьне, а прамысловыя 
вырабы былі пазбаўлены датацый. Галоўнай выгодай такой вялікай цэнавай лібэралізацыі была хуткая 
ліквідацыя цэнавых дэфармацый. Паслья лібэралізацыі кошты пачалі адлюстроўваць адносную 
каштоўнасьць тавараў і паслугаў ды структуру попыту. З гэтага моманту цэны зноўку маглі служыць 
у якасьці асновы для эфэктыўных эканамічных рашэньняў. У сувязі з манапольнай структурай эканомікі 
аднак існавала пагроза, што прадпрыемствы злоўжыюць сваё становішча адзінага пастаўшчыка і неадпаведна 
павысяць цэны. Таму было важна, каб цэнавую лібэралізацыю дапоўніла лібэралізацыя замежнага гандлю. 
Яна дазволіла падключыць чэскую сыстэму цэн да сьвятовай структуры цэн і разам з тым замежная 
канкурэнцыя абмяжоўвала магчымасьці злоўжываньня манаполіяй мясцовымі прадпрыемствамі.
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Да 1989 году замежны гандаль Чэхаславаччыны вызначаўся плянам. Структура прадаваных тавараў 
была дэфармавана падобным чынам як і вытворчыя магутнасьці эканамікі. Галоўнымі гандлёвымі 
партнэрамі былі краіны зь неканвертаванай валютай, гэта значыць у першую чаргу краіны Савета 
эканамічнай узаемадапамогі (СЭУ). На працягу 1990 году былі прынятыя законы, якія дазвалялі 
прыватным і дзяржаўным прадпрыемствам вывозіць тавары ды імпартаваць патрэбныя сыравіны. 
Сапраўдная лібэралізацыя замежнага гандлю распачалася 1 студзеня 1991 году, калі была ўсталяваная 
ўнутраная канвэртаванасьць кроны. З таго моманту прадпрыемствы маглі набываць замежную валюту 
ў цэнтральным банку з мэтай аплаты імпарту.

Лібэралізацыя замежнага гандлю
Дзеля перасьцярогі з-за неспрыяльнага эфэкту хуткай лібэралізацыі на бягучы рахунак плацёжнага 
балянсу ўрад увёў імпартную надбаўку ў памеры 20  на спажывецкія тавары. Гэтая надбаўка на працягу 
1991 году два разы памяньшалася, а праз год была зрушана поўнасьцю. Разам з лібэралізацыяй замежнага 
гандлю адбыўся роспуск СЭУ і дзяржавы, якія былі яго членамі, пачалі гандляваць між сабой па рынкавых 
коштах у свабодна канвэртуемай валюце.

Галоўны аргумэнт хуткай лібэралізацыі замежнага гандлю быў падобны як і ў лібэралізацыі 
цэн – выпраўленьне дэфармаванай стуктуры цэн. Адміністрацыйна прызначаныя цэны ня толькі не 
адпавядалі попыту і прапанове, але і адрозьніваліся ад структуры цэн на сьвятовым рынку. Калі б былі 
лібэралізаваны толькі мясцовыя цэны і чэхаславацкая цэнавая структура засталася б адасобленай ад 
сьвятовай, то і надалей структура эканамічных стымулаў засталася б дэфармаванай і прадпрыемствы 
б немаглі прымаць адэкватныя рашэньні аб вытворчасьці. Пры частковай і паступовай лібэралізацыі 
прадпрыемствы б баяліся рабіць інвэстыцыі, бо ня ведалі б якія кошты на свой тавар могуць прызначаць 
пасьля адкрыцьця гандлю. Іншымі словамі, неабходнае выраўнаньне стуктуры цэн магло быць дасягнута 
толькі пасьля лібэралізацыі як унутраных цэн, так і замежнага гандлю.

Прыхільнікі паступовай лібэралізацыі аргумэнтавалі яе тым, што мясцовыя прадпрыемствы будуць 
неканкурэнтаздольнымі ў параўнаньні з больш эфэктыўнымі замежнымі выробцамі. Але адкрытасьць 
была непазбьежнай з-за ўжо вышэй згаданага абмежаваньня манаполіі мясцовых прадпрыемстваў. Да таго 
ж мясцовых выробцаў ад замежнай канкурэнцыі ахоўвалі дзьве «падушкі». Яшчэ да лібэралізацыі 1990 
году адбылася значная дэвальвацыя кроны і фіксацыя яе курсу. Падцэнены курс дазваляў канкураваць 
і меньш эфэктыўным прадпрыемствам. Рэгуляцыя заробкаў, якая была адной зь мераў стабілізацыйных 
перасьцярог, разам з дэрэгуляцыяй цэн садзейнічала памяньшэньню рэальных заробкаў у 1991 годзе 
амаль на 24 . Для насельніцтва рэспублікі гэтае памяньшэньне было непрыемным, але прадпрыемствам 
скараціліся рэальныя выдаткі на заробкі, што пасьля лібэралізацыі міжнароднага гандлю дапамагло 
зьмякчыць наступствы адкрыцьця мясцовага рынку для замежных канкурэнтаў.

Лібэралізацыя цэн і замежнага гандлю прынесла небясьпеку імклівай інфляцыі. Для абмежаваньня 
некантраляванага росту коштаў і каб пазьбегнуць ўзьнікненьня зьнешняй і ўнутранай няроўнасьці 
было патрэбна суправаджаць лібэралізацыю стабілізацыйнымі засьцярогамі. Таму ўрад прыступіў 
да фіскальных і манэтарысцкіх абмежаваньняў, рэгуляцыі заробкаў і дэвальвацыі. Бюджэт на 1990 
і 1991 гады быў складзены як прыбытковы. Разам з тым адбывалася значнае падзеньне долі грамадзкіх 
выдаткаў у ВУП. У 1989 годзе доля гармадзкіх выдаткаў у ВУП складала 72,3 , праз тры гады – усяго 47,5 . 
Найбольш скараціліся выдаткі на трансфэры прадпрыемствам, іх доля ў ВУП скарацілася з 16  у 1989 на 
меньш чым тры адсоткі ў 1995 годзе.

Фіскальныя абмежаваньні былі дапоўнены манэтарысцкай палітыкай. Яе задачай на пачатковым 
этапе трансфармацыі было не дазволіць, каб пачатковыя скачкі росту коштаў выкліканыя дэвальвацыяй 
і лібэралізацыяй сталі сталай зьявай. Паколькі не існавалі фінансавыя рынкі і камэрцыйныя банкі мала 
адчувалі стандартныя ўскосныя мэханізмы валютнай палітыкі, то галоўным інструмэнтам цэнтральнага 
банку для кіраваньня аб’ёмам грашовай масы ў эканоміцы былі адміністрацыйныя абмежаваньні 
велічыні крэдыту, які маглі прадастаўляць камэрцыйныя банкі. Валютныя абмежаваньні ў 1991 годзе былі 
жорсткімі, але пасадзейнічалі хуткаму скарачэньню інфляцыі пасьля першаснага лібэралізацыйнага шоку. 
Адміністрацыйнае кіраваньне ліквіднасьцю было паступова скончана і заменена ўскоснымі інструмэнтамі 
(абавязковыя мінімальныя рэзэрвы ў камэрцыйных банках, адсоткавыя стаўкі). Крэдытныя ліміты былі 
скасаваны ў 1992 годзе.

