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ÚVOD  

Vývoj v globálnej ekonomike bol v roku 2024 a na začiatku roku 2025 
poznačený rastúcou fragmentáciou obchodných a investičných vzťahov, ktorá 
je podporovaná pokračujúcou geopolitickou konfrontáciou a snahami o strate-
gickú nezávislosť. Proces ekonomickej fragmentácie, ktorý mal mať pod vply-
vom pandémie COVID-19 iba krátkodobý charakter, sa takto mení na trvác-
nejšiu formu ekonomickej reality. Okrem narušených ekonomických vzťahov 
medzi štátmi a skupinami štátov, bude tento proces narúšať aj sociálnu súdrž-
nosť a zväčšovať polarizáciu, či už prostredníctvom ideológie, ozbrojených 
konfliktov, zavádzania tarifných a netarifných prekážok obchodu, vyšších cien 
energií, dopadmi na dodávateľské reťazce, alebo odkláňaním zdrojov mimo so-
ciálnu oblasť. Publikácia o vývoji a perspektívach svetovej ekonomiky sa dlho-
dobo venuje problematike fungovania svetovej ekonomiky a v minulosti sa 
viackrát sústredila na krízové javy a tendencie (Workie Tiruneh a kol., 2006; 
Obadi a kol., 2019). V prebiehajúcom roku vychádza publikácia o vývoji a per-
spektívach svetovej ekonomiky v dvoch častiach, ktoré tvoria súborné dielo 
koncepčne odlišných, ale navzájom sa doplňujúcich častí.  

Kniha Vývoj a perspektívy svetovej ekonomiky – Možné trajektórie multi-
polárneho sveta je rozdelená do štyroch kapitol a venuje sa dlhodobým globál-
nym trendom, ktoré mali v roku 2024 významný vplyv na vývoj svetovej eko-
nomiky. Úvodná kapitola nesie názov „Nové línie polarizácie v multipolárnom 
svete“ a je rozdelená do dvoch podkapitol. Prvá z nich je zameraná na zmeny 
v polarizovaní spoločnosti pod vplyvom faktorov schudobnenia, migračných 
politík a zadlžovania krajín. Upozorňujeme v nej na meniacu sa sociálnu 
štruktúru a ohrozenie európskeho sociálneho modelu v dôsledku náročnosti fi-
nancovania všetkých politických priorít. Nároky na verejné financie sú v kon-
tradikcii s nízkym ekonomickým rastom a umocňované záväzkami vyplývajú-
cimi zo Zelenej dohody. Ekonomická nestabilita je v krajinách EÚ posilňovaná 
problémami v poľnohospodárstve a najmä energetickou a obchodnou krízou. 
V druhej podkapitole venujeme pozornosť aktuálnemu vývoju vo svetle rastú-
cich výdavkov na obranu a potenciálnemu ohrozeniu európskych sociálnych 
štandardov. Analyzujeme aj teritoriálne zmeny a nové línie polarizácie ako 
dôsledok geopolitických a ekonomických zmien vo svetovej ekonomike.  

V druhej kapitole pokračujeme analýzou technologickej súťaže medzi veľ-
mocami a s tým súvisiacou otázkou bezpečnosti. Súčasný vývoj poznačený 
veľkými vojenskými konfliktami otvára nové možnosti výskumu a vývoja, čo 
je praktickým prejavom medzinárodnej technologickej súťaže. Jej hlavným 
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zmyslom je budovanie bezpečnosti štátu a ochrana jeho ekonomických a poli-
tických záujmov. Kapitola bližšie analyzuje hlavné oblasti technologického vý-
skumu a vývoja v súčasnosti, tak z hľadiska ich komerčného, alebo vojenského 
využitia, ako aj z hľadiska postavenia jednotlivých štátov a hlavných regiónov 
v rámci technologickej súťaže. Ďalej si všímame vybrané aspekty medzinárod-
nej technologickej súťaže, ako je únik mozgov a rúk, alebo získavanie nových 
technológií prostredníctvom akvizícií firiem a v neposlednom rade aj bezpeč-
nostným rizikám nových technológií pre spoločnosť.  

V tretej kapitole sa venujeme dôležitej otázke menových systémov, ktoré 
hodnotíme z historického hľadiska a bližšie analyzujeme prechod od jednopo-
lárneho k viacpolárnemu medzinárodnému menovému systému. Uvedené sú-
visí s dynamickým vývojom vo svetovej ekonomike a s rastúcim podielom novo 
industrializovaných štátov na svetovom HDP a medzinárodnom obchode. Na 
základe toho možno očakávať, že bude postupný pokles postavenia amerického 
dolára v medzinárodných menových, kapitálových, finančných, komoditných 
a platobných vzťahoch. Aktuálny vývoj sme zasadili do historického kontextu 
medzinárodných menových vzťahov od roku 1918 až po súčasnosť, pričom sme 
poukázali na postavenie štátov ako nositeľov jednotlivých rezervných mien 
z hľadiska ich podielov na raste HDP, podielov v medzinárodnom obchode, na 
trhovej kapitalizácii a devízových rezervách. Na záver kapitoly prezentujeme 
analýzu perspektívneho vývoja kryptomien, digitálnych mien a digitálnych 
mien centrálnych bánk (CBDC).  

V štvrtej kapitole sme dali priestor podrobnej analýze vývoja globálneho 
obchodu a cien primárnych komodít. Medzinárodný obchod je v súčasnosti 
ohrozovaný obchodnou vojnou medzi veľkými ekonomikami, predovšetkým zo 
strany USA. Podrobne analyzujeme rast objemu a hodnoty obchodu s tovarmi 
z pohľadu dovozov a vývozov v hlavných regiónoch svetovej ekonomiky. 
V tejto súvislosti si bližšie všímame hlavné faktory ktoré ovplyvňujú medziná-
rodný obchod v posledných rokoch, ako je napríklad geopolitické napätie, alebo 
nárast protekcionizmu. Z hľadiska geopolitiky, ale aj samotného postavenia 
a hospodárskeho rastu jednotlivých ekonomík je dôležitý vývoj cien a dostupnosť 
primárnych komodít, čomu venujeme pozornosť v ďalšej časti tejto kapitoly. 
Bližšie skúmame vývoj dopytu a ponuky po rope, ako aj vývoj jej produkcie 
a trhové podiely vybraných producentov. Našu pozornosť venujeme tiež trhu 
so zemným plynom a vývoju jeho cien s dôrazom na Európsku úniu.  

 
 
 

Boris Hošoff 
vedúci autorského kolektívu 
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1. NOVÉ LÍNIE POLARIZÁCIE V MULTIPOLÁRNOM SVETE  

Pod polarizáciou spoločnosti sa dlhé obdobie chápalo rozvrstvenie 
spoločnosti podľa výšky príjmu a majetku/bohatstva. Schémy, ktoré 
rozdeľovali spoločnosť na tri skupiny: strednú triedu, úzku elitu naj-
bohatších a rozširujúcu sa skupinu nízkopríjmových, tzv. vylúčených, 
chudobných, fungovali dobre. Štúdie, napr. pod gesciou SB, dokumen-
tovali, že takéto ponímanie príjmovej polarizácie môže byť určitým od-
razom celkovej štruktúry spoločnosti.  

Za niekoľko desaťročí však vývoj spoločnosti ukazuje zásadný zvrat 
a odráža sa tiež v posune prístupu k jej polarizovaniu. Paleta faktorov, 
ovplyvňujúcich zmeny v polarizácii spoločnosti, sa rozrástla a zviditeľ-
nilo sa prehlbovanie polarizácie v oblasti dostupnosti zdravotníckych 
služieb, vzdelávania a nových technológií. Signifikantne sa obnažili 
regionálne rozdiely, majúce presah do oblasti civilizačných modelov 
a prudko roztáčajúce špirálu procesov s nepredvídateľným koncom. 
Do hry stále významnejšie vstupuje premena geopolitickej štruktúry, 
čo sa prejavuje v rôznom preskupovaní ekonomík podľa ich záujmov, 
potrieb a odporúčaní. Svet sa napĺňa myšlienkami o demokracii a slo-
bode, niekedy ostávajú prázdne a pustošia sociálnu sféru. V nemalej 
miere sa posúvajú do roviny nekultúrnosti.  

Pri skúmaní polarizácie spoločnosti je žiaduce dať do pozornosti 
atribúty spojené s výkladom slobody podľa Stiglitz, J. (2024). Nobelista 
ukazuje, ako ekonómia prehodnocuje spôsob uvažovania o slobode 
a úlohe štátu v spoločnosti 21. storočia. Na príklade USA sa dokumen-
tuje, ako slobodné a neobmedzené trhy vykorisťovali spotrebiteľov, 
pracovníkov, aj životné prostredie. Podľa autora zlyhania vyplývajú 
z neotrasiteľnej oddanosti elít neoliberálnemu experimentu. Pri in-
dividuálnych odborných úvahách je prinajmenšom vhodné s uvede-
nými novými poznatkami pracovať, keďže pomáhajú otvárať tabuizo-
vané témy nielen v oblasti ekonómie. Globálna nesúrodá spoločnosť 
totiž stojí na prahu závratných zmien, z ktorých viaceré sú očaká-
vané, ale viac je tých nečakaných. Práve preto, že ide o zmeny v chá-
paní antropocénu.  
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1.1. Podoby zmien v polarizovaní spoločnosti  
pod kumulatívnym vplyvom faktorov  

Skôr spomenuté faktory kumulatívne formujú celkovú podobu no-
vej štruktúry spoločnosti, so svojimi regionálnymi špecifikami a ich 
priemetom do diferencovanej ekonomickej úrovne.  

Známy základ amerického modelu, umožňujúci prechod medzi so-
ciálnymi vrstvami, už patrí histórii. Je iba málo žijúcich, ktorí by potvr-
dili, že kedysi bolo možné, aby sa z čističa topánok stal milionár, alebo, 
aby sa z vynálezcu – jednotlivca, stal miliardár. Súčasná sociálna štruk-
túra je uzavretá nielen v USA, ale aj v západoeurópskych krajinách.  

Od 60-tych rokov 20. storočia až po rok 2000 bola základom európ-
skeho sociálneho modelu silná stredná trieda. Mala rozsiahle finančné 
úspory, nadobudnuté v 60. – 90. rokoch 20. storočia. Významným bol 
aj veľký objem úspor starobných dôchodcov. Nemeckí dôchodcovia 
mali vo švajčiarskych bankách uložených približne 1,4 bilióna eur. Roz-
sah penzijných úspor viedol k tomu, že kúpyschopnosť obyvateľov 
nad 65 rokov bola po nástupe krízy v roku 2008 významným stabilizu-
júcim faktorom. Nebolo to iba v Nemecku, kde spotreba dôchodcov 
predstavovala viac ako 50 % z celkového objemu tovarov a služieb. Tý-
kalo sa to i krajín Škandinávie, Beneluxu a Francúzska.  

V tom istom období bola príjmová stratifikácia v Číne charakteris-
tická výraznými diferenciami medzi pobrežnými zónami a kontinen-
tálnou vnútornou Čínou. V dôsledku zmien v nastavovaní sociálnej 
politiky, spojenej s transformáciou v politickom vedení Číny, sa polari-
začné tendencie začali meniť. Pobrežné zóny odštartovali fungovanie 
v osobitných režimoch. Bohatstvo rástlo i v ďalších oblastiach Číny. Ži-
votná úroveň sa zvyšovala nielen v prístavných mestách, ale aj vo vnút-
rozemí. Začala sa formovať nová štruktúra strednej triedy. Za posled-
ných dvadsať rokov sa jej rozsah zvýšil na približne 220 miliónov, čo je 
viac ako veľkosť strednej triedy v Japonsku, USA a EÚ spolu. Tvorba 
rozsiahleho bohatstva, ktoré sa v rámci čínskej spoločnosti postupne 
distribuovalo, bolo doplnené kapitálom, ktorý sa sústreďoval u vybra-
nej skupiny obyvateľov. Vedenie Číny veľmi dôsledne dbalo, aby pod-
statná časť tohto bohatstva podporovala jeho zámery. Pokiaľ došlo 
k odchýlkam, vytváralo sa prostredie, v ktorom boli čínski miliardári 
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vedeniu Číny podriadení. Pri porovnaní anglosaského spoločenského 
modelu (USA, krajiny EÚ a Japonsko) a ázijského modelu (Čína, Indo-
nézia, Vietnam, Kambodža, Thajsko a pod.) je evidentné, že aktuálne 
sú prístupy k formovaniu strednej triedy výrazne odlišné.  

Faktory schudobnenia, imigračných politík a zadlženia krajín  

Finančná kríza v rokoch 1996 – 1997 zásadným spôsobom zasiahla 
sociálnu architektúru v takých krajinách ako Južná Kórea, Indonézia 
a Filipíny. Z niektorých dôsledkov kolapsu sa uvedené krajiny nedo-
stali dodnes. Kríza v roku 2000 (krach dotkomových firiem) a finančná 
kríza v roku 2008 príjmovú polarizáciu globálnej spoločnosti tragicky 
nezasiahli, a to ani preskupením kľúčových krajín vo svete. Následne 
však dochádzalo k posilňovaniu majetku úzkej skupiny 5 – 12 % super 
bohatých a k rozširovaniu nízkopríjmovej skupiny obyvateľstva, t. j. 
chudobných a najchudobnejších. Odráža sa to i na analýzach, ktoré 
realizovalo ministerstvo práce USA (United States Department of Labor, 
2024). Ešte v roku 1980 bolo v USA podľa oficiálnych štatistík približne 
400 až 600-tisíc úplných bezdomovcov. Za prezidenta Clintona, bolo 
evidovaných približne 10 miliónov bezdomovcov (Bratt, 2002), počas 
funkcie prezidenta Busha seniora a neskôr juniora, ich počet narástol 
napriek rôznym formám podpory bývania. V časoch prezidentov 
Obamu a Bidena sa zásadným spôsobom zmenila metodika sledovania 
rozsahu bezdomovcov.  

V USA i v Európe sa vplyv imigračnej politiky interpretoval veľmi 
problematicky. Bezdomovci v USA, ale i príliv imigrantov, vytvárali 
pomerne rozsiahlu skupinu ľudí, ktorí zostávali na okraji spoločnosti. 
EÚ išla iným smerom. Imigrantom poskytovala štedré sociálne dávky, 
od zdravotníckej starostlivosti, vzdelávania, až po bývanie. Podľa 
uplatňovaného sociálneho modelu bolo výsledkom to, že miera pomoci 
voči imigrantom bola výdatnejšia ako voči pôvodným obyvateľom. 
Pokiaľ sa počty imigrantov pohybovali na pomerne nízkej úrovni, 
európsky sociálny model a možnosti jednotlivých krajín EÚ to zvládali. 
Ak je v súčasnosti v Európe približne 29 až 30 miliónov imigrantov (ide 
o neoficiálne číslo, nie je možné stanoviť presný počet vzhľadom na 
rozsah ilegálnej imigrácie), tak ide o veľkú záťaž. V roku 2022 prišlo do 
EÚ 5,1 milióna imigrantov. Je to viac ako dvojnásobok v porovnaní 
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s 2,4 miliónmi v roku 2021 (Eurostat, 2024a).Týka sa to predovšetkým 
krajín, v ktorých je imigrácia maximálne sústredená, ako Francúzsko, 
Nemecko, Rakúsko, Španielsko, Portugalsko a Taliansko. Extrémny 
rast výdavkov na imigrantov (napr. pri ubytovaní je to cca 30 miliárd 
eur) znamená pre dotknuté krajiny veľké bremeno. Pokiaľ boli ekono-
miky vo fáze dynamického hospodárskeho rastu, nepredstavovali zvý-
šené výdavky na imigrantov zásadný problém. Celkovú stabilitu so-
ciálnej stratifikácie v európskych krajinách neohrozovali.  

Po zostrení ekonomickej konkurencie a postupnom zavedení balí-
kov sankcií voči RF došlo k výraznému útlmu väčšiny ekonomík EÚ. 
Zmenšujúci sa rozsah zdrojov pre sociálny model sa stal pre zabezpe-
čenie požiadaviek sociálnych dávok a podpory pre imigrantov veľkým 
problémom. Bolo to za situácie, kedy sa celková miera domácej spo-
treby vyčerpávala, vzhľadom na podmienky počas pandémie COVID-u 
19 i dôsledkov finančnej krízy ešte z roku 2008. Veľká časť európskeho 
obyvateľstva v týchto podmienkach schudobnela. Jeho finančné re-
zervy boli z veľkej časti vypotrebované. V tejto situácii viedlo zníže-
nie rozsahu úspor a malý sklon k úsporám u domáceho obyvateľstva 
k zásadným problémom. Poskytovanie bohatých sociálnych dávok 
imigrantom predznamenávalo v krajinách EÚ narastanie vnútorných 
problémov, ktoré sa začali kumulovať.  

V súčasnosti je zreteľnou veľká miera zadlženia jednotlivých krajín 
EÚ. Podľa oficiálne publikovaných údajov prevyšuje dlh Francúzska 
2,8 bilióna eur a Nemecko má dlh viac ako 2,1 bilióna eur (Eurostat, 
2024b). U bývalého člena EÚ – Veľkej Británii – je dlh viac ako 3 mi-
liardy libier. Vzhľadom na výrazne nízky ekonomický rast 0,3 – 0,5 % 
HDP ročne, ide o absolútne nedostatkovú tvorbu zdrojov, ktoré by 
mohli udržiavať funkčnosť európskeho sociálneho modelu tak pre 
vlastné obyvateľstvo, ako aj pre imigrantov. Voľba tzv. politickej ko-
rektnosti vedie k tomu, že sociálne dávky pre imigrantov sú vo väčšom 
objeme než pre pôvodných obyvateľov. Vytvára sa dokonca platforma 
pozitívnej diskriminácie voči domácemu obyvateľstvu, čo vyvoláva 
jeho rozhorčenie a nespokojnosť. U imigrantov vedie k rastu zločin-
nosti. Švédsko a Nórsko boli ešte pred dvadsiatimi rokmi symbolom 
bezpečnosti a prosperity. V súčasnosti sa prezentujú ako krajiny s naj-
nebezpečnejším prostredím, s kriminalitou drogových gangov. Vytvore-
nie non-go zón v Európe (dokonca neďaleko Európskeho parlamentu 
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v Bruseli) vedie k polarizácii spoločnosti nielen podľa príjmov, ale aj 
podľa etnicity a náboženského presvedčenia. Vzniká nové štrukturo-
vanie spoločnosti. Niečo podobné sa stalo aj v USA za prezidenta 
Bidena. Podporovaný príchod miliónov imigrantov viedol k výrazným 
zmenám etnicity, s nádychom hispanizácie južných regiónov. Hoci 
žiadny štát USA oficiálne neoznačil španielčinu za dominantný jazyk, 
niekoľko štátov má významnú španielsky hovoriacu populáciu, pri-
čom niektoré sa v určitých oblastiach dokonca blížia k väčšine, alebo 
ju prekračujú1. Veľmi sa nespomína veľký príliv imigrantov z Ázie, 
ktorý sa udial po skončení vojny vo Vietname. Ak sa polarizácia spo-
ločnosti hodnotí z uvedeného hľadiska, je možné registrovať zásadný 
vplyv miliónov imigrantov, ktorí zmenili sociálnu štruktúru i celkovú 
štruktúru spoločnosti ako takej. V rámci európskych krajín a USA ide 
v podstate o stratu pozície bieleho muža. Je už mnoho štátov, v ktorých 
imigranti dominujú.  

Na základných školách v Nemecku a Rakúsku permanentne klesá 
počet detí hovoriacich nemecky. V dotknutých krajinách pôvod ne-
majú. Sú z krajín arabského sveta, hovoria arabsky a nesú si v sebe 
prvky vlastnej kultúry. Do budúcna to vytvára signifikantný základ 
stretov, ktoré sa postupne budú umocňovať. Veľká časť imigrantov nie 
je spôsobilá zamestnať sa. Významná časť žien má vysokú repro-
dukčnú schopnosť. Povedie to k postupnému etnickému preformáto-
vaniu európskych krajín a k radikálnej zmene štruktúry spoločnosti.  

Kedysi bola základom európskej spoločnosti silná stredná trieda do-
máceho obyvateľstva. Nemožno vylúčiť, že sa základom budúcej spo-
ločnosti stane masa novodobých imigrantov.  

V 60. – 70. rokoch 20. storočia prišli do Nemecka viac ako 3 milióny 
imigrantov. Väčšina sa na nemecké prostredie adaptovala a funguje 
v rámci nemeckej kultúry a etnicity. Nové vlny imigrantov nemajú 
záujem adaptovať sa na nemecké podmienky. Požadujú vytvorenie ne-
meckého kalifátu, zavedenie zákona šaríja a prechod na moslimský 
štát. Dokumentujú to záznamy z demonštrácií vo viacerých nemeckých 
mestách, napr. Hamburgu a Mníchove (DW, 2024). Nemecká spoločnosť 

 
1 Štáty s najväčšou hispánskou populáciou, a teda pravdepodobne aj s väčšou španiel-

sky hovoriacou populáciou, sú Kalifornia, Texas, Florida, New York a Illinois. Okrem toho 
štáty hraničiace s Mexikom, ako napríklad Nové Mexiko a Arizona, majú značnú španiel-
sky hovoriacu populáciu.  
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si však plne neuvedomuje ekonomické a sociálne dôsledky v súvislosti 
s tzv. ústretovou politikou willkomen pani Merkelovej, ktorá vedie Ne-
mecko do záhuby.  

Lákadlo pozitívnych zmien v polarizácii spoločnosti a realita  
za financovaním netransparentných organizácií  

Zmenená štruktúra obyvateľstva sa začala postupne premietať do 
nového formátu polarizácie spoločnosti, ktorý mal byť pôvodne signi-
fikantným faktorom jej rozvoja. Ide o vplyv technologickej dostup-
nosti/prístupnosti, od mobilnej komunikácie až po umelú inteligenciu. 
Ukázalo sa však, že tento formát a stratifikácia neobstáli. Prístup k in-
ternetu a k mobilnej komunikácii vytvoril rozsiahle predpoklady pre 
to, aby väčšina populácie bola schopná zmeniť svoje správanie a zvý-
šila sa možnosť zásadným spôsobom zefektívniť štátnu správu.  

Za administratívy prezidenta Obamu i Bidena sa jedným zo základ-
ných riešení problémov nestala príjmová polarizácia spoločnosti, 
zmenšovanie rozsahu chudoby a jej dopad na ekonomické procesy, ale 
boj proti dezinformáciám, hlásanie jedinej pravdy, odstraňovanie 
akéhokoľvek iného názoru. Čím viac sa verejné financie dostávali do 
vnútorných rozporov deficitného hospodárenia, tým viac narastal po-
čet úradníkov, ktorí mali kontrolovať a dohliadať na dodržiavanie po-
litickej korektnosti a woke agendy2. V USA sa v tomto smere zvýšil po-
čet úradníkov o viac ako 1 milión. V Českej republike došlo k signifi-
kantnému nárastu počtu pracovníkov, ktorí robia iba pre štát. Uvedené 
zmeny boli spojené s prípravou a vyústením do situácie, v ktorej sa 
rôzne mimovládne organizácie, financované USA, začali venovať via-
cerým politickým a ideologickým činnostiam. Nezaoberali sa riešením 
kľúčových problémov jednotlivých ekonomík, napr. nezamestnanosti, 
či chudoby. Štát posilňoval financovanie týchto inštitúcií cez mnohé 
vládne agentúry, čo sa aktuálne ukazuje pri viacerých analýzach príj-
mov a výdavkov (congress.gov, 2025). Organizácia USAID bola v tejto 
oblasti úplne stransparentnená, odhalená.  

 
2 Zameranie a podpora aktivistických hnutí, ktoré sa zaoberajú rôznymi typmi ne-

rovnosti.  
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Isté množstvo peňazí zo štátnych rozpočtov bolo používaných na 
riešenie ideologických vecí. Výrazne sa to skoncentrovalo v krajinách EÚ, 
kde napr. komisár Frans Timmermann financoval mimovládne organi-
zácie v desiatkach miliónov eur (Parliamentary question, European 
Parliament, 2025). Tieto mali tlačiť vládne štruktúry EÚ k podporovaniu 
a k realizácii Zelenej dohody, či rôznych ekologických podmienok.  

Bol zavedený mechanizmus, kedy v čase významného zníženia príj-
mov verejných financií boli desiatky miliárd eur vynakladané na ideo-
logické projekty a profiláciu ovplyvňovania más pomocou médií. Zis-
tenie, že milióny boli vynaložené na ovplyvňovanie európskych volieb 
v roku 2024 len potvrdzuje celkovú zmenu pohľadu elít na riadenie 
spoločnosti. Nejde o riešenie chudoby, alebo prehlbovania polarizácie. 
Veľká časť štátneho aparátu sa zamerala na represívne postihovanie 
akýchkoľvek iných názorov, ako oficiálnych. Dochádza k extrémnemu 
uplácaniu rôznych neziskových organizácií, aby formálne vytvárali 
tzv. občiansky tlak na prijímanie zákonov, ktoré povedú k deštrukcii 
spoločnosti. Možno to vidieť na príklade schvaľovania opatrení Zelenej 
dohody. Na jednej strane ide o vytvorenie podmienok pre procesy dein-
dustrializácie, pre zmenu životných podmienok smerom k schudobneniu 
veľkej časti obyvateľstva a na posilnenie elitných zoskupení. Na druhej 
strane to znamená likvidáciu európskeho sociálneho modelu, ktorý bol 
hlavným lákadlom pre krajiny so záujmom integrovať sa do EÚ.  

Zrušenie európskeho sociálneho modelu bude logickým dôsledkom 
nemožnosti financovať všetky priority, ktoré prezentujú súčasné elity 
v Bruseli. Dôjde k vlne sociálnych búrok a otrasov, ktoré signifikantným 
spôsobom ohrozia a ovplyvnia ďalšie fungovanie EÚ.  

Otázky deindustrializácie, stupňovania nárokov  
na verejné financie a Zelenej dohody  

Odchod amerických firiem do Číny a východnej Ázie znamenal nie-
len stratu pracovných miest, ale tiež významné zníženie príjmov ame-
rickej populácie. Deindustrializácia EÚ povedie analogicky k veľkému 
rastu nezamestnanosti. V Nemecku zo súčasných 2,922 milióna osôb 
stúpne nezamestnanosť podľa odhadov až na 3,5 milióna ku koncu 
roka 2025 (Reuters, 2025). Bude to predstavovať zvýšenie nárokov na so-
ciálne podporné programy, čo reprezentuje ďalšie zvýšenie výdavkov 
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v oblasti verejných financií. Pritom v tom istom čase pôjde o výrazné 
zníženie príjmov federálneho rozpočtu. Zároveň budú štátne rozpočty 
zaťažované ďalšími balíkmi výdavkov.  

Podpora alternatívnych energetických zdrojov bola možná iba cez 
systém dotácií. Pri zrušení dotácií sa v plnej miere ukázala neudrža-
teľnosť ekonomickej prevádzky napr. fotovoltaiky, alebo veterných 
elektrární. Zároveň sa jasne prejavilo, že predstavy podľa Zelenej do-
hody o zdieľanej energetike môžu viesť iba k zásadnému rastu energe-
tickej chudoby. V súčasnosti je už v Čechách i na Slovensku viac ako 
15 % obyvateľov, ktorí žijú v tzv. energetickej chudobe. Nemôžu si za-
platiť kúrenie, alebo využívanie energetických zdrojov (Dokupilová, 
2024). Vo Veľkej Británii viedol nárast energetickej chudoby dokonca 
k úmrtiam dôchodcov, pretože neboli schopní zaplatiť vykurovanie 
aspoň po dobu kritických zimných mesiacov (Marie Curie, 2024).  

Zelená dohoda má priniesť výrazné preskupenie zamestnanosti. 
Kompenzácia zániku tradičných odvetví dostatočnou tvorbou nových 
pracovných miest vo vznikajúcich odvetviach, sa však ukazuje ako 
ideologický mýtus.  

V USA došlo k zániku pracovných miest v priemysle (hutníctvo, 
oceliarstvo, strojárstvo). Mali byť nahradzované tvorbou nových miest 
v rámci služieb. Celý proces však prinášal iba nové problémy. Väčšina 
novovzniknutých pracovných miest mala minimálne o jednu tretinu, 
ba i o polovicu nižšiu úroveň miezd, ako miesta zanikajúce. Z hľadiska 
podstaty tvorby dôchodkov to znamená, že u väčšiny strednej triedy 
dochádza k zníženiu celkovej hladiny príjmov. Časť novovznikajúcich 
pracovných miest sú miesta na čiastočný úväzok. Dochádza k výrazné-
mu rozšíreniu počtu pracovných miest, ktoré sú založené na home 
office (začalo to v čase kovidu). Home office síce znamenal zachovanie 
pracovných príjmov, ale za podstatne vyššej pracovnej náročnosti. Po 
prepočítaní mzdy na hodinu sa táto výrazne znížila. Uvedené bolo 
umocňované negatívnymi dôsledkami vývoja v oblasti malých a stred-
ných podnikov tak v krajinách EÚ, ako aj v USA. Významným spôso-
bom utrpeli po zavedení lockdownov a opatrení, ktoré používali ná-
rodné vlády na riešenie kovidovej krízy.  
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Ekonomická nestabilita v krajinách EÚ posilňovaná problémami 
v poľnohospodárstve a najmä energetickou a obchodnou krízou  

Nadobudnutá ekonomická nestabilita bola v európskych podmien-
kach zosilňovaná realizáciou opatrení v poľnohospodárstve vo väzbe 
na uplatňovanie Zelenej dohody. Už sa to netýka iba Dánska a Holand-
ska, ale postupne sa redukcia poľnohospodárskej produkcie prejavuje 
aj v Nemecku, Rakúsku, či v Španielsku. Dôsledkom je zníženie po-
moci poľnohospodárom v rámci SPP. Má to negatívny dosah na obme-
dzenie možností zachovania kultúrneho rázu krajiny a na ďalšie zníže-
nie počtu pracovníkov v agrárnom sektore. Nezamestnanosť rastie, 
zvyšujú sa ceny potravín a neprehliadnuteľné riziká získania príjmov 
pre významnú časť vidieckej populácie.  

V poľnohospodárstve pracuje maximálne 2 až 3 % z celkového počtu 
zamestnaných v hospodárstve, ale je potrebné si uvedomiť, že problé-
my v tomto odvetví sa dotýkajú prvej línie – nakŕmenia obyvateľstva. 
Druhou líniou je spracovateľský priemysel, ktorý na poľnohospodár-
sku produkciu nadväzuje. Skutočnosť, že EÚ uzavrela zmluvy s kraji-
nami MERCOSUR-u, napr. v oblasti dovozu hovädzieho mäsa z Ar-
gentíny, alebo Brazílie, dovozu zeleniny a ovocia z Afriky, znamená 
isté ohrozenie európskej poľnohospodárskej výroby. Úzko súvisí s po-
travinovou bezpečnosťou, najmä v oblasti kvality potravín. Vývoj sa, 
aj vzhľadom na vnútorné zhoršujúce sa podmienky podnikania v EÚ, 
môže uberať smerom prenesenia európskych spracovateľských a po-
travinárskych podnikov do Južnej Ameriky, či Afriky. Mimoriadne vy-
soká miera regulácie podnikateľského prostredia v EÚ totiž neumožní 
efektívne a konkurencieschopne dovážané poľnohospodárske komo-
dity spracovať. Uvedené vytvorí enormný tlak na to, aby si európska 
potravinárska loby zachovala svoje rokmi budované pozície v rámci 
európskeho parlamentu. Možno 11-tisíc lobistov, ktorí bojujú za zacho-
vanie európskeho agrárneho sektora a za SPP bude zbytočných.  

Zložité problémy agrárneho sektora zdieľajú i ďalšie odvetvia hos-
podárstva. Európsky podnikateľský sektor prezentuje tri hlavné riziká. 
Prvým sú extrémne vysoké ceny energií. Sú 3- až 5-krát vyššie ako v USA, 
alebo v ázijských krajinách. Druhé riziko predstavuje nepravidelnosť 
dodávok elektrickej energie. V niektorých odvetviach, nie je vzhľadom 
na ich technické parametre, prijateľná. Tretím rizikom sú problémy 
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v rámci colných opatrení, obchodných vojen a kvót. Po zavedení no-
vých pravidiel pre EÚ zo strany USA, tiež voči krajinám BRICS, vzniká 
celý rad ďalších problémov a napätia v medzinárodných vzťahoch.  

Americká administratíva práve v súčasnosti tvrdí, že voľný prístup 
európskych podnikov na americký trh je nevyhnutné ukončiť. Zna-
mená to nielen zvýšenie ciel na vývoz a dovoz oceliarskych, hutníc-
kych a iných tovarov do USA z Európy. Bude to mať zásadný dopad aj 
na automobilový priemysel. Clá, ktoré zaviedla EÚ na elektromobily 
z Číny, či z USA a odvetné clá na úrovni Číny, alebo USA v rovnakej 
výške, budú ohrozovať/likvidovať európsky automobilový priemysel.  

Je evidentné, že európsky automobilový priemysel je nosnou kos-
trou inovácií a technického rozvoja EÚ. Priamo zamestnáva 11 milió-
nov ľudí a 4 milióny v dodávateľských podnikoch. Obchodná vojna 
bude mať výrazný dopad na celkovú konkurencieschopnosť európ-
skeho priemyslu. Možno očakávať negatívne multiplikačné efekty, na-
koľko európska konkurencieschopnosť je v dotknutej oblasti už aj tak 
ohrozená zvýšenými cenami energií, surovín a komponentov.  

Automobilky v Strednej Európe (napr. Volkswagen, Mercedes) vy-
vážajú najmä na trhy Číny a USA. Pokiaľ sa ochranárske opatrenia dô-
sledne uplatnia bude neistého až 60 % vývozu európskych automobi-
liek. Problém je tiež v tom, že nemecké automobilky, ktoré založili pod-
niky na americko-mexickej hranici a využívali bezcolné pásmo, sú 
v súčasnosti ohrozené clami uvalenými na Mexiko zo strany USA. Zna-
mená to, že aj vývoz z týchto produkčných kapacít na americký trh 
bude vratký. Možno však uvažovať i tak, že redukcia produkčných ka-
pacít a rast nezamestnanosti sa bude dotýkať Mexika, ale použitie col-
ných opatrení voči európskej produkcii a podnikom bude znamenať 
nutnosť výrazného zefektívnenia a optimalizácie produkčných kapacít 
i zamestnanosti automobilových podnikov v Európe.  

Návrhy čínskych automobiliek (najväčšia BYD) na odkúpenie nie-
ktorých divízií Volkswagenu sú iba úvodným aktom (ain, 2025). Môže 
to znamenať, že veľkú časť európskeho automobilového priemyslu po-
stupne prevezmú čínske automobilky. V takom prípade ochranárske 
opatrenia EÚ voči dovozom čínskych elektromobilov budú zbytočné. 
Je známe, že technické parametre čínskych elektromobilov ďaleko pre-
konávajú parametre európskych.  
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Nelogické vrcholové riadiace procesy  

Z rozpočtu EÚ, stanovenom na sedemročné obdobie, sa na SPP vyčle-
ňuje až 40 %. Taký objem financií sa uvažuje použiť na realizáciu opatre-
ní Zelenej dohody. Pri príprave a schvaľovaní tejto dohody sa na tzv. 
zelenú európsku ekonomiku plánovalo do roku 2030 vynaložiť udrža-
teľné investície v rozsahu 1 bilión eur3. V súčasnosti sa už o objemoch 
hlasno nediskutuje. Realokácia financií z dotačných mechanizmov 
agrárneho sektora i z ďalších odvetví pri realizácii Zelenej dohody 
nepomôže. Otázny je tiež finančný prínos v podobe obchodovania 
s emisnými povolenkami pre podniky i jednotlivcov po roku 2027.  

Pri hľadaní finančných zdrojov pre realizáciu Zelenej dohody sa ne-
obišli ani návrhy, ktoré súvisia s nástrojmi príjmov štátnych rozpočtov. 
Za veľmi dôležité sa začali považovať dane z majetku, založené na 
kompletnej evidencii aktív a pasív každého občana EÚ. Projekt má 
realizovať Európska centrálna banka v spolupráci s centrálnymi 
bankami jednotlivých členských krajín. Získanie informácií o všetkých 
aktívach a pasívach občanov EÚ umožní reálne zdanenie akéhokoľvek 
majetku. Preto je vyvíjaný veľký tlak na digitálnu identitu a ďalšie kon-
krétnosti digitálneho sveta.  