Лібэралізацыя і стабілізацыя дасяглі пастаўленых мэтаў і лічацца пасьпяховымі. Менавіта 
стабілізацыя і лібэралізацыя садзейнічалі таму, што ў першай палове 90-х гадоў Чэскую рэспубліку ставілі 
ў прыклад іншым транзытным эканомікам.
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Прыватызацыя 
Для ўвядзеньні рынкавай эканомікі і ліквідацыі неэфэктыўнасьці чэхаславацкай сфэры прадпрымальніцтва 
неабходным крокам была прыватызацыя значнай часткі дзяржаўнай маёмасьці. Прыватызацыя пачалася 
ўжо ў 1990 годзе рэстытуцыямі – вяртаньнем жылых дамоў, зямлі і доляў у некаторых прамысловых 
прадпрыемствах, якія былі нацыяналізаваныя пасьля 25 лютага 1948 году. Рэстытуцыі садзейнічалі 
маральныя (ліквідацыя несправядлівасьці, якая адбылася у мінулым) і псыхалягічныя (аднаўленьне 
грамадзкай веры ў ахову і легальнасьць прыватнага ўласьніцтва) падставы, а таксама тое, што гэта быў 
хуткі і просты спосаб прыватызацыі дзяржаўнай маёмасьці. Большая частка рэстытуцый адбылася ўжо 
ў 1990 і 1991 гадах і агульны кошт маёмасьці прыватызаванай такім чынам дасягаў каля 6,78 мільярдаў USD.

Наступнай формаю пераводу дзяржаўнай маёмасьці ў рукі прыватных уласьнікаў была так званая 
малая прыватызацыя. Пад час яе правядзеньня на адкрытых аўкцыёнах, у якіх маглі прымаць удзел 
толькі мясцовыя суб’екты, было прададзена больш за 23 000 малых прадпрыемстваў – напрыклад крамаў, 
установаў грамадзкага харчаваньня ці гатэляў. У адрозьненьні, напрыклад, ад Польшчы ў Чэхаславаччыне 
ня меў папулярнасьці такі мэтад прыватызацыі, як набыцьцё прадпрыемства яго кіраўніцтвам альбо 
супрацоўнікамі. Гэта адбывалася з-за перакананьня, што было б несправядліва даваць перавагу 
кіраўніцтву ці супрацоўнікам у параўнаньні зь іншымі грамадзянамі. Да таго ж мэнэджэры, якія авалодвалі 
прадпрыемствамі адразу пасьля перавароту, у сваёй бальшыні былі прадстаўнікамі камуністычнай 
намэнклятуры, таму прыватызацыя маёмасьці ў іх рукі была непажаданай. Яшчэ адна частка дзяржаўнай 
маёмасьці ў памеры 11,87 мільярдаў USD была пераведзена на гарады і мястэчкі, а каапэратывы коштам 
5,09 мільярдаў USD былі трансфармаваны ў гандлёвыя кампаніі.

Вялікая прыватызацыя 
Вышэй пералічанымі спосабамі былі прыватызаваныя толькі меньшыя прадпрыемствы. Вялікія 
прамысловыя кампаніі якія зьяўляюцца асновай эканомікі, былі прыватызаваныя падчас вялікай 
прыватызацыі. Яна ўключала ў сябе стандартныя мэтады (наўпроставы продаж, аўкцыёны і адкрытыя 
конкурсы) і купонавую прыватызацыю. Купонавая прыватызацыя была асноўным мэтадам 
разьдзяржаўленьня вялікіх прадпрыемстваў. Купонавым мэтадам было прыватызавана больш за 60  
прадпрыемстваў, ад якіх дзяржава вырашыла пазбавіцца ў вялікай прыватызацыі. І пасьля вялікай 
прыватызацыі дзяржава пакінула стоадсоткавы кантроль над кампаніямі са стратэгічных і манапольных 
галінаў (энэргетыка, тэлекамунікацыя і здабыча выкапняў). Прыватызацыя некаторых прадпрыемстваў 
з гэтых галінаў не адбылася і да сёняшняга дню. Прыкладам можа быць ЧЭЗ (найбуйнейшая энэргетычная 
фірма ў ЧР) ці Чэскі Тэлеком (былая тэлекамунікацыйная манаполія).

Тэхнічна купонавая прыватызацыя функцыянавала наступным чынам: кожны грамадзянін 
Чэхаславаччыны мог за 1 000 крон набыць купонавую кніжку, якая ўтрымлівала інвэстыцыйныя пункты. 
Іх можна было скарыстаць падчас аўкцыёнаў па прыватызацыі дзяржаўных кампаній альбо даверыць 
гэтыя пункты інвэстыцыйным фондам. Калі вырашалася на карысьць другога варыянта, то грамадзянін 
станавіўся акцыянэрам фонду, а фонд інвэставаў атрыманыя такім чынам пункты ў акцыі. Купонавая 
прыватызацыя адбывалася «хвалямі», кожная зь якіх была падзелена на некалькі «колаў». Перашая хваля 
адбылася ў Чэхаславаччыне ў 1992 годзе, другая затрымалася з-за распаду Чэхаславаччыны на Чэскую 
і Славацкую рэспублікі і адбылася ў 1994 годзе.

Купонавы мэтад меў некалькі перавагаў, якія на пачатку 90-х гадоў урад палічыў вырашальнымі. 
Прыватызацыя купонавым мэтадам хуткая, яе можна правесьці масава і такім чынам за адзін раз 
перавесьці значную колькасьць дзяржаўнай маёмасьці. Купонавая прыватызацыя ўспрымалася як 
справядлівая і недаючая прастору для карупцыі. Важкім аргумэнтам на карысьць гэтага мэтаду была 
рэчаіснасьць, што чэскія грамадзяне ня мелі дастатковага капіталу каб прыватызаваць парадпрыемствы 
па рынкавых коштах. Масавае валоданьне акцыямі мусіла забясьпечыць падтрымку новаму эканамічнаму 
ладу і рэформам. Да таго ж у Чэхаславаччыне ніколі не было такой сытуацыі, калі неадкладна 
патрабавалася павялічыць паступленьні ў дзяржаўны бюджэт, і таму дзяржава магла дазволіць сабе 
практычна «раздаць» грамадзянам сваю маёмасьць.

Натуральна, што былі і аргументы супраць гэтага мэтаду: новыя ўладальнікі, знойдзеныя такім 
шляхам, пакутвалі б недахопам капіталу для правядзеньня рэструктурызацыі. Таксама купонавая 
прыватызацыя пагражала стварэньнем вельмі раздробленай уласьніцкай структуры, якая б была 
няздольнай кантраляваць мэнэджэраў, якія такім чынам возьмуць прадпрыемствы ў свае рукі і будуць 
кіраваць імі на сваю карысьць. Яшчэ адным недахопам было тое, што купонавая прыватызацыя не 
аддавала прадпрыемствы ў рукі тых ўладальнікаў, якія б былі здольныя эфэктыўна ім кіраваць.
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Інвэстыцыйна-прыватызацыйныя фонды
У адказ на гэтую крытыку было дазволена ствараць інвэстыцыйна-прыватызацыйныя фонды, якія 
маглі ўдзельнічаць у купонавай прыватызацыі. Урад лічыў, што інвэстыцыйныя фонды будуць мець 
дастаткова сілаў, каб прымусіць мэнэджэраў паважаць інтарэсы ўласьнікаў. Інвэстыцыйныя фонды былі 
дакладна дэфінаваныя пастановай ураду ў верасьні 1991 году. Урад адносна іх быў вельмі лібэральны 
і дазваляў заснаваць такі фонд практычна каму заўгодна. Гэтая мінімальная рэгуляцыя абапіралася на 
меркаваньне, што грамадзяне будуць давяраць толькі фондам заснаваным моцнымі ўстановамі (асабліва 
банкамі) і астатнія фонды ня будуць мець дастаткова шанцаў на атрыманьне дастатковай колькасьці 
інвэстыцыйных пунктаў ды ня будуць мець значнай ролі у эканоміцы.