Nastavenie hodnotenia spotreby podľa uhlíkových emisií povedie 
k významným zásahom aj do spotrebného priemyslu. Bude sa dotýkať 
predovšetkým malých a stredných podnikov lokálnej proveniencie. 
Vzhľadom na ich ekonomickú kondíciu po nedávnych krízach, tieto 
nebudú schopné plniť emisné kritériá, dodržiavať administratívu hlá-
sení a smernice o regulácii výroby a trhu v podmienkach EÚ. Odlesňo-
vanie, informácie o produkcii drevnej hmoty, buničiny, papiera, až po 
miesto zoťatého stromu budú znamenať veľkú informačnú záťaž. Už 
súčasné regulovanie emisných povoleniek bude zásadným spôsobom 
zasahovať do fungovania malých a stredných podnikov. Znamená to 
ohrozenie základnej zamestnaneckej štruktúry, nosného piliera lokál-
nej zamestnanosti európskych krajín. Uvedené povedie k tomu, že 
nezamestnanosť sa zvýši a zväčší sa tlak na sociálne programy.  

 
3 Na dosiahnutie cieľov v oblasti znižovania emisií je potrebných ďalších cca 260 mi-

liárd eur ročne. Toto financovanie bude pochádzať z kombinácie verejných a súkromných 
zdrojov vrátane Investičného plánu pre udržateľnú Európu (SEIP) a programu InvestEU.  
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Nie je to však možné zvládnuť v situácii, kedy má väčšina európ-
skych krajín ekonomický rast, vzhľadom na vonkajšie a vnútorné prí-
činy, na úrovni od 0,5 po 1,0 % HDP (Eurostat, 2025). Nie je to možné 
ani v situácii, kedy by došlo k obnoveniu ekonomického rastu na 
úrovni 3 – 4 % ročne. Aby bolo možné utiahnuť kumulujúce sa dávky, 
vrátane financií pre imigrantov, bol by žiaduci ekonomický rast až na 
úrovni 5 % ročne. V súčasnej situácii je to, vzhľadom na možnosti európ-
skych ekonomík, absolútne nereálne. Dôsledkom bude schudobnenie 
európskej populácie. K dotknutému negatívnemu procesu prispeje 
i problém s bývaním, energiami, s emisnými povolenkami pre jednot-
livca, tiež s dopravou. Pokračujúci príliv imigrantov, napr. cez Španiel-
sko, povedie k ďalšiemu rastu výdavkov sociálnej i zdravotnej sféry 
pre zabezpečovanie ich potrieb. Bude to v situácii, kedy nemožno očaká-
vať dostatok prostriedkov pre adekvátnu realizáciu sociálnych služieb 
pre domáce obyvateľstvo. Nízka schopnosť zamestnania sa imigrantov 
povedie k tomu, že nenahradia pokles populačného prírastku v európ-
skych krajinách vo väzbe na trh práce, ako sa pôvodne uvažovalo. Nejde 
iba o ich odbornú nepripravenosť, nízku kvalifikáciu, ale že so sebou 
prinášajú zásadne iný civilizačný model. Ide o významné rozdiely 
v pracovnej disciplíne i návykoch oproti európskym zamestnancom.  

Hlavné lákadlo – európsky sociálny model – zmizne. Zostane iba 
obraz symbolu schudobnenia väčšiny obyvateľstva a výrazného zhor-
šenia životných podmienok v krajinách EÚ.  

V porovnaní s uvedeným budú ázijské krajiny pokračovať v signifi-
kantnom zvyšovaní osobnej spotreby. Ako lídra v tejto oblasti možno 
uviesť Čínu, ktorá za posledných sedem rokov vykonala v danej oblasti 
podstatné zmeny. Predtým bola veľká časť úspor obyvateľov viazaná 
na povinný vklad v čínskych štátnych sporiteľniach a na reálnu spo-
trebu z príjmu zostávalo cca 30 %. V súčasnosti je umožnené vynakla-
dať na reálnu spotrebu obyvateľstva viac ako 60 %. Znamená to, že 
Čína zakladá svoj budúci rast predovšetkým na zvýšení vnútornej/do-
mácej spotreby. Súvisí to so zväčšením rozsahu čínskej strednej triedy 
a s celkovým znásobením bohatstva v niektorých vrstvách spoločnosti. 
Stratégia digitalizácie čínskej spoločnosti pokračuje. Zároveň dochádza 
k uvedomeniu si, že dlhodobé udržiavanie obrovského aktívneho pre-
bytku zahraničnej obchodnej bilancie je neudržateľné vzhľadom na 
nízke finančné rezervy na strane odoberateľov čínskeho tovaru. Preto 
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bolo logické, keď sa na úrovni vrcholových orgánov Číny odsúhlasilo 
zvýšenie domácej spotreby, ktorá je spájaná so systémom sociálneho 
kreditu, čo môže výrazne ovplyvniť celkovú mieru realizácie príjmov 
obyvateľov Číny.  

V ďalších ázijských krajinách, ako Vietnam, Indonézia, Filipíny, Pa-
kistan, India dochádza k dynamickému rozvoju ich ekonomík. Zvyšuje 
sa celková hladina príjmov obyvateľstva. Odmietnutie Zelenej dohody 
a dôsledkov zelenej stratégie v týchto krajinách vedie k zásadnej zme-
ne pohľadu na otázku vzťahu človeka a klimatických zmien. K tejto 
téme sa výstižne vyjadril indický premiér Nárendra Módí, ktorý pre-
hlásil, že základom prosperity a sociálnej konštrukcie Indie je používa-
nie energie, predovšetkým tepelnej a jadrovej, ktorá musí zabezpečiť 
lacnú a stabilnú elektrickú energiu pre celú populáciu tak, aby sa za-
bezpečil ekonomický rast i spoločenská spotreba (sarkaritel.com, 2025). 
V tomto ohľade sa vôbec nereflektujú úvahy o Parížskej klimatickej do-
hode, ani o Zelenej dohode. Dôsledkom bude, že väčšina populácie 
v Indii zvýši svoj príjem, rozrastie sa vrstva strednej triedy, ktorá je 
dostatočne stabilným faktorom pre ekonomický, politický i intelektuál-
ny rozvoj krajiny.  

Východoázijské krajiny budú mať pred sebou perspektívu dlhodo-
bého ekonomického rastu, kým európske krajiny budú pri dôslednej 
realizácii Zelenej dohody podľa názoru autorov páchať ekonomickú 
a sociálnu samovraždu. V takom prípade polarizácia spoločnosti bude 
jedným zo signifikantných obrazov prežitia jednotlivých civilizačných 
modelov. Z tohto pohľadu je možné konštatovať, že stratégia, ktorú na-
vrhla pôsobiaca i predchádzajúca EK (nedošlo po posledných voľbách 
k výraznejším personálnym zmenám) je taká, ktorá prinesie deindus-
trializáciu, schudobnenie veľkej časti obyvateľstva, za súčasného vy-
čerpania jeho úspor, za situácie mimoriadne nízkeho ekonomického 
rastu, ktorý nedovolí zabezpečiť sanovanie sociálneho modelu.  

Súčasná špička EÚ si neuvedomuje zásadnosť poznaní, uverejne-
ných v správe Maria Draghiho (2024) o možnej zmene konkurencie-
schopnosti EÚ, tiež v správe Bloombergu (2025) o limitoch rastu kon-
kurencieschopnosti EÚ. Dokonca aj z vyjadrení Ursuly von der Leye-
novej sa možno dozvedieť, že vážnym problémom EÚ sú vysoké ceny 
energií a surovín (European Commission, 2025). No, namiesto zdravého 
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úsudku ide o radostné nadšenie z úplného odstrihnutia sa od ener-
getických zdrojov z RF. Aktuálne plyn, ktorý prúdi cez Turkstream, 
je ruský a Francúzsko i Belgicko zvýšili nákup ruského LNG 2,7- až 
2,9-krát (World Energy News, 2025).  

Príkladom bruselskej stratégie vo väzbe na polarizáciu spoločnosti 
je totálne pokrytectvo. Na jednej strane sa zavádza ďalší balík sankcií 
voči RF, na strane druhej sa potichu nakupujú lacné ruské suroviny cez 
sprostredkovateľov, čo však znamená ich predraženie 2- až 4-krát. Ná-
kup kvapalného LNG z USA (aj pri zvýšení produkčných kapacít tam) 
bude narážať na predpoklad ceny plynu u amerických spoločností 3- – 
4-krát vyššej, ako je cena ruského plynu. Omnoho závažnejšia je sku-
točnosť, že veľký hospodársky rast východoázijských krajín znamená 
výrazné zvýšenie nárokov na energetické zdroje, najmä plyn. V takom 
prípade sú bohaté ázijské krajiny schopné uhradiť vyššiu cenu plynu, 
než ktorú navrhuje zaplatiť EÚ. Dochádza tak k presmerovaniu ame-
rických tankerov, alebo flotíl iných krajín, zo smerovania do Európy na 
smer do Ázie. EÚ musí dlhšie obdobie počítať so signifikantným zvý-
šením cien energetických médií.  

Príspevkom k znižovaniu konkurencieschopnosti EÚ je embargo 
Číny na vývoz významných kovov a materiálov pre oblasť výpočtovej 
techniky, ako je lítium, tantal, vanádium, vrátane obmedzenia vývozu 
surovín, tiež z RF. V európskych krajinách to bude znamenať zásadný 
rast cien výrobkov. Ak už v súčasnosti sú tovary európskych produ-
centov podstatne drahšie v dôsledku významného rastu cien energe-
tických vstupov, potom rast cien surovinových a materiálových vstu-
pov povedie k eskalácii zvyšovania cien európskych výrobkov. Ne-
možno sa čudovať, že časť veľkých, ale postupne aj stredných podni-
kov uvažuje, resp. priamo z EÚ odchádza do USA, alebo do Číny. Do-
kumentuje to napr. vyhlásenie Siemensu, že už nebude investovať do 
produkčných kapacít v Európe, ale postupne sa presunie na americké 
územie (Siemens, 2025). Ak odchádzajú firmy, ako je Siemens, BASF, či 
ďalšie strojárenské a hutnícke podniky, znamená to nielen rast neza-
mestnanosti, ale i multiplikáciu negatív v ďalších odvetviach, ktoré 
produkciu týchto firiem spracovávali.  

Nemecko bolo hlavným lídrom v oblasti fotovoltaických panelov, na 
ktoré sa používal hliník dovážaný z Číny, alebo bol produkovaný na 
území Nemecka. Zastavenie vývozu hliníka, tiež zníženie schopnosti 



27 
 

vyrábať hliník v nemeckých podnikoch vo väzbe na vysoké ceny ener-
gií povedie k tomu, že sa Nemecko z produkovania solárnych panelov 
vytratí. V súčasnosti je v Európe viac ako 40 % solárnych panelov čín-
skej proveniencie. Pokiaľ bude tento vývoj pokračovať, ovládne Čína 
do roku 2030 celú oblasť výroby solárnych panelov a ich uplatnenia. 
Pri realizovaní Zelenej dohody, ako ekologicky prijateľnej energetickej 
politiky, ak sa čínskym výrobcom solárnych panelov a elektromobilov 
zaplatia milióny euro, vzniká problém so sanovaním poklesu životnej 
úrovne domáceho obyvateľstva. Je reálne nastoliť otázku, či má takým 
prístupom klesnúť životná úroveň pôvodného európskeho obyvateľ-
stva na životnú úroveň imigrantov?  

Prehlbovanie polarizácie v spoločnosti vo všetkých jej aspektoch 
prispieva k formovaniu ultra vyhranených politických názorov. Môže 
byť nastolená napr. otázka odtrhnutia sa bývalých východných spolko-
vých krajín od Nemecka a osamostatnenie sa v podobe bývalej NDR. 
Ak má byť po tridsiatich rokoch zjednotenia Nemecka výsledkom jeho 
opätovný rozpad na dva samostatné štáty, možno hovoriť o histórii 
úsmevov cez slzy.  

1.2. Vojnová únia vo svetle aktuálnych procesov  
a potenciál zmien v polarizácii  

Otvorenie diskusií o premene EÚ na vojnovú úniu na rôznych, od-
borných i laických fórach, signalizuje formovanie potenciálu niekoľ-
kých závažných sociálnych dôsledkov z aspektu prehlbovania polari-
zácie. Vzhľadom na zložitosť a previazanie ovplyvňujúcich procesov je 
potrebné niektoré súvislosti načrtnúť.  

Základňa obrany a bezpečnosti EÚ zaznamenala po značnej vojen-
skej pomoci Ukrajine výrazné oslabenie. Výroba a nákup vybavenia 
armád vyžaduje enormné objemy financií. Úvahy o zmenách v štruk-
túrach NATO boli zaznamenané aj zo strany USA. Aby vojensko-prie-
myselný komplex USA o svoje príjmy neprišiel, zrejme budú európske 
krajiny vynútené pre svoje potreby, i pre Ukrajinu, nakupovať zbrane 
od amerických zbrojárskych podnikov.  

Za predpokladu, že v priebehu desiatich rokov dôjde k sformovaniu 
spoločnej európskej armády, potrebných bude 500 až 550 miliárd eur. 
Udržiavanie armády predstavuje zvýšenie výdavkov európskych 
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obranných rozpočtov na úroveň 5 % z HDP ročne, ako požaduje ame-
rický prezident Donald Trump (politico.eu, 2025a). Nemecký minister 
obrany Boris Pistorius tvrdil, že Nemecko nie je v krátkodobom horizonte 
schopné zvýšiť obranné výdavky na viac ako 2,5 % z HDP. Aktuálne je už 
5 % naklonený. Z 27 členských krajín NATO dosahuje úroveň 2 – 2,5 % 
z HDP na obranné výdavky pár krajín, najviac Poľsko (4,1 % z HDP).  

Pokiaľ by USA prestali financovať NATO, bude tento inštitút vojny 
stáť pred zásadnou dilemou. Súčasné kombinované obranné výdavky 
NATO (vrátane USA) predstavujú 1,42 bilióna USD ročne (statista, 
2025). Z toho približne 1 bilión USD financujú USA a ostatné EÚ. Pokiaľ 
USA iba obmedzia svoju spoluúčasť na financovaní európskej bezpeč-
nosti je možné diskutovať o potrebe ďalších 400 až 500 miliárd USD, 
ako kompenzácie pri zmenšení účasti USA. Ak USA prijmú stratégiu, 
pri ktorej v Európe ponechajú iba niektoré elitné jednotky a sklady 
nukleárnych zbraní, potom EÚ bude musieť na seba prevziať obranné 
výdavky v objeme 500 až 600 miliárd USD ročne. Treba to prirátať 
k tomu, čo uhrádzala doposiaľ.  

Prispeje financovanie obranných výdavkov v EÚ k deštrukcii 
európskeho sociálneho modelu?  

Hľadanie zdrojov na financovanie tak veľkého objemu výdavkov 
predznamenáva obrovské pnutie v spoločnosti. Vyjadrenie generál-
neho tajomníka NATO Marka Rutteho o tom, že výdavky na obranu je 
možné získať okresaním sociálnych dávok, starobných dôchodkov, vý-
davkov v zdravotníctve a vzdelávaní (Euronews., 2024), povedie k po-
kračovaniu deštrukcie európskeho sociálneho modelu. Možno dokonca 
predpokladať jeho zánik, sprevádzaný množstvom sociálnych búrok.  

Obmedzenie penzií a sociálneho zabezpečenia signifikantným spô-
sobom prispeje k poklesu kúpyschopného dopytu, ktorý bol najmä zo 
strany starobných dôchodcov dlhodobo nosným pre formovanie a rast 
spotreby. Uvedené sa prejaví aj v problémoch v oblasti exportu, tiež pri 
udržaní podnikateľskej sféry so svojou už vyprofilovanou lokálnou 
štruktúrou po pandémii. V zásade to bude znamenať rast nezamestna-
nosti s nežiaducimi európskymi regionálnymi špecifikami.  

Možno očakávať, že po aktivácii dotknutej stratégie sa výsledky 
dostavia veľmi skoro. Požiadavky na strane USA, aby Európania 
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prevzali zodpovednosť za financovanie obrany svojich krajín, sú tla-
čené do veľmi krátkeho obdobia. Problematika hľadania zdrojov na fi-
nancovanie viacerých, budúcnosť určujúcich smerov, je rozšírená o ofi-
ciálne vyjadrenú ambíciu EÚ obnovy Ukrajiny po ukončení ŠVO. Ide 
o enormné zdroje, ktoré budú predstavovať ďalší tlak na štátne roz-
počty členských krajín.  

Je vôbec možné aby sa taká gigantická finančná záťaž mohla zvlád-
nuť a ako? O uvedenom potenciáli problémov politické elity často ve-
rejne nekomunikujú. Ich prejavy sú smerované do rozdelených oblastí, 
aby úhrnná platforma o celkovom zvýšení potrebných výdavkov, vrá-
tane obrany Európy, jej občanov nedesila.  

Súčasný obranný priemysel EU sa stretáva nielen s problémom fi-
nancovania, ale aj s nedostatkom kvalifikovaných pracovníkov4. Analýza 
stavu Bundeswehru dokumentuje (politico, 2025b), že iba jeho jedna 
tretina zariadení (tankov, lietadiel) je použiteľná. Ostatné časti sú ne-
funkčné, alebo sa v dôsledku nedostatku náhradných dielov kanibali-
zujú. Zvyšovanie výdavkov na obranu bude znamenať iba dobiehanie 
vnútorného dlhu jednotlivých obranných systémov. Až po niekoľkých 
rokoch, zrejme v období 2027 – 2029, bude možné hovoriť o adekvát-
nosti vybavenia zariadeniami pre zabezpečenie obranyschopnosti EÚ.  

Po hodnotení celkovej potreby finančných zdrojov na obranu EÚ a na 
ambície pri obnove Ukrajiny je nemožné si neuvedomiť odkiaľ najskôr 
budú zdroje použité. Len ekonomicky neuvažujúca entita nezaregistruje, 
že hlavným cieľom je európsky sociálny model. Dopady budú nebez-
pečné, priamo zničujúce. Je potrebné predstaviť si väčšinu európskych 
obyvateľov, ktorí schudobnejú už vo väzbe na realizáciu Zelenej dohody.  

Kumulovanie sociálnych búrok pri postupnej deštrukcii sociálneho 
modelu a zmazanie doterajšej podoby príjmovej polarizácie, povedie 
k zásadnému poznaniu, že väčšina strednej triedy sa prepadne medzi 
nízko príjmové a chudobné vrstvy populácie, pracujúce i bez práce. 
Stredná trieda sa vytratí? Model európskej prosperity, založený na roz-
hodujúcom podiele bohatej strednej triedy, môže patriť už len histórii.  

 
4 Niektorí výrobcovia obranných systémov, napríklad Rheinmetall, podmieňujú ob-

novu produkčných kapacít dlhodobou objednávkou zo strany spolkovej vlády Nemecka 
a žiadajú pomoc v oblasti vzdelávania nových kvalitných kádrov pre potreby vojensko-prie-
myselného komplexu.  
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Teritoriálne zmeny polarizovanej globálnej spoločnosti, ako 
dôsledok zásadných posunov geopolitického a ekonomického 
charakteru  

Ekonomické, sociálne a demografické charakteristiky vývoja za po-
sledných pätnásť rokov dokumentujú založenie trendu, kedy bohat-
stvo strednej triedy vo východoázijských krajinách bude naďalej rásť. 
Znamená to nielen zvýšenie kúpyschopnosti obyvateľstva, ale zaují-
mavo sa profilujú i budúce štruktúry produkčných kapacít. Väčšina vý-
robcov nebude zakladať svoje výrobné podniky v chudobnej Európe, 
ale už existujúce kapacity postupne presunie do ázijského regiónu. Pre 
prenos výrob nebude charakteristická nižšia cena práce v Ázii, ale tam 
bohatnúci spotrebiteľ.  

Dôsledkom obchodných vojen, vyplývajúcich z rozhodnutí súčasnej 
americkej administratívy v oblasti ciel a kvót, sa svet pravdepodobne 
rozdelí na teritóriá, ktoré budú fungovať v rámci určitého územného 
celku.  

USA budú schopné so strednou mierou pravdepodobnosti utiahnuť 
svoje ekonomické nároky. Po zásadnej reforme, zoštíhlení federálnych 
inštitúcií, optimalizácii obranných výdavkov a odmietnutí Zelenej do-
hody, budú udržiavať prijateľnú mieru ekonomickej úrovne a rastu. 
Vďaka zefektívneniu výdavkov federálneho rozpočtu USA a fungova-
nia štátu, zníženiu výdavkov na zvláštne inštitúty, napr. USAID, budú 
schopné vyriešiť problém zahranično-obchodnej bilancie voči Mexiku, 
či Kanade. Budú musieť dokázať riešiť tento problém tiež vo vzťahu 
k Číne a k ďalším ázijským ekonomikám, využívajúc celkový potenciál 
ekonomiky a obyvateľstva Severnej, Strednej a Južnej Ameriky. Presun 
kompetencií na jednotlivé americké štáty bude znamenať transfer zod-
povednosti pre rozumnú rozpočtovú a verejnoprávnu politiku5. Uve-
dené pravdepodobne povedie k ďalšiemu prehlbovaniu polarizácie vo 
vnútri USA. Optimalizácia výdavkov federálneho rozpočtu sa prejaví 

 
5 Vyjaví sa k akým federálnym presunom medzi jednotlivými štátmi USA dochádzalo 

tak, aby sa v to v úhrne prejavilo ako určitý stav federálnych dlhov, alebo záväzkov. Je 
zrejmé, že krajiny, ako napr. Kalifornia, žijú v trvalom dlhovom deficite. Štáty, ako napr. 
Texas žijú v rozpočtovom prebytku, u nich sa veľmi rýchlo ukáže, že sú schopné zvládnuť 
nové finančné nároky.  
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vo väčšej možnosti federálne prerozdeľovať, a tým riešiť politickú 
nekorektnosť v jednotlivých štátoch USA.  

Afrika má, vzhľadom na disponibilitu obrovského surovinového 
bohatstva, stále možnosť ťažiť a tieto zdroje exportovať. Postupne sa 
riešia problémy lokálnych konfliktov, v mnohých prípadoch umelo vy-
volávaných. Krajiny Afriky prehodnocujú svoje vzťahy s bývalými 
neokolonizátormi a ceny surovín zvyšujú. V mnohých častiach Afriky 
dochádza k obnoveniu a výraznému posilneniu spolupráce medzi 
africkými krajinami, tiež k prehlbovaniu rôznej úrovne kontaktov s no-
vými hegemónmi sveta.  

Stredná a Južná Amerika sa stanú obeťou Monroeovej doktríny6 
a budú pod sférou vplyvu USA a Kanady.  

EÚ nebude schopná svoje finančné nároky zvládať. Európske kra-
jiny budú strácať svoju významnosť, nebudú spôsobilé zvládnuť nelo-
gicky nastavené vysoké nároky v skôr dotknutých oblastiach. Európa 
schudobnie na všetkých úrovniach, výrazným spôsobom narazí na roz-
počtové bariéry. Predstava, že výdavky na obranu budú riešené neza-
hrnutím do deficitu štátneho rozpočtu a pokryjú sa emitovaním 
ďalších štátnych dlhopisov, je rýchlou cestou do pekla. Signifikantné 
zvýšenie výdavkov, ktoré sú kryté štátnymi dlhopismi, povedie v stred-
nodobom horizonte k významnému zhoršeniu platobnej schopnosti 
jednotlivých krajín. V duchu kapitalizmu zúčastnených strán sa objaví 
dôvod, prečo bolo nutné mapovať aktíva a pasíva európskych krajín, 
dokončiť financializáciu prírodného bohatstva a verejného majetku 
a preniesť ťažisko vývoja na nadnárodné korporácie, finančné zosku-
penia a národné vlády7. 

 
6 Stále sa ňou riadi zahraničná diplomacia USA vo vzťahu k latinskoamerickým kraji-

nám. Je z roku 1823 a vyhlásil ju prezident USA James Monroe. Západná pologuľa sa po-
kladá za sféru vplyvu jedine USA, ktoré majú zabrániť kolonizácii, alebo ovplyvňovaniu 
západnej hemisféry európskou. Každý takýto pokus budú USA pokladať za ohrozenie 
vlastného mieru a bezpečnosti. Doktrína bola motivovaná nebezpečenstvom opätovného 
získania latinskoamerických štátov európskymi mocnosťami.  

7 Nová stratégia, prezentovaná ešte Klausom Schwabom predostiera, že kapitalizmus 
založený na aspektoch životného prostredia, sociálnych vplyvov a riadenia (ESG) bude na-
hradený kapitalizmom zúčastnených strán (nadnárodné korporácie, nadnárodné finančné 
systémy a národné vlády). Je zrejmé, že národné vlády budú môcť financovať, po dohode 
s nadnárodnými finančnými inštitúciami, väčšinu transformácie jednotlivých krajín. Záro-
veň budú schopné zabezpečovať krytie štátnych dlhopisov napr. uplatnením záložného 
práva pre nadnárodné finančné inštitúcie vo väzbe na nesplácanie záväzkov.  
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Z EÚ vytvoria Superštát? Potenciál dôvodov.  

Fond obnovy v objeme 750 miliárd euro, ktorý v súčasnosti európ-
ske krajiny využívajú na riešenie dôsledkov pandémie COVID-19 a kli-
matických zmien, je vo forme grantov a úverov (statista, 2020). Úvery 
sa začnú splácať po roku 2027. Následne bude pre obdobie 2028 až 2035 
stanovený nový európsky rozpočet. Mal by vychádzať z upravených 
predpisov, zo zákona vyrovnaný, alebo deficitný. Pokiaľ pôjde o roz-
počtový deficit, nebude ho možné naplniť príjmami členských krajín. 
Ich príjmy nebudú stačiť ani na pokrytie vlastných potrieb. Z toho vy-
plýva snaha o vytvorenie Európy v podobe superštátu, kde by Brusel 
prevzal všetky aspekty daňovej a fiškálnej politiky. Mohlo by ísť o pre-
rozdeľovanie prostriedkov, podobne ako to urobila americká federálna 
vláda, v prospech členských krajín podľa ich empatie k predstavám 
európskej centrály. Myšlienka nie je nová, ide o širší koncept a podľa 
Morgana, G. (2007) pokiaľ Európa nevytvorí unitárny suverénny štát, 
zostane slabou a jej bezpečnosť bude závislá od USA.  

Aby bolo možné veľké finančné prostriedky prerozdeľovať opti-
málne, musí sa európsky rozpočet zvýšiť. Je reálne predpokladať, že sa 
zo strany európskej centrály vytvorí tlak na koncentrovanie platieb 
v prospech ECB za každú cenu, aj na úkor národných rozpočtových vý-
davkov. Národným vládam sa odkáže, aby zvyšovanie deficitov riešili 
buď obmedzením sociálnych programov, alebo emitovaním štátnych 
dlhopisov8. Signifikantný rast závislosti na štátnych dlhopisoch bude 
viesť k ďalším vnútorným kolapsom a k ekonomickému rozvratu.  

Pri hodnotení perspektív EÚ je možné konštatovať, že pokiaľ nedôjde 
k obnove získavania lacných surovinových a energetických zdrojov, 
európsky priemysel sa nedokáže spamätať.  

Ak bude v EÚ pokračovať proces deindustrializácie, znamená to 
veľké množstvo nezamestnaných. Novovytvorené pracovné miesta 
nevykompenzujú celkový pád počtu miest, ktorý vznikne tzv. optima-
lizáciou produkčných kapacít. Obrovským problémom pre Európu 

 
8 Túto cestu možno prirovnať k prístupu USA, ktoré za posledných 35 rokov emitovali 

štátne dlhopisy v hodnote 221 biliónov USD. Americký prezident to chce vyriešiť tým, že 
prevedie hodnotu štátnych dlhopisov na kryptomeny, nechá „vyskočiť“ ich cenu, a potom 
padnúť. EÚ nebude mať vplyv na vývoj trhu s kryptomenami.  
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bude, že sa zánik strednej triedy, lokálnych malých a stredných podni-
kov v regiónoch vyprofiluje ako neutešený obraz chudoby.  

Chudoba v regionálnom priereze povedie k celkovej nestabilite jed-
notlivých krajín. Už v súčasnosti je väčšina municipalít a obyvateľov 
v členských krajinách EÚ zadlžená. Tieto skutočnosti sa patrične ne-
ozvučujú.  

Základná ekonomická realita v EÚ je narysovaná zreteľne. Ak štát 
rezervy nemá a nie je možné získať ich zvýšením daňových a iných 
príjmov, lebo obyvateľstvo je vo vysokej miere zadlžené a veľká časť 
podnikovej sféry, vzhľadom na preregulovanosť, nedosahuje žiaduce 
miery efektívnosti, celkový rozsah zadlženia rastie. V takom prípade 
ide o ťažšie riešiteľnú situáciu ekonomického kolapsu. Úvahy o tom, 
že sa tento vážny problém vyrieši zvýšením hospodárskeho rastu, vy-
žaduje precízne dokladovanie toho, čím sa má rast produkčnej a indus-
triálnej spôsobilosti dosiahnuť.  

Už v súčasnosti je v EÚ možné registrovať zrýchľovanie procesu ku-
mulovania negatívnych ekonomických javov. Rast sociálneho pnutia 
možno očakávať počas nasledujúcich troch rokov. Ak sa proces trans-
formácie EÚ na vojnovú úniu zrýchli, potom schudobnie podstatná 
časť obyvateľstva a zmenší sa celková spotrebiteľská disponibilita EÚ. 
Možno očakávať ďalšie násobenie vplyvu negatívnych faktorov, sme-
rujúceho k úpadku európskeho industriálneho komplexu.  

K palete prehlbujúcich sa problémov v EÚ signifikantne prispieva 
silný tlak na elektromobilitu, ktorá bude vyžadovať významné energe-
tické zdroje. Tieto budú v zvýšenej miere potrebné aj pri realizácii systé-
mu smart cities za použitia umelej inteligencie, ktorá potrebuje zabez-
pečenie obrovských úložísk dát s gigantickou energetickou spotrebou.  

Predstava, že sa EÚ spamätá, začne zodpovedne fungovať, hľadať 
cesty produktivity a efektívnosti, je konfrontovaná s predstavou 
o ďalšom budovaní kompetencií európskeho centra v Bruseli. Má sa 
tým na mysli otázka ďalšej regulácie každého rozmeru európskeho ži-
vota a dôsledné uplatňovanie Zelenej dohody.  

Línia polarizácie – rovní a rovnejší?  

Európa bola v novodobej histórii vždy centrom inovácií, tvorčieho 
potenciálu, podnikateľských aktivít a veľkej kompenzácie celkového 
i lokálneho rozvoja. Sú uvedené hybné motívy Európy zabudnuté? 
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Alebo je kohosi cieľom ich dôsledná likvidácia použitím napr. stratégie 
Zelenej dohody alebo iných ideologických konceptov?  

Ak USA prestanú financovať európske neziskové organizácie, ktoré 
vytvárali tlak na realizovanie Zelenej dohody, aký bude jej ďalší vývoj 
v Európe? Bude politika Zelenej dohody pokračovať a privedie Európu 
do bezvýznamnosti9?  

Je potrebné upozorniť na postupné narastanie miery diverzity z hľa-
diska úrovne sociálnych opatrení a modelov členských krajín EÚ. Vý-
znamnejšie sa zobrazuje problém udržateľnosti európskeho sociálneho 
modelu so svojimi regionálnymi špecifikami nemeckého, škandináv-
skeho a juhoeurópskeho typu.  

Akým spôsobom sa chce garantovať, že starobní dôchodcovia budú 
naďalej významným faktorom spotreby v podmienkach členských kra-
jín EÚ? Aký prístup sa zvolí pre zastavenie emigrácie pôvodných eu-
rópskych obyvateľov do iných častí sveta? Ako sa zamedzí pokračova-
niu strácania kvalifikovanej pracovnej sily? Z Nemecka ročne odchádza 
vyše 200-tisíc ľudí, podobne je to vo Francúzsku. Treba podčiarknuť, 
že v Európe nie je problém iba v imigrácii, ale tiež v emigrácii kvalifi-
kovaných pracovných síl. Prečo odchádzajú je otázkou, ktorú by mali 
riešiť sociológovia, psychológovia, ekonómovia i právnici spoločne.  

V každom prípade sa bude polarizácia sveta formovať inak, ako do-
posiaľ. Pravdepodobne sa vytvorí systém, ktorý bol známy v starom 
Ríme. Všetci občania sú si rovní, ale konzul je prvý medzi rovnými.  

Je zrejmé, že Čína, RF a India, prípadne USA, sa stanú lídrami bu-
dúceho multipolárneho sveta. Európe, ak sa nespamätá, hrozí prepad do 
bezvýznamnosti, do niečoho čo nebude možné označiť ani ako techno-
logický skanzen. Bude zmietaná sociálnymi búrkami. Nebolo by dobré 
ocitnúť sa v situácii, v ktorej by sa príjmová polarizácia v európskych 
krajinách postupne zmenila na podobu príjmovej polarizácie súčasných 
afrických krajín. V takom prípade by sa Európania, naučení žiť v pre-
bytku a bohatstve, dostali do neriešiteľného položenia. Africké obyva-
teľstvo sa postupne vzmáha a bohatne, i keď je tento proces veľmi po-
malý. Prepad z bohatstva do chudoby, v regionálnom priemete dife-
rencovanom, väčšina európskeho obyvateľstva neunesie. Sociálne pnu-
tie bude narastať a zvýši sa masa aj intenzita etnických nepokojov.  

 
9 V prípade malej významnosti Európy vezmú ilúzie o spoločnej európskej armáde 

a obrannej politike za svoje.  
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Európa má ešte stále čas načrtnutému možnému vývoju zabrániť. 
Existujú viaceré cesty ako produkčný potenciál EÚ obnoviť. Aby bolo 
možné na ne nastúpiť, je potrebné vrátiť sa k používaniu zdravého ro-
zumu a odísť od presadzovania rôznych ideológií. Zdá sa, že Amerika 
sa už stáva rozumnejšou. Nemá sa na mysli, či je americká ekonomika 
sociálna, ani či ide o jediný spôsob riešenia. Myslí sa tým potreba a nut-
nosť návratu k uváženým a logicky zmysluplným riešeniam, dôleži-
tým v dlhodobom horizonte.  

Pokiaľ po deštrukcii európskeho sociálneho modelu začnú extrémne 
nepokoje, bude veľmi problematické hľadať na obnovenie vnútorných 
síl EÚ rozumný spoločenský konsenzus. EÚ by mala byť schopná ob-
noviť konkurencieschopnosť vyradením súčasných elít z činnosti. Sú 
hlavnou brzdou obnovenia silných stránok Európy. Postupne priviedli 
Európu do stavu, pre ktorý je charakteristické narastanie a kumulácia 
ekonomických problémov jednotlivých ekonomík. Ide o nepriaznivé 
zmeny v celkovej polarizácii spoločnosti a prezentovanie ambícií, napr. 
z hľadiska vojenských záväzkov, či energetiky, ktoré ďaleko prekoná-
vajú možnosti národných ekonomík, i EÚ ako celku. Reálne možno 
očakávať, že ak sa naplnia úvahy o presunoch významného objemu fi-
nančných zdrojov z penzijných a zdravotných systémov, tiež zo vzde-
lávania, na nákup zbraní a na obranné rozpočty, sociálne problémy zlo-
movo narastú. Životná úroveň občanov EÚ bude významne klesať.  

* * * 

Prospešnosť spolupráce EÚ a USA nie je diskutabilná. V rámci nej 
by však mala rezonovať otázka, či chce Európa pokračovať v nákupe 
amerických zbraní, amerických štátnych dlhopisov, amerických ener-
getických médií, alebo sa rozhodne stať samostatnou. Znamená to tiež, 
či bude rozvíjať vlastný vojensko-priemyselný komplex a pokúsi sa ob-
noviť vzťahy a spoluprácu s RF v oblasti energetických a surovinových 
médií.  

Súčasné európske elity sa budú pomerne intenzívne pokúšať ísť skôr 
cestou zvyšovania obranných výdavkov, a to aj za cenu deštruovania 
sociálneho modelu. Potom bude zásadné prehlbovanie polarizácie 
neodkladné, štruktúra spoločnosti sa signifikantne zmení. Dotknutý 
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model už veľké praskliny má, možno to pozorovať na príklade roz-
kladu škandinávskeho sociálneho modelu, ktorý bol dlhé obdobie vzo-
rom pre mnohé členské krajiny EÚ, tiež pre záujemcov o integráciu.  

V EÚ sa formuje prostredie, ktoré je plné otázok udržania sociálneho 
modelu do budúcnosti. Úzko súvisí s oblasťou príjmov a výdavkov 
v sociálnej sfére, kde dochádza ku konfrontácii potrieb aj vo väzbe na 
starnutie populácie.  

Kam teda umiestniť budúce investície a celkové zdroje? Bude to do 
realizácie Zelenej dohody, obrannej politiky, imigračnej politiky, alebo 
do udržania aspoň prijateľného sociálneho zmieru?  

Dopad politík na jednotlivé krajiny bude diferencovaný. Je nepo-
chybné, že stredná Európa, charakteristická vysokým podielom býva-
nia v osobnom vlastníctve v porovnaní so západoeurópskymi kraji-
nami, bude vo väzbe na emisné povolenky, zmeny v bývaní, energe-
tické a ekologické nároky, postihnutá neporovnateľne viac. Aj medzi 
krajinami v strede Európy budú významnejšie rozdiely. Súvisia s ceno-
vým vývojom vnútri krajín. V dopadoch sa premietnu tiež sformované 
vzťahy matiek, dcér a vnučiek TNK tak v industriálnej sfére, ako aj 
v službách, najmä finančného a bankového sektora. Obyvateľstvo zá-
padoeurópskych krajín, zvyknuté na istý príjmový štandard, bude za-
siahnuté obmedzovaním reálnych príjmov.  

Očakávanie variety sociálnych problémov je na mieste. Už v súčas-
nosti nie sú krajiny EÚ v dobrej ekonomickej a spoločenskej kondícii. 
Perspektívy ich ekonomického rastu je preto potrebné hodnotiť veľmi 
opatrne, a to aj vzhľadom na turbuletné zmeny širšieho geopolitického 
charakteru. Výhľad pre EÚ možno okoreniť istou dávkou pesimizmu. 
Pramení z hmatateľných problémov konkurencieschopnosti, od ener-
getiky až po inovačnú politiku.  

Predpokladať možno pokračovanie prieniku čínskych investorov do 
priemyselného sektora významnej časti európskych krajín. Čína po-
stupne prevezme dôležitú časť riadenia a financovania dotknutého 
sektora. Na prvý pohľad ide o procesy, ktoré sa zdajú byť pre Čínu jed-
noduchšie. Presunúť výrobu niektorých produktov na územie EÚ, ne-
musia byť dopravované z Ázie. Má to však aj ďalší rozmer, ktorý 
možno prisúdiť oblasti mocenského vplyvu. Pokles životnej úrovne 
v európskych krajinách umožní, aby sa mzdová stránka a ďalšie otázky 
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podnikania priblížili k úrovni mzdových nárokov v Číne, ktoré sa me-
dzičasom zásadne zvýšili. Z tohto aspektu sa Európa môže stať mon-
tovňou pre čínske priemyselné podniky. Prienik Číny do inovatívnych 
odvetví (digitálny priestor, umelá inteligencia) bude pre európske kra-
jiny istým bezpečnostným rizikom.  

Prechod na filozofiu woke a genderizmus ovplyvňuje inovačnú spô-
sobilosť veľkej časti mladej populácie a v mnohých ohľadoch predzna-
čuje jej ďalšie problémy. Otázky prekonania neinovačnej klímy, teda 
nie sú len finančného charakteru. Logické uvažovanie ponúka riešenie 
ako zväčšiť podporu inovácií v EÚ. Treba si vybrať cestu zabezpečova-
nia konkurencieschopnosti priemyslu a nefinancovať vojensko-prie-
myselný komplex. Tam budú zdroje utopené a potenciál vojnových 
konfliktov rásť, lebo bude čím bojovať.  

Čína masovo investuje do podpory inovácií. Ak chce Európa v sú-
boji obstáť, bude musieť vkladať obrovské sumy do výskumu materiá-
lov, energie, umelej inteligencie a nových dopravných systémov. 
V tejto sfére ide aj o konkurenčný boj s USA10. Pokiaľ sa chcú v EÚ 
investovať do umelej inteligencie slabé objemy financií, vznikne len 
menej pracovných miest. Povedie to k tomu, že americké podniky 
preplatia európskych špecialistov a tí odídu do USA. Ak bude Čína na-
ďalej podporovať dotknuté oblasti, tak ako je to už v súčasnosti evi-
dentné, množstvo odborníkov z Francúzska, alebo Nemecka, odíde do 
Číny vďaka neporovnateľne lepším podmienkam, ako majú v EÚ.  

Čo sa teda stane prioritným cieľom EÚ? Budú to veľmocenské am-
bície – financovanie vojensko-priemyselného komplexu a spoločnej 
európskej armády, alebo oživenie európskeho industriálneho sektora 
na novej úrovni vo väzbe na Priemysel 4.0, výskum umelej inteligencie 
a nové technológie? Náskok v prvenstve pri zavedení Priemyslu 4.0 sa 
postupne stráca, najmä v dôsledku administratívnych zásahov v EÚ. 
Pri vytváraní podmienok pod vplyvom globálneho širšieho tlaku 
geopolitických procesov by sa EÚ mala rozhodovať múdro, logicky 
a s ohľadom na dlhodobé pôsobenie spustených javov.  

 
10 Vytvorenie priestoru pre rozvoj umelej inteligencie štyrmi hlavnými americkými spo-

ločnosťami a investície v rozsahu 500 miliárd USD určujú nutný objem vkladu do rozvoja 
dotknutej oblasti.  
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Pôjde o a podarí sa zachovať európsky inovačný potenciál? Udrží sa 
európsky sociálny model, ktorý bol vzorom pre množstvo krajín glo-
bálneho juhu a lákadlom pre nových členov EÚ? Alebo pôjde o pod-
poru mocenských ambícií v oblasti vojenskej sféry11? 

Aj keď výber cesty cez inovácie v oblasti vojensko-priemyselného 
komplexu nie je priamo podporujúci mierové procesy, otvárajú sa mož-
nosti dosiahnuť zdvojenie rozvoja vojensko-priemyselného komplexu 
Európy na báze nových prístupov. Výrobou európskych zbraní sa má 
znížiť tlak na potrebu finančných prostriedkov pre obnovu európskej 
armády zvonku. Vytvoria sa pracovné miesta, priestor pre inovačnú 
spôsobilosť a rozvoj európskeho priemyslu.  

S určitými obmedzeniami a modifikáciami môže byť zachovaný 
tvar príjmovej polarizácie. Takmer silná stredná trieda, dobrá dôchod-
ková politika, niektoré plusy v sociálnej oblasti, vo vzdelávaní a zdra-
votnej starostlivosti, tiež udržanie schopnosti Európy byť jedným z ak-
ceptovaných inovačných centier budúcej svetovej ekonomiky. V istom 
slova zmysle je uvedené ešte stále možné realizovať.  

Pokiaľ však bude pokračovať koncentrácia na ideologické riešenia – 
v oblasti Zelenej dohody, fiktívne úvahy o elektromobilite, o alterna-
tívnych energetických zdrojoch (hoci výsledky väčšiny veterných a so-
lárnych zdrojov sa bez dotácií ukazujú ako neudržateľné), bude to zna-
menať iba pokračovanie v ideologizácii ekonomiky. V takom prípade 
bude európsky sociálny model neudržateľný, neprežije. Bude možné 
počítať s rastom sociálnych nepokojov rôzneho charakteru a intenzity.  

Dotknuté procesy strácajú z hľadiska času možnosť dlhého rozho-
dovania. Malo by byť rýchle, vtedy možno očakávať istú schopnosť ná-
stupu k pozitívnemu smerovaniu. Ak však bude dlhé, možno očaká-
vať, že sa Európa vytratí do bezvýznamnosti. Polarizácia spoločnosti 
podľa rôznych aspektov, od príjmov, bohatstva, schopností i možností 
ako takých, sa v novej a pozitívnej podobe zobrazí v Číne, RF, v USA, 
ale už nie v krajinách EÚ. Voľba je teda na EÚ v celom.  

 
11 Je možné registrovať, že výsledky podpory vojensko-priemyselného komplexu viedli 

k niektorým spoločným európskym projektom (Tornádo, Alaflau). V konkurencii s ame-
rickým vojensko-priemyselným komplexom nemali viaceré európske firmy možnosť ob-
stáť. Švédsky SAAB síce dokázal, že i s menšími prostriedkami je možné udržať dostatočnú 
mieru úspešnosti napr. v leteckom priemysle, ale v tejto firme sa naráža na problémy fi-
nancovania a podpory inovácií.  
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2. TECHNOLOGICKÁ SÚŤAŽ VEĽMOCÍ  
A OTÁZKY BEZPEČNOSTI  

Medzinárodná technologická súťaž je kľúčovým faktorom ovplyvňu-
júcim medzinárodnú i národnú politiku mnohých štátov. Predovšet-
kým globálne a regionálne veľmoci venujú technologickému pokroku 
významné úsilie. Technologická dominancia znamená ekonomickú do-
minanciu v medzinárodných ekonomických vzťahoch a zároveň vo-
jenskú dominanciu pri presadzovaní geopolitických cieľov. Technolo-
gická dominancia je v ekonomickej terminológii konkurenčnou výho-
dou a to platí pre všetky oblasti súťaže alebo mocenského stretu.  

Technologický vývoj, aplikácia nových technológií v praxi, vyvoláva 
neraz aj otázky etické, otázky demokratického rozhodovania o vývoji 
a používaní nových technológií, o škodlivosti a negatívnych dôsledkoch 
na spoločnosť, na životné prostredie. Sociálne otázky ako právo na 
súkromie, etické otázky manipulácie populácie algoritmami, otázky in-
formovaného súhlasu, otázky spoločenskej polarizácie a mnohé ďalšie.  

Technologická medzinárodná súťaž je mnohorozmerný spoločen-
ský jav, ktorý zásadným spôsobom ovplyvňuje život spoločnosti ako 
celku a život každého jednotlivca.  

2.1. Väzba technologickej súťaže na medzinárodnú  
bezpečnosť  

Technologická súťaž má priamu väzbu na medzinárodnú bezpeč-
nosť v zmysle schopnosti štátov presadzovať, aj nátlakom či násilným 
spôsobom, svoje zahranično-politické záujmy a na schopnosti štátov 
brániť svoje vlastné územie a svoju suverenitu pred [geopolitickými] 
rivalmi.  

Severoatlantická aliancia ako najväčšia vojenská aliancia v súčas-
nosti, ktorej členom je aj Slovensko, vo svojej Strategickej koncepcii 
z roku 2022 spomína technologickú vyspelosť vo viacerých rovinách. 
Stratégia konštatuje, že „novovznikajúce a prevratné technológie prinášajú 
príležitosti aj riziká. Menia charakter konfliktov, nadobúdajú väčší strategický 
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význam a stávajú sa kľúčovými oblasťami globálnej konkurencie. Technolo-
gická dominancia čoraz viac určuje úspech na bojisku“ (NATO, 2022, s. 5). 
Zároveň strategická koncepcia hovorí o technologickej vyspelosti svo-
jich oponentov a konkrétne menuje Čínu, o ktorej konštatuje, že „sa 
snaží kontrolovať kľúčové technologické a priemyselné sektory, kritickú infra-
štruktúru, strategické materiály a dodávateľské reťazce. Využíva svoj ekono-
mický vplyv na vytváranie strategických závislostí a posilňovanie svojho 
vplyvu. Snaží sa podkopávať medzinárodný poriadok založený na pravidlách, 
a to aj v oblasti vesmíru, kybernetiky a námorníctva. Prehlbujúce sa strate-
gické partnerstvo medzi Čínskou ľudovou republikou a Ruskou federáciou 
a ich vzájomne sa posilňujúce pokusy o podkopávanie medzinárodného po-
riadku založeného na pravidlách sú v rozpore s našimi hodnotami a záuj-
mami“ (NATO, 2022, s. 5). Dokument hovorí aj o využívaní technológií 
teroristickými organizáciami, ktoré „rozšírili svoje siete, zlepšili svoje 
schopnosti a investovali do nových technológií, aby zväčšili svoj dosah a smr-
tiacu silu“ (NATO, 2022, s. 4). Strategická koncepcia po konštatovaní 
dôležitosti technológií pre bezpečnosť, a po konštatovaní, že oficiálne 
deklarovaní oponenti aktívne pracujú na rozvoji a implementácii no-
vých technológií vo všetkých sférach, si kladie ako spolok štátov záväzok: 
„urýchlime našu digitálnu transformáciu, prispôsobíme veliteľskú štruktúru 
NATO pre informačný vek a posilníme našu kybernetickú obranu, siete a in-
fraštruktúru. Budeme podporovať inovácie a zvyšovať naše investície do no-
vovznikajúcich a prevratných technológií, aby sme si zachovali interoperabi-
litu a vojenskú prevahu. Budeme spolupracovať na prijatí a integrácii nových 
technológií, spolupracovať so súkromným sektorom, chrániť naše inovačné 
ekosystémy, definovať štandardy a dodržiavať zásady zodpovedného používania, 
ktoré odrážajú naše demokratické hodnoty a ľudské práva“ (NATO, 2022, s. 7).  

Bezpečnostné stratégie veľmocí okrem všeobecných konštatovaní 
o dôležitosti technológií pre bezpečnosť, ako napríklad „technológia je 
kľúčová pre dnešnú geopolitickú súťaž a pre budúcnosť našej národnej bezpeč-
nosti, hospodárstva a demokracie. Vedúce postavenie USA a spojencov v ob-
lasti technológií a inovácií je už dlho základom našej hospodárskej prosperity 
a vojenskej sily“ (The White House, 2022, s. 32), zvyčajne obsahujú po-
drobnejšie definované ciele či opatrenia. Bezpečnostná stratégia USA 
napríklad konštatuje, že „prilákanie väčšieho počtu talentov v oblasti STEM 
z celého sveta je prioritou pre našu národnú bezpečnosť a bezpečnosť dodávateľ-
ského reťazca, preto budeme dôsledne implementovať nedávne vízové opatrenia 
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a spolupracovať s Kongresom, aby sme dosiahli viac“ (The White House, 
2022, s. 33). Bezpečnostná stratégia Ruskej federácie z roku 2021 naprí-
klad konštatuje, že „neustále sa rozširuje využívanie informačno-komuni-
kačných technológií na účely zasahovania do vnútorných vecí štátov, podko-
pávanie suverenity a narúšanie územnej celistvosti, čo predstavuje hrozbu pre 
medzinárodný mier a bezpečnosť“ a v tejto súvislosti „využívanie zahraničných 
informačných technológií a zahraničného telekomunikačného zariadenia zvy-
šuje zraniteľnosť ruských informačných zdrojov, vrátane zariadení kritickej 
informačnej infraštruktúry voči vplyvom zo zahraničia“ (Кремль, 2021, s. 14). 
Dokument jednoznačne konštatuje, že vláda musí „zabezpečiť prednostné 
využívanie v informačnej infraštruktúre ruských technológií a zariadení, ktoré 
spĺňajú požiadavky informačnej bezpečnosti“ (Кремль, 2021, s. 16).  

Vláda Spojených štátov amerických má aj osobitnú Národnú straté-
giu vojenskej vedy a technológií (Department of Defense, 2023), kde 
Ministerstvo obrany USA menuje technologické oblasti, ktorých vývoj 
považuje za prioritný. Tieto technologické oblasti sú zoskupené do 
troch kategórií:  
• technológie v počiatočných fázach vývoja a vznikajúcich príležitostí 

použitia – biotechnológie, kvantová veda, bezdrôtové siete novej ge-
nerácie, pokročilé materiály, a ďalšie;  

• technológie vo fáze zavádzania do praxe, alebo už zavedených, kde 
už prebieha čulá komerčná aktivita – umelá inteligencia a auto-
nómne systémy, integrované sieťové systémy, mikroelektronika, 
výroba a skladovanie obnoviteľnej energie, pokročilé počítače 
a softvér, vývoj rozhrania človek-stroj, a ďalšie;  

• oblasti technológií špecifických pre obranu – cielená energia, hyper-
sonické systémy, integrácia senzorovania s kybernetikou, a ďalšie.  

Účelom technologickej stratégie USA je zvýšiť národnú bezpečnosť, 
čo v geopolitickej súťaži znamená posilnenie vojenských možností. 
Smerovanie výskumného a vývojového úsilia v Spojených štátoch do 
konkrétnych technológií a ich následné zavádzanie do vojenskej 
praxe sú praktickým prejavom medzinárodnej technologickej súťaže, 
ktorej hlavným zmyslom je kontinuálne budovanie bezpečnosti štátu 
a záujmov. Povahu výsledkov medzinárodnej technologickej súťaže 
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a praktickej implementácie určuje viacero hlavných faktorov – už exis-
tujúce technológie, operatívne faktory, ekonomické faktory, demogra-
fické faktory, organizačné faktory a iné faktory (Harting et al., 2024). 
Z toho vyplýva, že medzinárodná technologická súťaž je vysoko zdro-
jovo náročná a komplexná záležitosť, ktorá musí byť organizovaná na 
úrovni štátu. A keďže geopolitická mocenská súťaž má často povahu 
súťaže blokov štátov, vyskytuje sa aj medzinárodná kooperácia na 
úrovni štátov. Napríklad Spojené štáty americké spolupracujú so svo-
jimi spojencami Holandskom a Japonskom, aby zabránili Číne pokro-
čiť vo vývoji mikročipov (Carlson et al., 2023).  

Technologická súťaž zabezpečuje výhody aj v už prebiehajúcich 
konfliktoch. Ide teda predovšetkým o vojenské technológie, ktoré 
z princípu ochrany a bezpečnosti bývajú utajované. Vo vojenskom 
konflikte na Ukrajine, ktorý prebieha od roku 2022, má Ukrajina mož-
nosť využívať viacero technológií, ktoré dostala od západných štátov – 
napríklad komunikačná satelitná technológia Starlink zo Spojených 
štátov amerických. Ďalšou technológiou, ktorá je extenzívne využívaná 
vo vojne na Ukrajine oboma stranami sú bezpilotné lietajúce zariadenia 
rôznych druhov, populárne označované ako drony. Predovšetkým 
v súvislosti s nimi obe strany používajú nové zbrane rádio-elektronic-
kého boja, ktoré sú určené najmä na rušenie komunikačných a poloho-
vacích signálov. Ruská strana použila v tomto konflikte po prvýkrát 
v histórii vojenských konfliktov hypersonické zbrane.  

Súvislosť technológií s bezpečnosťou je priama a nespochybniteľná. 
Bezpečnosť, čiže moc, je vo svojom základe schopnosť ovládať energiu. 
Rôzne spôsoby ovládania energie súčasná civilizácia nazýva technoló-
giami. Čím viac je štát technologicky vyspelý, tým mocnejší je v medzi-
národnej mocenskej súťaži, a o to viac možností presadzovania svojich 
záujmov má. Akýchkoľvek záujmov akýmikoľvek prostriedkami.  

2.2. Hlavné oblasti vývoja nových technológií  

Medzinárodná technologická súťaž je širokospektrálna a je možné 
ju jednoznačne rozdeliť na komerčné technológie vyvíjané primárne 
v súkromnom korporátnom sektore a na akademickej pôde, kde hlav-
ným zdrojom financovania sú súkromné zdroje (korporátne, nadačné), 
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a na vojenské technológie vyvíjané primárne vo verejnom sektore (vo-
jenské inštitúcie, akademické prostredie, špecializované organizácie) 
s verejným financovaním. Vývoj vojenských technológií je najdôležitej-
ším determinantom technologického rozvoja ako takého. Spojené štáty 
americké ako dlhodobo vojensky a ekonomicky najmocnejšia veľmoc 
na svete definujú svoju dominanciu vo svojich bezpečnostných doktrí-
nach ako celo spektrálnu dominanciu (full-spectrum dominance alebo 
full-spectrum superiority). Tento prístup je determinantom oblastí, 
v ktorých prebieha najintenzívnejší technologický výskum a vývoj.  

Výskum a vývoj technológií určených na vojenské využitie sa pri-
márne uskutočňuje vo verejnom sektore a čiastočne v súkromných kor-
poráciách zbrojárskeho, technologického a iných sektorov. Základný 
výskum a vývoj nových technológií môže byť dlhodobý (niekedy až 
desiatky rokov), finančne náročný a aplikačne neistý (predovšetkým 
z pohľadu komerčného využitia), a preto súkromný sektor zvyčajne ta-
kýto výskum neuskutočňuje.  

Existuje viacero prípadov technológií, ktoré sú komerčne využívané, 
avšak pôvodne boli vyvinuté v štátnom sektore, čiže vývoj bol financo-
vaný z verejných prostriedkov. Medzi takéto patria internet, mobilné 
telefóny, navigačné systémy a mnohé ďalšie.  

T a b u ľ k a 2.1 
Hlavné oblasti technologického výskumu a vývoja v druhej a tretej dekáde 
21. storočia  

Komerčné oblasti  Vojenské oblasti 

• umelá inteligencia  
• biotechnológie a genomický výskum  
• energia a obnoviteľné zdroje energie  
• nanotechnológie  
• kybernetická bezpečnosť  
• internet vecí 
• kvantové technológie  
• vesmírne technológie  
• zelené technológie 
• geo-inžinierstvo 

• zbrane a vojenské vybavenie  
• raketové a vesmírne technológie  
• kybernetická vojna a kybernetická bezpečnosť 
• bezpilotné systémy  
• robotické systémy  
• komunikačné a spravodajské systémy  
• systémy protivzdušnej obrany a proti rake-

tovej obrany 
• informačné a psychologické operácie 
• energetická podpora pre armádu 
• materiály a ochranné technológie  
• základný výskum s cieľom vytvorenia 

úplne nových technológií 

Prameň: Yee et al. (2025); Department of Defense (2023).  
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Tabuľka 2.1 zachytáva hlavné oblasti výskumu a vývoja nových 
technológií, komerčných a vojenských, v období druhej a tretej dekády 
21. storočia. Z dlhodobého hľadiska sú tieto oblasti premenlivé, avšak 
z krátkodobého hľadiska sa javia ako relatívne stále. Všetky sú však 
dlhodobej strategickej povahy. K hlavným oblastiam medzinárodnej 
technologickej súťaže patria:  
• umelá inteligencia – vývoj algoritmov, autonómnych systémov, sys-

témov na analýzu dát, systémov na automatizáciu procesov, a iné – 
vývoju dominujú USA, Čína, Veľká Británia;  

• biotechnológie a genomický výskum – genetická modifikácia, synte-
tická biológia, vývoj nových liekov a liečebných metód – vývoju do-
minujú USA, Čína, Nemecko, Veľká Británia;  

• energia a obnoviteľné zdroje energie – výskum a implementácia 
technológií pre udržateľnú výrobu energie vrátane solárnych, veter-
ných a iných obnoviteľných zdrojov – oblasti dominuje Čína, USA, 
Nemecko, Japonsko;  

• nanotechnológie – vývoj materiálov a zariadení v nano rozmeroch 
pre medicínu, elektroniku a ďalšie priemyselné odvetvia – oblasti 
dominujú USA, Japonsko, Južná Kórea;  

• kybernetická bezpečnosť – vývoj nových metód na ochranu infor-
mácií a systémov pred kybernetickými útokmi – oblasti dominujú 
USA, Veľká Británia, Čína, Rusko;  

• internet vecí – vývoj a implementácia zariadení pripojených k inter-
netu na optimalizáciu výrobných procesov, správu zdrojov – oblasti 
dominujú Čína, USA, Južná Kórea;  

• kvantové technológie – výskum v oblasti kvantovej výpočtovej tech-
niky, kryptografie a senzorov – oblasti dominujú USA, Čína, Rusko, 
Japonsko;  

• vesmírne technológie – vývoj rakiet, satelitov a iných vesmírnych 
systémov na prieskum vesmíru a komerčné účely – oblasti domi-
nujú USA, Čína, Rusko, EÚ;  

• zelené technológie – inovácie v oblasti technológií šetrných k život-
nému prostrediu, ako je recyklácia odpadu a udržateľná výroba – 
oblasti dominuje Čína, EÚ, USA;  

• geo-inžiniestvo – vývoj technologických postupov určených na 
ovplyvňovanie počasia, ovplyvňovanie množstva slnečného žiarenia 
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dopadajúceho na povrch Zeme (Solar radiation management/modi-
fication), zachytávanie uhlíka – dominujú USA, Veľká Británia, 
Kanada.  

Výskum a vývoj nových technológií vo vojenskej oblasti podlieha 
okrem utajovaniu aj zámernému zavádzaniu geopolitických súperov. 
Z toho dôvodu nie je možné verejné informácie o technologickom vý-
voji vo vojenskej oblasti považovať za úplné, či úplne pravdivé. Veľ-
kosť informačného vákua a informačného šumu však nie je možné kva-
lifikovane odhadnúť. Vo všeobecnosti však k hlavným technologickým 
trendom, ktoré sú vo verejnom priestore známe, patrí vývoj a zdoko-
naľovanie autonómnych zbraňových systémov, čiže zbraní, ktoré sa 
rozhodujú samostatne na základe umelej inteligencie, ďalej neustále 
zdokonaľovanie výzvedných a sledovacích technológií, bezpečné ko-
munikačné technológie, nové pokročilé materiály, energetické zbrane, 
hypersonické zbrane, biologické zbrane, biotechnologické zbrane, 
kvantové radary, počítače a kvantová komunikácia, kybernetické sys-
témy, elektromagentické systémy a mnohé ďalšie.  

Dlhodobé smery a trendy technologického výskumu a vývoja a me-
dzinárodnej technologickej súťaže diktujú práve bezpečnostné a vojen-
ské záujmy veľmocí. Tieto záujmy sa prelievajú aj do komerčnej sféry, 
avšak komerčná sféra uskutočňuje aj vlastný technologický výskum 
a vývoj zameraný predovšetkým na produktovú inováciu s cieľom 
uspieť v prostredí trhovej konkurencie.  

Technologický výskum a vývoj odhaľuje dôležitý rozpor v národ-
ných a medzinárodných politikách ostatných desaťročí. Významná 
časť technologického výskumu a vývoja sa zameriava na tzv. zelené 
technológie, ktoré majú byť šetrné voči životnému prostrediu a majú 
byť alternatívou voči uhlíkovej ekonomike postavenej na energii z fo-
sílnych palív. Na druhej strane môžeme pozorovať výskum a vývoj vo-
jenských technológií, ktoré na ekológiu či klimatickú krízu nehľadia. 
Taktiež súčasná konfrontácia západných mocností s Ruskou federá-
ciou sprevádzaná významným navyšovaním výroby a výrobných ka-
pacít vojenskej povahy (plán EÚ ReArm Europe Plan/Readiness 2030) 
je v priamom rozpore so zelenou politikou EÚ (Zelená dohoda EÚ, tzv. 
Green Deal). Tento očividný rozpor diskvalifikuje zelenú politiku EÚ 
a jej ciele znižovania uhlíkových emisií.  
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2.3. Hlavné regióny technologickej súťaže  

Hlavné centrá technologického výskumu a vývoja vo svete sú kon-
centrované v relatívne malom počte štátov, čo je dané viacerými fak-
tormi. Ide predovšetkým o kapitálovú, infraštruktúrnu a personálnu 
základňu, ktorá je schopná pripravovať domáce talenty a priťahovať 
talenty a skúsených odborníkov zo zahraničia. Vytvorenie takejto zá-
kladne je výsledkom systematického strategického úsilia, ktorého sú 
v zásade schopné len vysokoorganizované a vysoko uvedomelé spo-
ločnosti. Tabuľka 2.2 zachytáva rozloženie päťdesiatich najväčších cen-
tier-klastrov výskumu a vývoja podľa štátov. Z údajov tabuľky je vi-
dieť, že Čína a Spojené štáty americké majú najviac takýchto centier-
klastrov s počtom 13 (Shenzhen-Hong Kong-Guangzhou, Beijing, 
Shanghai-Suzhou, Nanjing, Wuhan, a ďalšie) a 12 (Boston-Cambridge, 
San Diego, New York City, Los Angeles, Washington, DC–Baltimore, 
a ďalšie). Nasleduje Nemecko s piatimi (Mníchov, Kolín, Štuttgart, Berlín, 
Frankfurt), Japonsko s tromi (Tokyo-Yokohama, Osaka-Kobe-Kyoto, 
Nagoya), Holandsko (Amsterdam–Rotterdam, Eindhoven), Južná 
Kórea (Seoul, Daejeon) a Austrália (Melbourne, Sydney) s dvomi 
klastrami výskumu a vývoja. Ďalšie štáty v tomto rebríčku majú každý 
iba jedno takéto svetovo významné centrum, ktorým je zvyčajne región 
hlavného mesta. Z pohľadu svetových regiónov je najviac takýchto 
centier v Ázii, ktorú nasleduje Severná Amerika a Západná Európa.  

Z hľadiska medzinárodnej technologickej súťaže sú dôležité abso-
lútne čísla, ktoré rozhodujú o prevahe. Takýmto ukazovateľom je počet 
podaných patentov, a druhoradým indikatívnym ukazovateľom je po-
čet publikovaných vedeckých prác. V počte podaných patentov jed-
noznačne vedie Čína s viac ako 226-tisíc podaných patentov v období 
rokov 2018 až 2022, čo predstavovalo 30 % z celkového počtu poda-
ných patentov prvej päťdesiatky najväčších technologických centier vo 
svete. Japonsko s počtom viac ako 183-tisíc patentov s podielom 
24,39 % bolo druhé a Spojené štáty americké s počtom viac ako 160-tisíc 
patentov a podielom 21,32 % boli ako tretie. Na štvrtom mieste v tomto 
ukazovateli je Južná Kórea nasledovaná Nemeckom, Francúzskom 
a Holandskom. Pri absolútnom ukazovateli počtu vedeckých publiká-
cií opäť vedie Čína a počtom väčším ako 1,242 milióna publikovaných 
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vedeckých prác, čo predstavovalo podiel 44,18 %, nasledovali Spojené 
štáty s počtom viac ako 506-tisíc publikovaných vedeckých prác s po-
dielom takmer 18 %. Tretie v poradí s výrazným odstupom je Japonsko 
s počtom viac ako 183-tisíc publikovaných vedeckých prác s podielom 
6,51 %. Ďalej nasledujú Južná Kórea, Nemecko, Irán, Francúzsko, 
Veľká Británia a Holandsko.  

Relatívne ukazovatele počtu podaných patentov v prepočte na počet 
obyvateľov (tab. 2.2) ukazujú, že Južná Kórea a Japonsko majú s veľ-
kým odstupom najviac registrovaných patentov na tisíc obyvateľov. 
Tento fakt naznačuje, že oba štáty dosahujú vysokú efektívnosť svojich 
vedecko-výskumných kapacít, či verejných alebo súkromných, oproti 
ostatným štátom v rebríčku technologických lídrov. Polovičnú efektív-
nosť dosahujú Holandsko a Izrael. K štátom s vyššou efektivitou vý-
skumu a vývoja patria ešte Švédsko, USA, Švajčiarsko a Nemecko. 
Čína s hodnotou 0,16 patentov na tisíc obyvateľov má oproti Japonsku 
viac ako deväťkrát nižšiu efektivitu svojho výskumu a vývoja. To nazna-
čuje, že Čína má stále vysoké rezervy, ktoré by v prípade ich využitia 
ešte viac posilnili jej postavenie ako technologického lídra. Relatívne 
nízku efektivitu svojho výskumu a vývoja má prekvapivo Veľká Britá-
nia, ktorá hrá v geopolitickej súťaži jednu z najdôležitejších rolí. Ruská 
federácia ako jedna zo svetových veľmocí s podielom 0,01 patentov na 
tisíc obyvateľov jednoznačne zaostáva oproti ostatným geopolitickým 
rivalom. Štruktúra ruskej ekonomiky, ktorú ilustruje štruktúra dovozu 
a vývozu (dominuje vývoz surovín a dovoz strojov, prístrojov, zaria-
dení) potvrdzuje zaostávanie Ruskej federácie v oblasti technologic-
kého výskumu a vývoja v medzinárodnom porovnaní.  

Výkonnosť vedy a výskumu vyjadrenú pomerovým ukazovateľom 
počtu vedeckých publikácií na počet obyvateľov majú najvyššiu Ho-
landsko a Južná Kórea s viac ako tromi vedeckými publikáciami na ti-
síc obyvateľov. Viac ako dve vedecké publikácie na tisíc obyvateľov 
mali v sledovanom období rokov 2018 až 2022 Austrália, Švajčiarsko, 
Izrael a Taiwan. Viac ako jednu vedeckú publikáciu v priemere na tisíc 
obyvateľov mali Švédsko, USA, Nemecko a Japonsko. Čína mala 
v priemere 0,88 vedeckých publikácií na tisíc obyvateľov a Rusko iba 
0,38. Rusko v tomto ukazovateli bolo na poslednom mieste z rebríčka 
päťdesiatich najväčších centier výskumu a vývoja.  
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Medzinárodná geopolitická súťaž má povahu súťaže blokov a po-
hľad na najväčšie centrá technologického výskumu a vývoja podľa 
geopolitických blokov je odlišný. Štáty, ktoré patria k štátom tzv. ko-
lektívneho západu (v tab. 2.2 za takéto považujeme USA, Veľkú Britá-
niu, Francúzsko, Holandsko, Španielsko, Taliansko, Švédsko, Švajčiar-
sko, Japonsko, Južnú Kóreu, Austráliu, Izrael) majú jednoznačnú pre-
vahu v medzinárodnej technologickej súťaži oproti štátom patriacich 
do BRICS (Čína, Rusko, Irán)12. Z päťdesiatich najväčších technologic-
kých centier je 34 v štátoch kolektívneho západu a 15 v štátoch bloku 
BRICS. Takmer 69 % všetkých podaných patentov bolo podaných v štá-
toch kolektívneho západu, na štáty BRICS pripadalo 30,3 %. Porovna-
nie týchto dvoch blokov počtom vedeckých publikácií však ukazuje vy-
rovnanejšiu pozíciu, kde štáty BRICS mali podiel takmer 49 % a štáty 
kolektívneho západu približne 51 % z vedeckých publikácií publikova-
ných v rokoch 2018 až 2022 v päťdesiatich najväčších výskumno-vývo-
jových centrách sveta.  

Svetová organizácia duševného vlastníctva (World Intellectual Pro-
perty Organization) vydáva každoročne správu o vývoji inovácií vo 
svete a zostavuje rebríček inovatívnych štátov/ekonomík (Global Inno-
vation Index – GII), v ktorom hodnotí kvalitu inštitúcií, ľudského kapi-
tálu a výskumu, kvalitu infraštruktúry, sofistikovanosť trhového pro-
stredia, sofistikovanosť trhových subjektov, vedomostné a technolo-
gické výstupy, a kreatívne výstupy ekonomiky. Najlepšie hodnotené 
štáty a niekoľko vybraných štátov za rok 2024 zachytáva tabuľka 2.3, 
kde vidíme prvých tridsať štátov z celkového počtu 133 hodnotených. 
S výnimkou Číny a Hongkongu, ktorý je hodnotený osobitne, sú 
v prvej tridsiatke všetko štáty tzv. kolektívneho západu. Oproti reb-
ríčku z roku 2011 sa prvých tridsať štátov zmenilo len minimálne, keď 
Taliansko postúpilo z 35. miesta s hodnotou indexu 40,7 v roku 2011 na 
26. miesto s hodnotou indexu 45,3 v roku 2024, a Maďarsko z prvej 
tridsiatky vypadlo. Hodnoty inovatívneho indexu ostatných štátov 

 
12 Porovnávame iba štáty, ktoré sa nachádzajú v tabuľke. Ku kolektívnemu západu aj 

do bloku BRICS patria aj ďalšie štáty, ktoré nie sú uvedené v tabuľke a nie sú zahrnuté do 
porovnávania. Malajzia je partnerským štátom BRICS, avšak Singapur je na medzinárodnej 
politickej scéne považovaný za spojenca západných štátov. Nie sú preto do porovnávania 
geopolitických blokov zahrnuté.  
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prvej tridsiatky mierne stúpali alebo klesali, čím sa menila aj ich pozícia 
v rebríčku, avšak zostávali v prvej tridsiatke. Dominancia západných 
štátov v technologickom výskume a vývoji je dlhodobá a stabilná.  