Інвэстыцыйныя фонды распачалі моцныя рэклямныя кампаніі, з дапамогай якіх імкнуліся 
прыцягнуць дробных інвэстараў. Некаторыя фонды абяцалі выкуп купонавай кніжкі адразу пасьля 
першай хвалі прыватызацыі, звычайна за суму каля 10 000 крон. Шмат грамадзянаў вырашылі скарыстаца 
такой прапановай, нават тыя, хто не зьбіраўся ўдзельнічаць у купонавай прыватызацыі. Узьнікненьне 
фондаў і іх рэклямныя кампаніі пасадзейнічалі масаваму ўдзелу чэхаў у прыватызацыі.

Парлямэнт адрэагаваў на масавую рэклямную кампанію і нечаканы посьпех фондаў, у тым ліку 
і тых, якімі кіравалі дагэтуль невядомыя групы і асобы тым, што ў студзені 1992 году прыняў новую 
рэдакцыю некаторых прававых нормаў, якія рэгулявалі дзейнасьць інвэстыцыйных фондаў. Вельмі 
важнай была забарона інвэставаць больш за 10  капіталу фонду ў адну каштоўную паперу ці быць 
уласьнікам больш за 20  акцый аднаго эмітэнту. Такім чынам урад зьбіраўся забясьпечыць дастатковую 
разнастайнасьць партфэляў фондаў. Наступная заканадаўчая зьмена адбылася непасрэдна перад пачаткам 
першага кола першай хвалі прыватызацыі ў траўні 1992 году. Законам былі дэфінаваныя адкрытыя 
і закрытыя фонды (адкрытыя фонды гарантуюць магчымасьць зваротнай куплі долевага падзелу 
эмітэнтам, тады як закрытыя фонды не гарантуюць зваротную куплю, але долевыя падзелы закрытых 
фондаў могуць прадавацца на другасным рынку), больш жорсткімі станавіліся ўмовы для атрыманьня 
ліцэнзіі інвэстыцыйнымі фондамі і фондам, якія былі заснаваныя банкамі, было забаронена інвэставаць 
у акцыі якіх-кольвеч прыватызаваных банкаў. Такія перасьцярогі мусілі забараніць непразрыстаму 
перакрыжаванаму ўласьніцтву.

У сувязі з тым што «банкаўскія» інвэстыцыйныя фонды ў сваёй большасьці не былі заснаваныя 
непасрэдна банкамі, але інвэстыцыйнымі кампаніямі ва ўласнасьці банкаў, на якія гэтыя абмежаваньні 
не распаўсюджваліся, перакрыжаваная ўласнасьць усё ж магла легальна разьвівацца. Законам таксама 
абмяжоўваліся максымальныя ўнёскі, якія інвэстыцыйная кампанія магла браць за кіраваньне 
фондам – гэта было альбо 2  сярэдняга гадавога кошту маёмасьці, альбо 20  гадавога прыбытку фонду. 
Нягледзячы на больш строгую рэгуляцыю, падыход да інвэстыцыйных фондаў і надалей заставаўся вельмі 
лібэральным.

Фонды адыгралі рашаючую ролю ў цэнтралізацыі кантроля. Кантроль прадпрыемстваў, якімі валодалі 
мільёны дробных акцыянэраў, паступова перайшоў у рукі абмежаванай колькасьці прыватызацыйных 
фондаў. Дробныя акцыянэры практычна ня мелі магчымасьці паўплываць на дзейнасьць гэтых фондаў. 
Фонды, чыё ўзьнікненьне мусіла забараніць адьдзяленьню ўласнасьці ад кантроля між дробнымі 
акцыянэрамі і мэнэджэрамі, стварылі новую праблему падобную той, якую б мусілі вырашыць. Такі ход 
падзеяў быў нечаканы для ўраду і заканадаўства не было да гэтага падрыхтаванае.

Тунэляваньне
У выніку непадрыхтаванасьці заканадаўства, недахопу ўстановаў (Камісія па каштоўных паперах была 
заснаваная толькі ў 1998 годзе) і слабой вымагальнасьці права ў чэскай эканоміцы пашырылася зьява, якая 
завецца тунеляваньне. Гэтая зьява значна пашкодзіла эканаміку як цэлак і шмат меньшынёвых уласьнікаў. 
Акрамя таго тунэляваньне падарвала давер насельніцтва ў эканамічную рэформу і калектыўнае 
інвэставаньне. Тунэляваньне – гэта тэрмін, якім характарызуецца зьява, калі група, што кантралюе 
пэўную кампанію (але пры гэтым валодае толькі яе часткай) з гэтай кампаніі выводіць актывы ці 
прыбытковыя дзейнасьці ў іншую кампанію, якую кантралюе і якой цалкам валодае. Такім чынам з гэтымі 
актывамі група можа рабіць усё, што лічыць патрэбным. Натуральна, што тунэляваньне прыносіць 
шкоду тым уласьнікам, якія ня маюць кантролю за кіраваньнем кампаніяй, бо з кампаніі застаецца толькі 
пустая і нікому непатрэбная абалонка. Тунэляваньне ў Чэскай рэспубліцы дасягнула значных памераў. 
Некаторыя формы вывядзеньня маёмасьці з кампаніі пэўны час былі легальнымі і тунельшчыкі часам 
нават не хавалі сваіх памкненьняў. Чэскае заканадаўства пачатку 90-х гадоў так і не змагло вырашыць 
праблемы адасабленьня кантролю і ўласьніцтва.
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У першыя фазы эканамічнай трансфармацыі сярод урадавых палітыкаў, якія былі адказныя 
за прыватызацыю, панавала неабмежаваная вера ў «нябачную руку рынку». Урад верыў, што калі 
прыватызацыя адбудзецца хутка і адновіцца прыватнае ўласьніцтва, то вольны рынак аўтаматычна і сам 
па сабе забясьпечыць аптымальнае разьмяшчэньне крыніцаў ды стварэньне здаровых заахвочваньняў 
для ўласьнікаў. Дзяржаўнае ўмяшальніцтва і рэгуляцыя мусілі быць абмежаваныя на мінімум. У выніку 
гэтага ў прыватызацыі на першым месцы была хуткасьць. На другім баку было занядбана заснаваньне 
адпаведных установаў кантролю і рэгуляцыі рынку, стварэньне правілаў здаровай канкурэнцыі ці 
кантролю ўласьніка за кіраўніцтвам прадпрыемства. Сваечасовае завядзеньне адпаведнага заканадаўства, 
якое б датычыла аховы правоў меньшынёвых акцыянэраў, адкрытасьць інфармацыі, рэгуляцыя рынку 
і банкаў верагодна выразна зьменьшыла б аб’ём злоўжываньняў пазыцыяй бальшынёвага акцыянэра 
і тунеляваньні.

Нежаданьне рэгуляцыі, а часам і некрытычнае разуменьне ідэяў эканамічнага лібэралізму 
было рэакцыяй на перабольшаную рэгуляцыю і бессэнсоўнасьць сацыялістычнага эканамічнага 
ўпарадкаваньня. Хуткаму пачатку купонавай прыватызацыі садзейнічала і не зусім пэўная палітычная 
сытуацыя. Новыя чэскія эліты хацелі перастрахавацца перад магчымым вяртаньнем камуністычнай 
намэнклятуры і аднаўленьнем сацыялізму. Урад імкнуўся максымальна ўскладніць якое-заўгодна 
вяртаньне да адносінаў, якія існавалі да 1989 году. Прапанова відочнай часткі дзяржаўнай маёмасьці 
кожнаму грамадзяніну і прыватызацыя ўвогуле былі дзейснымі сродкамі для дасягненьня гэтай мэты. 
Хуткае правядзеньне купонавай прыватызацыі было вынікам іхняга разуменьня выгодаў, палітычнага 
перакананьня і неабходнасьці.