T a b u ľ k a 2.3 
Globálny inovačný index 2024, vybrané štáty  

Por. Ekonomika Skóre Por. Ekonomika Skóre Por. Ekonomika Skóre 

1. Švajčiarsko 67,5 14. Kanada 52,9 27. Cyprus 45,1 

2. Švédsko 64,5 15. Izrael 52,7 28. Španielsko 44,9 

3. USA 62,4 16. Estónsko 52,3 29. Malta 44,8 

4. Singapur 61,2 17. Rakúsko 50,3 30. Česko 44,0 

5. Veľká Británia 61,0 18. Hongkong (CN) 50,1 36. Maďarsko 39,6 

6. Južná Kórea 60,9 19. Írsko 50,0 39. India 38,3 

7. Fínsko 59,4 20. Luxembursko 49,1 40. Poľsko 37,0 

8. Holandsko 58,8 21. Nórsko 49,1 46. Slovensko 34,3 

9. Nemecko 58,1 22. Island 48,5 50. Brazília 32,7 

10. Dánsko 57,1 23. Austrália 48,1 59. Rusko 29,7 

11. Čína 56,3 24. Belgicko 47,7 69. Južná Afrika 28,3 

12. Francúzsko 55,4 25. Nový Zéland 45,9    

13. Japonsko 54,1 26. Taliansko 45,3    

Prameň: World Intellectual Property Organization (2024). 

Čína ako jediný zo štátov zoskupenia BRICS svojou inovačnou 
schopnosťou konkuruje západným štátom. V roku 2011 bola v hodnote-
ní globálneho inovačného indexu na 29. mieste s hodnotou indexu 46,43 
(Dutta, 2011). Do roku 2024, kedy sa hodnotou indexu 56,3 umiestnila 
na 11. mieste teda výrazne zlepšila svoje inovačné schopnosti. Ostatné 
členské štáty zoskupenia BRICS13 výraznejšie zaostávajú za západným 
štátmi – Brazília v roku 2024 bola hodnotená až na 50. mieste s hodno-
tou GII 32,7 oproti roku 2011, kedy bola hodnotená na 47. mieste s hod-
notou indexu 37,75; Rusko podľa tohto rebríčka zhoršilo svoju ino-
vačnú schopnosť, keď kleslo z 56. miesta s hodnotou indexu 35,9 v roku 
2011 na 59. miesto s hodnotou indexu 29,7; India stúpla z 62. miesta 
(hodnota indexu 34,5) v roku 2011 na 39. miesto (38,3) v roku 2024; 

 
13 Blok štátov BRICS sa rozšíril v roku 2024 o Spojené arabské emiráty, Indonéziu, Irán, 

Egypt a Etiópiu. Neboli teda členmi BRICS po väčšinu porovnávaného obdobia, preto do 
porovnávania neboli zahrnuté.  



51 
 

Južná Afrika klesla z 59. miesta v roku 2011 (35,2) na 69. miesto v roku 
2024 (28,3). Vývoj inovačnej schopnosti štátov BRICS s výnimkou Číny 
nie je možné z dlhodobého hľadiska považovať za optimistický. V geo-
politickej súťaži takéto zaostávanie predstavuje významnú slabinu.  

Slovensko a susedné štáty V4 v rebríčku inovačnej schopnosti za-
znamenali v období rokov 2011 až 2024 zmiešaný vývoj, čo sa týkalo 
umiestnenia v rebríčku, avšak všetky štyri štáty poklesli hodnotou in-
dexu: Česko ako najlepšie hodnotený štát z V4 kleslo z 27. miesta 
v roku 2011 (index 47,3) na 30. miesto v roku 2024 (hodnota indexu 
44,0); Maďarsko kleslo z 25. miesta v roku 2011 (index 48,1) na 36. 
miesto v roku 2024 (hodnota indexu 39,6); Poľsko mierne stúplo zo 43. 
miesta v roku 2011 (38,0) na 40. miesto v roku 2024 (hodnota indexu 
klesla na 37,0); Slovensko kleslo z 37. miesta v roku 2011 (39,1) na 46. 
miesto v roku 2024 (hodnota indexu 34,3).  

Treba zdôrazniť, že index globálnej inovačnej schopnosti je ukazo-
vateľ, ktorý čelí kritike v podobe výhrad voči jeho konštrukcii, ktorá sa 
javí ako napasovaná v prospech západných štátov – západo-centrická 
metrika. Existujú aj ďalšie ukazovatele merajúce inovačnú schopnosť 
štátov – Bloomberg Innovation Index, OECD Innovation Indicators, 
a ďalšie.  

2.4. Vybrané aspekty medzinárodnej technologickej súťaže  

Medzinárodná technologická súťaž ako súčasť medzinárodnej mo-
censkej súťaže nesie so sebou viacero sprievodných javov. Medzi ne 
patrí cielená migračná politika vykrádania odborných kádrov, cezhra-
ničné získavanie technológií komerčnými akvizíciami, či priemyselná 
špionáž a iné, a všetky majú súvislosť s bezpečnosťou dotknutých 
štátov.  

Únik mozgov a rúk  

Existencia a príprava kvalitných odborníkov je nevyhnutným pred-
pokladom akéhokoľvek technologického pokroku. Mnohé štáty inves-
tujú významné prostriedky do vzdelania predovšetkým do odborov, 
ktoré patria do tzv. STEM vzdelania. (science, technology, engineering, 
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mathematics). Zároveň mnohé štáty zažívajú dlhodobú demografickú 
krízu, rodí sa menej detí, čo znamená menej študentov a následne od-
borníkov pochádzajúcich z domovského prostredia. Vyspelé štáty 
preto širokou škálou rôznych programov lákajú cudzincov mladých 
ľudí na štúdium a už hotových odborníkov do praxe. Takéto programy 
cielia na získavanie mozgov zo zahraničia (tzv. brain gain), čím záro-
veň spôsobujú spoločenské škody štátom, z ktorých takýto migranti 
pochádzajú. O význame dopadov odchodov mladých a kvalifikova-
ných ľudí do zahraničia na spoločnosť hovorí napríklad aj návrh stra-
tégie postupu vlády USA proti Ruskej federácii, ktorá hovorí: „Ak by 
Spojené štáty chceli oslabiť Rusko v oblasti ľudského kapitálu, mohli by urobiť 
niekoľko opatrení. Jedným by bolo zavedenie imigračných programov na pri-
lákanie ruských podnikateľov, vedcov a absolventov vysokých škôl“ (Dobbins 
et al., 2019, s. 87). Ako druhý opačný prístup stratégia navrhuje: „Spo-
jené štáty sa môžu tiež pokúsiť degradovať ľudský kapitál Ruska prijatím ne-
gatívnych opatrení, ako napríklad ukončenie všetkej akademickej spolupráce 
a vydanie zákazu ruským študentom študovať na univerzitách v USA. Takýto 
prístup by však nepriniesol väčšie výsledky pokiaľ by podobné kroky neprijala 
väčšina západných štátov, čo je však nepravdepodobné“ (Dobbins et al., 2019, 
s. 88)14.  

Ukazovateľ odchodu ľudí a odlevu mozgov (The Human Flight and 
Brain Drain Indicator) hovorí o emigrácii zo štátu (dočasnej i trvalej), 
pričom dôvody môžu byť ekonomické alebo aj politicko-bezpečnostné. 
Tabuľka 2.4 uvádza hodnoty indexu za rok 2024, priemernú hodnotu 
indexu za obdobie rokov 2007 až 2024 a najnižšiu a najvyššiu hodnotu 
v tomto období pre vybrané štáty – štáty tzv. kolektívneho západu 
a štátov BRICS (členov do roku 2024), čiže štáty, ktoré sú v súčasnom 
geopolitickom súperení v opozičných blokoch, a v ktorých neprebie-
hajú násilné konflikty, ktoré by spôsobovali zvýšenú emigráciu z poli-
ticko-bezpečnostných príčin. Absolútne najnižšiu mieru úniku mozgov 
(a rúk) mala Austrália s hodnotou indexu 0,3 v roku 2024 a s prieme-
rom za obdobie 2007 – 2024 0,97. Nízke hodnoty úniku mozgov mali aj 
Spojené štáty americké a Kanada. Z európskych štátov mali najmenší 

 
14 Po invázii Ruskej federácie na Ukrajinu vo februári 2022 bola zrealizovaná táto 

„nepravdepodobná možnosť“ a väčšina západných štátov zrušila a zakázala akademickú 
spoluprácu s občanmi a inštitúciami Ruska.  
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únik mozgov Švédsko, Rakúsko, Luxembursko, Dánsko, Švajčiarsko, 
Španielsko, Belgicko. Aj ostatné západoeurópske štáty, členské štáty 
EÚ15, mali nízku hodnotu indexu úniku mozgov s hodnotami v roz-
medzí 2 až 3. Výnimkou z tejto skupiny bolo Grécko, ktoré malo únik 
mozgov na úrovni východoeurópskych štátov. Bývalé štáty socialistic-
kého bloku v rámci EÚ mali jednoznačne najhorší úbytok mozgov 
a rúk. Jedine Slovinsko, Česko a Maďarsko mali priemery obdobia niž-
šie ako 4. Najhorší úbytok mozgov a rúk zo štátov EÚ mali v období 
2007 – 2024 Slovensko (4,48), Litva (4,78), Rumunsko (4,88), Lotyšsko 
(4,94), Chorvátsko (4,96), Bulharsko (4,99) a Poľsko (5,03). Priemer ob-
dobia za všetkých 176 sledovaných štátov bol 4,98, čiže väčšina býva-
lých socialistických štátov Európy, ktoré sú členmi EÚ, mali nižšie ale 
blízke priemery k svetovému priemeru. Tieto štáty mali v minulosti 
vysokú úroveň vzdelanosti a odbornosti svojej populácie, a preto boli 
ich občania žiadaní predovšetkým v západoeurópskych štátoch. Zo 
štátov BRICS (členovia pred rozšírením v roku 2024) mali v období 
2007 – 2024 podobný úbytok mozgov, ako bývalé socialistické štáty 
Európy – Brazília 4,28, Južná Afrika 4,68, Rusko 4,68 a Čína 4,84, pri-
čom India mala najhoršiu priemernú hodnotu indexu 5,89. Porovnanie 
štátov podľa geopolitických zoskupení hovorí, že najnižšiu mieru 
úbytku mozgov mali štáty zoskupenia G7 (2,09) nasledované blokmi 
starých členských štátov EÚ15 (2,15) a EÚ12 (2,28). Západná Európa, 
čiže štáty EÚ + Švajčiarsko bez štátov bývalého socialistického bloku 
mali priemerný únik mozgov za obdobie 2007 až 2024 na úrovni 2,35. 
Nasledovali štáty tzv. kolektívneho západu, čiže všetky štáty v ta-
buľke 2.4 bez štátov zoskupenia BRICS, ktoré mali úbytok mozgov na 
úrovni 3,0. Jednoznačne najhorší úbytok mozgov a rúk v období 2007 
až 2024 mali bývalé štáty socialistického bloku, ktoré sú členmi EÚ, a to 
na úrovni 4,46 a štáty BRICS (členovia pred rozšírením v roku 2024) 
4,87.  
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T a b u ľ k a 2.4 
Ukazovateľ odchodu ľudí a odlevu mozgov, vybrané štáty  

Štát 2024 Priemer  
2007 – 2024 

Najnižšia hodnota 
2007 – 2024 

Najvyššia hodnota 
2007 – 2024 

Chorvátsko 5,8 4,96 4,2 6,1 
Lotyšsko 5,5 4,94 4,1 5,8 
Litva 5,3 4,78 4,0 5,6 
Rumunsko 5,3 4,88 4,2 5,6 
Bulharsko 4,9 4,99 3,9 6,0 
Estónsko 4,4 4,13 3,5 4,7 
Poľsko 4,3 5,03 4,2 6,5 
Grécko 4,1 4,10 3,0 5,4 
Slovensko 3,9 4,48 3,9 5,5 
Maďarsko 3,6 3,98 3,0 5,0 
Malta 3,6 4,00 3,4 4,8 
Slovinsko 3,3 3,36 2,8 3,7 
Cyprus 3,2 4,35 3,2 5,7 
Portugalsko 3,2 2,46 1,9 3,2 
Česko 3,0 3,51 2,5 5,0 
Belgicko 2,6 1,86 1,1 2,7 
Írsko 2,4 2,57 2,0 3,1 
Taliansko 2,2 2,44 1,7 3,2 
Francúzsko 1,8 2,04 1,8 2,5 
Holandsko 1,8 2,33 1,8 2,6 
Rakúsko 1,6 1,47 1,1 1,9 
Nemecko 1,6 2,25 1,6 3,0 
Luxembursko 1,6 1,68 1,2 2,4 
Fínsko 1,4 2,03 1,4 2,6 
Španielsko 1,3 1,76 1,0 3 
Dánsko 0,8 1,72 0,8 2,2 
Švédsko 0,6 1,38 0,6 2,0 
V. Británia 2,3 2,19 1,8 2,5 
Japonsko 2,4 2,54 1,8 3,5 
USA 1,4 1,44 1,0 2,2 
Južná Kórea 3,1 4,01 3,1 5,5 
Švajčiarsko 0,9 1,75 0,9 2,4 
Kanada 0,7 1,76 0,7 2,4 
Austrália 0,3 0,97 0,3 1,6 
Brazília 3,2 4,28 3,2 5,0 
Čína 3,3 4,84 3,2 6,5 
Rusko 3,8 4,68 3,4 6,5 
India 4,8 5,89 4,8 5,1 
Južná Afrika 4,3 4,68 4,0 5,8 

Prameň: The Global Economy (2025).  
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Medzinárodnú súťaž o personálny pilier technologického súperenia 
jednoznačne vyhrávajú západné štáty. Jednoznačnými porazenými 
spoločnosťami a štátmi v tejto súťaži sú európske štáty bývalého socia-
listického bloku a štáty BRICS.  

Nadnárodné korporácie sa tiež priamo a rozsiahlo zúčastňujú me-
dzinárodnej súťaže o ľudský kapitál, avšak sledujú predovšetkým 
svoje vlastné ciele, nie širšie národohospodárske a spoločenské ciele 
alebo širšie geopolitické. Okrem štandardného vyhľadávania a najíma-
nia odborníkov po celom svete, korporátny svet využíva aj nástroj ak-
vizícií, kedy veľké nadnárodné firmy nakupujú menšie firmy s cieľom 
získať celé tímy zamestnancov (tzv. acqui-hires). Táto stratégia je využí-
vaná predovšetkým v odvetví informačných technológií. Významná 
osobnosť IT sektora M. Zuckerberg: „firmy kupujeme kvôli vynikajúcim 
ľuďom“ (Shontell, 2011).  

Personálna základňa technologického rozvoja je predmetom inten-
zívnej medzinárodnej súťaže. Spôsobená migrácia však so sebou pri-
náša množstvo následkov, keďže migrácia je mimoriadne kvantita-
tívne a kvalitatívne citlivý spoločenský jav.  

Získavanie technológií prostredníctvom akvizícií  

Získavanie technológií prostredníctvom firemných akvizícií je bež-
ná stratégia korporácií, ktorou získavajú nové technológie a inovačné 
kapacity. Vyhnú sa tak vysokým nákladom a dlhodobým procesom 
výskumu a vývoja. Na druhej strane je bežnou praxou, že nové techno-
logické firmy vznikajú už priamo s úmyslom neskôr získať veľkého in-
vestora, resp. kupcu. Pokiaľ sa jedná o cezhraničné akvizície, takéto 
transakcie sa stávajú súčasťou medzinárodnej technologickej súťaže 
a otázkou bezpečnosti.  

V roku 2022 sa uskutočnilo 7 763 cezhraničných akvizícií v hodnote 
707 mld. USD, v roku 2021 to bolo 8 571 cezhraničných akvizícií v hod-
note 737 mld. USD (Giroud, 2024). Hlavným sektorom firemných akvi-
zícií je jednoznačne sektor informačných technológií, ktorý počtom 
aj hodnotou fúzií a akvizícií s odstupom prevyšuje ostatné sektory 
(tab. 2.5). V sektore informatiky a telekomunikácií sa uskutočnilo 
v roku 2022 spolu 1 799 cezhraničných fúzií a akvizícií v hodnote 166 
mld. USD.  
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T a b u ľ k a 2.5 
Cezhraničné fúzie a akvizície podľa desiatich najvýznamnejších sektorov 2021 
– 2022  

Sektor/odvetvie 
Hodnota (v mld. USD) Počet 

2021 2022 2021 2022 

Informatika a telekomunikácie  135 166 2 045 1 799 
Ťažobný priemysel  25 121 420 216 
Financie a poisťovníctvo  75 88 714 602 
Preprava a skladovanie  53 41 313 297 
Farmácia  73 36 218 169 
Elektronika a elektrické zariadenia  39 29 299 243 
Obchod  64 27 643 592 
Profesionálne služby  38 23 666 730 
Potraviny, nápoje a tabak  10 21 197 157 
Nehnuteľnosti  34 20 409 336 

Prameň: Giroud (2024). 

Pre cezhraničné akvizície platí, že sú dôkladne posudzované štát-
nymi inštitúciami a môže dôjsť aj k zamietnutiu takejto transakcie. Za 
cezhraničné akvizície sa považujú aj akvizície firiem, ktoré môžu mať 
rovnaký domicil, avšak majú významné zahraničné pôsobenie, ktoré 
vyžaduje súhlas regulačných orgánov dotknutých štátov. V roku 2023 
upustil softvérový gigant Adobe (USA) od snáh prevziať firmu Figma 
(USA ale s významnými globálnymi aktivitami) na základe zamieta-
vých stanovísk regulačných orgánov EÚ a Veľkej Británie. Technolo-
gický gigant Intel (USA) musel v roku 2023 zanechať snahy o akvizíciu 
firmy Tower Semiconductor (Izrael), pretože sa mu nepodaril získať 
súhlas čínskych regulačných orgánov. V roku 2018 prezidentským vý-
nosom vtedajšieho prezidenta USA D. Trumpa bolo zabránené akvizí-
cii firmy Qualcomm (USA) firmou Broadcom (v tom čase s centrálou 
v Singapure, považovanou za blízku čínskej firme Huawei) uvedením 
dôvodu ochrany národnej bezpečnosti Spojených štátov.  

Priemyselná špionáž  

Korporátna a medzinárodná technologická súťaž je samozrejme 
sprevádzaná nekalými praktikami, ako súkromná či štátna priemy-
selná špionáž. Ilegálne aktivity cielené na získanie technológií od 
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konkurentov, či korporátnych alebo štátnych, majú množstvo podôb 
a sú súčasťou spoločenského života a medzinárodných vzťahov tisícky 
rokov. Nejde v žiadnom prípade o nový fenomén, či o fenomén vlastný 
len niektorým korporáciám, či štátom, ako to v ostatných desaťročiach 
prezentuje významná časť informačného priestoru štátov kolektív-
neho západu, keď z týchto praktík sú obviňované predovšetkým Čína 
a čínske firmy. Reverzné inžinierstvo alebo reverzná analýza je štan-
dardná prax všetkých väčších výrobcov. Jedná sa o bežnú prax, pri kto-
rej firma nakúpi konkurenčné produkty a podrobí ich dôkladnej ana-
lýze s cieľom získať informácie, ktorými získa určitú konkurenčnú vý-
hodu. Morálne obmedzenia predstavujú v konkurenčnom boji pre-
kážky, ktoré obmedzujú výber nástrojov a metód. To, čo môže spoloč-
nosť považovať za nemorálne, nemusí byť automaticky aj protizá-
konné. Zároveň existuje šedá zóna, čiže aktivity na hrane zákona a aj 
jednoznačne protizákonné konanie nemusí byť odhalené, či potrestané. 
Osobitne pokiaľ ide o špionážne aktivity cezhraničné organizované 
štátmi. V tejto oblasti je dlhodobo Francúzsko považované za najagre-
sívnejšieho aktéra v oblasti priemyselnej špionáže (Schweizer, 1996), 
a podľa zverejnenej diplomatickej komunikácie Spojených štátov patrí 
k najväčším páchateľom a previnilcom, horším než Čína alebo Rusko 
(France24, 2011).  

Viaceré rozvinuté štáty, predovšetkým veľmoci, majú osobitné inšti-
túcie zaoberajúce sa ochranou pred priemyselnou špionážou. Zároveň 
je však zrejmé, že sa tieto štáty zaoberajú aj aktívnou priemyselnou 
špionážou svojich konkurentov. Konkurentmi v medzinárodnej tech-
nologickej súťaži sú všetci, aj formálni spojenci. Bezprecedentná miera 
technologického rozvoja súčasného sveta za sebou ťahá aj rastúcu 
mieru priemyselnej špionáže. Zároveň avšak bezprecedentné množ-
stvo informácií v digitálnej podobe pôsobí ako veľká kopa sena, v kto-
rej sa veľmi ťažko hľadá ihla – najväčší problém priemyselnej špionáže 
súčasnosti je vedieť, kde začať hľadať požadované informácie (Jones, 
2008).  
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2.5. Vybrané bezpečnostné riziká nových technológií  
pre spoločnosť 

Bezpečnostné riziká vývoja a použitia nových technológií pre spo-
ločnosť a to aj v mierových podmienkach sú širokospektrálne a nie 
je ich možné obsiahnuť v úplnosti. Niekoľko vybraných príkladov 
čiastočne ilustruje závažnosť problémov a hrozieb, ktoré technolo-
gický vývoj súčasnosti predstavuje pre spoločnosť.  

Manipulácia verejnosti klasickým obchodným marketingom je vše-
obecne známa a v kapitalistickej spoločnosti v princípe akceptovaná 
prax. Širokospektrálna a sofistikovaná manipulácia má meniť názory 
občanov-spotrebiteľov, aby menili svoje správanie a uskutočňovali 
rozhodnutia, ktoré majú viesť ku prospechu zadávateľa marketingovej 
kampane. Táto prax je však zrejmá aj v politickom živote spoločnosti, 
keďže občania voliči majú dôležitú rozhodovaciu moc vo forme voleb-
ného práva. Robert Epstein zaoberajúci sa výskumom činnosti techno-
logických gigantov v informačnom priestore publikoval viacero štúdií 
potvrdzujúcich ich existenciu a zároveň popísal metódy manipulácie 
verejnosti, ktoré dominantné technologické korporácie vykonávajú. 
Súčasný internetový priestor umožňuje vysoko efektívne mikro ciele-
nie (tzv. microtargeting), kedy špecifický marketingový odkaz je 
možné doručiť aj málo početnej skupine (dokonca jednotlivcovi). Vo 
výpovedi pred senátom USA Robert Epstein informoval zákonodar-
cov, že v prezidentských voľbách v USA v roku 2016 získala kandi-
dátka H. Clintonová minimálne 2,6 milióna hlasov nerozhodnutých vo-
ličov vďaka manipulatívnemu špecificky upravenému algoritmu vy-
hľadávania vyhľadávača Google. Algoritmus generoval také výsledky 
vyhľadávania, že všetkých desať výsledkov prvej strany boli pozitívne 
naladené voči kandidátke H. Clintonovej. Manipulácia užívateľa pro-
stredníctvom vyhľadávacieho algoritmu (SEME – Search Engine Ma-
nipulation Effect) je pravdepodobne používaná na manipulovanie vý-
sledkov volieb po celom svete (Epstein – Robertson, 2015). Manipulácia 
výsledkami vyhľadávania vyhľadávacích nástrojov ako Google patrí 
k najsilnejším formám manipulácie, keďže pre užívateľov je nevidi-
teľná a výsledným efektom podprahová. Užívatelia majú dojem, že si 
názor vytvorili sami. Výskumy potvrdili, že zámerne zaujaté a zámerne 
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neobjektívne zobrazované výsledky vyhľadávania môžu ovplyvniť 
rozhodnutie 20 až 80 % nerozhodnutých voličov v závislosti od demo-
grafickej skupiny (Epstein, 2019). Manipulácia populácie sa samo-
zrejme neobmedzuje len na nákupné rozhodnutia, či voličské rozhod-
nutia. Predmetom manipulácie sú aj kultúrne a morálne postoje, pri-
čom terčom manipulácie sú aj deti a to i v útlom veku. Moderné ko-
munikačné technológie sú extenzívne využívané na sledovanie eko-
nomických a širokých politických cieľov a existuje odôvodnený pred-
poklad, že všeobecná populácia nie je takémuto využitiu technológií 
naklonená.  

V tomto kontexte je pre verejnosť zdrojom znepokojenia aj iniciatíva 
NATO nazývaná ako kognitívna vojna, ktorá je súčasťou a novou for-
mou psychologickej vojny a jedná sa o najmodernejšiu a najpokročilej-
šiu formu manipulácie ľudskej psyché. Do manipulácie psychológie 
más vstupujú moderné technológie nano roboty a neuro zbrane (Tögel, 
2023). V kognitívnej vojne sa ľudská myseľ stáva bojiskom. Cieľom je 
zmeniť nielen to, čo si ľudia myslia, ale aj to, ako myslia a konajú. Ak 
je vedená úspešne, formuje a ovplyvňuje individuálne a skupinové 
presvedčenia a správanie (Cao, 2021). Využívanie technológií na mani-
pulovanie populácie sa deje už desaťročia. S novými technológiami 
však prichádzajú hrozby pre samotnú autonómnosť ľudského jedinca.  

Každoročne vydávané stanovisko k bezpečnosti vo svete časopisom 
Bulletin of the Atomic Scientists v roku 2024 obsahuje časť, kde práve 
využívanie umelej inteligencie a iných prevratných technológií môže 
znamenať významnú bezpečnostnú hrozbu. Napríklad využitie umelej 
inteligencie pri riadení dôležitých komplexných strojových zariadení 
a systémov, čiže automatizácia riadenia a rozhodovania a zníženie 
ľudského faktora pri rozhodovaní, môžu znamenať významné bezpeč-
nostné riziko. Už v súčasnosti sú systémy umelej inteligencie integro-
vané do rôznych vojenských aj bojových zbraňových systémov, kde je 
to práve umelá inteligencia, ktorá rozhoduje o identifikácii, zameraní 
a likvidácii cieľa, pričom takýmito cieľmi môžu byť aj ľudia. Spojené 
štáty už oznámili plány nasadenia tisícok takýchto autonómnych zbra-
ňových systémov. Stanovisko vyslovene konštatuje, že „používanie 
umelej inteligencie a iných informačných technológií v kombinácii s rôznymi 
senzormi na analýzu v reálnom čase urýchlilo schopnosť autoritárskych 
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režimov monitorovať činnosť občanov, potláčať a prenasledovať disidentov, 
cenzurovať to, čo sú občania schopní vidieť a počuť, a manipulovať s verejnou 
mienkou. Čína je lídrom v digitálnom autoritárstve“ (Mecklin, 2024, s. 10). 
Takýchto aktivít sa samozrejme dopúšťajú všetky štáty, keďže infor-
mácie sú základným pilierom bezpečnosti. Hrozby monitorovania 
a manipulovania pochádzajú od všetkých štátov, ktoré sú takéto tech-
nológie k dispozícií.  

Posúvanie etických hraníc  

Akýkoľvek výskum a vývoj sa musí riadiť etickými pravidlami, čiže 
pravidlami, ktoré spoločnosť považuje za tie, pre ktoré sa nazývame 
ľuďmi, ako spoločenským živočíšnym druhom, ktorý sa odlišuje od 
ostatných živočíšnych druhov morálkou a etikou. Etické pravidlá vý-
skumu a vývoja okrem iného hovoria o zákaze testovania na ľuďoch. 
K týmto pravidlám patrí aj zákaz klonovania ľudskej bytosti i zákaz 
vývoja umelého ľudského genómu a teda vývoj „umelých ľudí“ alebo 
„detí na zákazku“ s nepredvídateľnými následkami pre budúce gene-
rácie. Vedci sa doposiaľ zaoberali čítaním a pochopením ľudského ge-
nómu – celú ľudskú DNA vedci rozkódovali v roku 2000. V roku 2025 
bol vo Veľkej Británii ohlásený projekt s názvom Projekt umelého ľud-
ského genómu (Synthetic Human Genome Project), ktorý bol propa-
govaný štandardným marketingovým spôsobom: „informácie získané 
zo syntézy ľudských genómov môžu byť priamo užitočné pri vytváraní liečby 
takmer akejkoľvek choroby“ (Guardian, 2025). Uvádzanie vznešených cie-
ľov, či úprimne zamýšľaných alebo nie, nemôže byť oddeľované od 
súčasného uvedenia potenciálnych rizík a pomenovania súvisiacich 
etických otázok. Syntetická ľudská DNA by umožnila vytvoriť „synte-
tických ľudí“ tak, že by sa vložila do pohlavnej bunky technikou klo-
novania, alebo inými v súčasnosti existujúcimi umelými technikami 
množenia. Syntetická DNA by umožňovala replikovať DNA skutoč-
ného človeka bez nutnosti odberu jeho DNA a takto by bolo možné 
replikovať reálnych ľudí, ktorí by o tom ani nemali žiadnu vedomosť 
(Villalba et al., 2024).  

V oblasti už existujúcich neurotechnológií je v súčasnosti možné do-
daním do mozgu primeraného počtu elektrických, magnetických 
alebo elektromagnetických impulzov určitej frekvencie umelo indukovať 
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aktivitu neurónov zodpovedajúcich určitej prirodzenej mozgovej akti-
vite. Napríklad už viackrát bol uskutočnený experiment, kde pomocou 
pulzných mikrovĺn bol u cielených osôb v mozgu vytvorený zvuk. 
Podľa cielenej mozgovej oblasti môže táto technológia ovplyvniť dý-
chanie, tep srdca, či tvorbu vnútorných telesných sekrétov. Pri stimu-
lácii ženskej mozgovej oblasti zodpovednej za pôžitok, takto stimulo-
vané ženy ponúkali svojim terapeutom manželstvo (Babacek, 2025). 
Podľa správy OSN majú neurotechnológie potenciál meniť určité zá-
kladné ľudské charakteristiky, ako autonómia, morálna zodpovednosť, 
slobodná vôľa, dôstojnosť, identita, psychické zdravie osoby. Vedia na-
rušiť integritu a bezpečnosť ľudského tela jedinca, môžu spôsobovať fy-
zickú ujmu (napr. poškodenie tkaniva, zmenu motoriky) a môžu úmy-
selne spôsobovať mentálne zmeny v človeku (United Nations, 2025).  

Uvedené príklady bezpečnostných a etických hrozieb spoločnosti 
sú len malou vzorkou širokého spektra problémov a otázok, ktoré tech-
nologický rozvoj prináša. Geoinžinieri sa pokúšajú tlmiť slnečné žiare-
nie prichádzajúce na povrch planéty s odôvodnením, že chcú pomôcť 
riešiť otepľovanie atmosféry a klimatickú zmenu; súkromné firmy po-
núkajú poľnohospodárom vyvolanie dažďa rozptyľovaním chemic-
kých prvkov v atmosfére, aby im pomohli s úrodou; potravinárske 
firmy ponúkajú laboratórne vypestované mäso s marketingovým slo-
ganom záchrany planéty; a tak ďalej a tak podobne. Marketing vždy 
hovorí o pozitívach a zamlčuje negatíva. Avšak spoločenské škody 
nové technológie už spôsobujú a niektoré z nich sa dostávajú do verej-
nej diskusie.  

Prieskum verejnej mienky v Spojených štátoch skúmal subjektívny 
názor rodičov, ktoré technológie považujú za škodlivé pre svoje deti 
a želali by si, aby ich deti vyrastali bez nich. Podľa tohto prieskumu si 
17 % rodičov želalo, aby ich deti vyrastali bez televízie; 21 % si želalo, 
aby ich deti vyrastali bez internetových streamovacích služieb, 28 % 
bez internetu ako takého, 32 % bez video hier, 38 % bez chytrých tele-
fónov, 44 % bez odkazových aplikácií tzv. messangerov, 55 % bez so-
ciálnych médií a 72 % bez sexuálneho obsahu dostupného na internete. 
Na otázku, či by chceli, aby nejaká vec nebola vynájdená rodičia odpo-
vedali: 63 % si želalo, aby nebol vynájdený TikTok; 62 % sociálna sieť X 
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(známa tiež ako Twitter); 62 % si želalo, aby neboli vynájdené zbrane; 
57 % alkohol; 56 % Instagram; 55 % sociálne médiá; 53 % Facebook.  

Odpovede respondentov v tomto prieskume nie sú prekvapujúce. 
Predovšetkým v západných kapitalistických demokraciách je v súčas-
nosti všeobecne rozšírené povedomie o určitej škodlivosti nových tech-
nológií na vývoj mládeže a na spoločnosť ako takú. Pri bližšom po-
hľade na odpovede respondentov však pozorujeme, že respondentom 
rodičom prekážajú konkrétne príklady komerčného využitia telekomu-
nikačných technológií rovnako ako komerčné využitie zbraní a alko-
holu v každodennom živote spoločnosti. Súkromné firmy v kapitalis-
tickom spoločenskom systéme sú inštitucionálne zadefinované ako ex-
traktívne entity, kde zmyslom ich existencie je maximalizácia zisku. 
Ten zisk pochádza z maximálne možnej extrakcie transakčných pro-
striedkov zo spoločnosti, v prípade respondentov spomínaného prie-
skumu verejnej mienky tú spoločnosť predstavovali konkrétne deti 
a mládež. Cieľom súkromných firiem je maximalizácia zisku a mo-
derné technológie a služby sú len prostriedkami. Maximalizácia ex-
trakcie je dosahovaná aj technikami manipulácie, praktikami na 
hrane alebo aj za hranou etiky, či zákona. Snahy o čiastočnú reguláciu 
používania moderných technológií sú legitímnymi požiadavkami čle-
nov spoločnosti. Otázkou potom zostáva úroveň reálnej demokracie, 
teda možnosť premeniť požiadavky rodičov na legislatívu, ktorá aspoň 
čiastočne bude ich deti chrániť pred škodlivými vplyvmi komerčného 
využitia moderných technológií. Na protistrane totiž stoja ekonomicky, 
ergo politicky silné záujmy vlastníkov dotknutých korporácií.  

Demokratické rozhodovanie spoločnosti o smerovaní výskumu 
a vývoja nových technológií a ich následnom využití v praxi reálne 
neexistuje. Dôležité rozhodnutia sú prijímané často za zatvorenými 
dverami armád či korporácií a tam verejnosť nemá prístup. Bezpečnosť 
spoločnosti teda závisí z veľkej časti práve na rozhodnutiach, z ktorých 
je verejnosť prakticky vylúčená. V demokratickej spoločnosti sa však 
verejnosť musí vyjadrovať k tak zásadným otázkam, pretože historické 
skúsenosti hovoria, že pokiaľ môže byť nejaká technológia zneužitá na 
nekalé ciele, zneužitá aj bude. Jedinou otázkou zostáva v akom rozsahu 
a s akými následkami.  
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* * * 

Výskum a vývoj nových technológií patrí k hlavným ekonomickým 
a spoločenským determinantom, pretože stojí v samotnom strede geo-
politickej mocenskej súťaže veľmocí. Technologická vyspelosť umož-
ňuje vlastnú ochranu a zároveň presadzovanie vlastných mocensko-po-
litických záujmov voči ostatným štátom rivalom, a práve preto je bu-
dovanie technologickej vyspelosti a dominancie predmetom bezpeč-
nostných stratégií všetkých veľmocí. Technologická dominancia je 
v ekonomickej terminológii konkurenčnou výhodou a to platí pre 
všetky roviny súťaže štátov alebo firiem. Technologická dominancia 
znamená ekonomickú dominanciu v medzinárodných ekonomických 
vzťahoch a zároveň vojenskú dominanciu pri presadzovaní geopolitic-
kých cieľov.  

Hlavnými technologickým lídrami vo svete zostávajú štáty tzv. ko-
lektívneho západu, predovšetkým USA, Nemecko, Francúzsko, Ho-
landsko, Švédsko, Švajčiarsko, Veľká Británia a ďalšie západoeurópske 
štáty, a v Ázii Izrael, Japonsko a Južná Kórea. Z bloku geopolitických 
rivalov západných štátov je to predovšetkým Čína, ktorá dokáže čias-
točne západnému bloku konkurovať. S odstupom za Čínou nasleduje 
Rusko a Irán. V technologickej súťaži blokov štátov kolektívny západ 
vs štáty BRICS mali v posledných desaťročiach jednoznačnú prevahu 
štáty kolektívneho západu.  

Medzinárodná technologická súťaž prináša so sebou viacero javov, 
ktoré súvisia so širšou bezpečnosťou spoločnosti. Ide predovšetkým 
o únik mladých ľudí a odborníkov, ktorí odchádzajú zo svojho domov-
ského štátu, čo poškodzuje spoločnosti týchto štátov. V tomto smere sú 
bývalé socialistické štáty Európy, ktoré sú v súčasnosti členmi EÚ 
jednoznačne v nevýhode oproti tzv. starým členským krajinám EÚ. 
A štáty BRICS mali ešte o niečo horší únik mozgov než východoeuróp-
ske štáty. Najmenší úbytok mozgov majú práve západné štáty, ktoré 
mnohými spôsobmi lákajú perspektívnych a kvalifikovaných ľudí 
z iných štátov. Ďalšími sprievodnými javmi medzinárodnej technolo-
gickej súťaže súvisiacimi s bezpečnosťou spoločnosti a štátu sú cezhra-
ničné firemné akvizície zamerané na získavanie technológií a korporátna 
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a štátna priemyselná špionáž, jej vykonávanie a zároveň ochrana proti 
nej.  

Osobitnou rovinou bezpečnosti spoločnosti vo väzbe na techno-
logický vývoj sú otázky bezpečnosti spoločnosti a jednotlivcov voči 
použitiu týchto technológií v praxi. Prieskumy verejnej mienky odha-
ľujú, že obyvateľstvo má výhrady voči určitým technológiám, resp. 
spôsobu ich využívania v praxi. Znepokojenie tiež vyvolávajú rôzne 
technológie vo vývoji a ich potenciálne zneužitie napríklad nanotech-
nológií, neurotechnológií, biotechnológií a ďalších, na kontrolovanie 
spoločnosti a jednotlivcov na psychologickej aj fyziologickej úrovni. 
Hrozbu pre spoločnosť predstavuje aj posúvanie etických hraníc vý-
skumu a vývoja napríklad v oblasti syntetizovania DNA človeka.  

Bezpečnostné hrozby spoločnosti a jednotlivcom vyplývajú z pro-
cesu rozhodovania o smerovaní výskumu a vývoja nových technológií 
a z rozhodovania o využívaní technológií v praxi, kde v oboch proce-
soch má verejnosť prakticky nulové slovo, čiže nie je možné označiť 
tieto rozhodovacie procesy ako demokratické, a to napriek tomu, že 
tieto rozhodnutia majú zásadný dopad na celé spoločnosti. Tento de-
mokratický deficit a jeho následky predstavujú vážny spoločenský 
problém.  
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3. PRECHOD OD JEDNOPOLÁRNEHO K MULTIPOLÁRNEMU 
MEDZINÁRODNÉMU MENOVÉMU SYSTÉMU  

Tak ako vo väčšine makroekonomických ukazovateľov, aj v medzi-
národných menových vzťahoch často dochádza k určitým zmenám. 
Veľmi často dochádza k zmene kurzového režimu a postaveniu jed-
notlivých národných mien v medzinárodných menových vzťahoch. 
Preto, aby bolo možné pochopiť súčasný a perspektívny vývoj medzi-
národných menových vzťahov, je potrebné najskôr zhodnotiť jednot-
livé menové systémy v ich historickom vývoji.  

Aj napriek tomu, že prvopočiatky medzinárodného menového sys-
tému siahajú až do obdobia, keď sa začínalo obchodovať s peniazmi, 
o skutočnom menovom systéme možno hovoriť až na konci 19. storo-
čia, kedy bol zavedený tzv. zlatý štandard (Gold Standard).  

Po fungovaní zlatého štandardu a po veľmi zložitom vývoji v oblasti 
medzinárodných menových a platobných vzťahoch na sklonku druhej 
svetovej vojny bol vytvorený systém fixných výmenných kurzov. 
Tento relatívne veľmi stabilný systém fungoval až do 15. augusta 1971, 
kedy bola zrušená voľná vymeniteľnosť amerického dolára (USD) za 
zlato.  

V snahe stabilizovať medzinárodné menové vzťahy bol zavedený 
tzv. systém plávajúcich výmenných kurzov, ktorý zostal v platnosti až 
doposiaľ. V tomto systéme dominantné postavenie má USD.  

Členské štáty Európskeho hospodárskeho spoločenstva ako proti-
váhu USD vytvorili v roku 1979 Európsky menový systém (European 
Monetary System – EMS) s umelou zúčtovacou jednotkou (European 
Currency Unit – ECU). Pretože dominantné postavenie USD pokračo-
valo aj v 80-tych rokoch, členské štáty prijali jednotnú menu ako proti-
váhu k USD.  

V poslednom období možno sledovať aj nástup nových štátov, kto-
rých podiel na svetovom HDP a medzinárodnom obchode rastie. Na 
základe tohto vývoja, možno očakávať, že postupne bude klesať posta-
venie USD v medzinárodných v menových, platobných a finančných 
vzťahoch. Tento vývoj môže viesť k prechodu od jednopolárneho 



66 
 

medzinárodného menového systému k multipolárnemu menovému 
systému.  

Budúci vývoj v oblasti medzinárodných menových vzťahov môže 
výraznou mierou ovplyvniť aj bezprecedentne rýchly vývoj technolo-
gických inovácií vo finančnom sektore. Vznik a vývoj medzinárodných 
menových vzťahov je historicky spájaný so zlatým štandardom.  

3.1. Historický vývoj medzinárodných menových vzťahov  

Zlatý štandard (1880 ‒ 1914)  

Zlatý štandard má svoj pôvod v používaní zlata a zlatých mincí ako 
výmenného prostriedku, zúčtovacej jednotky a uschovávateľa hodnôt. 
Aj keď sa dátum zrodu zlatého štandardu nedá presne časovo špecifi-
kovať, vo väčšine odborných publikácií sa uvádza rozhranie rokov 
1870 ‒ 1890.  

Počas sedemdesiatich rokov 19. storočia mnohé štáty opustili tzv. 
kovový štandard (Metal Standard), ktorý bol založený na dvoch, troch 
alebo viacerých kovoch. Ostatné štáty nasledovali Veľkú Britániu, naj-
väčšiu priemyselnú veľmoc v tomto období, ktorá ako prvá začala po-
užívať zlatý štandard v roku 1819. V tom istom roku britský parlament 
schválil tzv. Obnovovací zákon (Resumption Act), na ktorého základe 
bola anglická centrálna banka (Bank of England) povinná vymieňať pa-
pierové peniaze za zlato pri fixnom kurze (Sipko, 1999).  

Neskôr, v 19. storočí, sa k Veľkej Británii pridali Nemecko, Japonsko 
a iné štáty a zaviedli zlatý štandard. Pretože v tomto období bola Veľká 
Británia hospodársky najsilnejším štátov vo svete a ostatné štáty pred-
pokladali, že kopírovaním britských inštitúcií budú dosahovať rov-
naké hospodárske výsledky. USA sa pripojili k štátom, ktoré prijali 
zlatý štandard v roku 1879, keď svoje papierové peniaze emitované po-
čas občianskej vojny viazali na zlato.  

Počas zlatého štandardu sa hodnota všetkých svetových mien určo-
vala prostredníctvom ich zlatého ekvivalentu. Napríklad jedna trojská 
uncia15 predstavovala hodnotu 20,67 USD (Sipko, 2000a). Tým bol 

 
15 Trojská uncia je hmotnostná jednotka pre vzácne a drahé kovy, predstavuje 

31,1034807 gramov.  
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vytvorený základ pre medzinárodný menový systém, ktorého zákla-
dom bola zameniteľnosť bankoviek a mincí. Centrálne banky jednotli-
vých štátov na seba vzali záväzok vymieňať svoju národnú menu pri 
fixnom výmennom kurze každému, kto o to prejavil záujem, a tým bol 
podporený medzinárodný pohyb kapitálu.  

Počas fungovania zlatého štandardu sa stávalo, že niektoré štáty 
z neho dočasne vystúpili. Spravidla išlo o štáty, ktoré sa ocitli vo voj-
novom stave a potrebovali dodatočné zdroje na pokrytie svojich vojno-
vých výdavkov. Z toho vyplýva, že systém zlatého štandardu mal aj 
svoje slabé stránky. Okrem toho, jednou z najväčších slabých stránok 
bolo to, že rezervy menového zlata v centrálnych bankách rástli pomal-
šie ako objem peňazí (bankoviek a mincí). To pochopiteľne viedlo 
k opakujúcim sa špekulatívnym útokom na jednotlivé meny.  

Aj napriek relatívne slabým stránkam sa obdobie zlatého štandardu 
považuje za „zlatú éru“ vo svetovej ekonomike. Zlatý štandard sa vy-
značoval stabilnými hospodárskym stálymi cenami a rozvojom medzi-
národného obchodu. V tomto období dôležitú úlohu v medzinárod-
ných menových vzťahoch mala britská libra šterlingov, ktorá popri 
zlate vystupovala ako prvá rezervná mena. Dôležité miesto vo vývoji 
medzinárodných menových vzťahov má aj obdobie od konca prvej 
svetovej vojny až do začiatku druhej svetovej vojny.  

Medzivojnové obdobie (1918 ‒ 1939)  

Charakteristickou črtou počas prvej svetovej vojny a bezprostredne 
po nej bola v mnohých štátoch vysoká miera inflácie. Na začiatku prvej 
svetovej vojny bol zaznamenaný výrazný pokles medzinárodného po-
hybu kapitálu, čo viedlo k zrušeniu zlatého štandardu. Preto mnohí 
európski odborníci sa bezprostredne po prvej svetovej vojne zasadzo-
vali za skorý návrat k medzinárodnému menovému systému, ktorý bol 
založený na zlatom štandarde.  

Zavedenie zlatého štandardu s pôvodnými paritami bolo nereálne, 
pretože všetky po prvej svetovej vojne mali problémy s hyperinfláciou 
a infláciou. Výnimkou bolo USA, ktoré malo aj po skončení prvej sve-
tovej vojny nízku mieru inflácie a v roku 1919 sa opäť vrátilo k zlatému 
štandardu. V tomto období zástancovia zlatého štandardu argumentovali 
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tým, že zlatý štandard bude zárukou stability medzinárodného meno-
vého systému a voľnej zameniteľnosti jednotlivých mien.  

Jednou z najväčších nevýhod zlatého štandardu bolo to, že v systé-
me zlatého štandardu je tvorba peňažnej masy potrebnej na rozvoj jed-
notlivých ekonomík podmienená svetovými zásobami zlata. Aj napriek 
silnému táboru odporcov zlatého štandardu sa britská vláda rozhodla 
v roku 1925 obnoviť systém zlatého štandardu pri nezmenenej parite 
voči zlatu, čo sa neskôr ukázala ako veľká chyba.  

Britská libra šterlingov bola výrazne nadhodnotená. To viedlo k po-
klesu hospodárskeho rastu, rastu nezamestnanosti a výraznému osla-
beniu britského bankového systému. V roku 1931 britské rezervy me-
nového zlata vyčerpali a v tom istom roku v septembri bola anglická 
libra šterlingov vyhlásená za nezameniteľnú, čo znamenalo koniec zla-
tého štandardu vo Veľkej Británii. Potom britské rozhodnutie zrušiť 
zlatý štandard nasledovalo ďalších 25 štátov.  

Mimo územia Európy mal najväčší význam v medzinárodných me-
nových vzťahoch USD. Do dolárového bloku okrem USA patrili Ar-
gentína, Kanada, Filipíny, Kuba a niektoré stredoamerické štáty (Sipko, 
2000a). Medzinárodný menový systém postavený na menových blo-
koch bol neudržateľný. Preto sa na sklonku druhej svetovej vojny začali 
práce na formovaní nového, tzv. bretton-woodskeho medzinárodného 
menového systému.  

Bretton-woodsky medzinárodný menový systém (1944 – 1971)  

Najväčší vplyv na formovanie nového medzinárodného menového 
systému mali USA a Veľká Británia. Americký, ako aj britský návrh 
mali rovnaké ciele, t. j. reformovať medzinárodný menový systém tak, 
aby fungovali na základe vzájomnej spolupráce jednotlivých štátov 
a na báze voľne zameniteľných mien. Oba návrhy počítali s vytvore-
ním medzinárodných menovo-finančných inštitúcií, ktoré by boli zod-
povedné za vybudovanie a fungovanie nového stabilného svetového 
hospodárskeho a menového poriadku.  

Výsledkom spoločných ambicióznych plánov zástupcov oboch štá-
tov bolo prijatie charty novej organizácie, ktorá bola označená ako 
Medzinárodný menový fond (MMF, International Monetary Fund – 
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IMF)16. Na zakladajúcej konferencii v Bretton Woode signatári 44 štá-
tov prijali, že základom Medzinárodného menového systému budú 
fixne výmenné kurzy. Kľúčovou menou v tomto systéme bol USD. 
Členské štáty prijali základné pravidlá pre výmenné kurzy, ktoré 
mohli fluktuovať od centrálnej parity na úrovni plus/mínus 1 %17.  

Ak niektorý z členských štátov Medzinárodného menového fondu 
mal problémy so zabezpečením stability výmenného kurzu, v takom 
prípade sa mohol obrátiť na MMF so žiadosťou o pomoc pri financo-
vaní krátkodobých nerovnováh platobnej bilancie. Okrem toho v do-
hodách z Bretton Woodu bola zakotvená aj zásada postupného pre-
chodu k voľnej zameniteľnosti mien za iné meny a postupne sa mali 
zrušiť devízové reštrikcie. Neudržateľnosť ceny zlata a vysoký deficit 
bežného účtu platobnej bilancie USA viedol k rozpadu bretton-wood-
skeho menového systému.  

Rozpad bretton-woodskeho menového systému (1971 ‒ 1973)  

Povojnový bretton-woodsky medzinárodný menový systém sa ne-
zabudnuteľne zapíše do novodobej histórie. Jedným z hlavných fakto-
rov rozpadu bretton-woodskeho medzinárodného menového systému 
bola neudržateľnosť ceny zlata.  

V roku 1967 sa začalo obdobie relatívnej nestability výmenných kur-
zov niektorých štátov. To viedlo k tomu, že vtedajší americký prezident 
Richard Nixon 15. augusta 1971 jednostranným rozhodnutím zrušil 
voľnú vymeniteľnosť USD za zlato. 

K zrušeniu voľnej vymeniteľnosti USD za zlato predchádzalo vy-
tvorenie osobitných práv čerpania (Special Drawing Rights – SDR)18. 
Pôvodne sa očakávalo, že SDR nahradí zlato, preto v čase vzniku bol 
stanovený výmenný pomer 1 USD sa rovná 1 SDR (viď tab. 3.1). Po 

 
16 Prijatá charta bola predmetom diskusie na konferencii v americkom meste Bretton 

Wood v štáte New Hampshire, ktorá sa konala v dňoch od 1. júla do 22. júla 1944 za účasti 
730 delegátov z 44. štátov.  

17 V prípade vyššej fluktuácie, keď odchýlky jednotlivých národných mien boli vyššie 
ako 1 % od centrálnej parity, bolo potrebné schválenie všetkými členskými štátmi MMF.  

18 SDR vznikli na základe rozhodnutia z 29. septembra 1967 na výročnom zasadnutí 
MMF v brazílskom Riu de Janeiro ako proces demonetizácie zlata v medzinárodných me-
nových vzťahoch. SDR predstavujú doplnkovú zložku medzinárodnej likvidity.  
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zrušení voľnej zameniteľnosti USD sa zmenil aj spôsob stanovenia hod-
noty SDR.  

T a b u ľ k a 3.1 
Štruktúra menového koša SDR (%)  

Hodnota 1 SDR (5-ročné obdobie) USD EUR JPY GBP CNY 

2001 – 2005 44,00 31,00 14,00 11,00 0,00 
2006 – 2010 44,00 34,00 11,00 11,00 0,00 
2011 – 2015 42,00 37,40 9,40 11,30 0,00 
2016 – 8/2022 41,70 30,93 8,33 8,09 10,92 
8/2022 – 5/2027 43,38 29,31 7,59 7,44 12,28 

Prameň: vlastné spracovanie z údajov MMF.  

Pôvodne základom pre výpočet hodnoty SDR bol menový kôš 16 
mien, ktoré mali za obdobie rokov 1968 ‒ 1972 minimálne 1 % v medzi-
národných platbách. Postupne so zmenou postavenia jednotlivých štá-
tov vo svetovej ekonomike, ale hlavne v dôsledku ropných šokov bol 
menový kôš 16 mien redukovaný na menový kôš 5 mien, ktorých po-
diel na medzinárodných platbách predstavoval 4/5 podiel na medzi-
národných platbách19.  

Na obdobie rokov 1981 ‒ 1985 boli nasledovné meny menovom koši 
pre SDR: USD 42 %, DEM 19 %, JPY 13 %, FRF 13 % a GBP 13 %. V sú-
vislosti so vznikom jednotnej meny eura boli západonemecká marka 
(DEM) a francúzsky frank (FRF) nahradený eurom (EUR).  

Pôvodnou myšlienkou vytvorenia SDR bola, že v plnom rozsahu na-
hradí zlato v medzinárodných menových vzťahoch ako miery hodnôt, 
platidla a rezervnej meny. Medzi USD a SDR existuje základný rozdiel, 
ktorý spočíva v tom, že zlato – ako špecifický druh tovaru sa získava 
ťažbou, pričom SDR je doplnkovou zložkou medzinárodnej likvidity 
v rámci MMF.  

V tabuľke 3.1 je zhodnotený vývoj ceny zlata, ceny SDR, zlatý obsah 
USD a zlatý obsah SDR20 od vzniku bretton–woodského medzinárodného 

 
19 Menový kôš bol stanovený na päťročné obdobie a hodnoty boli stanovené na základe 

posledných piatich rokov.  
20 Zlatý obsah jednotky SDR bol stanovený na úrovní 0,888 671 gr. rýdzeho zlata, čo sa 

rovnalo zlatému obsahu USD.  
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menového systému, po jeho rozpade a po druhej devalvácii USD. 
Z hodnôt v uvedenej tabuľke jednoznačne vyplýva, že tak po prvej, 
ako aj po druhej devalvácii USD dochádza k zmene zlatého obsahu 
USD, pričom zlatý obsah zúčtovacej jednotky bol nemenný. V tomto 
období boli vytvorené vecné a systémové predpoklady, aby SDR na-
hradili zlato a plnilo úlohu všeobecného ekvivalentu21. Pôvodne bola 
stanovená hodnota 1 USD rovnajúci sa 1 SDR. Podľa zmien v tabuľke 
3.1 možno vidieť ako sa postupne zhoršovala hodnota USD voči SDR.  

V snahe stabilizovať medzinárodný menový systém sa zástupcovia 
priemyselne najsilnejších štátov stretli 17. až 18. decembra 1971 na kon-
ferencii v Smithonianskom inštitúte vo Washingtone, D.C. Na tejto 
konferencii boli prijaté zásadné rozhodnutia, a to o devalvácii USD voči 
zlatu a o rozšírení fluktuačného pásma22.  

Vzhľadom na zložitý vývoj v oblasti výmenných kurzov, USD za-
znamenal druhú devalváciu o 10 % voči zlatu, pričom nová oficiálna 
cena zlata bola 42,22 USD za trojskú unciu. To viedlo k tomu, že v marci 
bol opustený systém fixných výmenných kurzov a bol prijatý systém 
voľne pohyblivých kurzov23.  

Vznik svetovej finančnej krízy a jej dôsledky viedli k prehodnoteniu 
fungovania medzinárodného menového systému, hlavne jej umelej 
zúčtovacej jednotky SDR. V snahe stabilizovať medzinárodné menové 
vzťahy začal zvýšený záujem o využitie SDR medzinárodných meno-
vých vzťahoch ako svetového rezervného prostriedku. Aj napriek veľ-
kým ambíciám sa nepodarilo zvýšiť postavenie SDR v medzinárod-
ných menových vzťahoch.  

V súvislosti s dominantným postavením USD v medzinárodných 
menových, platobných, finančných a kapitálových vzťahoch a jeho re-
latívnou nestabilitou, je potrebné poukázať na to, že umelá zúčtova-
cia jednotka – SDR by mohla byť náhradou za USD. V takomto prí-
pade je potrebné zdôrazniť, že SDR je v rámci MMF centralizovaná 

 
21 Pod všeobecným ekvivalentom rozumieme nasledovné funkcie: miery hodnôt a me-

radlo cien, platidla, obeživa, svetových peňazí a rezervných peňazí.  
22 Bola dohodnutá devalvácia USD o 7,9 % voči zlatu. Ďalej boli rozšírené fluktuačné 

pásma jednotlivých mien z pôvodných plus/mínus 1 % na plus/mínus 2,25 %.  
23 Na konferencii v Kingstone, ktorá sa konala v dňoch 7. až 8. februára 1976, bolo pri-

jaté, že proces demonetizácie zlata v medzinárodných menových vzťahoch skončil.  
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a nezaznamenáva výrazné výkyvy v porovnaní s USD. To vytvára 
predpoklady na to, že by mohla byť svetovou rezervnou menou24.  

Jednostranným rozhodnutím o zrušení voľnej zameniteľnosti USD 
za zlato sa skončila významná etapa vo vývoji medzinárodných meno-
vých vzťahov. Pôvodný systém z Bretton Woodu sa na základe dohôd 
z Kingstonu od januára 1976 zmenil a revidoval v plnom rozsahu.  

Kingstonský medzinárodný menový systém (1976 – ) 

Po rozpade bretton-woodskeho medzinárodného menového systému, 
založeného na fixných výmenných kurzoch, bol vytvorený Kingston-
ský medzinárodný menový systém založený na voľne pohyblivých vý-
menných kurzoch25.  

T a b u ľ k a 3.2 
Štruktúra kurzových režimov  

Voľné pohyblivé výmenné kurzy  
(floating) 

Fixné výmenné kurzy  
(fixed exchange rates) 

Fixné výmenné kurzy s väzbou  
(fixed ntermediate exchange rates)  

voľný 
currency board1 crawling peg2 

dolarizácia menový kôš 
riadený menová únia centrálna parita 

1 Anglické názvoslovie „currency board“ znamená, že systém fixných výmenných kurzov aplikujú tie 
štáty, ktoré majú vysokú mieru inflácie a v štruktúre bilancie centrálnych bánk používajú rezervnú 
menu, ktorá má nízku mieru inflácie.  
2 Anglické názvoslovie „crawling peg“ znamená, že centrálne banky, ktoré využívajú fixné výmenné 
kurzy s väzbou na iné meny využívajú túto formu kurzového režimu za účelom postupnej devalvácie 
vlastnej meny, ktorá je nadhodnotená voči iným menám. Zavedenie tohto inštitútu centrálna banka 
vopred notifikuje MMF a Svetovej obchodnej organizácii (World Trade Organization – WTO).  

Prameň: vlastné spracovanie podľa MMF.  

Z tabuľky 3.2 vyplýva, že aj napriek tomu, že bol deklarovaný sys-
tém voľne pohyblivých kurzov, v reálnej praxi boli výrazné rozdiely 
v používaní jednotlivých kurzových režimov jednotlivými centrálnymi 

 
24 Jedným zo zástancov podpory SDR v medzinárodných menových vzťahoch bol aj 

guvernér čínskej centrálnej banky, ktorý v apríli 2009 poukázal na to, že jednotlivé národné 
meny, ktoré majú štatút rezervnej meny nie sú vhodné, aby plnili úlohu svetových re-
zervných mien.  

25 Voľné pohyblivé výmenné kurzy (v angl. floating) sú založené na tom, že hodnota 
výmenných kurzov sa stanovuje na základe ponuky a dopytu na medzinárodných finanč-
ných trhoch.  



73 
 

bankami (Sipko, 2000b; IMF, 2024). Voľné pohyblivé výmenné kurzy 
(free floating) používajú spravidla priemyselné vyspelé štáty. Systém 
riadených voľne pohyblivých výmenných kurzov (managed floating) 
používajú štáty s makroekonomickou stabilitou, ale tieto štáty môžu 
byť vystavené šokom z vonkajšieho prostredia.  

Kurzový režim založený na fixných výmenných kurzov (fixed ex-
change rate) využívajú štáty, ktoré nemajú stabilný makroekonomický 
vývoj a sú vystavené rastu miery inflácie. 

Do tretej skupiny fixných výmenných kurzový (fixed intermediate 
exchange rates) patria hlavne štáty, ktoré dosahujú relatívne stabilný 
makroekonomický vývoj, ale štruktúra ich ekonomík je závislá od vý-
voja svetovej ekonomiky. V snahe čeliť nestabilite vo vývoji výmenných 
kurzov, Európske hospodárske spoločenstvo (EHS) prijalo opatrenia na 
zabezpečenie stability výmenných kurzov v podobe menového hada.  

Menový had (1972 ‒ 1978)  

Dôsledkom rozpadu bretton-woodskeho medzinárodného meno-
vého systému bola výrazná hospodárska nerovnováha. Nerovnomerný 
hospodársky vývoj priemyselne vyspelých štátov spojený s rastom miery 
inflácie a nerovnováh platobnej bilancie USA v rokoch 1960 až 1971 
viedol k zrušeniu voľnej zameniteľnosti USD za zlato. Jednostranné 
rozhodnutie o zrušení záväzkov v rámci bretton-woodskych dohôd sa 
uskutočnilo v rámci tzv. novej hospodárskej politiky USA v auguste 
1971.  

Na rozpad bretton-woodskeho medzinárodného menového sys-
tému aktívne reagovali aj štáty Európskeho hospodárskeho spoločen-
stva. V kontexte vysokej miery nestability členské štáty EHS 24. apríla 
1972 zaviedli inštitút menového hada (currency snake). Zavedením 
menového hada sa vytvoril priestor len na výnimočné malé rozpätie 
výmenných kurzov národných mien štátov spoločného trhu.  

Po Smithonianskej dohode zo dňa 18. decembra 1971 bola prijatá po-
volená odchýlka plus/mínus 2,25 od centrálnej parity aj v rámci člen-
ských štátov EHS. Na začiatku do menového hada vstúpilo 6 štátov26. 

 
26 Do menového hada vstúpili zakladajúci členovia EHS, t. j. štáty BENELUXU, Fran-

cúzsko, Spolková republika Nemecko a Taliansko.  
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Od 1. mája do 23. mája 1972 do systému menového hada vstúpili ná-
rodné meny Anglicka, Dánska a Írska. Okrem toho do menového hada 
vstúpila aj nórska koruna, ktorá v systéme zotrvala do 12. decembra 
1978. Dňa 10. októbra 1972 sa do systému vrátila dánska koruna a 22. 
januára 1973 tento systém opustila talianska líra.  

Dňa 13. marca 1973 sa k systému menového hada pripojila švédska 
koruna, ktorá v ňom zotrvala do 29. augusta 1977. Francúzsky frank 
bol v tomto systéme od 24. apríla 1972 do 19. januára 1974 a od 10. júla 
1975 do 15. marca 1976. Do vytvorenia Európskeho menového systému 
(European Monetary System – EMS) bolo v systéme menového hada 
päť národných mien členských štátov EHS.  

Z medzinárodného hľadiska systém menového hada predstavoval 
dva dôležité momenty. Po prvé, zavedením systému voľne pohybli-
vých výmenných kurzov vytvoril tzv. inflačný prvok. Po druhé, systém 
európskych národných mien bol príliš viazaný na nestabilitu USD. 
Viedlo to k tomu, že zástupcovia Francúzska a Spolkovej republiky 
Nemecko sa rozhodli spolupracovať a prijať nevyhnutné opatrenia za 
zabezpečenie stability národných mien EHS.  

Myšlienku vytvorenia (EMS) podporili na zasadnutí Rady EHS dňa 
7. apríla 1978 vtedajší západonemecký kancelár Helmut Schmidt 
a francúzsky prezident Giscard d´Estaing. O tri mesiace neskôr, Rada 
EHS na svojom zasadnutí v Brémach schválila vytvorenie EMS.  

Európsky menový systém (1979 – 1999)  

Pretrvávajúci rast inflácie a zabezpečenie stability výmenných kur-
zov národných mien členských štátov EHS viedli k zásadným zmenám 
v ich prístupoch. Jednou z najdôležitejších úloh pre členskými štátmi 
EHS bolo ako zabezpečiť stabilitu ich národných mien voči nestabilite 
vývoja USD (Buti – Sapir, 1998).  

V snahe zabezpečiť stabilitu národných mien a znížiť ich volatilitu 
voči dominantnej mene, t. j. USD, na základe rozhodnutia Rady EHS 
v júli 1978 bola vytvorená európska menová jednotka (European Cur-
rency Unit – ECU), ktorá začala fungovať v reálnej ekonomike od 13. 
marca 1979.  

Vznik ECU vytvoril reálne predpoklady pre kurzový mechanizmus 
v rámci EMS. Bolo prijaté pravidlo, že povolené fluktuačné pásmo pre 
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jednotlivé meny v EMS bude na úrovni plus/mínus 2,25 % pre všetky 
národné meny, ktoré boli v kurzovom mechanizme 1 (Exchange Rate 
Mechanism 1 – ERM-1), s výnimkou talianskej líry, pre ktorú bolo do-
volené fluktuačné pásmo na úrovni plus/mínus 6 %. Na relatívnu ne-
stabilitu EMS poukázali aj poprední svetoví odborníci na medziná-
rodné menové a finančné vzťahy (Einchengreen – Wyplosz, 1993).  

Hodnota umelej zúčtovacej jednotky sa vypočítala na základe me-
nového koša jednotlivých členských štátov EMS. Podiely národných 
mien v menovom koši boli stanovené na základe podielu na celkovom 
HDP, produkcií, vzájomnom obchode a na účasti jednotlivých štátov 
na úverovej pomoci. Podiely jednotlivých mien sa prehodnocovali kaž-
dých päť rokov27.  

Po zavedení systému voľne pohyblivých kurzov, ale hlavne v dô-
sledku dominantného postavenia USD v medzinárodných menových, 
platobných a finančných vzťahoch viedlo k prijatiu Dohody Plaza 
o spoločnej intervenčnej politike na devízových trhoch.  

Dohoda Plaza  

Po rozpade bretton-woodskeho medzinárodného menového sys-
tému bolo možné sledovať vysokú nestabilitu vo vývoji jednotlivých 
nielen národných, ale aj rezervných mien. Táto nestabilita bola výsled-
kom dominantného postavenia USD v medzinárodných menových, fi-
nančných a kapitálových vzťahoch po prechode na voľné pohyblivé 
kurzy (Eichengreen, 2011). Významnou mierou k nestabilite výmen-
ných kurzov rezervných mien prispeli tzv. ropné šoky28.  

Enormné zvýšenie cien ropy viedlo k vysokej miere inflácie. V boji 
s infláciou Federálny rezervný systém (FED) výrazne zvýšil úrokovú 
sadzbu na USD29. Zvýšenie úrokovej sadzby viedlo k historicky bez-
precedentnému prílevu kapitálu do USA. Prílev kapitálu zo všetkých 

 
27 Pri prvom prehodnotení menového koša podiel jednotlivých mien bol nasledovný: 

západonemecká marka 32 %, francúzsky frank 19 %, anglická libra šterlingov 15 %, ho-
landský gulden 10,01 %, talianska líra 10,2 %, belgický frank 8,2 %, dánska koruna 2,7 %, 
írska libra 1,2 %, grécka drachma 1,3 % a luxembursky frank 0,3 %.  

28 Pod ropnými šokmi (1. ropný šok 1973 – 1974, druhý ropný šok 1978 – 1979) rozu-
mieme extrémne zvýšenie cien ropy. Napríklad pri 1. ropnom šoku cena vzrástla 1,8 USD 
za barel na 18 USD a pri druhom ropnom šoku cena za jeden barel vzrástla na 42, 22 USD.  

29 FED zvýšil úrokovú sadzbu z pôvodných 4,5 % postupne na historických 21 %.  
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štátov sveta, vrátane rozvojových štátov viedol k výraznému reálnemu 
zhodnoteniu výmenného kurzu USD voči hlavným rezervným me-
nám, hlavne voči západonemeckej marke a japonskému jenu (Frankel, 
2015).  

Vysoké zhodnotenie výmenného kurzu amerického dolára voči ja-
ponskému jenu a západonemeckej marke viedlo k narastaniu makro-
ekonomických nerovnováh, hlavne k nerovnováham na bežnom účte 
platobnej bilancie. Uvedené historicky bezprecedentné zhodnotenie 
amerického dolára bolo neudržateľné. Preto zástupcovia štátov USA, 
Japonska, západného Nemecka, Francúzska a Veľkej Británie sa stretli 
v New Yorku, aby prerokovali a pripravili opatrenia na korekcie vo vý-
voji výmenných kurzov hlavne voči USD a DEM a JPY30. Zástupcovia 
skupiny 5 (Group 5 – G5) – piatich priemyselne najvyspelejších štátov31 
– sa dohodli na spoločnom stretnutí dňa 22. septembra 1985, aby pre-
hodnotili tento veľmi nestabilný vývoj v oblasti výmenných kurzov, 
hlavne medzi výmenným kurzom USD voči JPY a DEM.  

Pretože výmenný kurz USD sa od začiatku roka 1980 do marca 1985 
sa zhodnotil o 47,9% cieľom Dohody Plaza bolo znehodnotiť výmenný 
kurz USD voči DEM a JPY. Okrem toho táto Dohoda Plaza bola orien-
tovaná na korekciu nerovnováh v oblasti obchodnej bilancie. V rámci 
uvedenej dohody boli prijaté opatrenia na zníženie hodnoty výmen-
ného kurzu USD a zníženie obchodného deficitu USA voči Japonsku32 
a západnému Nemecku.  

V rámci Dohody Plaza boli prijaté a implementovania opatrenia33 
proti nadmernému zhodnoteniu výmenného kurzu USD, hlavne voči 
DEM a JPY (Isard, 1995). Jedným z najdôležitejších opatrení bolo do-
hoda o korekciách na bežnom účte platobných bilancií medzi USA na 

 
30 Názov dohody Plaza bol odvodený od názvu hotela v New Yorku, kde bola dňa 

22. septembra 1985 podpísaná dohoda medzi piatimi priemyselne vyspelými štátmi.  
31 Skupina 5 predstavovala neformálne zoskupenie 5 najvyspelejších štátov vo svetovej 

ekonomike (USA, Japonsko, západné Nemecko, Francúzsko a Veľká Británia).  
32 Výrazné zhodnotenia USD voči JPY viedlo k spomaleniu hospodárskeho rastu japon-

skej ekonomiky a vzniku deflácie.  
33 Ako výsledok Dohody Plaza boli prijaté a implementované opatrenia tak na strane 

USA, ako aj západného Nemecka a Japonska. USA sa zaviazali znížiť fiškálny deficit, zá-
padné Nemecko a Japonsko prijali opatrenia orientované na zvýšenie domáceho dopytu 
prostredníctvom zníženia daní.  
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jednej strane a západným Nemeckom a Japonskom na druhej strane. 
Preto bola prijatá historická dohoda a vzájomne koordinovaných inter-
venciách na devízovom trhu. Cieľom týchto intervencií bolo zníženie 
hodnoty výmenného kurzu USD a posilnenie výmenných kurzov zá-
padonemeckej marky a japonského jenu34.  

Aj napriek spoločne koordinovaným devízovým intervenciám sa 
obchodný deficit nepodarilo znížiť medzi USA a Japonskom. Celkovo 
možno hodnotiť devízové intervencie ako vcelku úspešné, lebo sa po-
darilo znížiť hodnotu USD voči DEM a JPY. Okrem toho bol zazname-
naný pokles na bežnom účte platobnej bilancie USA.  

Prijaté a implementované opatrenia v rámci Dohody Plaza splnili 
svoj cieľ. Bol zaznamenaný výrazný pokles výmenného kurzu USD 
voči DEM a JPY (Sipko, 1995). Okrem toho bol zaznamenaný pokles 
deficitu na bežnom účte platobnej bilancie. Okrem toho sa podarilo zní-
žiť obchodný deficit so štátmi západnej Európy, ale nebol zazname-
naný výrazný pokles obchodného deficitu medzi USA a Japonskom.  

Prechod od fixných výmenných kurzov na voľne pohyblivé vý-
menné kurzy vniesol do medzinárodných menových vzťahoch vý-
raznú mieru nestability35. Táto nestabilita vyplývala z toho, že po zru-
šení Bretton-woodskeho medzinárodného menového systému a prijatí 
Kingstonského medzinárodného menového systému, dominantnou 
menou bol USD, pričom dlhodobo americká ekonomika dosahovala 
vonkajšiu makroekonomickú nerovnováhu spojenú s vysokým defi-
citom na bežnom účte platobnej bilancie.  

Evolučný technologický proces výraznou mierou ovplyvňuje a bude 
ešte viac mať vplyv na postavenie krypto mien, digitálnych mien a di-
gitálnych mien centrálnych bánk v medzinárodných menových, pla-
tobných a finančných vzťahoch.  