Цэнтральны банк
На прыканцы 80-х гадоў у Чэхаславаччыне была аднаступнёвая банкаўская сыстэма (цэнтральны банк 
адначасова выконваў функцыю камэрцыйнага банка). Гэтая сыстэма была тыповай для сацыялістычнай 
эканомікі. Дамінуючую ролю граў монабанк, які праводзіў большасьць фінансавых апэрацый. Астатнія 
банкі мелі вузкую спэцыялізацыю і залежылі ад рашэньняў монабанка. Функцыі цэнтральнага банку 
і гандлёвага банку для прамысловасьці выконваў Дзяржаўны банк чэхаславацкі. Банкаўскія апэрацыі 
прадпрыемстваў з замежжам праводзіў Чэхаславацкі гандлёвы банк, насельніцтва абслугоўвала Чэская 
дзяржаўная ашчадная каса і Славацкая дзяржаўная ашчадная каса. Яшчэ існаваў Інвэстыцыйны банк, 
які спэцыялізаваўся на доўгачасовых інвэстыцыйных крэдытах, і Прадпрымальніцкі банк, які праводзіў 
апэрацыі з замежжам для дробных прыватных кліентаў.

З другой паловы 80-х гадоў у Чэхаславаччыне рыхтаваліся да рэформы банкавай сыстэмы, якая 
мусіла пачаць дзейнічаць зь 1 студзеня 1990 году. У сувязі з палітычнымі падзеямі гэтая рэформа не была 
цалкам рэалізавана, тым ня меньш зь 1 студзеня пачаў дзейнічаць новы закон аб Дзяржаўным банку 
Чэхаславаччыны, які быў прыняты 15 лістападу 1989 году яшчэ да лістападаўскага перавароту. К 1 студзеню 
1990 году Дзяржаўны банк чэхаславацкі (ДБЧС) быў падзелены на цэнтральны банк і два гандлёвыя банкі 
(Камэрцыйны банк Прага (КБ) і Ўсеагульны крэдытны банк Браціслава (УКББ)).

Пасьля гэтай рэформы чэхаславацкі цэнтральны банк істотна адрозьніваўся ад звычайных 
цэнтральных банкаў у краінах з рынкавай эканомікай – між іншым мусіў прымаць удзел у стварэньні 
пляну гаспадарчага і сацыяльнага разьвіцьця ці дзяржаўнага бюджэту, а таксама мусіў кантраляваць 
стабільнасьць валюты і грашовы рынак. ДБЧС і пасьля гэтай рэформы меў паўнамоцтвы ўплываць на 
дзейнасьць іншых банкаў. Нават пасьля гэтай рэформы банкавая сыстэма не адпавядала ўмовам рынкавай 
эканомікі і таму на прыканцы 1991 году быў прыняты новы закон аб Дзяржаўным банку чэхаславацкім. 
Ён зрабіў з ДБЧС стандартны цэнтральны банк ва ўмовах рынкавай эканомікі і перадаў яму адпаведныя 
функцыі: эмісія, валютная палітыка, функцыі банка банкаў і банка дзяржавы, рэгуляваньне і кантроль 
банкавай сыстэмы. У выніку падзелу фэдэрацыі 1 студзеня 1993 году падзелам ДБЧС узьніклі Чэскі 
нацыянальны банк і Нацыянальны банк Славаччыны.

Камэрцыйныя банкі 
Закон аб ДБЧС ад 1.1.1990 датычыўся і камэрцыйных банкаў. Усе камэрцыйныя банкі (гэта значыць банкі 
якія існавалі да 1989 году і новаўзьніклыя КБ і УКББ) атрымалі характар унівэрсальных банкаў. Кліенты 
маглі самі абраць сабе банк, што прынесла элемэнт канкурэнцыі ў сыстэму чэскіх камэрцыйных банкаў. 
Ужо на працягу 1990 году пачалі ўзьнікаць новыя прыватныя банкі. Праўда атрыманьне банкавай 
ліцэнзіі на пачатку трансфармацыі было вельмі лібэральным і дазваляла ўзьнік малых банкаў са слабым 
капіталам.
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У гэты пэрыяд чэская камэрцыйная банкавая сыстэма пакутвала ад вялікага аб’ёму кепскіх 
крэдытаў, якія паходзілі з пэрыяду да 1990 году, і ад малога памеру ўласнага капіталу адносна 
прадастаўляемых крэдытаў. Таму была прынятая так званая Кансалідацыйная праграма І, у межах якой 
быў заснаваны Кансалідацыйный банк, а існуючыя дзяржаўныя банкі былі рэкапіталізаваны і пазбаўлены 
запазычанасьці. Ачышчэньне банкаў адбывалася ў дзьве фазы. Падчас першай банкі атрымалі фінансавыя 
ін’екцыі ў памеры 1,06 мільярдаў USD, а падчас другой фазы Кансалідацыйны банк адкупіў дэбіторскія 
запазычанасьці ў памеры 534 мільёны USD.

Праблемы ўсплылі на паверхню ў 1993–1994 гадах, калі сур’ёзныя праблемы пачаліся ў першых 
прыватных банкаў. Яны былі выкліканыя недахопам досьведу кіраваньня рызыкамі і памылковым 
прадастаўленьнем крэдытаў. Рашэньні аб прадастаўленьні крэдытаў былі складаныя з-за адсутнасьці 
фінансавай гісторыі новых прыватных фірмаў. Да таго ж некаторыя банкі пазычалі грошы «роднасным» 
асобам – напрыклад уласнаму кіраўніцтву ці ўладальнікам банкаў. Правілы крэдытнай заангажаванасьці, 
якія б дазволілі пазьбегнуць такой практыкі, узьніклі толькі ў 1992 годзе. Два гады банкі праводзілі 
фінансавыя апэрацыі бяз гэтых правілаў. Чэскі нацыянальны банк рэагаваў на гэтыя праблемы 
ўвядзеньнем хуткіх абмежаваньняў у выдачы новых банкавых ліцэнзіяў і зрабіў амаль немагчымым 
уваход ў гэты сэктар.

Прыватызацыя дзяржаўных банкаў у Чэскай рэспубліцы затрымалася. У 1992 годзе цалкам 
прыватызаваным быў толькі Прадпрымальніцкі банк. У тым жа годзе шляхам купонавай прыватызацыі 
былі прыватызаваныя часткі Камэрцыйнага банку, Інвэстыцыйнага банку і Чэскіх ашчадных касаў. 
Большыя ці кантрольныя пакеты гэтых банкаў дзяржава пакінула сабе. Правы ўласьніка для дзяржавы 
ў гэтых банках выконваў Фонд нацыянальнай маёмасьці (ФНМ). Гэты фонд быў заснаваны ў 1991 годзе 
з мэтай часовага гаспадараньня часткамі прадпрыемстваў, якія належалі дзяржаве і якія мусілі быць 
прыватызаваныя (ФНМ тады гаспадарыў ня толькі банкамі). Галоўная мэта ФНМ – рэалізацыя праектаў 
прыватызацыі на аснове рашэньняў аб прыватызацыі выдадзеных Міністэрствам фінансаў ЧР. ФНМ 
знаходзіцца пад кантролем Сьнямоўны (ніжэйшай палаты) Парлямэнта Чэскай рэспублікі. Галоўнай 
прычынай затрымкі прыватызацыі чатырох вялікіх банкаў была няпэўнасьць. Бо калі б новыя прыватныя 
ўладальнікі па якой-небудзь з прычын на пачатку 90-х гадоў вырашылі б прыпыніць крэдытаваньне чэскіх 
прадпрыемстваў, то гэта было б важнай пагрозай для ўсёй эканомікі.

Крызіс банкавай сыстэмы 
Кантраляваныя дзяржавай банкі заснавалі інвэстыцыйныя кампаніі, якія далучыліся да купонавай 
прыватызацыі і атрымалі пакеты акцый шматлікіх прадпрыемстваў. Гэтыя прадпрыемствы залежылі да 
банкаў удвая – банкі былі ўладальнікамі гэтых прадпрыемстваў і банкавыя крэдыты былі галоўнай крыніцай 
фінансаваньня прадпрыемстваў. Другая залежнасьць была яшчэ й узмоцнена практычнай адсутнасьцю 
рынку капіталу. Такім чынам і пасьля прыватызацыі дзяржава (з дапамогай банкаў) магла ўплываць на 
большую частку прамысловасьці. Натуральна, што ўрад быў зацікаўлены ў хуткім эканамічным росьце 
і нізкім беспрацоўі ды такім чынам меў матывацыю прымушаць банкі прадастаўляць крэдыты і тым 
прадпрыемствам, якія б іначай крэдыт не атрымалі б. Банкі таксама мелі стымул пры разьмеркаваньні 
крэдытаў аддаваць перавагу фірмам, якія яны кантралявалі. З гэтага вынікала мяккае крэдытаваньне (аб 
мягкім крэдытаваньні кажам калі банкі прадастаўляюць крэдыты без дакладнага кантролю магчымасьцяў 
прадпрыемства сплочваць крэдыт альбо калі прадастаўляюць пазыку прадпрыемствам, датычна якіх маюць 
сумніў наконт іх здольнасьці сплочваць крэдыт) і кепская разьмяшчэньне крэдытаў. Фірмы адкладалі 
рэструктурызацыю таму, што мяккія бюджэтныя абмежаваньні не падштурхоўвалі да яе, банкі накаплівалі 
запазычанасьць па крэдытах сумніўнай якасьці. Чатыры вялікія дзяржавай кантраляваныя банкі аднак 
маглі сабе дазволіць выдачу кепскіх крэдытаў. Банкі былі настолькі вялікія, што іх крах стварыў бы вялікія 
праблемы для ўсёй чэскай эканомікі, і таму маглі разьлічваць, што ў выпадку неабходнасьці дзяржава 
дапаможа. Такое іх меркаваньне на прыканцы 90-х гадоў засьведчыла сябе як правільнае.

Кумуляцыя праблемаў дробных і сярэдніх банкаў прымусіла ў 1996 годзе ЧНБ прыняць 
Кансалідацыйную праграму ІІ, у межах якой цэнтральны банк мусіў перагледзіць свой падыход да 
праблематычных банкаў. Вынікам гэтага была хваля крызісных кіраваньняў, якая між ішным закранула 
і найвялікшы прыватны банк без дзяржаўнай долі. Станоўчым эфэктам Кансалідацыйнай праграмы 
ІІ было ачышчэньне чэскай банкавай сыстэмы ад найбольш праблематычных малых і сярэдніх банкаў. 
Як спроба сыстэмнага вырашэньня сытуацыі ў банкавай сфэры, у 1998 годзе пачалі дзейнічаць дзьве 
папраўкі, якія абмяжоўвалі пранікненьне банкаў у пазабанкавую сфэру, зрабілі больш жорсткімі ўмовы 
для атрыманьня банкавай ліцэнзіі і пашырылі сыстэму страхоўкі ўнесеных фінансавых сродкаў.
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У другой палове 90-х гадоў праблемы мелі ня толькі дробныя прыватныя банкі. Доля дзяржаўнага капіталу 
ў Інвэстыцыйна-паштовым банку (ІПБ) у 1998 годзе была прададзена японскай кампаніі Намура (Nomura) 
і ў 2000 годзе пры драматычных акалічнасьцях была рэпрыватызавана Чэхаславацкаму гандлёваму банку 
(ЧСГБ). Сам ЧСГБ у 1999 годзе купіў бельгійскі банк KBC. Чэскія ашчадныя касы скончылі ў руках аўстрыйскага 
Эрстэ Банку (Erste Bank), а праз год Камэрцыйны банк быў прыватызаваны французскім Societe Generale. Але 
да пачатку прыватызацыі дзяржава мусіла аказаць дапамогу Камэрцыйнаму банку, Чэскім ашчадным касам, а 
пад час прыватызацыі яшчэ і Інвэстыцыйна-паштоваму банку. Поўныя выдаткі на санацыю банкавай сыстэмы 
вельмі цяжка дакладна вызначыць, Чэскі нацыянальны банк называе суму каля 10 мільярдаў USD.

І ў банкавай сыстэме было відавочна, што для здаровага разьвіцьця рынкавай эканомікі недастаткова 
адной свабоднай канкурэнцыі, але патрэбна і адпаведная рэгуляцыя. Акрамя таго дзяржаўны кантроль 
чатырох вялікіх банкаў і кантроль банкаў над значнай часткай прамысловасьці на працягу амаль ўсіх 
90-х гадоў падтрымлівалі існаваньне нежыцьцяздольных прадпрыемстваў ды вялі да акумуляцыі кепскіх 
крэдытаў на рахунках банкаў.

Падатковая сыстэма
Важным крокам да зьмены ролі дзяржавы ў эканоміцы была рэформа падатковай сыстэмы. Падатковая 
структура ў Чэхаславаччыне да 1989 году была скіравана на атрыманьне падатковых даходаў і дасягненьне 
палітычных мэтаў без празьмеранай увагі на іх уплыў на эканамічную эфэктыўнасьць. Значнай крыніцай 
бюджэтных паступленьняў былі падаткі з прыбытку прадпрыемстваў, іх памеры адрозьніваліся 
ў залежнасьці ад галіны ці формы ўласьніцтва і складалі ад 55 да 100 . Галоўнай формай ускоснага падатку 
ў Чэхаславаччыне была складаная сыстэма падатку з абароту. На пачатку 90-х гадоў у Чэхаславаччыне 
існавала болей за 1 500 тарыфаў гэтага падатку, у тым ліку і адмоўных тарыфаў (канцавы спажывец плаціў 
меньш, чым быў сабекошт тавару). Падатак з абароту такім чынам быў інструмэнтам для дасягненьня 
палітычных і сацыяльных мэтаў (напрыклад, утрыманьне нізкіх коштаў на асноўныя вырабы харчаваньня) 
ды надалей дэфармаваў сыстэму цэнаўтварэньня. Прадпрыемствы таксама мусілі плаціць падатак 
з заробкаў. Насельніцтва Чэхаславаччыны абкладалася падаткамі такім чынам, што іх памер залежыў ня 
толькі ад дахода, але і ад узросту ды колькасьці асобаў, якія былі на ўтрыманьні ў падаткаплацельшчыка. 
Галоўны падатковы цяжар усё ж ляжаў на прадпрыемствах.

На працягу 1990–1992 гадоў адбылося некалькі важных зьменаў гэтай падатковай сыстэмы 
(памяньшэньне колькасьці тарыфаў падаткаў з абароту і падатку з прыбытку ды ліквідацыя адмоўных 
тарыфаў падаткаў з абароту). Комплексная рэформа падатковай сыстэмы пачала дзейнічаць з пачатку 1993 
году. Новая падаткавая сыстэма ўжо сваёй стуктурай адпавядала падатковым сыстэмам заходніх рынкавых 
эканомік. На гэты момант падаткавая сыстэма складалася з падатку на прыбытак фізычных і юрыдычных 
асобаў, падатку на маёмасьць, падатку на дадатковую вартасьць (ён замяніў падатак з абароту) і акцызаў 
(на паліва, алкаголь і тытунёвыя вырабы). Пасьля рэформы 1993 году падатковая сыстэма стала больш 
простай, зь меньшай колькасьцю падаткавых тарыфаў і большай нэўтральнасьцю (падатковая сыстэма 
больш не выкарыстоўвалася для дасягненьня сацыяльных мэтаў, але для атрыманьня неабходнага аб’ёму 
падаткаў зь як мага меньшай дэфармацыяй эканамічнай чыннасьці).