 
34 Prijatie vzájomne koordinovanej intervenčnej politiky medzi centrálnymi bankami 

(USA, Japonska a západného Nemecka) spočívalo v tom, že FED ponúkal na devízovom 
trhu zvýšené objemy USD a zároveň skupoval DEM a JPY. Na druhej strane centrálne 
banky západného Nemecka a Japonska skupovali DEM a JPY a ponúkali USD. Takto kom-
binované devízové intervencie viedli k postupnému zníženiu hodnoty USD a zvýšeniu 
hodnoty DEM a JPY.  

35 Táto nestabilita viedla aj k tomu, že všetky zahraničné pôžičky, granty a transfery 
boli vyjadrené v USD. Okrem toho, všetky strategické suroviny sú na medzinárodných ko-
moditných trhoch kótované/vyjadrené v USD. Nestabilita USD viedla k celkovej nestabi-
lite vo svetovej ekonomike.  
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Vznik medzinárodnej menovej krízy sprevádzanej zrušením voľnej 
zameniteľnosti USD za zlato a následné prijatie Smithonianskej do-
hody vyvolali potrebu prehodnotiť situáciu vzniknutú v EHS. To 
viedlo k vytvoreniu spoločnej jednotnej meny na starom kontinente.  

Zavedenie eura (1999 – ) 

V snahe čeliť dlhodobej nestabilite výmenného kurzu USD a jeho do-
minantnému postaveniu a vplyvu na medzinárodný menový systém, 
členské štáty EHS prijali jednotnú menu euro (European Single Cur-
rency – EUR)36. Prijatím jednotnej meny boli vytvorené priaznivé pod-
mienky pre podporu konkurencieschopnosti, znížili sa náklady na kon-
verziu jednotlivých mien navzájom.  

Aj napriek pozitívnych výsledkov je potrebné poukázať tiež na dl-
hodobo nedodržovanie základných kritérií, hlavne v oblastí verejných 
financií. Vysoký verejný dlh37 niektorých štátov eurozóny nevytvára 
dostatočný priestor na využitie komparatívnych výhod, ktoré prináša 
zavedenie jednotnej meny.  

Euro je v súčasnosti druhou najvýznamnejšou svetovou rezervnou 
menou po USD. Za predpokladu, ak niektoré členské štáty eurozóny 
by dodržiavali základné maastrichtské kritéria vo fiškálnej oblasti, 
medzinárodné postavenie eura by bolo neporovnateľne vyššie ako je 
v súčasnosti.  

V súčasnosti postavenie eura v medzinárodných menových vzťa-
hoch súvisí aj s postupným znížením konkurencieschopnosti člen-
ských štátov eurozóny v medzinárodnom obchode. Okrem toho zatiaľ 
neboli prijaté a implementované všetky opatrenia na vytvorenie fiškál-
nej a finančnej únie v rámci štátov EÚ. Práve absencia Bankovej únie 

 
36 Prijatie a zavedenie eura vychádzalo z Maastrichtskej zmluvy z roku 1992. V tejto 

zmluve boli prijaté a presné stanovené kritéria pre prijatie jednotnej meny. Pre oblasť fiš-
kálnej politiky boli dve kritéria: rozpočtový deficit nemohol byť vyšší ako 3 % HDP a ve-
rejný dlh nesmel prekročiť 60 % HDP. Pre oblasť menovej a kurzovej politiky boli stano-
vené záväzné kritériá.  

37 Zavedenia jednotnej meny bolo veľmi dobré prijaté na ceste stabilizácie výmenných 
kurzov v medzinárodných menových vzťahoch. Neplnenie fiškálnej disciplíny viedlo po 
svetovej finančnej kríze k tomu, že niektoré členské štáty eurozóny (Grécko, Írsko, Portu-
galsko, Španielsko a Taliansko) sa stali epicentrom svetovej dlhovej krízy. To výrazne ne-
gatívne ovplyvnilo postavenie eura v medzinárodných menových vzťahoch.  
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a Únie kapitálových trhov nevytvára dostatočný priestor pre dlhodobé 
financovanie vedy a výskumu, inovácií na ceste zvyšovania produkti-
vity práce a konkurencieschopnosti.  

V snahe zvýšiť postavenie eura v medzinárodných menových, fi-
nančných a kapitálových vzťahoch, členské štáty eurozóny čelia jednej 
z najväčších výziev od vzniku eurozóny, ktorou je dokončenie fiškálnej 
a finančnej únie (Lagarde, 2025).  

Okrem toho je potrebné prehĺbiť flexibilitu na trhu práce, zvýšiť in-
vestície do vedy, výskumu a vzdelania, znížiť investičnú medzeru 
v porovnaní s hlavnými svetovými konkurentmi a tým zvýšiť produk-
tivitu práce ako jeden z hlavných predpokladov na ceste konkurencie-
schopnosti, udržateľného a inkluzívneho hospodárskeho rastu vo všet-
kých štátoch eurozóny. Nabudúce usporiadanie a postavenie jednotli-
vých svetových rezervných mien v medzinárodných menových, pla-
tobných a finančných vzťahov bude mať postavenie jednotlivých štá-
tov vo svetovej ekonomike.  

3.2. Postavenie štátov jednotlivých rezervných mien 
vo svetovej ekonomike  

Pre súčasný a budúci vývoj a postavenie jednotlivých svetových re-
zervných mien je potrebné poukázať na jednotlivé trendy vývoja v po-
diele hlavne na raste HDP, medzinárodnom obchode, trhovej kapitali-
zácií a vývoja devízových rezerv.  

Porovnanie vývoja podielu na svetovom HDP (2015 a 2025)  

Graf 3.1 zobrazuje vývoj HDP v 10 štátoch, ktoré majú najväčší po-
diel na svetovom HDP. Z priemyselne vyspelých štátov jednoznačne 
dominuje ekonomika USA, ktorá by mala zaznamenať v roku 202538 
oproti roku 2015 nárast HDP o 28 %. To predstavuje neporovnateľne 
najvyšší nárast s ostatnými priemyselne vyspelými štátmi (Francúzsko, 
Japonsko, Kanada, Nemecko a Veľká Británia). Relatívne nízky 

 
38 Vzhľadom na začatý proces svetovej obchodnej vojny, možno očakávať vo všetkých 

štátoch postihnutých touto vojnou, pokles svetového HDP, ale aj pokles HDP v jednotli-
vých štátoch.  
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hospodársky rast vybraných štátov eurozóny v porovnaní s USA súvisí 
aj s rozdielmi v štruktúre jednotlivých ekonomík a trhu práce (Bayo-
umi – Thomas, 1996).  

Po USA, druhý najväčší podiel na svetovom HDP dlhodobo 
v zostupnom trende dosahuje čínska ekonomika. Zvýšenie podielu čín-
skeho HDP na svetovom sa očakáva v tomto roku na úrovní 19,1 bilióna 
USD. V tomto kontexte je potrebné poukázať na výrazný nárast HDP 
o 74 % v roku 2025 oproti roku 2015. Okrem výrazného zvýšenia po-
dielu na svetovom HDP čínskej ekonomiky, najväčší nárast na úrovní 
až 77 % sa očakáva aj rast indickej ekonomiky za sledované obdobie.  

Z uvedených trendov vývoja za posledných 10 rokov vyplýva, že 
hlavne Čínska ľudová republika a India zaznamenávajú výrazný vzos-
tup podielu na svetovom HDP. Narastajúce postavenie hlavne čínskej 
a indickej ekonomiky bude mať veľký vplyv na formovanie súčasných 
a budúcich medzinárodných menových, platobných a finančných vzťa-
hov (Liu – Papa, 2022). Bezprostredne na rast HDP má vplyv podiel 
svetovom vývoze a dovoze.  

G r a f 3.1 
Porovnanie vývoja HDP 10 štátov v roku 2025 oproti roku 2015  

 

Prameň: vlastné spracovanie z údajov MMF.  
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Najväčší svetoví exportéri a importéri  

Graf 3.2 zobrazuje objem vývozu tovarov piatich štátov s najväčším 
podielom na vývoze v medzinárodnom obchode.  

Čínska ľudová republika dlhodobo dominuje vo vývoze tovarov. 
Druhým najväčším vývozcom sú USA. Je potrebné poukázať na sku-
točnosť, že historicky najväčší exportéri ako Japonsko a Nemecko po-
stupne zaznamenávajú pokles podielu na medzinárodnom obchode 
Na druhej strane pokračuje vzostup podielu na medzinárodnom ob-
chode štáty v Juhovýchodnej Ázie, hlavne India.  

G r a f 3.2 
Najväčší vývozcovia tovarov vo svete v roku 2024 (v biliónoch USD)  

 

Prameň: vlastné spracovanie z údajov WTO.  
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39 USA dlhodobo dosahujú najväčšie pasívne saldo obchodnej bilancie s Čínskou ľudo-
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pasívne saldo obchodnej bilancie, ale aj deficit na bežnom účte platob-
nej bilancie. Na druhej strane okrem aktívneho salda obchodnej bilan-
cie Čínska ľudová republika, Holandsko a Nemecko dosahujú vysoké 
prebytky na bežnom účte platobnej bilancie. Bezprostredne s postave-
ním v medzinárodnom obchode súvisí aj podiel na celkovom objem de-
vízových rezerv.  

G r a f 3.3 
Najväčší dovozcovia tovarov vo svete v roku 2024 (v biliónoch USD)  

 

Prameň: vlastné spracovanie z údajov WTO.  

Štáty s najväčším objemom devízových rezerv  

Štáty, ktoré dlhodobo dosahujú vysoký podiel na svetových devízo-
vých rezervách sú tie štáty, ktoré dosahujú aktívne saldo obchodnej bi-
lancie (viď graf 3.4).  
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G r a f 3.4 
10 štátov s najvyššími devízovými rezervami (v mld. USD)  

 

Prameň: vlastné spracovanie z údajov MMF.  

Z grafu 3.4 jednoznačne vyplýva, že najväčší podiel na svetových 
devízových rezervách dlhodobo dosahuje Čínska ľudová republika, 
ale tiež ostatní významní svetoví exportéri. Z grafu ďalej vyplýva, že 
sú to štáty, ktoré dosahujú aktívne salda obchodnej bilancie vo vývoze 
tovarov (Čínska ľudová republika, Japonsko, Švajčiarsko, India, Tai-
wan, Hongkong a Južná Kórea) a ďalšie štáty, ktoré vyvážajú suroviny 
a poľnohospodárske produkty (Brazília, Ruská federácia a Saudská 
Arábia).  

Medzi štátmi s najvyššími objemami devízových rezerv nie je ani 
jeden štát Európskej únie, ale tiež ani USA a Veľká Británia. Z grafu 
jednoznačne ďalej vyplýva, že centrum ekonomickej moci sa výrazne 
presúva do štátov Ázie. Jedným z dôležitých ukazovateľov pre získa-
nie štatútu rezervnej meny40 je aj úroveň trhovej kapitalizácie a otvore-
nosť kapitálového účtu.  

 
40 Pod štatútom rezervnej meny rozumieme podiel jednotlivých štátov na svetovom 

HDP, medzinárodnom obchode, finančných a kapitálových transakciách, otvorenosť jed-
notlivých štátov, hlavne liberalizácia na kapitálovom účte platobnej bilancie a pod.  
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Štáty s najväčšou trhovou kapitalizáciou  

Jedným z najdôležitejších ukazovateľov pri posudzovaní štatútu re-
zervnej meny je aj úroveň tržnej kapitalizácie (viď graf 3.5).  

G r a f 3.5 
Štáty s najväčšou trhovou kapitalizáciou (v biliónoch USD)  

 

Prameň: vlastné spracovanie z údajov MMF, BIS.  

V súčasnosti v tomto ukazovateli bezkonkurenčne dominujú USA, 
kde ich podiel svetovej tržnej kapitalizácie predstavuje 46,60 %. Podiel 
ďalších štátov na svetovej tržnej kapitalizácii je nasledovný: Čínska ľu-
dová republika 12,60 %, EÚ 12,10 %, Japonsko 5 % a India 4,2 %.  

Podobne ako v predchádzajúcich vývojových trendoch aj v tomto 
prípade možno sledovať vzostupný nárast podielu novo industrializo-
vaných štátov, hlavne Čínskej ľudovej republiky a Indie.  

Pri prechode z jednopolárneho na multipolárny medzinárodný me-
nový systém je potrebné poukázať na to, ako vývoj technologických 
inovácii môže ovplyvniť aj ovplyvní aj budúce usporiadanie medziná-
rodného menového systému (Sadil – Sipko, 2020 a Sadil – Přílučíková – 
Sipko, 2021).  
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3.3. Perspektívy vývoja kryptomien, digitálnych mien 
a CBDC  

Dynamický rozvoj kryptomien a digitálnych mien prostredníctvom 
blockchainov vedie k rýchlejšej realizácií platobných operácií pri niž-
ších nákladoch pri skrátení časového obdobia. Technologický evolučný 
proces viedol k vytvoreniu kryptomien, digitálnych mien41 a digitál-
nych mien centrálnych bánk (Central Bank Digital Currency – CBDC)42.  

V súčasnosti deväťdesiat percent centrálnych bánk, čo predstavuje 
95 % podiel na svetovom HDP je v procese skúmania prijatia digitálnej 
meny43. Takmer viac ako polovica centrálnych bánk vo svete vyvíja 
alebo realizuje konkrétne experimenty v súvislosti so zavedením 
CBDC44. Okrem toho dve tretiny centrálnych bánk majú v úmysle 
v krátkodobom alebo v strednodobom horizonte zaviesť CBDC pre 
maloobchodné transakcie.  

Vznik nových kryptomien a digitálnych mien môže viesť ku koncu 
existencie papierových peňazí a k vzniku kryptomien a digitálnych fi-
nančných aktív. Preto oprávnene vzniká otázka, aké bude postavenie 
kryptomien, digitálnych mien a CBDC v medzinárodných menových, 
menových a platobných a finančných vzťahoch.  

Európska centrálna banka podobne ako aj ostatné centrálne banky 
vo svete prijala stratégiu na zavedenie digitálneho eura45. V súčasnosti 
sa v ECB uskutočňuje celý rad postupných krokov s orientáciou na pri-
jatie digitálneho eura, ktoré majú svoju časovú súslednosť.  

 
41 Medzi najvýznamnejšie a najstabilnejšie digitálne meny patrí stablecoin. Stablecoin 

je kryptomena s fixnou cenou, ktorej trhová cena je viazaná na iné aktíva. V porovnaní 
s inými krypto menami, ako je bitcoin, je stablecoin možné viazať na také finančné aktíva, 
ako sú určité rezervy alebo voľne zameniteľné meny, hlavne USD alebo EUR, s ktorými 
možno obchodovať na medzinárodných finančných trhoch (FOREX).  

42 Rýchly proces inovačných technológií vo finančnom sektore viedol k postupnému 
vytvoreniu digitálnych mien jednotlivými centrálnymi bankami vo svete.  

43 Viac informácií nájdete na stránke <https://news.bitcoin.com/105-countries-are-ex-
ploring-central-bank-digital-currencies-cbdc-tracker-shows/>. 

44 Centrálne banky na celom svete diskutujú a rozhodujú sa o prijatí digitálnych mien 
centrálnych bánk (Central Bank Digital Currency – CBDC). V súčasnosti centrálne banky 
Bahám, Nigérie prijali digitálnu menu ako zákonné platidlo. Okrem toho viac ako 110 štá-
tov vo svete je v procese skúmania možnosti zavedenia digitálnej meny.  

45 Európska centrálna banka (ECB) prijala v júli 2021 rozhodnutie o začatí procesu skú-
mania zavedenia digitálneho eura.  
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Cieľom zavedenia digitálneho eura46 Európskou centrálnou bankou 
by malo byť zachovanie úlohy verejných peňazí ako piliera platobného 
systému a jeho zavedenie by tiež malo prispieť k európskej strategickej 
autonómii a ekonomickej efektívnosti. Okrem toho by malo prispieť 
k spravodlivejšiemu, rozmanitejšiemu a odolnejšiemu európskemu 
maloobchodnému platobnému trhu a zároveň zabezpečiť vysoký stu-
peň bezpečnosti a ochrany súkromia.  

Zavedenie digitálneho eura bude predstavovať novú formu peňazí. 
V tejto súvislosti zdôrazňuje, že v úvahách o prijatí digitálneho eura je 
potrebné zohľadniť všetky pozitívne aspekty a ponúkané príležitosti, 
ale zároveň je potrebné poukázať aj na všetky potenciálne riziká, 
hlavne vo vzťahu k finančnému sektoru. Preto bude potrebné brať do 
úvahy monitorovanie, dohľad a riadenie potenciálneho rizika.  

Zavedenie digitálneho eura predstavuje veľmi komplexnú agendu, 
ktorá je výraznou mierou ovplyvnená aj súčasným dynamickým vývo-
jom inovačných technológií. Preto bude dôležité, aby v ECB-ekosys-
téme boli identifikované všetky možné riziká spojené so zavedením 
a prijatím digitálneho eura. Okrem toho bude dôležité umožniť reali-
záciu transakcií vo verzii on-line, ale tiež vo verzii off-line. Ďalej okrem 
toho bude potrebné, aby pri cezhraničných platobných transakciách 
boli systémy navzájom kompatibilne prepojené.  

Digitálne euro bude predstavovať novú formu peňazí. Technolo-
gické inovácie vedú k dvom formám digitálnych mien, a to a) digitálne 
aktíva centrálnych bánk a b) súkromné digitálne aktíva. V tomto kon-
texte je potrebné brať do úvahy nielen potenciálnu konkurenciu, ale aj 
aké bude mať postavenie digitálne euro v medzinárodných menových, 
platobných a finančných vzťahoch, ako druhá najdôležitejšia rezervná 
mena v medzinárodných menových vzťahoch.  

Zavedenie digitálneho eura môže vytvoriť dôležité predpoklady na 
to, aby digitálna podoba eura udržala svoje postavenie ako druhej naj-
dôležitejšej rezervnej meny v medzinárodných menových, platobných 
a finančných vzťahoch.  

 
46 Digitálne euro by malo základné funkcie, hlavne funkciu prostriedku na uchovanie 

hodnoty, funkciu zúčtovacej jednotky a výmenného prostriedku. Digitálne euro by sa malo 
používať najmä ako platobný prostriedok.  
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* * * 

Historický vývoj v medzinárodných menových, platobných a fi-
nančných vzťahov bol stále spojený s postavením relatívne ekono-
micky najsilnejších ekonomík vo svetovej ekonomike.  

Zlatý štandard zaznamenal významné postavenie počas dominant-
ného postavenia Veľkej Británie a USA vo svetovej ekonomike. Možno 
konštatovať, že zlatý štandard vniesol do medzinárodných menových 
a platobných vzťahov relatívnu stabilitu.  

Zavedenie systému fixných výmenných kurzov v rámci bretton-wo-
odskeho medzinárodného menového systémy bol významným medz-
níkom na ceste stability výmenných kurzov. Povolené odchýlky od 
centrálnej parity viedli k zachovaniu relatívne dlhodobej stability vý-
menných kurzov od 1944 až do 15. augusta 1971, kedy bola zrušená 
voľná zameniteľnosť USD a zlato.  

Opustenie systému fixných kurzov a prechod na voľne pohyblivé 
výmenné kurzy viedlo v medzinárodných menových, platobných a fi-
nančných vzťahoch k vysokej miere nestability. Táto výrazná nestabi-
lita výmenných kurzov viedla k prehĺbeniu makroekonomických ne-
rovnováh v 70-tych a 90-tych rokoch minulého storočia medzi priemy-
selne vyspelými štátmi.  

Ako odpoveď na nestabilitu výmenného kurzu USD, členské štáty 
EHS najskôr vytvorili Európsky menový systém a neskôr zaviedli jed-
notnú menu pre členské štáty eurozóny.  

V súčasnosti v medzinárodných menových, platobných a finanč-
ných vzťahoch dominuje USD, hlavne v oblasti tržnej kapitalizácie, má 
stále silné postavenie v podiele na raste svetového HDP, medzinárod-
nom obchode, i keď jeho postavenie sa postupne znižuje. Aj napriek 
tomu, že americká ekonomika dosahuje veľmi priaznivé trendy vývoja, 
je potrebné poukázať na jej makroekonomické nerovnováhy spojené 
s veľmi vysokým verejným dlhom a deficitom na bežnom účte platob-
nej bilancie.  

Zavedenie jednotnej meny na starom kontinente bolo správnym 
krokom na ceste zabezpečenia stability v medzinárodných menových, 
platobných a finančných vzťahoch. Je potrebné poukázať na skutoč-
nosť, že aj napriek tomu, že euro je druhou svetovou rezervnou menou, 
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zatiaľ neboli využité všetky možnosti v oblasti vytvorenia finančnej 
a fiškálnej únie a prehĺbenie jednotného trhu v rámci EÚ na ceste vy-
tvorenia silnej svetovej rezervnej meny, hlavne voči USD.  

V poslednom desaťročí možno sledovať rýchly nástup čínskej eko-
nomiky a jej významného postavenia vo svetovej ekonomike. Aj na-
priek dominantnému postaveniu v oblasti vývozu, devízových rezerv, 
rastúceho postavenia v podiele na svetovom HDP, v tržnej kapitalizá-
cií, je potrebné poukázať na skutočnosť, že aby čínska národná mena 
dosiahla štatút silnej a konkurenčnej rezervnej meny je potrebná libe-
ralizácia operácií na kapitálovom účte platobnej bilancie.  

V súčasnosti možno sledovať nástup dynamického procesu digi-
talizácie vo všetkých oblastiach. Inovačný technologický vývoj vo fi-
nančnom sektore významnou mierou už ovplyvňuje a bude výraznou 
mierou ovplyvňovať aj medzinárodné menové, platobné a finančné 
vzťahy.  

Možno očakávať, a nie je vylúčené, že digitálna mena ako napr. stab-
lecoin sa môže stať svetovou rezervnou menou. Evolučný proces tech-
nologických zmien môže viesť k tomu, že môže výraznou mierou 
ovplyvniť súčasné ešte stále dominantné postavenie USD v medziná-
rodných menových platobných, menových a finančných vzťahoch.  

Záverom možno konštatovať, že proces prechodu od jednopolár-
neho medzinárodného menového systému k multipolárnemu už začal, 
hlavne postupným znižovaním postavenia USD v medzinárodných 
menových, platobných a finančných vzťahoch.  

Novo vznikajúci multilaterálny medzinárodný menový systém 
môže pozostávať z troch svetových rezervných mien a to USD, EUR 
a RMB. Vytvorenie multilaterálneho medzinárodného menového sys-
tému môže prispieť v stabilite výmenných kurzov, cezhraničných pla-
tieb, operáciám na finančných a komoditných trhoch.  
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4. VÝVOJ GLOBÁLNEHO OBCHODU A CIEN PRIMÁRNYCH 
KOMODÍT  

4.1. Vývoj globálneho obchodu  

Globálne obchodné prostredie v posledných troch rokoch bolo cha-
rakterizované komplexnou súhrou dynamiky postpandemického oži-
venia, pretrvávajúcich inflačných tlakov, sprísňovania menovej poli-
tiky a zintenzívnenia geopolitických rivalít. Toto obdobie predstavo-
valo kritický bod, kde sa testovali zavedené obchodné normy a objavo-
vali sa nové modely. Výrazný posun od kontrakcie ekonomiky v roku 
2023 k rastu v roku 2024 podčiarkovalo odolnosť globálneho dopytu, 
ale zároveň aj značný vplyv vonkajších šokov a politických rozhodnutí 
na obchodné toky.  

V roku 2023 svetová ekonomika čelila pretrvávajúcim dopadom 
zvýšených úrokových sadzieb centrálnych bánk, ktoré boli zavedené 
na boj proti inflácii, čo brzdilo ekonomické aktivity. Napriek tomu sa 
globálny ekonomický rast udržal na úrovni 3,0 % v roku 2023, pričom 
prognózy MMF pre rok 2024 boli podobné (IMF, 2025). OECD predpo-
kladal miernejší globálny rast HDP z 3,2 % v roku 2024 na 3,1 % v roku 
2025 a 3,0 % v roku 2026 (OECD, 2025). Tieto čísla naznačujú stabilný, 
hoci nedostatočný rast, čo vytvára komplexný kontext pre medziná-
rodný obchod.  

Po silnom výkone v roku 2024 čelí globálny obchod nepriaznivým 
vplyvom prudkého nárastu ciel a rastúcej neistoty v oblasti obchodnej 
politiky. Podľa prognózy WTO by sa objem svetového obchodu s tova-
rom mal v roku 2025 znížiť o 0,2 %, čo je takmer o tri percentuálne body 
menej, než by bol bez aktuálnych politických zmien. V roku 2024 objem 
svetového obchodu s tovarom vzrástol o 2,9 % a obchod s komerčnými 
službami o 6,8 %. Keďže globálny HDP vzrástol len o 2,8 % pri trho-
vých výmenných kurzoch, rok 2024 bol prvým rokom od roku 2017 – 
okrem postpandemického oživenia – keď rast obchodu s tovarom pre-
konal rast HDP. 
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Podľa odborníkov Svetovej obchodnej organizácie (WTO) sa v roku 
2026 očakáva mierne oživenie o 2,5 %, čo predstavuje výrazný obrat 
oproti očakávaniam z počiatku roku 2025, keď ekonómovia WTO pred-
pokladali pokračujúcu expanziu obchodu podporovanú zlepšujúcimi 
sa makroekonomickými podmienkami.  

Hrozba obchodnej vojny medzi veľkými globálnymi hráčmi pred-
stavuje významné riziko, ktoré by mohlo viesť k prudšiemu poklesu 
svetového obchodu. Nejde len o pôvodne oznámené zvýšenie ciel zo 
strany USA, ale aj o možné zavedenie v súčasnosti pozastavených re-
cipročných ciel Spojenými štátmi a potenciálne šírenie obchodnej neis-
toty do ďalších vzťahov. Ak by boli recipročné clá prijaté, rast globál-
neho obchodu s tovarom by sa znížil o ďalších 0,6 percentuálneho 
bodu. Zvýšená neistota obchodnej politiky by mohla znížiť rast 
o ďalších 0,8 bodu. Spolu by tieto faktory mohli viesť k 1,5 % poklesu 
objemu svetového obchodu s tovarom v roku 2025 (Ralph Ossa, 2025).  

G r a f 4.1 
Objem a hodnota globálneho obchodu s tovarmi (index, 2015 = 100) 

 

Prameň: vlastné spracovanie na základe databázy Global Trade Outlook and Statistics (WTO, 2025).  

Dopad ohlásených zmien v obchodnej politike sa medzi regiónmi 
výrazne líši. Zatiaľ nie je jasné, na ktoré tovary sa bude vzťahovať 
zvýšenie ciel zo strany americkej administratívy ani v akej výške. 
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Rovnako nie je známe, aké budú presné recipročné opatrenia obchod-
ných partnerov USA. V súčasnosti preto možno hovoriť len o odha-
doch a prognózach.  

T a b u ľ k a 4.1 
Rast objemu svetového obchodu s tovarmi podľa regiónu (ročná zmena v %, 
2010 – 2024)  

Export  Import 

2010 – 
2024 2023 2024 2010 – 

2024 2023 2024 

2,1 0,0 3,1 Svet 2,1 –2,0 2,7 
2,4 3,6 2,3 Severná Amerika 3,0 –2,2 4,7 
2,3 5,2 0,5 Kanada 2,0 –1,5 0,5 
3,6 3,2 2,8 Mexiko 3,6 1,8 5,7 
2,1 3,2 2,7 USA 3,1 –3,0 5,3 
1,8 2,6 6,6 Južná a Stredná Amerika a Karibik  1,9 –4,3 7,2 
3,2 8,8 2,6 Brazília  2,2 –5,2 17,2 
0,5 –2,9 –1,7 Európa 0,3 –5,3 –2,2 
0,4 –3,1 –1,8 Európska únia 0,0 –6,0 –2,7 
0,0 –9,3 –8,3 Spojené kráľovstvo  1,4 –8,8 0,9 
1,0 8,5 5,3 Nórsko 1,1 –6,3 3,7 
0,9 1,4 2,7 Švajčiarsko –0,3 –1,9 –1,2 
0,8 –4,3 2,3 Spoločenstvo nezávislých štátov 2,6 18,0 5,0 
0,4 5,7 1,3 Afrika 1,8 2,6 1,8 
2,5 8,1 3,7 Stredný východ 4,4 9,0 15,0 
4,0 0,2 8,5 Ázia 3,4 –0,7 4,9 
1,6 –0,8 –0,1 Austrália 3,0 –2,5 4,4 
5,4 3,0 13,4 Čína 3,7 2,9 1,7 
3,9 2,5 3,4 India1 4,0 8,2 9,5 
0,9 –1,6 0,0 Japonsko 1,0 –2,2 –0,7 
3,4 –2,5 7,5 Šesť obchodných partnerov z východnej Ázie2 3,0 –5,4 6,9 

1 Údaje za Indiu sú prognózované tímom WTO.  
2 Hongkong, Čína, Malajzia, Kórejská republika, Singapur a samostatné colné územie Taiwan, Penghu, 
Kinmen a Matsu.  

Prameň: Global Trade Outlook and Statistics (WTO, 2025).  

Podľa aktuálnych údajov, ktoré sa výrazne zmenili oproti minulému 
roku, najvyšší nárast objemu exportu v roku 2023 zaznamenal región 
Stredného východu o 8,1 %, nasledovaný Afrikou s rastom o 5,7 %. 
Európsky export zaznamenal druhý najväčší pokles – objem exportu sa 
v roku 2023 znížil o 2,9 % po raste o 3,7 % v predchádzajúcom roku. 
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Najvýraznejší pokles dosiahol región Spoločenstva nezávislých štátov 
(SNŠ), kde sa prepad objemu exportu prehlboval od roku 2019 až na 
–4,1 % v roku 2023. Exportne orientovaná Ázia zaznamenala v roku 
2023 ďalšie spomalenie rastu, z 0,4 % v roku 2022 na 0,2 % (pozri tab. 
4.1).  

V roku 2024 svetový obchod ožil aj podľa objemu, pričom hlavným 
motorom rastu sa opäť stal región Ázie s 8,5 %, najmä vďaka zvýšeniu 
exportu Číny. Pokles objemu exportu v Európe pokračoval aj v roku 
2024, čím sa región stal jediným s negatívnym vývojom medzi všet-
kými sledovanými oblasťami (pozri tab. 4.1).  

Z hľadiska importu zaznamenali v roku 2024 rast všetky regióny 
okrem Európy. Najvyšší nárast dovozu dosiahol Stredný východ 
(15 %), nasledovaný Južnou Amerikou a Karibikom (7,2 %), čo súviselo 
s 17,2 % rastom importu v Brazílii, najväčšej ekonomike regiónu. Re-
gión SNŠ zaznamenal rast importu o 5 % (pozri tab. 4.1).  

G r a f 4.2 
Podiel regiónov na raste objemu globálneho exportu (v %)  

 

Prameň: vlastné spracovanie na základe údajov WTO (2025).  
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G r a f 4.3 
Podiel regiónov na raste objemu globálneho importu (v %)  

 

Prameň: vlastné spracovanie na základe údajov WTO (2025).  
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G r a f 4.4 
Hodnota globálneho obchodu a medziročný rast (v bil. USD a v %)  

 

Prameň: vlastné spracovanie na základe databázy Global Trade Outlook and Statistics (WTO, 2025).  

G r a f 4.5 
Medziročný rast globálneho obchodu podľa produktu (v %)  

 

Prameň: vlastné spracovanie na základe údajov WTO (2025).  
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V roku 2023 globálny obchod zaznamenal pokles rastu vo väčšine 
skupín tovarov, s výnimkou automobilových produktov, dopravných 
zariadení, ostatných strojov a potravín, ktoré vzrástli o 19,6 %, 16,1 %, 
3,8 % a necelé 1 % podľa poradia. Najväčší pokles zaznamenali skupiny 
Palivá (–19,9 %), Železo a oceľ (–13 %) a Textil (–11 %) (pozri graf 4.5).  

Naopak, v roku 2024 globálny obchod ožil vo väčšine tovarových 
skupín, s výnimkou palív. Obchod so strojmi vzrástol o 11,8 %, s potra-
vinami, drevom a papierom o 7,8 %, s chemikáliami o 7,3 % a s elektro-
nikou o 5,7 % od júla do novembra 2024. Železo a oceľ zvrátili predchá-
dzajúci pokles a vzrástli o 5,5 %. Cestné vozidlá zaznamenali nárast 
o 4 %. Obchod s energiou klesol medziročne o 7 %. Dovoz aj vývoz ko-
vov sa znížil o 3 %. Obchod s textilom klesol o 4 % (UNCTAD, 2024).  

Údaje jasne ukazujú, že rozvinuté ekonomiky, najmä USA, viedli 
rast svetového obchodu v roku 2024, pričom Spojené štáty pôsobili ako 
hlavný motor importu. To naznačuje, že silný domáci dopyt na kľúčo-
vých rozvinutých trhoch, pravdepodobne podporený fiškálnou politi-
kou a dôverou spotrebiteľov, bol rozhodujúci pre oživenie svetového 
obchodu.  

Naopak, slabší výkon rozvojových regiónov a obchodu typu Juh–
Juh v treťom štvrťroku 2024, napriek celkovému ročnému rastu, uka-
zuje, že oživenie nebolo rovnomerné. Tieto ekonomiky zostávajú zra-
niteľnejšie voči globálnym šokom a menej schopné stimulovať vnú-
torný dopyt. Nárast dovozu v USA, čiastočne motivovaný očakáva-
niami zvýšenia ciel, ďalej potvrdzuje ich neúmerný vplyv na globálne 
obchodné vzorce.  

Svetový obchod tak zostáva silne závislý od ekonomického vývoja 
a politických rozhodnutí hlavných rozvinutých krajín, predovšetkým 
USA. Táto závislosť predstavuje riziko – ak dopyt v týchto ekonomi-
kách oslabne alebo sa zintenzívnia protekcionistické opatrenia, dopady 
by mohli neúmerne zasiahnuť rozvojové krajiny, ktoré sa usilujú o väč-
šiu integráciu do globálnych dodávateľských reťazcov.  

Svetový obchod bol v posledných rokoch ovplyvnený:  

a) Geopolitickými napätiami a zmenami obchodnej politiky  
Geopolitické tlaky zásadne ovplyvnili dynamiku svetového ob-
chodu v roku 2024. Kľúčovými faktormi boli pretrvávajúce napätie 
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medzi USA a Čínou, vojna Ruska na Ukrajine a meniace sa medzi-
národné aliancie. Obchodné toky boli čoraz viac formované geopo-
litickými väzbami medzi krajinami, nielen ekonomickými faktormi.  

b) Rastúcim protekcionizmom 
Efektívna colná sadzba USA prudko vzrástla nad úroveň dosiah-
nutú počas Veľkej hospodárskej krízy, pričom protiopatrenia hlav-
ných obchodných partnerov výrazne zvýšili globálnu colnú záťaž. 
Tento rýchly nárast ciel a rastúca neistota sa stali hlavnými faktormi 
ovplyvňujúcimi ekonomický výhľad a ak pretrvajú, môžu výrazne 
spomaliť globálny rast.  
Podľa prognózy MMF bol odhad globálneho rastu na rok 2025 zní-
žený na 2,8 % (z pôvodných 3,2 % bez aprílových ciel), čo predsta-
vuje kumulatívne zníženie o približne 0,8 percentuálneho bodu 
oproti januárovej aktualizácii (IMF, 2025). Dôvodom sú práve nové 
clá a protiopatrenia. Očakáva sa, že rast svetového obchodu klesne 
ešte viac než produkcia – na 1,7 % v roku 2025, čo je výrazná revízia 
smerom nadol.  
Najviac zasiahnuté budú krajiny s vysokými obchodnými prebyt-
kami voči USA a zvýšenými colnými bariérami, ako Čína, India, 
Európska únia a Vietnam.  

Globálna rada Svetového ekonomického fóra pre budúcnosť ob-
chodu a investícií diskutovala o tom, ako môžu podniky zvládať neta-
rifné bariéry a zároveň podporovať otvorený a kolaboratívny obchod. 
Vysoká úroveň geopolitickej a obchodno-politickej neistoty predsta-
vuje riziko eskalácie reštriktívnych opatrení a ďalšej fragmentácie, keď 
štáty vytvárajú izolované obchodné bloky. Ilustratívne výpočty exper-
tov WTO ukazujú, že ak by sa bilaterálne clá na všetok nedodávkový 
dovoz do Spojených štátov ďalej zvýšili, pričom ostatné krajiny by 
uplatnili zodpovedajúce protiopatrenia, globálny output by mohol 
klesnúť približne o 0,3 % do tretieho roka a inflácia by mohla vzrásť 
o 0,4 percentuálneho bodu ročne v priemere počas prvých troch rokov 
(Ralph Ossa, 2025).  

Konštatovania, že obchodné toky sú čoraz viac ovplyvňované geo-
politickými záujmami a že efektívne colné sadzby USA prekročili 
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úrovne z obdobia Veľkej hospodárskej krízy, poukazujú na zásadnú 
zmenu v globálnom obchodnom systéme. Nejde len o protekcionizmus 
zameraný na ochranu domácich odvetví, ale o používanie obchodu ako 
nástroja zahraničnej politiky a národnej bezpečnosti.  

Vznikajúca „epistemická neistota“ a „politická nepredvídateľnosť“ 
spolu s rastúcim rizikom „obchodnej fragmentácie“ signalizujú systé-
mové ohrozenie multilaterálneho obchodného systému, ktorý doteraz 
podporoval globalizáciu. Podniky dnes čelia nielen ekonomickým, ale 
aj politickým rizikám, čo si vyžaduje diverzifikáciu dodávateľských re-
ťazcov – nie len pre efektívnosť, ale aj pre odolnosť. Tieto trendy môžu 
viesť k menej efektívnej, nákladnejšej a fragmentovanejšej globálnej 
ekonomike. Situácia si vyžaduje prehodnotenie medzinárodného ria-
denia obchodu a prípadne nové rámce či revitalizáciu existujúcich in-
štitúcií, ako je WTO, s cieľom reagovať na neekonomické faktory ob-
chodnej politiky.  

G r a f 4.6 
Globálny export s komerčnými službami (v mil. USD)  

 

Medziročný rast v % 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 
Služby súvisiace s tovarmi 1,0 8,6 8,7 3,8 -17,5 16,1 16,1 10,0 7,6 
Preprava  3,1 13,0 11,7 4,9 –6,6 11,1 6,8 9,5 5,3 
Cestovanie –4,7 10,4 11,2 –0,6 –16,4 33,8 25,2 –4,8 4,5 
Iné služby 2,2 7,2 7,7 0,6 –60,0 12,5 67,3 37,4 12,7 

Prameň: vlastné spracovanie na základe údajov WTO (2025).  
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Expanzia v roku 2024 bola do veľkej miery poháňaná 7 % nárastom 
obchodu so službami, ktorý prispel k celkovému rastu o 500 mld. USD. 
Obchod so službami si udržal silný rast, medziročne vzrástol o 9 % 
a pridal 700 mld. USD, čo predstavovalo takmer 60 % celkového prí-
rastku. Obchod s tovarom rástol pomalšie – o 2 % – a zostal pod úrov-
ňou z roku 2022. Hoci v druhej polovici roku 2024 zaznamenal mierne 
oživenie (objemy vzrástli o 2,5 % a hodnoty o 3,8 % oproti rovnakému 
obdobiu roku 2023), stále zaostával za výkonom služieb. V štvrtom 
štvrťroku 2024 sa rast spomalil, keď obchod s tovarom stúpol o menej 
ako 0,5 % a obchod so službami o 1 %. Inflácia v obchode sa priblížila 
k nule, keďže ceny obchodovaného tovaru sa stabilizovali.  

Konzistentný rast obchodu so službami v rokoch 2023 (8 %) a 2024 
(7 – 9 %) kontrastuje s volatilitou a pomalším oživením obchodu s to-
varom. To naznačuje, že obchod so službami je odolnejší voči určitým 
typom šokov, najmä tým, ktoré súvisia s narušeniami fyzických dodá-
vateľských reťazcov alebo colnými opatreniami. Digitalizácia a povaha 
služieb, menej závislá od fyzických hraníc, sú pritom kľúčovými fak-
tormi. Táto odolnosť umožňuje službám pôsobiť ako nárazník a motor 
rastu svetového obchodu aj v období geopolitického napätia. Krajiny 
a podniky, ktoré investovali do digitálnej infraštruktúry a exportných 
kapacít v oblasti služieb, sú pravdepodobne odolnejšie voči budúcim 
obchodným šokom. Tento trend podčiarkuje strategický význam digi-
tálnej ekonomiky a liberalizácie služieb.  

Rok 2023 bol poznačený kontrakciou, najmä v obchode s tovarom, čo 
odrážalo postpandemickú normalizáciu a makroekonomické prekážky. 
Naproti tomu bol rok 2024 svedkom robustného oživenia, pričom sve-
tový obchod dosiahol rekordné maximá, poháňané silným výkonom 
sektora služieb a odolným dopytom v rozvinutých ekonomikách. Tento 
vývoj preukázal základnú adaptabilitu globálneho obchodného sys-
tému. Napriek celkovému oživeniu svetový obchod bol hlboko formo-
vaný eskalujúcimi geopolitickými napätiami, nárastom protekcionistic-
kých opatrení (najmä ciel) a pretrvávajúcimi narušeniami dodávateľ-
ských reťazcov. Tieto faktory priniesli značnú neistotu, ovplyvnili ob-
chodné toky, investičné rozhodnutia a regionálnu výkonnosť a zdôraznili 
posun smerom k obchodu, ktorý je poháňaný skôr geopolitickým zo-
súladením ako ekonomickou efektívnosťou.  
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Výhľad na rok 2025 zostáva plný rizík, predovšetkým v dôsledku 
pretrvávajúceho geo-ekonomického napätia a potenciálu ďalšej ob-
chodnej fragmentácie. Na zabezpečenie trvalého a spravodlivého rastu 
svetového obchodu je pre tvorcov politík kľúčové uprednostniť stabi-
litu v obchodných politikách, podporovať väčšiu medzinárodnú spo-
luprácu a oživiť multilaterálne rámce. To zahŕňa riešenie netarifných 
bariér, podporu udržateľného rozvoja a využívanie technologických 
pokrokov na zefektívnenie obchodných procesov. Odolnosť pozoro-
vaná v roku 2024 podčiarkuje potenciál rastu za predpokladu, že výzvy 
neistoty a fragmentácie budú účinne riešené prostredníctvom spoloč-
ného globálneho úsilia.  

4.2. Vývoj cien primárnych komodít  

Globálne trhy s primárnymi komoditami v posledných dvoch ro-
koch prechádzali zložitým a volatilným obdobím. Celkové ceny komo-
dít vykazovali trend stabilizácie alebo poklesu, spôsobený nepriazni-
vými makroekonomickými faktormi a zvýšenou ponukou v niekto-
rých sektoroch. Zároveň sa však prejavila výrazná divergencia medzi 
jednotlivými trhmi.  

Svetová banka predpokladá pokračujúce zmiernenie cien, pričom 
očakáva pokles globálnych cien komodít o 12 % v roku 2025 a o ďalších 
5 % v roku 2026, čím by sa vrátili približne na úroveň roku 2020 
(Commodity Markets Outlook, World Bank, 2025). Naopak, Medziná-
rodný menový fond (MMF) zaznamenal nárast cien primárnych komo-
dít o 1,9 % medzi augustom 2024 a marcom 2025, ťahaný najmä ras-
tom cien zemného plynu, vzácnych kovov a nápojov. Tento trend sa 
však po 2. apríli 2025 zvrátil v dôsledku zavedenia nových ciel USA, čo 
spôsobilo prudký pokles cien väčšiny komodít (IMF, 2025).  

Hlavnými faktormi tejto dynamiky sú spomalenie globálneho hospo-
dárskeho rastu – najmä v dôsledku útlmu čínskeho realitného sektora 
– a dostatočná ponuka na kľúčových trhoch, ako je ropa. Reštriktívne 
menové politiky, zavedené s cieľom obmedziť infláciu, ďalej tlmili do-
pyt. Pretrvávajúce geopolitické napätie, vrátane vojny na Ukrajine 
a konfliktov na Blízkom východe, tieto poklesové tlaky vyvažovalo, 
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čím prispievalo k vysokej volatilite a v niektorých prípadoch aj k prud-
kému rastu cien, najmä zlata.  

Ďalšími destabilizačnými faktormi boli narušenia dodávateľských 
reťazcov, ako kríza v Červenom mori či sucho v Panamskom prieplave, 
ktoré zvýšili náklady na prepravu a obmedzili dostupnosť komodít. 
Extrémne poveternostné javy, často spojené s fenoménom El Niño, ne-
gatívne ovplyvnili poľnohospodárske výnosy, čo viedlo k prudkému 
nárastu cien niektorých potravín a nápojov.  

Celkový trhový sentiment počas uplynulých 48 mesiacov bol výrazne 
ovplyvnený globálnym hospodárskym spomalením. Podľa výhľadu 
Svetovej banky z apríla 2025 by kombinácia slabšieho rastu a dostatoč-
nej ponuky ropy mala viesť k poklesu globálnych cien komodít na naj-
nižšie úrovne v priebehu 20. rokov 21. storočia (World Bank, 2025).  

Napriek tomuto prevažne pesimistickému výhľadu MMF zazname-
nal dočasný protitrend – ceny primárnych komodít sa medzi augustom 
2024 a marcom 2025 zvýšili o 1,9 % (IMF, 2025), najmä vďaka rastu cien 
zemného plynu, drahých kovov a nápojov. Tento trend sa však náhle 
zvrátil po 2. apríli 2025 po oznámení nových ciel zo strany USA, čo spô-
sobilo prudký pokles cien väčšiny komodít, s výnimkou zlata (pozri 
graf 4.7).  

G r a f 4.7 
Vývoj mesačného indexu cien vybraných skupín komodít (2010 = 100)  

 

Prameň: spracovanie autora na základe databázy World Bank, Commodity Markets Outlook (2025).  
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Celkový trend indexu cien potravín FAO (FFPI – FAO Food Price Index), 
ktorý naznačuje zmiernenie alebo pokles, často zakrýva silné inflačné 
tlaky v jednotlivých kategóriách potravín. Zatiaľ čo agregovaný index 
môže pôsobiť stabilne, ceny mäsa a mliečnych výrobkov zaznamenali 
výrazný nárast. Prognózy zároveň predpokladajú nadpriemerný rast 
cien vajec, hovädzieho a teľacieho mäsa v roku 2025. To znamená, že 
spotrebitelia môžu čeliť rastúcim nákladom na základné potraviny, aj 
keď celkový index cien potravín zostáva stabilný alebo mierne klesá. 
Situácia poukazuje na potrebu detailnejšej, dezagregovanej analýzy pri 
hodnotení potravinovej bezpečnosti a kúpnej sily domácností.  

Trhy s obilím boli ovplyvnené očakávaniami produkcie, úrovňou 
zásob a vývojom globálneho obchodu.  

Pšenica: Očakáva sa, že komerčné zásoby pšenice v USA v hospodár-
skom roku 2025/2026 dosiahnu šesťročné maximum, čo signalizuje 
dostatočnú ponuku. Priemerná sezónna cena pšenice sa predpokladá 
na úrovni 5,30 USD za bušel, čo predstavuje medziročný pokles o 0,20 
USD a výrazne menej než vrchol z rokov 2022/2023. Mesačné futures 
kontrakty na pšenicu v USA sa v júni 2025 pohybovali okolo 545,75 
USD. Podľa MMF boli ceny pšenice „menej ovplyvnené“ novými ob-
chodnými bariérami zavedenými v apríli 2025, čo poukazuje na ich 
odolnosť voči okamžitým zmenám v obchodnej politike.  

Kukurica: Očakáva sa, že dodávky kukurice v USA v hospodárskom 
roku 2025/2026 dosiahnu rekordné úrovne, čo by malo podporiť rast 
vývozu. Priemerná sezónna cena sa predpokladá na úrovni 4,20 USD 
za bušel, teda o 0,15 USD menej ako v roku 2024/2025. Futures kon-
trakty s dodaním v júli 2025 sa 16. mája 2025 obchodovali na úrovni 
4,43 USD za bušel. Podobne ako pri pšenici, aj ceny kukurice boli v ap-
ríli 2025 „menej ovplyvnené“ novými obchodnými bariérami. Minis-
terstvo poľnohospodárstva USA predpokladá produkciu novej úrody 
na úrovni 15,82 miliardy bušelov, pri očakávanom výnose 181 bušelov 
na aker.  

Sója: Ponuka sóje v USA by mala v hospodárskom roku 2025/2026 
zostať približne na úrovni predchádzajúceho roka, podporená vyššími 
prenesenými zásobami napriek miernemu poklesu produkcie. Prie-
merná sezónna cena sa odhaduje na 10,25 USD za bušel, čo predstavuje 
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nárast z 9,95 USD v roku 2024/2025. Futures kontrakty s dodaním 
v júli 2025 klesli 3. apríla 2025 na 10,19 USD za bušel v dôsledku vyš-
ších než očakávaných odhadov výmery pôdy a nižšej spotreby v dru-
hom štvrťroku. Podľa MMF sója, ako „obchodne citlivá“ plodina, za-
znamenala v apríli 2025 prudký pokles cien v dôsledku nových ob-
chodných bariér. Celosvetová produkcia olejnatých semien by mala 
v hospodárskom roku 2025/2026 dosiahnuť nové rekordné maximum, 
najmä vďaka rekordnej úrode sóje v Brazílii.  

Vývoj cien ropy  

Ceny ropy Brent sa počas roka 2024 stabilizovali, pričom priemerná 
cena dosiahla úroveň 79 USD za barel, a hýbala sa v rozpätí od 69 do 
91 USD/bl. Rok sa začal na úrovni 77 USD/bl a skončil mierne nižšie, 
na úrovni 75 USD/bl. Tento relatívne pokojný vývoj bol prekvapením 
vzhľadom na nízku úroveň zásob a pretrvávajúce geopolitické riziká.  

Stabilitu cien ovplyvnili predovšetkým dva protichodné faktory. Po 
prvé, dopyt po rope zaostal za očakávaniami – jej spotreba rástla po-
malšie, než sa predpokladalo, čo vytváralo tlak na pokles cien.  

Na druhej strane, výraznejšiemu prepadu cien zabránilo rozhodné 
zníženie produkcie zo strany krajín OPEC+, ktoré v súhrne znížili 
ťažbu až o 5,86 milióna barelov denne. Tento krok vytvoril cenové dno 
a čiastočne vyvážil prudký nárast produkcie v krajinách mimo OPEC+, 
najmä v Kanade, Guyane a Spojených štátoch amerických. Manažment 
ponuky zohral významnú úlohu pri stabilizácii cien, najmä keď ruský 
export ropy – hoci pod silnejším sankčným tlakom – zostal primárne 
orientovaný na Čínu a Indiu a nebol výraznejšie ovplyvnený. Ruská 
ropa sa počas väčšiny roka obchodovala nad cenovým stropom stano-
veným skupinou G7, avšak so zľavou 15 – 20 USD oproti cene Brentu. 
Ponukovú stranu trhu nenarušili ani bezpečnostné hrozby – eskalácia 
napätia na Blízkom východe a zintenzívnenie útokov v Červenom mori, 
ktoré viedli k presmerovaniu lodných trás mimo Suezského prieplavu, 
ale nespôsobili reálne prerušenie fyzických tokov ropy.  

V roku 2024 tak ropa Brent zaznamenala už tretí rok poklesu – po 
priemernej cene 99 USD/bl v roku 2022 a 82 USD/bl v roku 2023. 
Z dlhodobej perspektívy možno dodať, že priemerná cena Brentu od 
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začiatku tohto storočia až do vypuknutia konfliktov na Ukrajine 
a v Gaze dosahovala približne 64 USD/bl.  

G r a f 4.8 
Vývoj cien ropy  

 

Prameň: vlastné spracovanie podľa údajov ICE <www.ice.com>.  

V prvom štvrťroku 2024 dosiahla priemerná cena ropy Brent úroveň 
81,9 USD za barel, čo predstavovalo pokles o 1 % oproti poslednému 
kvartálu predchádzajúceho roka.  

Hlavnou udalosťou začiatku roka bol nárast napätia na Blízkom vý-
chode v dôsledku náletov USA a Spojeného kráľovstva na pozície 
húsíjských povstalcov v Jemene. Tieto útoky boli reakciou na predchá-
dzajúce incidenty, pri ktorých húsíovia útočili na tankery v Červenom 
mori. Hoci samotná produkcia a obchod s ropou a LNG neboli priamo 
zasiahnuté, presmerovanie lodí z tejto oblasti vyvolalo obavy z naruše-
nia dodávok cez kľúčové globálne prepravné uzly – najmä cez Suezský 
prieplav, ktorým prechádza približne 10 % svetového námorného ob-
chodu s ropou a 8 % s LNG.  

Tieto narušenia predĺžili dodacie lehoty, zvýšili prepravné a poistné 
náklady a vyvolali dodatočný tlak na globálnu logistiku. Dôsledky sa 
prejavili aj na zásobách: zásoby ropy na pevnine klesli o 180 miliónov 
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barelov, čo bola najnižšia úroveň od júla 2023, zatiaľ čo objem ropy na 
mori vzrástol na 1,9 miliardy barelov – najvyššiu hodnotu od obdobia 
pandémie.  

Napriek týmto geopolitickým rizikám zostali tlaky na rast cien tl-
mené vďaka pokračujúcemu rastu ťažby v krajinách mimo OPEC+, 
predovšetkým v USA, Brazílii, Guyane a Kanade. Tieto krajiny mali 
podľa prognóz schopnosť pokryť očakávaný nárast globálneho do-
pytu. Celková globálna ponuka ropy sa mala v roku 2024 zvýšiť o 1,5 
až 1,7 milióna barelov denne (mbl/d), čím by dosiahla nové rekordné 
maximum 103,5 – 103,8 mbl/d. V januári však došlo k prudkému po-
klesu produkcie o 1,4 mb/d, a to v dôsledku extrémnych mrazov v Se-
vernej Amerike a dobrovoľných škrtov v rámci OPEC+, čo viedlo ku 
krátkodobému zvýšeniu ceny ropy Brent na 83 USD/bl.  

G r a f 4.9 
Vývoj dopytu a ponuky po rope a zmien jej zásob  

 

 

Prameň: spracované podľa EIA, Short-Term Energy Outlook, April (2025).  

Na začiatku roka sa zároveň výrazne znížili očakávania rastu do-
pytu. Po postpandemickom oživení v roku 2023, keď medziročný ná-
rast spotreby dosiahol 2,3 mbl/d, sa v roku 2024 očakával už len nárast 
o 1,2 – 1,3 mbl/d. Hlavnými zdrojmi tohto rastu mali byť Čína, India 
a Brazília, ktoré by zodpovedali až za 78 % globálneho rastu spotreby. 
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Najmä v prípade Číny sa však už v tom čase predpokladalo spomaľo-
vanie v dôsledku rozširujúcej sa elektrifikácie dopravy, zvyšovania 
energetickej efektívnosti a miernejšieho hospodárskeho rastu.  

Vo februári a marci pokračujúce útoky v Červenom mori naďalej 
udržiavali ceny ropy na vyššej úrovni. Súčasne pretrvávali nízke zá-
soby a neistota v oblasti bezpečnosti námornej prepravy, čo zvyšovalo 
volatilitu na trhu. Nádeje na pokles cien pramenili najmä z očakávania, 
že OPEC+ po júnovom zasadnutí ukončí svoje dobrovoľné škrty v pro-
dukcii, čo by mohlo viesť k prebytku na trhu.  

Svoj vrchol v roku 2024 dosiahli ceny ropy Brent v apríli na úrovni 
91 USD/bl, keď ich podporilo rozhodnutie OPEC+ predĺžiť produkčné 
škrty a vo väčšej miere sa začali objavovať ukrajinské útoky na ruské 
rafinérie, pričom momentum cien podporili investori, ktorí zvýšili alo-
káciu prostriedkov na ročné maximum (správaniu investorov sa po-
drobnejšie venujeme v ďalšej časti textu). Nastavená trajektória však 
nevydržala a priemerná cena ropy Brent počas druhého štvrťroka bola 
84 USD/bl. Ceny ropy nadol v máji potlačil najmä klesajúci dopyt 
zo strany Číny, ako aj očakávania, že OPEC v závere roka pristúpi 
k zvýšeniu produkcie a navýši už aj tak silnú ponuku. Pokračujúce 
geopolitické napätie, ako aj úpravy v komunikácii plánov zoskupenia 
OPEC, neumožnili výraznejší prepad cien, pričom však považujeme za 
vhodné pripomenúť, že priemerná cena ropy za predchádzajúcich 
15 rokov je 78 USD/bl, a súčasné ceny tejto komodity tak z hľadiska 
dopadov na vývoj svetovej ekonomiky možno považovať za relatívne 
neutrálne.  

Priemerná cena ropy Brent v treťom štvrťroku dosiahla 78,6 USD, čo 
predstavovalo medziročný pokles o 8 %. Za prepadom cien stáli slabé 
makroekonomické dáta z hlavných svetových ekonomík – Číny, USA 
aj Japonska –, pričom obavy o dopyt prevážili riziká z prerušenia do-
dávok súvisiacich s pokračujúcim konfliktom na Blízkom východe. Trh 
s fyzickou ropou pritom zostal napätý – aj vďaka pokračujúcim škrtom 
OPEC+ – čo udržalo forwardovú krivku ropy v tvare backwardation. Na-
priek uisteniu OPEC+, že zoskupenie je pripravené uvoľňovať pro-
dukciu len postupne, reflektujúc dopytové faktory, sa cena ropy po 
krátkom raste počas vrcholu motoristickej sezóny prepadla – koncom 
augusta a začiatkom septembra sa ceny ropy prepadli o ďalších 10 
USD/bl, pričom Brent sa dostal pod 70 USD/bl – najnižšie od roku 
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2021. Pokles cien bol tlačený slabnúcim čínskym dopytom, ktorý po-
kračoval štvrtý mesiac v poklese a dostal sa na najnižšiu úroveň od 
„lockdownov“ v roku 2022, pričom tieto vplyvy umocnili výpredaje zo 
strany investorov, ktoré dostali záujem o „papierové barele“ na viac-
ročné minimá. Silnejší nárast cien ropy nedokázalo zabezpečiť ani po-
kračujúce odkladanie zvyšovania produkcie zo strany OPEC+, keď rast 
produkcie v USA, Kanade, Guyane a Brazílii prevyšoval nízky rast 
dopytu.  

Vývoj cien v poslednom štvrťroku 2024 mal podobný scenár ako 
predošlé obdobia. Cena ropy Brent v priemere dosiahla 74 USD/bl, čo 
v medziročnom porovnaní znamenalo 11 % pokles. Dôvodom volati-
lity počas októbra bolo eskalujúce napätie medzi Iránom a Izraelom 
a problémy s dodávkami z Líbye, ktoré spolu so zvýšeným záujmom 
investorov prispeli k dočasnému 8-dolárovému nárastu cien. Rovnako 
ako v predošlých prípadoch však išlo len o dočasný výkyv a pokraču-
júci pokles čínskeho dopytu, trvajúci už šiesty mesiac v rade, spolu 
s rastom produkcie mimo krajín OPEC+, spôsobil, že ropa zakončila 
rok na cene 75 USD/bl.  

Aj rok 2025 začal v podobnom duchu. Silná zima v USA spôsobila 
výpadok časti produkcie ropy, čo spolu s novými sankciami uvalenými 
na Irán a Rusko spôsobilo rast cien. No eratická colná politika USA, po-
kračujúci anemický rast dopytu z dôvodu vyššej penetrácie hybrid-
ných a elektrických vozidiel a nízkeho ekonomického rastu, spolu 
s rastom produkcie z krajín mimo OPEC+ a čoraz častejšie skloňovaná 
možná zmena politiky produkčných škrtov zo strany Saudskej Arábie, 
ako aj takmer 6 mbl/d voľnej produkčnej kapacity, dávajú v súčasnosti 
len veľmi obmedzený priestor pre výraznejší nárast cien ropy.  

Ponuka, dopyt, papierové barele a trhové očakávania  

Svetový hospodársky rast dosiahol v roku 2024 úroveň 2,7 %, rov-
nako ako v predchádzajúcom roku. Toto však neplatilo pre rast spo-
treby ropy, ktorá podľa údajov EIA (2025) vzrástla medziročne len 
o 0,9 % (0,9 mil. barelov denne – mbl/d) na 102,74 mbl/d, zatiaľ čo 
v roku 2023 rástla o 2,4 % (2,36 mbl/d). Zdrojom rastu spotreby sa, už 
tradične, stali krajiny mimo skupiny OECD, keď spotreba krajín OECD 
medziročne mierne poklesla o 0,1 % na 45,7 mbl/d, čo predstavuje 
44 % svetovej spotreby. Vývoj spotreby v rámci tejto skupiny krajín 
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však nebol homogénny – mierny nárast spotreby v Európe a USA bol 
negovaný poklesom spotreby v Japonsku o 5 % a v Kanade o 3 %. Stag-
nácia spotreby v týchto krajinách je však už viacero rokov viacmennej 
očakávaná a hlavným faktorom ovplyvňujúcim vývoj dopytu, sú eko-
nomicky rozvíjajúce sa krajiny.  

Táto skupina krajín zaznamenala medziročný rast spotreby o 1,6 %, 
čo predstavuje spomalenie oproti 4,1 % rastu z predchádzajúceho roka. 
Ich spotreba tak dosiahla 56,2 mbl/d, čo zodpovedá podielu 56 % na 
svetovej spotrebe. Zaujímavým trendom posledných rokov je zmena 
lídra v rámci tejto skupiny – motor rastu spotreby, ktorým bola dlho-
dobo Čína (zodpovedajúca za približne polovicu svetového nárastu 
spotreby počas ostatných dvoch dekád), bol v roku 2024 nahradený 
predovšetkým Indiou. India zaznamenala 3,7 % rast spotreby, ktorá 
dosiahla 5,27 mbl/d. Naproti tomu, rast spotreby v Číne bol len 0,7 %, 
pričom priemerná denná spotreba dosiahla 16,19 mbl/d.  

Tento vývoj v Číne bol do istej miery nečakaný. S rastúcou kúpy-
schopnosťou obyvateľstva a transformáciou ekonomiky sa očakávalo, 
že historický rast spotreby ropy, ťahaný dopytom po nafte a iných 
priemyselných produktoch, nahradí rast spotreby benzínu v dôsledku 
vyššej penetrácie osobných automobilov. Vlastníctvo osobných áut 
v Číne rástlo – v roku 2023 sa po krajine pohybovalo 336 miliónov osob-
ných automobilov, čo predstavuje penetráciu približne 20 %. Pre po-
rovnanie, v Mexiku pripadá na 1 000 obyvateľov 358 osobných áut, 
v Nemecku 632, v Taliansku 756 a v USA až 860.  

Projekcie vývoja vlastníctva áut v Číne sa zhodujú na tom, že do 
roku 2050 by mala penetrácia dosiahnuť úroveň 300 – 400 áut na 1 000 
obyvateľov, a to vzhľadom na silnú urbanizáciu a dostupnosť verejnej 
dopravy. To však stále znamená nárast flotily o niekoľko stoviek mi-
liónov automobilov. Vzhľadom na tento vývoj bude pre budúcu spo-
trebu ropy rozhodujúce, aký typ palív budú novo predané vozidlá vy-
užívať. Trend je pritom jasný – už v druhej polovici roka 2024 tvorili 
automobily s alternatívnym pohonom viac ako 50 % novo predaných 
vozidiel. Na konci roka 2024 sa tieto automobily podieľali na celkovej 
flotile 31,4 miliónmi kusov, pričom za celý rok predstavoval ich podiel 
na predaji približne 45 % (12 miliónov áut).  

Viaceré štúdie predpokladajú, že vozidlá s alternatívnym pohonom 
(ako hybridy aj elektromobily) budú do roku 2030 predstavovať 150 
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miliónov vozidiel a do polovice storočia úplne nahradia vozidlá s kon-
venčnými spaľovacími motormi. Tieto projekcie zároveň vedú k odha-
dom, že spotreba benzínu v Číne už dosiahla, alebo v najbližších ro-
koch dosiahne svoj vrchol (OIES, 2025).  

Na doplnenie celkového obrazu: predaj automobilov s alternatív-
nym pohonom presiahol v roku 2024 na globálnej úrovni 20 % (17 mi-
liónov kusov). V Európe predstavovali tieto vozidlá 20 % nových pre-
dajov, v USA 10 % (IEA, 2025). Tieto tri regióny – Čína, Európa a USA 
– spolu tvoria 65 % globálneho predaja nových osobných áut.  

G r a f 4.10 
Vývoj spotreby ropy  

 

Prameň: spracované podľa EIA, Short-Term Energy Outlook, April (2025).  

Produkcia ropy v roku 2024 dosiahla 102,75 milióna barelov denne 
(mbl/d) a medziročne vzrástla o 0,5 % (0,5 mbl/d). K rastu došlo napriek 
poklesu produkcie zo strany zoskupenia OPEC+ o 3 % (1,3 mbl/d), pri-
čom významnú časť tohto poklesu tvorila redukcia zo Saudskej Arábie 
(-4,3 %, resp. –0,48 mbl/d) a Ruska (-3,4 %, resp. –0,38 mbl/d).  

Na opačnej strane spektra stáli – rovnako ako v predchádzajúcom roku 
– krajiny amerického kontinentu, na čele s USA, kde produkcia vzrástla 
o 3,4 % (0,75 mbl/d), a to aj napriek 13 % poklesu počtu aktívnych ťa-
žobných súprav. Tento vývoj poukazuje na pokračujúcu optimalizáciu 
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nákladov a zvyšovanie efektívnosti v sektore. Významnými zdrojmi 
rastu produkcie na americkom kontinente boli aj Kanada s prírastkom 
0,23 mbl/d (medziročný rast 4 %) a predovšetkým Guyana – nový pro-
ducent, kde pokračovalo spúšťanie nových ropných polí. V Guyane 
dosiahol medziročný rast produkcie až 58 %, čo reflektuje aj celkový 
význam ropného sektora pre tamojšiu ekonomiku – HDP krajiny rastie 
od roku 2020 priemerným ročným tempom 42,3 %.  

Prekvapivo rástla aj produkcia vo Venezuele, o 11,5 % (0,09 mbl/d), 
a v Iráne, o 12,3 % (0,51 mbl/d).  

Celkovo možno vyjadriť presvedčenie, že ceny ropy na úrovni 
okolo 80 USD/bl sú viac než dostatočne motivačné na stimulovanie 
produkcie pri aktuálnom tempe rastu spotreby. Krajiny, ktoré svoju 
produkciu obmedzovali, tak nerobili z dôvodu vyčerpania zásob, ale 
skôr z geopolitických (napr. Rusko) či strategických dôvodov (napr. 
Saudská Arábia). To sa prejavilo aj na náraste nevyužívanej produkčnej 
kapacity, ktorá dosiahla takmer 6 mbl/d, čo predstavuje približne 6 % 
svetovej spotreby.  

G r a f 4.11 
Vývoj produkcie a trhových podielov vybraných producentov ropy  

 

Prameň: spracované podľa EIA, Short-Term Energy Outlook, April (2025).  

Skutočnosť, že zvýšené ceny sú primárne výsledkom politiky krajín 
zoskupenia OPEC+, sa odráža aj v klesajúcom trhovom podiele tohto 
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zoskupenia – na konci roka 2024 predstavoval približne 41 %, čo je po-
kles zo 45 % v roku 2022.  

Zaujímavosťou zostáva, že napriek napätej geopolitickej situácii 
a nízkym zásobám (ktoré sa pohybujú blízko päťročných miním) ceny 
ropy počas roka klesali – čo nie je v takýchto podmienkach bežný jav.  

Jedným z dôvodov uvedeného vývoja je aj obchodovanie finanč-
ných participantov na trhu. Obchodníci bez fyzickej expozície voči trhu 
s ropou počas minulého roka výrazne znížili svoju čistú pozíciu – 
z úrovne 326 miliónov barelov (mbl) v apríli, keď ceny ropy dosahovali 
ročné maximá, až na –33 mbl v septembri. Takto nízka expozícia inves-
torov voči rope predstavovala najnižšiu úroveň minimálne od roku 
2011 (obdobie, odkedy sú dostupné príslušné dáta), a nie je prekvape-
ním, že práve v tomto čase dosiahla ropa Brent svoje ročné minimá.  

G r a f 4.12 
Vývoj obchodných pozícií investičných fondov na trhu ICE  

 

Poznámka. – Modré znaky znázorňujú pomer objemu nakúpených „papierových barelov“ (v tisícoch) 
a počtu investorov, ktorí túto pozíciu držia. Každý bod predstavuje údaj za jeden týždeň od roku 2011 
až po súčasnosť. Červené štvorce zobrazujú analogickú situáciu pre investorov, ktorí sú „krátki“ – t. j. 
majú papierové barele predané.  
Výraznejšie (zvýraznené) znaky zobrazujú pozície investorov počas vybraných dátumov. Napríklad 
čierny znak X v hornej časti grafu znázorňuje, že 17. 9. 2024 držalo 62 investorov dlhú pozíciu v objeme 
9,6 milióna barelov, čo je v historickom porovnaní relatívne nízka hodnota. Tento údaj možno inter-
pretovať ako slabé presvedčenie investorov, že cena ropy bude rásť.  

Prameň: spracované podľa údajov ICE CoT (2025).  
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Pri pohľade na aktuálnu situáciu možno konštatovať, že aj začiat-
kom mája 2025 zostáva nastavenie investorov prevažne negatívne – 
čistá pozícia sa pohybuje na úrovni 96 mbl, čo zodpovedá len sedem-
nástemu percentilu historických údajov. Tento stav možno interpreto-
vať dvoma spôsobmi.  

Po prvé, trh je presvedčený, že cena ropy má zo súčasných úrovní 
potenciál ďalej klesať, čo je v súlade s vyššie popísanými ponukovo-
dopytovými faktormi. Druhá, viac dopredu hľadiaca interpretácia však 
naznačuje, že pri takto negatívne nastavených očakávaniach môže aká-
koľvek nečakaná zmena fundamentálnych faktorov viesť k prudkému 
pohybu cien smerom nahor – a to v dôsledku rýchlej zmeny poziciono-
vania tejto skupiny účastníkov trhu.  

Vojenský konflikt na Ukrajine  

Po tom, čo príjmy z vývozu fosílnych palív z Ruska v roku 2023 me-
dziročne poklesli o 29 % (pri len 2 % poklese objemu exportu) v dô-
sledku zliav, ktoré muselo Rusko ponúkať odberateľom na nových tr-
hoch, sa situácia v roku 2024 výrazne zmenila. Tržby klesli len o 3 %, 
na úroveň 242 miliárd eur, a to aj napriek 5 % poklesu objemu exportu, 
čo dokumentuje rastúcu schopnosť Ruska obchádzať uvalené sankcie 
(CREA, 2025). Pre porovnanie, v roku predchádzajúcom invázii Rusko 
z vývozu fosílnych palív získalo 264 miliárd eur. Európska únia sa na 
ruskom vývoze v roku 2024 podieľala sumou 18,7 miliardy eur.  

Z celkových tržieb tvorilo 104 miliárd eur vývoz ropy, 75 miliárd eur 
vývoz ropných produktov, 40 miliárd eur pripadalo na plyn a 23 mi-
liárd eur na uhlie. Z pohľadu jednotlivých komodít možno konštato-
vať, že export uhlia z Ruska sa v porovnaní s predinváznymi rokmi 
znížil o 19 %, no príjmy z jeho predaja stúpli o 8 %, a to vďaka vyšším 
cenám – napriek úplnému zákazu dovozu do EÚ. Veľkoobchodná cena 
uhlia typu API2 dosiahla v roku 2024 úroveň 114 USD/tonu, čo je 
o 65 % viac ako v poslednom „normálnom“ roku 2019 (69 USD/tonu, 
teda pred pandémiou a inváziou na Ukrajinu).  

V prípade ropy bolo Rusko schopné výrazne obísť cenové stropy 
vďaka využívaniu tzv. tieňovej flotily – siete 558 plavidiel, ktoré zabez-
pečovali prepravu až 61 % ruskej ropy a ropných produktov. Táto stra-
tégia oslabila účinnosť stropu na úrovni 60 USD/bl približne o 70 %. 
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V dôsledku toho vzrástli ruské príjmy z vývozu ropy v roku 2024 me-
dziročne o 3 %, aj napriek 2 % poklesu objemu exportu a medziroč-
nému poklesu ceny ropy Brent o 9 %. Treba však dodať, že cena ropy 
bola v roku 2024 stále o 13 % vyššia než pred pandémiou a inváziou. 
EÚ v roku 2024 stále importovala z Ruska ropu v hodnote 4 miliárd 
eur. Okrem toho však krajiny G7 nakupovali ropné produkty z rafinérií 
v Indii a Turecku v hodnote 18 miliárd eur, pričom zhruba polovica 
tohto objemu bola spracovaná z ruskej ropy. Viaceré sankčné mecha-
nizmy sa tak v súčasnosti dostávajú skôr do symbolickej roviny vzhľa-
dom na ich slabé vymáhanie a efektívnosť.  