У рынкавай эканоміцы працэс забесьпячэньня збору падаткаў нашмат больш складаны чым 
у эканоміцы з цэнтральным планаваньнем. Прычына ляжыць у большай колькасьці эканамічных суб’ектаў 
і дэцэтнралізацыі эканамічнай актыўнасьці. Прыватныя фірмы ў рынкавай эканоміцы маюць большыя 
матывацыі пазьбягаць падаткаў, чым у прадпрыемстваў, якія знаходзяцца пад дзяржаўным кантролем 
у краінах з цэнтралізаваным планаваньнем эканомікі. Ліквідацыя цэнтральнага кантролю за любой 
эканамічнай дзейнасьцю пашырае магчымасьці для пазьбяганьня выплаты падаткаў. У сувязі з гэтым 
неабходна ня толькі ўвядзеньне эфэктыўнага кантроля за зборам падаткаў, але і зьмены ў адносінах між 
дзяржавай і грамадзянінам. Падаткі ў сыстэме рынкавай эканомікі не зьяўляюцца самавольна ўсталяванай 
данінай, якая прызаначалася для фінансаваньня праектаў неабранай эліты. У рынкавай эканоміцы 
падаткі зьяўляюцца аплатай паслугаў, якія прадастаўляюць улада і мясцовае самакіраваньне. Падатковая 
дысцыпліна ў пэўнай ступені зьяўляецца неабходнай для эфэктыўнага функцыянаваньня дзяржавы і яе 
палітычнай стабільнасьці. Асновай застаецца зьмена грамадзкай думкі, якая патрабуе пэўнага часу.

Пачатак эканамічнага спаду
У першыя гады трансфармацыі, ў краінах сярэднеэўрапейскага рэгіёну дзе адбываліся зьмены, адбылося 
значнае скарачэньне вытворчасьці. Чэская рэспубліка таксама не пазьбегла гэтай «трансфармацыйнай 
рэцэсіі». Прычынай гаспадарчага спаду былі структурныя зьмены – ліквідацыя неэфэктыўных 
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і непатрэбных вытворчасьцяў, прыватызацыя, адыход ад аўтаматычнага прадастўленьня крэдытаў 
прадпрыемствам, а таксама зьмены ў замежным гандлі – тут сваю ролю адыграў распад Савету 
гаспадарчай узаемадапамогі і зь ім зьвязаная страта замежных рынкаў. Выробкі, якія пастаўляліся на 
рынкі краінаў СЭУ былі пераважна ніжэйшай якасьці, а таму было складана знайсьці для іх месца на 
заходнім рынку.

Чэская эканоміка ў якой у 1989 годзе назіраўся рост 4,5 , у наступным годзе скарацілася на 1,2 , у 1991 
годзе на значных 11,5 , а ў 1992 годзе ВУП скараціўся на 3,3 . Рост чэскай эканомікі пачаўся з 1993 году. Ня 
гледзячы на значны ўпадак, чэская трансфармацыйная рэцэсія ў параўнаньні зь іншымі краінамі рэгіёну 
была больш памяркоўная. Эканамічнага ўпадку не пазьбеглі нават тыя краіны, якія карысталіся мэтадам 
паступовых крокаў (Вугоршчына), ці краіны, дзе рэформы так і не распачаліся (Украіна, Баўгарыя). 
Гэта зьяўляецца важным аргументам супраць перакананьня, што за эканамічны ўпадак у першай фазе 
трансфармацыі нясе адказнасьць «шокавая тэрапія» ці надта хуткі тэмп рэформаў.

Рост чэскай эканомікі адбываўся з 1994 па 1996 год. У 1995 годзе рост эканомікі нават перавысіў 
шасьціадсоткавую мяжу. Аднак папераджальным сыгналам было разьвіцьцё дэфіцыту бягучага 
плацяжовага балянсу (балянс руху тавараў, службаў і плацяжоў па крэдытах). Бягучы рахунак быў 
практычна выраўнаны яшчэ ў 1994 годзе, праз год выявіўся практычна трохадсоткавы дэфіцыт, а ў 1996 
годзе дэфіцыт перабольшыў 7  ВУП. Прычына дэфіцыту была ў звышэньні мясцовага попыту і рэальным 
курсе кроны, што выклікала здражэньне чэскага экспарту і зьніжэньне коштаў імпарту. У ліпені 1996 году 
Чэскі нацянальны банк вырашыў скараціць попыт шляхам павелічэньня крэдытнай стаўкі і стварэньнем 
абавязковых мінімальных рэзэрваў камэрцыйнымі банкамі. На пачатку 1997 году эканамічны рост рэзка 
паменьшаў і бюджэт, які быў складзены на аснове аптымістычных прагнозаў, аказаўся ў дэфіцыце.

На гэтую сытуацыю ў красавіку 1997 году ўрад адрэагавалў увядзеньнем «пакету» ахоўных 
эканамічных мерапрыемстваў. Першая частка гэтага пакету была стабілізацыйная і ўтрымлівала 
фіскальныя абмежаваньні ды ўвядзеньне дэпазытаў на імпарт. Другая частка была скіравана на ліквідацыю 
сыстэмна-інстытуцыянальных недахопаў у чэскай эканоміцы. Урад гэтыя недахопы вызначыў наступным 
чынам: нягнуткая і неэфэктыўная структура ўласьніцкіх правоў, повязь банкаў і інвэстыцыйных фондаў, 
неразьвіты рынак капіталу, недастатковая прававая сьвядомасьць і складанасьці ў вяртаньні пазыкаў. 
Праблему ўрад бачыў і ў недасканаласьці сыстэмы рэгуляцыі, асабліва ў сфэры капіталавага рынку, 
аховы канкурэнцыі ці рэгуляцыі натуральных манаполій (натуральная манаполія ўзьнікае ў галінах, 
дзе адзін вялікі пастаўшчык можа забясьпечыць рынак эфэктыўней, чым значная колькасьць дробных 
пастаўшчыкоў).

Заканчэньне трансфармацыі
Урад прызнаў, што зьмены макраэканамічнай гаспадарчай палітыкі не могуць доўга заставацца ўчыннымі, 
калі не адбываюцца зьмены у эканамічнай сыстэме і яе інстытутах. Пазьней гэтыя зьмены былі адзначаны 
за асноўны крок для заканчэньня трансфармацыі чэскай эканомікі. Прыняты ўрадам пакет утрымліваў 
мерапрыемствы па забесьпячэньні даканчэньня прыватызацыі і больш моцнае выкананьне ўласьніцкіх 
правоў дзяржавай, празрыстасьць і стандартызацыю капіталавага і фінансавага рынкаў, паляпшэньне 
ўмоваў прадпрымальніцтва, засьцярогі ў сфэры грамадзкіх фінансаў і перасьлед эканамічных злачынстваў. 
Гаспадарчы ўпадак праз 6 год ад пачатку лібэралізацы стаўся каталізатарамі даўно патрэбных 
інстытуцыянальных зьменаў на мікраўзроўні.

У траўні 1997 году адбылася спэкулятыўная атака на чэскую крону, якая стала магчымай дзякуючы 
фіксаванаму курсу і свабоднаму руху на капіталавым рахунку пачынаючы з 1995 году. Празь некалькі 
дзён інтэрвенцый Чэскі нацыянальны банк вырашыў перайсьці да плывучага курсу кроны. У далейшым 
цэнтральны банк праводзіў абмежаваньні ў манэтарнай палітыцы. Гэтыя мерапрыемствы разам 
з абмежаваньнямі фіскальнай палітыкі, якія падмацоўваліся другім пакетам, садзейнічалі таму, што 
ў 1997 і 1998 гадах у чэскай эканоміцы назіраўся спад, а праз год пачалася стагнацыя. З 2000 году ў чэскай 
эканоміцы назіраецца рост з тэмпам прыкладна ў 3 .

Чэская інфляцыя ў першай палове 90-х гадоў была найменьшай сярод усіх краінаў рэгіёну. Хаця 
ў 1991 годзе ў выніку дэрэгуляцыі спажывецкія кошты вырасьлі на 56  ды ў 1993 з-за ўвядзеньня новай 
падатковай сыстэмы на 21 , у наступныя гады з дапамогай абмежавальнай манэтарнай і фіскальнай 
палітыкі ды фіксаванага курсу чэскай кроны было магчымым утрымаць інфляцыю на ўзроўні каля 10 . 
У параўнаньні з Польшчай і Вугоршчынай гэта быў посьпех (у Польшчы ў 1990 годзе інфляцыя дасягала 
586  і на працягу наступных трох год утрымлівалася на ўзроўні між 35  і 60 , у Вугоршчыне падобнага 
скачку коштаў не адбылося, але ў першыя чатыры гады трансфармацый інфляцыя знаходзілася на ўзроўні 
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між 23–35 ). Інфляцыя ў выніку эканамічнага спаду і абмежавальнай валютнай палітыкі ў 1999 годзе 
зьменьшылася да 2,1  і з таго часу не перакрочвае пяціадсоткавай мяжы.

Беспрацоўе
У сацыялістычнай Чэхаславаччыне беспрацоўе афіцыйна не існавала. Заместа гэтага была пашырана такая 
зьява, калі прадпрыемствы мелі нашмат болей працоўнай сілы чымся патрабавалі. Такія супрацоўнікі 
альбо не выконвалі ніякай працы, альбо займаліся непатрэбнай дзейнасьцю. Адсутнасьць беспрацоўя 
ў сацыялістычнай эры была ненатуральнай зьявай і нават не вынікам здольнасьці сацыялістычнай сыстэмы 
забясьпечыць працоўнае месца для кожнага. Насупраць гэтаму ў функцыянуючай рынкавай эканоміцы 
пэўная мера беспрацоўя зьяўляецца натуральнай. Дзяржава мусіць пабудаваць функцыянуючую 
сацыяльную сыстэму, якая б падтрымлівала тых, хто страціў працу. Па-сутнасьці размова вядзецца пра 
замену лішніх, датаваных дзяржавай працоўных месцаў адраснай сацыяльнай дапамогай. Пасьля 1990 
году прадпрыемствы пачалі аптымізоўваць колькасьць сваіх супрацоўнікаў і беспрацоўе пачало расьці.

У ЧР колькасьць беспрацоўных спачатку павялічвалася вельмі марудна і ў першай палове мінулага 
дзесяцігодзьдзя была выразна меньшай, чым у іншых краінах. Калі ў Вугоршчыне, Польшчы і Славаччыне 
беспрацоўе ўжо ў 1991 годзе перакрочыла мяжу ў 10 , то у Чэскай рэспублікі аж да эканамічнага спаду 1997 
году беспрацоўе трымалася на вельмі нізкім узроўні між 3 і 4 . Прычынай павольнага росту колькасьці 
беспрацоўных у ЧР лічыцца попыт на працоўную сілу ў хутка растучай сфэры паслугаў, адносна высокая 
кваліфікаванасьць чэскіх рабочых і высокая колькасьць працуючых пэнсыянэраў, чый адыход на 
адпачынак дазволіў скараціць колькасьць працоўных месцаў бяз значнага росту беспрацоўя. У якасьці 
аднаго з тлумачэньняў выкарыстоўвалася і перабольшаная колькасьць супрацоўнікаў на прадпрыемствах, 
якія аж да эканамічнага спаду ў 1997 годзе не былі вымушаныя прайсьці рэструктурызацыяй 
і звальненьнямі. Факт, што колькасьць працуючых у прамысловасьці ў 90-я гады істотна скарачалася, 
істотна аслабляе гэту гіпотэзу. Беспрацоўе пачало расьці на працягу 1997 году. За два наступныя гады 
беспрацоўе дасягнула 9 .

Адмаўленьне ад «трэцяга шляху» было апраўданым
За апошніх 15 год Чэская рэспубліка прайшла складаны шлях ад эканомікі з цэнтральным плянаваньнем 
да эканомікі рынкавай. Ніводная з краінаў, якія пайшлі гэтым шляхам, ня здолела пераадолець яго 
бяз стратаў і памылак. Але на канцы гэтага шляху чакала іх узнагарода ў выглядзе павелічэньня 
эфэктыўнасьці эканомікі і дабрабыту насельніцтва ды прыняцьцё гэтых краінаў у міжнародныя 
эканамічныя і палітычныя структуры. Значным фактарам адноснага посьпеху Чэскай рэспублікі 
ў трансфармацыі было хуткае адмаўленьне ад «трэціх шляхоў» між сацыялізмам і рынкавай 
эканомікай. Прыклад Чэскай рэспублікі паказаў, што для пасьпяховай трансфармацыі недастаткова 
толькі лібэралізацыі і стабілізацыі, адначасова трэба яшчэ будаваць адпаведныя рынкавыя інстытуты 
і заканадаўства. Таксама трэба зьмяніць мысьленьне і паводзіны людзей, якія ўсё сваё жыцьцё пражылі 
ў сыстэме, якая вельмі адрозьніваецца ад рынкавай эканомікі. Усім зразумела, што такая трансфармацыя 
не адбываецца ў імгненьне, але патрабуе гады.

Досьвед іншых краінаў Сярэдняй Эўропы

Вугоршчына
Шлях да рынкавай эканомікі, які абрала Вугоршчына, значна адрозьніваўся ад шляху Чэскай рэспублікі. 
Першы дэмакратычны ўрад Вугоршчыны засяродзіўся на будаўніцтве інстытутаў мікраўзроўню. Яно 
ўключала ў сябе рэгуляцыю і кантроль за канкурэнцыяй у гаспадарцы, фінансавае пасярэдніцтва пачатку 
і заканчэньня прадпрымальніцтва. Вугоршчына абрала прыватызацыю заснаваную на традыцыйных 
мэтадах (непасрэдны продаж, аўкцыёны), бо патрабавала сродкі для фінансаваньня дэфіцыту бюджэта. 
У адрозьненьні ад Чэскай рэспублікі Вугоршчына была адназначна зацікаўлена ў прыцягненьні замежных 
інвэстараў.

Вугорскія інстытуцыянальныя зьмены не суправаджаліся ніводнай сапраўднай макраэканамічнай 
стабілізацыяй. Як адзначалася вышэй, вугорская дэмакратызацыя не была схільная да жорсткіх 
аднаразовых мерапрыемстваў. Да таго ж вугорская эканоміка пасьля дзьвух дзесяцігодзьдзяў частковых 
рынкавых рэформаў была дастаткова лібэральнай і нераўнавага цэн была да пэўнай ступені ліквідаваная. 
Пачаткам 90-х гадоў Вугоршчына патрабавала перш за ўсё стандартных манэтарных і фіскальных 
абмежаваньняў. Яны адбыліся ажно ў 1995 годзе, калі краіне пагражаў сур’ёзны фінансавы крызіс. Пакет, 
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які складаўся з дэвальвацыі, абмежаваньня імпарту, скарачэньня бюджэту ды дамовы з прафсаюзамі 
аб скарачэньні заробкаў, быў пасьпяховым і не дапусьціў крызісу. З таго часу ў Вугоршчыне назіраецца 
эканамічны рост.

Калі ў Чэскай рэспубліцы на пачатку 90-х гадоў атрымалася дасягнуць макраэканамічнай стабілізацыі, 
дык істотна занядбанымі заставаліся інтытуцыянальнае будаўніцтва ды мікрарэфармаваньне. Гэты 
дэфіцыт быў ліквідаваны толькі пасьля крызісу 1997 году. Вугоршчына дзейнічала наадварот: пасьля 
пасьпяховага будаўніцтва сыстэмы адпаведных інстытутаў, макраэканамічная стабілізацыя была 
вымушана крызісам 1995 году.

Польшча
Пачатковыя ўмовы польскай трансфармацыі былі шмат у чым неспрыяльныя. Акрамя традыцыйных 
недахопаў сацыялістычнай эканомікі Польшча мела вялікую замежную запазычанасьць і высокую 
ступень інфляцыі. Падобна як і ў ЧССР новы польскі ўрад валодаў палітычным капіталам у выглядзе 
ахвоты палякаў прыняць без супраціву і вельмі жорсткія эканамічныя зьмены. Польская радыкальная 
праграма стабілізацыі 1990 году заслужыла назву «шокавай тэрапіі». Імгненна была адпушчана бальшыня 
цэн і зрушана карткавая сыстэма. Польскі злоты быў дэвальваваны і яго абменны курс фіксаваны. На 
працягу першых дзьвух год пасьля ўвядзеньня гэтых зьменаў скараціўся ВУП, значна вырасла беспрацоўе 
і рэальны заробак скараціўся больш чым на 20 . Але пазьней пачаўся рост эканомікі і адбылося 
паляпшэньне астатніх макраэканамічных паказальнікаў.

Галоўнай прычынай адноснага посьпеху польскай трансфармацыі Марэк Бэлька (Marek Belka) 
(польскі міністар фінансаў ў 1997 і 2001–2002 гадох) называе менавіта шокавую тэрапію, якая зьліквідавала 
значную частку дэфармацый сацыялістычнай эканомікі і моцна падштурхнула краіну да рынкавай 
эканомікі. Польшча таксама не губляла час на пошук «трэцяга шляху». Наступнымі фактарамі посьпеху, на 
думку Бэлькі, былі дакладны працэс будаўніцтва інстытутаў (незалежны банкавы дагляд, незалежнасьць 
цэнтральнага банка, будаваньне рынку капіталу і кантроль за ім), часовыя прагматычныя адхіленьні ад 
чыста лібэральнага курсу ды моцная праэўрапейская скіраванасьць з мэтай далучэньня да ЭЗ.

Нямецкая дэмакратычная рэспубліка 
Сярод сацыялістычных краінаў, якія перажывалі эканамічную трансфармацыю, выключную пазыцыю 
займала Ўсходняя Нямеччына, якая 3 кастрычніка 1990 году ўзьядналася з Нямецкай фэдэратыўнай 
рэспублікай. На першы погляд такім чынам Усходняя Нямеччына атрымала значныя перавагі: далучэньне 
да эканамічна пасьпяховай дзяржавы з разьвітой дэмакратыяй, імгненнае далучэньне да заходніх 
палітычных і эканамічных арганізацыяў, атрыманьне значных фінансавых сродкаў ад фэдэратыўнага 
ўраду ды структурных фондаў Эўразьвязу і магчымасьць скарыстацца досьведам заходненямецкіх 
эканамічных адмыслоўцаў. Здавалася б такія ўмовы ідэальныя для пасьпяховай трансфармацыі, аднак 
стан фэдэральных краёў, якія да 1990 году былі часткай НДР не зьяўляецца аптымістычным: вельмі 
высокае беспрацоўе, неканкурэнтаздольная эканоміка і сталы сыход насельніцтва на захад.

Яшчэ непасрэдна да ўзьяднаньня ва Ўсходняй Нямеччыне была ўведзена заходненямецкая 
інстытуцыянальная і юрыдычная сыстэмы. Яны ўключалі ў сябе ўвядзеньне прыватнай уласнасьці, 
свабоднае цэнаўтварэньне, пакрыцьцё ўсходненямецкага дэфіцыту бюджэту фэдэральным урадам 
і стварэньне Фонду нямецкага адзінства, галоўнай мэтай якога было фінансаваньне гаспадарчага 
абнаўленьня Ўсходняй Нямеччыны. Асноўным пытаньнем было валютнае ўзьяднаньне – гэта значыць 
увядзеньне нямецкай маркі (DM) у НДР. Ня гледзячы на папярэджаньні фэдэральнага цэнтральнага 
банку (Bundesbank), што абмен усходненямецкіх марак на заходненямецкія ў сумеры 1:1 абцяжарыць 
абарот грашовай масы і будзе пагражаць стабільнасьці курсу, было прынята рашэньне аб пераводу ўсіх 
плацяжоў, заробкаў, пэнсый і сацыяльных выплат менавіта ў такім сумеры. Зразумела, што такія зьмены 
насельніцтва ўсходу прыняло вельмі станоўча, але мясцовым фірмам гэта стварыла праблемы.

Галоўныя падставы для абмену ў памеры 1:1 былі палітычныя – размова ішла аб як мага хутчэйшым 
выраўнаньні жыцьцёвага ўзроўню ў абедзьвух частках Нямеччыны. Калі заробкі ўсходненямецкіх 
працоўных у 1991 годзе дасягнулі паловы заходненямецкага ўзроўню, то прадукцыйнасьць працы 
ў параўнаньні з заходненямецкай складала толькі траціну. Разам з ніжэйшай якасьцю тавараў усё гэта 
зрабіла ўсходненямецкія прадпрыемствы неканкурэнтаздольнымі. Гэта было як у адносінах да Заходняй 
Нямеччыны і краінаў Заходняй Эўропы, так і да былых краінаў СЭУ, у параўнаньні з якімі былая НДР 
мела значна большыя выдаткі на працу. Такім чынам ўсходненямецкі эканамічны спад быў вельмі 
моцным. На гэта ў значнай меры паўплываў, як і ў іншых сярэднеэўрапейскіх транзытных краінах, распад 
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СЭУ і зь ім зьвязаная страта замежных рынкаў. Фэдэральны ўрад інвэставаў значныя сродкі ў будаўніцтва 
інфраструктуры і рэканструкцыю ўсходу не зьвяртаючы дастатковай увагі на рынкавыя сыгналы – тут 
зноўку перамагла палітыка над экномікай. Усходненямецкія прадпрыемствы прызвычаіліся да шчодрых 
датацыяў і сталі ад іх залежыць.

Нямецкая трансфармацыя паказала, што нават далучэньне да адной з самых разьвітых эканомік сьвету 
і доступ да аграмадных фінансавых сродкаў ня робяць трансфармацыю эканомікі з цэнтральнаплянавай 
на рынкавую бязболеснай. І ў такім выпадку краіна перажыве жорсткі трансфармацыйны спад 
і непазьбежна яе будзе чакаць шматгадовая рэструктурызацыя. Па-другое, прыклад НДР зьяўляецца 
ілюстрацыяй нэгатыўнага ўплыву выкарыстаньня трансфармацыі дзеля дасягненьня палітычных мэтаў 
і непавагі да эканамічных патрабаваньняў і законаў.
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