Tento pohľad potvrdzujú aj údaje o vývoji ruského federálneho roz-
počtu, ktorý v roku 2024 zaznamenal medziročný nárast o 28 % (v rub-
ľovom vyjadrení) a o 18 % (v USD, zohľadňujúc devalváciu rubľa). Príj-
my z ropy a plynu dosiahli druhú najvyššiu úroveň od roku 2012, 
najmä vďaka úpravám v zdaňovaní, ktoré Rusko prijalo na stabilizáciu 
verejných financií. Tieto príjmy predstavovali 30 % federálneho roz-
počtu, čo je pokles oproti zhruba 50 % podielu na začiatku minulej de-
kády – dôkaz určitej diverzifikácie ruskej ekonomiky.  

Z pohľadu jednotlivých palív je dôležité poznamenať, že dane spo-
jené s ropou predstavovali až 85 % daňových príjmov z fosílnych palív, 
zatiaľ čo plyn sa na nich podieľal len 15 %. Táto skutočnosť má silný 
geopolitický význam: zatiaľ čo odpojenie EÚ od ruského plynu má pre 
Rusko relatívne nízky finančný dopad, v prípade ropy ide o kľúčový 
príjmový kanál. Naopak, pre Európu boli náklady na odstrihnutie od 
ruského plynu výrazne vyššie než pri rope, keďže v prípade plynu 
neexistuje globálna referenčná cena a infraštruktúrne obmedzenia zvy-
šujú regionálnu zraniteľnosť. Vyššia cena ropy síce vedie k nárastu ná-
kladov, no tieto sa rozkladajú globálne, a európske podniky tým pá-
dom nie sú tak zásadne konkurenčne znevýhodnené.  

Obe strany si túto asymetriu uvedomujú. Európska únia preto pri-
jala rozhodnutie úplne zastaviť dovoz všetkých energetických palív 
z Ruska od roku 2027. Rusko na druhej strane nemá záujem o obnovu 
týchto dodávok za každú cenu, keďže aktuálny stav na európskom ply-
novom trhu vedie k vnútorným nezhodám v rámci EÚ.  
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G r a f 4.13 
Rozpočtové príjmy Ruska z ropy a plynu  

 

Prameň: Yermakov (2025).  

Ako sme už uviedli, príjmy Ruska z exportu ropy aj príjmy ruského 
štátneho rozpočtu z ropy v roku 2024 medziročne vzrástli, a to aj na-
priek útokom, ktoré Ukrajina začala v priebehu roka 2024 cielene pod-
niknúť na ruské rafinérie. Podľa viacerých odhadov (Vakulenko, 2024; 
Economou-Price, 2024) spôsobili ukrajinské dronové útoky počas pr-
vého štvrťroka pokles spracovateľskej kapacity ropy v Rusku o pri-
bližne 300-tisíc barelov denne, čo predstavuje približne 6 % celkovej 
rafinačnej kapacity krajiny.  

Podľa analýzy Carnegie však tieto útoky nepredstavovali zásadný 
problém pre ruský rozpočet. Dôvodom je štruktúra zdaňovania v sek-
tore, ktorá sa sústreďuje najmä na ťažbu ropy a následne na spotrebné 
dane odvodené od maloobchodných cien – tie v prípade nedostatku 
produktov prirodzene rastú. Z tohto pohľadu má teda výpadok rafiné-
rií len obmedzený dopad na fiškálne príjmy štátu.  

Na druhej strane, pre konkrétne zasiahnuté rafinérie mohli priame 
škody predstavovať náklady v desiatkach miliónov dolárov súvisiace 
s opravami technológií. Okrem toho, nespracovaná ropa, ktorá bola ná-
sledne exportovaná namiesto produktov s vyššou pridanou hodnotou, 
mohla viesť k strate približne 15 USD/bl. V apríli 2024 to znamenalo 
odhadovanú stratu približne 135 miliónov dolárov. V tom istom období 
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však Rusko získalo z vývozu ropy a ropných produktov približne 
16 miliárd dolárov.  

Ruský ropný sektor čelí sankciám od roku 2014, no ani sprísnený zákaz 
prístupu k západnej expertíze a technológiám podľa výskumov UKERC 
a OIES (2024) pravdepodobne nepovedie ku kolapsu odvetvia. Produkcia 
a export môžu síce postupne klesať, no vzhľadom na rozsiahle zásoby 
a adaptabilitu sektora bude tento pokles pravdepodobne zvládnuteľný.  

Najväčšie riziko pre ruskú ekonomiku z hľadiska energetických su-
rovín tak aktuálne predstavuje prípadný prudký pokles cien ropy na 
svetových trhoch. Otázne však je, čo by takýto scenár mohlo vyvolať, 
keďže traja najväčší globálni producenti – USA, Rusko a Saudská Ará-
bia – nemajú momentálne záujem o výrazný pokles cien, vzhľadom na 
svoje ekonomické priority: Saudská Arábia realizuje víziu „Vision 
2030“, Rusko financuje vojenský konflikt a USA čelí rastúcim nákla-
dom a záujmom súkromných ťažobných spoločností.  

Trh so zemným plynom  

Vývoj medzinárodných cien plynu  

Globálna spotreba plynu dosiahla v roku 2024 po náraste o 2,8 % 
(115 miliárd m³) svoje historické maximum. Trh sa tak po šoku z roku 
2022 postupne dostáva do novej rovnováhy. Napriek tomu zostala si-
tuácia v roku 2024 krehká – dôvodom bol najmä obmedzený rast novo 
dostupného LNG, ktorý vzrástol len o 2 % (13 miliárd m³), ako aj vý-
skyt viacerých extrémnych poveternostných udalostí, ktoré čoraz viac 
ovplyvňujú dopytovú stranu trhu s plynom.  

Volatilitu cien naďalej udržiavali na zvýšenej úrovni geopolitické 
faktory, predovšetkým vojenský konflikt na Ukrajine a ukončovanie 
tranzitu plynu cez jej územie. Vzhľadom na závislosť Európy od LNG 
dodávok vzrástla korelácia medzi európskymi a ázijskými cenami na 
historické maximum, keďže LNG tvorí marginálny zdroj plynu pre oba 
regióny.  

Primárnym zdrojom rastu dopytu bol ázijsko-pacifický región, ktorý 
sa podieľal na náraste až 45 %. Z pohľadu sektorov to bol najmä prie-
mysel, taktiež s 45 % podielom na raste spotreby. Spotreba plynu v eu-
rópskom priemysle sa stabilizovala, no naďalej zostáva približne 20 % 
pod historickým priemerom.  



115 
 

Ako sme už uviedli v minuloročnej publikácii, dopyt po zemnom 
plyne čoraz viac reaguje na extrémne výkyvy počasia súvisiace s kli-
matickou zmenou. Vyšší podiel OZE (obnoviteľné zdroje energie) 
v elektroenergetike a pozícia plynových elektrární ako primárneho fle-
xibilného zdroja vedú k tomu, že dopyt po plyne nie je viazaný len na 
vykurovanie, ale aj na chladenie – teda na výrobu elektriny v obdo-
biach nízkeho výkonu OZE, najmä počas letných mesiacov. Pre doku-
mentáciu veľkosti dopadov týchto udalostí možno spomenúť, že v USA, 
počas zimnej búrky Heather (január 2024) dosiahol denný dopyt po 
plynu rekordných 3,9 miliardy m³. Spotreba plynu v domácnostiach 
a službách vzrástla o 70 %, výroba v plynových elektrárňach o viac než 
40 %. V Indii vyvolali letné horúčavy v roku 2024 medziročný nárast 
plynovej výroby o 32 %, najmä z LNG. Brazília a Kolumbia čelili su-
chám a výpadky vodnej energie kompenzovali plynom. V Európe 
viedli nízke veterné podmienky v novembri 2024 k medziročnému ná-
rastu výroby v plynových elektrárňach až o 80 % (IEA, 2024a).  

Napriek týmto turbulenciám sa z pohľadu celého roka pokračovalo 
v cenovej konsolidácii začatej už v roku 2023. Spotové ceny plynu v Eu-
rópe klesli v roku 2024 medziročne o 15 %, na priemer 35 EUR/MWh 
– čo však stále predstavuje viac než dvojnásobok päťročného priemeru 
z rokov 2016 – 2020. Pokles dopytu, vysoká naplnenosť zásobníkov 
a zlepšenie ponukovej situácie vytvorili priestor pre ďalší pokles cien, 
ktoré dosiahli svoje minimum na jar 2024 (vývoju cien v Európe sa ve-
nuje samostatná časť textu).  

Aj ceny v Ázii sledovali podobný trend – index JKM (reprezentujúci 
spotové ceny LNG v severovýchodnej Ázii) klesol o 14,7 %, na priemer 
38,6 EUR/MWh. Cenový rozdiel medzi Európou a Áziou na úrovni 
približne 3 EUR/MWh zodpovedá rozdielu prepravných nákladov 
LNG z USA ako marginálneho dodávateľa pre oba regióny. Skutoč-
nosť, že spotový cenový rozdiel bol mierne vyšší než rozdiel v preprav-
ných nákladoch, sa prejavila v regionálnom presmerovaní tokov – do-
voz LNG do Európy v roku 2024 poklesol o 49,5 miliardy m³, zatiaľ čo 
dovoz do Ázie vzrástol o 48 miliárd m³.  

Za rastom dopytu v Ázii okrem tradičných veľkých odberateľov – 
Číny, Japonska, Kórey a Taiwanu – stáli aj rozvíjajúce sa ekonomiky 
ako India, Pakistan, Singapur, Indonézia či Egypt, ktorých spotreba dy-
namicky stúpala.  
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G r a f 4.14 
Dovoz LNG podľa regiónov  

 

Prameň: ICIS.  

Tento pokračujúci rast dopytu vedie k nárastu trhového podielu 
Ázie, ktorá už zodpovedá za viac ako 25 % svetovej spotreby plynu, čo 
predstavuje medziročný nárast o 2 percentuálne body. Naopak, rekon-
figurácia európskeho trhu s plynom a s ňou súvisiace turbulencie 
viedli k tomu, že spotreba plynu v Európe zostáva približne o 20 % niž-
šia v porovnaní s predvojnovým normálom. Na celosvetovej spotrebe 
sa tak Európa aktuálne podieľa len 11,3 %, kým na konci minulej de-
kády to bolo ešte 14 %.  

Najväčším spotrebiteľom plynu na svete naďalej zostáva Severná 
Amerika s podielom 27,6 %. Medzi ďalších významných spotrebiteľov 
patrí Blízky východ s 15,6 % a Rusko s podielom 11,3 %. Spotreba v Af-
rike a Južnej Amerike sa pohybuje relatívne stabilne okolo úrovne 4 %. 
Dôležitým zistením zostáva skutočnosť, že potrebu dovozu na pokrytie 
vlastnej spotreby majú len dva regióny – Európa a Ázia. Ostatné re-
gióny sú z pohľadu plynu energeticky sebestačné (IGU, 2024).  

Implikácie tejto závislosti na ceny možno ilustrovať na príklade veľ-
koobchodnej ceny plynu na americkom trhu Henry Hub. Energetická 
sebestačnosť USA umožnila takmer úplne izolovať amerických spotre-
biteľov od turbulencií na trhu s plynom a v roku 2024 cena na tomto 
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uzle klesla na 7,7 EUR/MWh, čo predstavuje približne 20 % ceny plynu 
v EÚ.  

Práve táto závislosť Európy od dovozu a existencia regionálnych ce-
nových trhov – keďže v prípade plynu, na rozdiel od ropy, neexistuje 
jednotná globálna cena – spôsobuje, že cena plynu má pre Európu stra-
tegický význam. Strategický význam plynu znásobuje skutočnosť, že 
vývoj ceny plynu má priamy dopad aj na vývoj ceny elektriny.  

Detailnej analýze vývoja európskych veľkoobchodných cien plynu 
a ich dopadu na konečné ceny pre spotrebiteľov sa venujeme v ďalšej 
časti tejto kapitoly.  

Vývoj cien plynu v EÚ  

Európske veľkoobchodné ceny plynu dosiahli v prvom štvrťroku 
2024 priemer 27,3 EUR/MWh (EC, 2024a), čo predstavuje medziročný 
pokles o 49 %. Február 2024 zaznamenal najnižšiu veľkoobchodnú 
cenu od vypuknutia energetickej krízy – 25,7 EUR/MWh – a cenovú 
hladinu porovnateľnú s obdobím druhého štvrťroka 2021. Tento vý-
razný pokles cien sa odohral v prostredí relatívne stabilných funda-
mentov. Spotreba plynu v EÚ dosiahla v prvom kvartáli úroveň 111 
miliárd m³, čo predstavuje medziročný pokles o 2 %. Domáca produk-
cia plynu dosiahla objem 8 miliárd m³, zatiaľ čo celkový dovoz plynu 
do EÚ predstavoval 70 miliárd m³ – teda medziročný pokles o 1 %. Naj-
výraznejší pokles pritom zaznamenal dovoz LNG, ktorý sa znížil 
o 6 %, na 29 miliárd m³ a bol kompenzovaný rastom dovozu plynu pro-
stredníctvom plynovodov.  

Tento vývoj prebiehal v kontexte stagnujúcej európskej ekonomiky, 
ktorá v rovnakom období medziročne vzrástla len o 0,46 %.  

Napriek rekordne teplej zime bolo možné pozorovať viaceré pove-
ternostné extrémy, ktoré viedli k medziročnému nárastu globálnej spo-
treby plynu o 2 % (40 miliárd m³) (IEA, 2024b). Nižšie ceny na glo-
bálnom trhu zároveň prispeli k návratu cenovo senzitívnych spotrebi-
teľov – napríklad dovoz LNG do Číny medziročne vzrástol o 30 % 
(10 miliárd m³).  
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G r a f 4.15 
Svetové spotové ceny plynu  

 

Prameň: spracované podľa údajov ICE, CME.  

Je potrebné zdôrazniť, že ponuka LNG sa v roku 2024 medziročne 
prakticky nezmenila, čo znamenalo, že EÚ si nemohla dovoliť stratiť 
stabilné LNG dodávky. Tie sa po strate ruského plynu transformovali 
z pôvodne flexibilného doplnkového zdroja na základný pilier európ-
skeho plynového mixu.  

Medziročný pokles cien plynu vyvrcholil vo februári, keď útoky 
v Červenom mori spôsobili presmerovanie LNG tokov. Tieto udalosti 
zároveň prispeli k obratu v dovtedy klesajúcom trende cien.  

V druhom kvartáli 2024 ceny plynu vzrástli o 16 % na úroveň 32 
EUR/MWh. Hoci boli ceny medziročne stále o 10 % nižšie, vzhľadom 
na uvedené faktory tento vývoj nebol neočakávaný. Jedným z faktorov, 
ktoré udržiavali ceny medziročne na nižších úrovniach, bola pokraču-
júca nízka spotreba – tá klesla o 6 % (3,8 miliardy m³) na 61 miliárd m³, 
čím aspoň čiastočne kompenzovala pokles domácej produkcie o 18 % 
(–1,7 miliardy m³) a výrazný 9 % pokles importu (–7 miliárd m³).  

Pokles dovozu bol spôsobený predovšetkým 23 % medziročným po-
klesom LNG importu (–8 miliárd m³), čo súviselo s vyššou atraktivitou 
ázijského trhu. Prémia ázijských cien voči európskym počas druhého 
kvartálu ďalej rástla a v júni dosahovala úroveň 5 EUR/MWh.  
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Rastúci dopyt po LNG sa odohrával v prostredí stagnujúcej globál-
nej ponuky, keď medziročný nárast dodávok z USA negoval Egypt, 
ktorý sa po rokoch exportu stal čistým importérom LNG a sankcie na-
mierené proti ruskému projektu Arctic LNG 2 obmedzili nábeh novej 
produkcie (OIES, 2024).  

Rast ázijského dopytu neustal ani v treťom štvrťroku 2024, a cena 
plynu v EÚ pokračovala v 12 % medzikvartálnom náraste až na 36 
EUR/MWh (čo predstavuje medziročný nárast o 7 %). Ani tento cenový 
vývoj však nebol dostatočný na to, aby zvýšil atraktivitu európskeho 
trhu – ázijské spotové ceny si udržali prémiu vo výške 5 EUR/MWh. 
To sa odrazilo v 6 % medziročnom poklese celkového dovozu plynu do 
EÚ (–4,1 miliardy m³), pričom samotný dovoz LNG sa prepadol až 
o 23 % (–6,3 miliardy m³). Tento výpadok bol čiastočne kompenzovaný 
5 % nárastom dovozu plynu prostredníctvom plynovodov. Na strane 
dopytu bolo možné pozorovať stabilizáciu – spotreba dosiahla 56 mi-
liárd m³, čo bola medziročne takmer nezmenená hodnota. Znamenalo 
to ukončenie kontrakcie spotreby, ktorá sa začala už v roku 2021 (EC, 
2024b).  

Priemerná cena plynu v EÚ počas posledných troch mesiacov roka 
2024 dosiahla po 21 % medzikvartálnom náraste úroveň 43 EUR/MWh. 
V medziročnom porovnaní však cena zostala prakticky nezmenená. Až 
táto cenová hladina sa ukázala ako príliš vysoká pre ázijský trh a ce-
nová prémia ázijského trhu sa znížila na priemerne 1,4 EUR/MWh, čo 
zatraktívnilo pre amerických exportérov LNG európsky trh.  

Na strane dopytu sa v tomto období vplyvom chladného začiatku 
vykurovacej sezóny prejavil výraznejší medziročný nárast spotreby 
o 8 %. Tento nárast však nebol sprevádzaný zodpovedajúcim rastom 
ponuky – produkcia plynu vzrástla len o zanedbateľné 1 %, zatiaľ čo 
import dokonca pokračoval v medziročnom poklese o 6 %.  

Ako ukazujú údaje za celý rok, za poklesom dovozu plynu stála 
najmä strata flexibilných LNG dodávok. Spotové cenové úrovne plynu 
boli však atraktívne pre dodávateľov napojených na plynovody – vý-
razne vzrástli najmä dodávky z Ruska, ktoré na konci roka tvorili až 
19 % celkového dovozu plynu do EÚ.  
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G r a f 4.16 
Korelácia medzi cenou plynu a obchodnými pozíciami investorov a utilít  

 

Poznámka. – IF – investičné firmy, CU – komerčné utility, Net – rozdiel medzi nákupnou a predajnou 
pozíciou, kladná hodnota znamená že nákup > predaj; IF Short – agreg. nákupná pozícia investičných 
firiem, IF short – agreg. predajná pozícia investičných firiem.  

Prameň: spracované podľa dát ICE a ESMA.  

Často diskutovanou témou uplynulého roka bol vplyv finančných 
investorov na cenu plynu v Európe. Impulzom pre túto diskusiu bol 
vývoj počas jari 2024, keď cena plynu začala rásť a v letných mesiacoch 
v raste pokračovala – napriek tomu, že dopyt na trhu bol v tom čase 
nízky. V tomto období bol marginálnym zdrojom dopytu po plyne 
práve kapitál finančných investorov, nie účastníkov s fyzickou expozí-
ciou na trhu. To viedlo viacerých komentátorov k obviňovaniu tzv. 
špekulantov z manipulácie trhu a umelého zvyšovania cien. Podporou 
tohto argumentu bola skutočnosť, že čistá dlhá pozícia finančných in-
vestorov na trhu s plynom dosiahla počas jesene historické maximá – 
približne 300 TWh, čo zodpovedá takmer 10 % ročnej spotreby plynu 
v EÚ.  

Ako sa však ukázalo počas zimy 2024, fyzický dopyt po plyne sku-
točne výrazne vzrástol. Zásobníky boli rýchlo vyťažované a ceny plynu 
sa dostali na ešte vyššie úrovne. Inými slovami – scenár, ktorý finanční 
investori predikovali už na jar 2024, sa reálne odohral o viac než pol 
roka neskôr.  
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Z toho možno vyvodiť, že práve vďaka tomu, že finanční investori 
„predbehli“ trh a dostali ceny plynu na vyššiu úroveň už počas leta, bola 
spotreba vtedy utlmená a dodávky stimulované – čo zlepšilo priprave-
nosť trhu na neskorší zimný šok. Aktivita finančných investorov tak 
v konečnom dôsledku mohla prispieť k zníženiu volatility a obmedzeniu 
cenových výkyvov, ktoré by inak boli počas zimy ešte dramatickejšie.  

Záverom možno konštatovať, že rola finančných investorov – často 
kritizovaná ako špekulatívna – mohla v tomto prípade paradoxne pri-
spieť k stabilizácii trhu a zmierneniu extrémnych dopadov špičkového 
dopytu.  

Aktuálna cena v historickom kontexte  

Ako sme už uviedli, veľkoobchodná cena plynu v EÚ dosiahla 
v roku 2025 úroveň 35 EUR/MWh. V porovnaní so stavom pred vy-
puknutím energetickej krízy v roku 2021 to predstavuje približne 100 % 
nárast. Pri analýze dôsledkov tejto úrovne ceny považujeme za uži-
točné predstaviť čitateľovi aj širší časový rámec – čo vlastne hodnota 
35 EUR/MWh znamená v historickom kontexte.  

Cena plynu vo výške 35 EUR/MWh, vyjadrená v bežných cenách 
roku 2024, je na jednej strane najnižšou cenou plynu od roku 2021, no 
na druhej strane ide o štvrtú najvyššiu cenu od roku 2000. Iný obraz sa 
naskytne pri úprave cien o infláciu. V stálych cenách dosiahla cena 
plynu v roku 2024 úroveň 18,5 EUR/MWh a predstavuje desiatu naj-
vyššiu hodnotu od roku 2000; táto hodnota je pritom blízko historic-
kého priemeru uplynulého štvrťstoročia.  

Je však potrebné dodať, že dlhšie trvajúcim obdobím, počas ktorého 
sa ceny plynu hýbali okolo súčasnej úrovne, resp. ju mierne presahovali, 
boli roky 2008 až 2014 – obdobie, v ktorom HDP krajín EÚ stagnovalo. 
Netvrdíme, že vysoké ceny energií boli hlavným dôvodom stagnácie, 
avšak korelácia medzi vysokými cenami energií a slabým hospodárskym 
výkonom bola opakovane pozorovaná v rôznych regiónoch sveta.  

Ďalším dôvodom, prečo môžu byť vysoké ceny plynu pre EÚ prob-
lémom, je medzinárodné porovnanie. Vysoká závislosť na importe 
z tretích krajín spolu s existenciou tvorby veľkoobchodnej ceny na báze 
gas-on-gas znamená pre EÚ znevýhodnenie v medzinárodnej obchod-
nej súťaži nielen v porovnaní s USA, ktoré sú energeticky sebestačné, 
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ale aj s Čínou, keďže vo vyjadrení voči HDP tvoria náklady na plyn 
v EÚ dvojnásobne vyššiu položku. Stále však ide o relatívne nízku úro-
veň nákladov – v štandardných podmienkach pod 1 % HDP – a pro-
dukcia tovarov s vyššou pridanou hodnotou je schopná tieto náklady 
absorbovať bez väčších problémov.  

Problémom však ostáva energeticky náročný priemysel – napríklad 
výroba hnojív či kovov – ktorý je v aktuálnych podmienkach menej 
konkurencieschopný a stráca pozície na globálnych trhoch. Tento vý-
voj sa prejavuje poklesom produkcie v daných odvetviach, čo má nie-
len ekonomické, ale aj strategické dôsledky pre celú EÚ.  

G r a f 4.17 
Dlhodobý vývoj bežných a stálych cien plynu v EÚ  

 

Prameň: spracované podľa dát ICE a Eurostat.  

Zastavenie ukrajinského tranzitu plynu  

Ruský plyn sa pred vypuknutím konfliktu dostával do Európskej 
únie štyrmi hlavnými koridormi. Prvým bol plynovod Jamal, vedúci 
cez Bielorusko a Poľsko s kapacitou približne 30 miliárd m³. Druhým 
bol Nord Stream, vedený cez Baltské more priamo do Nemecka, s kapa-
citou 55 miliárd m³. Tretím bol plynovod Bratstvo, prechádzajúci cez 
Ukrajinu s celkovou kapacitou až 146 miliárd m³. Štvrtým koridorom 
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bol TurkStream, ktorý viedol cez Turecko do Bulharska a mal kapacitu 
15 miliárd m³.  

Od roku 2021 dochádzalo k postupnému obmedzovaniu týchto trás. 
Ako prvý bol prerušený tok cez Jamal, keď po vypršaní prepravného 
kontraktu obojstranné sankcie medzi Poľskom a Ruskom viedli k jeho 
zastaveniu. V roku 2022 nasledovalo zníženie prepravy cez Nord 
Stream – najskôr pre technické problémy a politické obštrukcie, ktoré 
kulminovali na jeseň 2022 úplným ukončením dodávok po výbuchoch 
na plynovode. V tom istom roku bola prerušená aj jedna z dvoch trás 
plynovodu Bratstvo cez Ukrajinu, konkrétne cez hraničný bod Sochra-
nivka, ktorý obsadila ruská armáda. Ukrajinská spoločnosť Naftogaz 
vyhlásila na túto trasu force majeure, keďže ju nebola schopná technicky 
obsluhovať. Výsledkom bolo zníženie tranzitu cez Ukrajinu na pri-
bližne 14 miliárd m³ ročne, z pôvodne dohodnutých 40 miliárd m³. Táto 
dohoda bola uzavretá ešte v roku 2019 za sprostredkovania Európskej 
komisie. Poslednou plne funkčnou trasou prepravy ruského plynu do 
EÚ tak ostáva plynovod Turkstream.  

Počas roka 2024 boli ceny plynu opakovane ovplyvňované neistotou 
týkajúcou sa pokračovania prepravy ruského plynu cez Ukrajinu po 
vypršaní platnosti zmluvy na konci roka 2024. Opakované rokovania 
v druhej polovici roka 2024 medzi premiérmi Slovenska a Ukrajiny, 
symbolicky vedené v Užhorode – cez ktorý vedie plynovod Bratstvo – 
vyústili do nejednoznačných politických vyhlásení, ktoré dávali nádej 
na predĺženie tranzitu aj po exspirácii tranzitného kontraktu.  

Na druhej strane, už v marci 2024 ukrajinský minister energetiky vy-
hlásil, že preprava ruského plynu sa po roku 2024 ukončí. Ukrajinský 
prezident však neskôr naznačil, že ak by o pokračovanie tranzitu po-
žiadali samotní európski odberatelia, Ukrajina by mohla byť ochotná 
prehodnotiť úplné zastavenie prepravy. Európska komisia sa však 
k téme stavala pomerne konzistentne – deklarovala, že na Ukrajinu 
nebude vyvíjať nátlak s cieľom zachovať prepravu. Najaktívnejším ob-
hajcom pokračovania tranzitu sa stalo Slovensko, ktorého by sa zasta-
venie toku dotklo najviac, keďže by ho odrezalo od východného vstup-
ného bodu plynu a posunulo ho na koniec tranzitných trás zo západu, 
čo by spôsobilo:  
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• nárast nákladov na prepravu plynu smerom zo západu – odhady hovo-
ria o 90 až 140 miliónoch eur ročne47,  

• stratu príjmov štátnej firmy Eustream, ktorá by prišla o približne 270 
miliónov eur ročne z tranzitu ruského plynu smerom na západ.  

Počas roka 2024 vzniklo viacero konceptov, ako riešiť problém tran-
zitu plynu cez Ukrajinu. Kľúčovým východiskom bola ochota Ukrajiny 
pokračovať v preprave plynu, avšak za podmienky, že nepôjde o ruský 
plyn.  

Jedným z opakovane diskutovaných riešení bolo zapojenie Azerbaj-
džanu, ktorý by cez Ukrajinu dodával plyn na Slovensko. Vzhľadom 
na to, že Azerbajdžan nedisponuje voľnou produkčnou kapacitou v po-
trebnom objeme, bolo od začiatku zrejmé, že by v skutočnosti išlo 
o ruský plyn, ktorý by medzi Azerbajdžanom a Ruskom prešiel len fi-
nančným swapom, zatiaľ čo fyzické objemy by ostali nezmenené. Tento 
mechanizmus Ukrajina odmietala, pretože by nezamedzil príjmom 
Ruska z vývozu. Okrem toho bola táto alternatíva spojená aj s komerč-
nými komplikáciami – odberatelia azerbajdžanského plynu by museli 
uzavrieť nové kontrakty s ruským Gazpromom a naopak, odberatelia 
ruského plynu v Európe by museli podpísať nové zmluvy s azerbaj-
džanským SOCAR-om. Azerbajdžan zároveň nevyvíjal žiaden zásadný 
tlak na realizáciu tejto schémy a skôr sa snažil vystupovať ako mediá-
tor medzi Ruskom a Ukrajinou.  

Druhou diskutovanou možnosťou bolo vytvorenie európskeho kon-
zorcia odberateľov, ktoré by nakupovalo plyn priamo od Gazpromu už 
na území Ruska, pričom by sa následne cez Ukrajinu prepravoval ako 
„európsky“ plyn. Išlo však opäť len o sémantické riešenie, ktoré nijako 
neriešilo hlavný cieľ Ukrajiny – obmedziť príjmy Ruska z vývozu 
plynu a prerušiť obchodné väzby medzi oboma krajinami.  

Keďže zo strany Európskej komisie nebol vyvíjaný tlak na Ukrajinu 
v prospech zachovania tranzitu, niektoré krajiny pristúpili k vlastným 
rozhodnutiam. Rakúsko v priebehu roka 2024 vypovedalo svoj dlhodobý 

 
47 Pre lepšiu predstavu, spotreba 93 % domácností na Slovensku sa hýbe v rozmedzí 

6 – 55 MWh plynu/rok, čo na Slovensku v minulom roku pri cene plynu pre domácnosti 
vo výške necelých 60 EUR/MWh predstavovalo priemerný mesačný náklad 36 – 275 
EUR/mesačne. V prípade ak by sa suma 140 miliónov EUR rozpočítala na spotrebu Slo-
venska, znamenalo by to približne dodatočný náklad 3 EUR/MWh a priemerné náklady 
domácností by to mesačne navýšilo o 1,5 – 14 EUR/mesiac.  
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kontrakt s Gazpromom, ktorý bol platný až do roku 2040. Maďarsko si 
zabezpečilo relatívne komfortný prístup k plynu prostredníctvom ply-
novodu TurkStream, ktorý bol aj naďalej funkčný.  

Za týchto okolností sa Slovensko ocitlo v snahe o zachovanie tran-
zitu plynu cez Ukrajinu do značnej miery osamotené.  

Situácia sa ďalej vyostrila v auguste 2024, keď ukrajinská armáda 
obsadila meraciu stanicu v meste Sudža na hranici s Ruskom. Tento 
krok vyvolal obavy z možného predčasného prerušenia dodávok ply-
nu, čo viedlo ku krátkodobému nárastu cien. Reálny tok plynu však 
táto akcia neovplyvnila a dodávky boli ukončené až 1. januára 2025, 
teda v súlade s exspiráciou platného tranzitného kontraktu.  

G r a f 4.18 
Regionálny vývoj spotových cien plynu v Európe  

 

Prameň: spracované podľa dát EEX.  

To, že trh vývoj súvisiaci so zastavením tranzitu ruského plynu oča-
kával, sa ukázalo už v prvých mesiacoch roka 2025. Ceny ostali rela-
tívne stabilné a januárový nárast možno pripísať najmä poveternost-
ným podmienkam – nižším teplotám, ktoré viedli k zvýšenej spotrebe 
plynu. Skutočnosť, že dôvodom nárastu nebolo zastavenie dodávok 
ruského plynu, naznačuje aj vývoj spotových cien na regionálnych tr-
hoch: v krajinách, ktoré ešte v decembri 2024 odoberali plyn z Ruska, 
bola v januári 2025 medzimesačná zmena cien nižšia. To znamená, že 
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trhoví účastníci v Slovensku, Maďarsku a Rakúsku boli na túto situáciu 
dostatočne pripravení.  

Pri ďalšom vývoji regionálnych cenových rozdielov (spreadov) je 
však zrejmé, že obavy zo zdražovania, ktoré Slovensko počas roka 2024 
opakovane vyjadrovalo, sa postupne materializujú. Pokles cien na ho-
landskom uzle TTF, ktorý ako hlavný referenčný trh reagoval na mierny 
záver zimy a na dôsledky obchodnej vojny vyvolanej USA, na prvý po-
hľad zakrýva dopad zastavenia tokov ruského plynu cez Ukrajinu.  

Pre ilustráciu veľkosti tohto dopadu možno uviesť, že kým v máji 
2024 bola cena plynu na Slovensku len o 0,44 EUR/MWh vyššia než 
v Holandsku, v máji 2025 už cenový rozdiel dosiahol 4,75 EUR/MWh 
– teda nárast o 4,3 EUR/MWh. Ešte výraznejší posun nastal v prípade 
Maďarska, kde sa spread voči TTF posunul z –2,79 EUR/MWh na +4,17 
EUR/MWh, čo predstavuje nárast o takmer 7 EUR/MWh. O niečo me-
nej výrazný bol vplyv v Rakúsku, ktoré vďaka výhodnejšej geografickej 
polohe zaznamenalo medziročný nárast rozdielu len o 2,59 EUR/MWh.  

Analýza regionálnych rozdielov tak jasne naznačuje, že výpadok 14 
miliárd m³ ruského plynu v strednej Európe je ekonomicky badateľný. 
Najviac postihnutými krajinami sú podľa očakávaní Slovensko a Maďar-
sko – krajiny, ktoré do snahy o zachovanie tranzitu investovali najviac po-
litického kapitálu, no túto snahu nedoviedli k úspešnému výsledku.  

Zároveň považujeme za dôležité zdôrazniť, že nespochybňujeme 
morálne ani strategické dôvody, ktoré viedli Ukrajinu k rozhodnutiu 
nepokračovať v tranzite ruského plynu počas prebiehajúceho ozbroje-
ného konfliktu. Tvrdenie, že dovoz tejto komodity nemá ekonomický 
zmysel pre krajiny strednej Európy, však nie je pravdivé.  

Posúdenie toho, či ekonomické prínosy unilaterálnej snahy v rámci 
EÚ o obnovenie toku plynu z Ruska sú v širšom strategickom záujme 
krajín strednej Európy a prevyšujú súvisiace politické náklady sú pred-
metom normatívnej ekonómie a nie sú pokryté v tejto kapitole.  

Vývoj maloobchodných cien plynu  

Priemerná veľkoobchodná cena plynu v EÚ v roku 2024 (35 
EUR/MWh) medziročne poklesla o 16 % a oproti roku 2021 bola nižšia 
dokonca 26 %. V prípade maloobchodu dosiahla priemerná cena 104 
EUR/MWh, medziročný pokles o 8 %, oproti roku 2023 však bola 
o 38 % vyššia (EC, 2025).  
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Ako sme už uviedli v minuloročnej monografii, mechanizmus pre-
pojenia medzi veľkoobchodnými a maloobchodnými cenami nie je 
priamočiary – ovplyvňujú ho nákupné stratégie odberateľov, ako aj 
rôzne regulačné politiky jednotlivých krajín. Napriek tomu rozdielny 
vývoj týchto dvoch cenových hladín naznačuje, že trh s plynom sa 
zatiaľ úplne nevrátil do predkrízového normálu a naďalej ostáva do 
určitej miery deformovaný podpornými schémami.  

Tento stav sa prejavuje aj v extrémnych regionálnych rozdieloch 
v maloobchodných cenách – napríklad v Maďarsku bola priemerná 
cena 25 EUR/MWh, zatiaľ čo v Holandsku až 172 EUR/MWh, pričom 
rozdiely vo veľkoobchodnej spotovej cene v minulom roku takmer 
neexistovali.  

Stabilita maloobchodných cien je z pohľadu konečného spotrebiteľa 
určite výhodná. Avšak cenové nožnice medzi veľkoobchodnou a ma-
loobchodnou cenou, ktoré sa naďalej otvárajú, môžu signalizovať po-
tenciál pre budúci pokles cien pre koncových odberateľov. Toto očaká-
vanie však nie je univerzálne platné pre všetky krajiny a závisí od zvo-
leného typu štátnej podpory počas energetickej krízy.  

G r a f 4.19 
Regionálny vývoj maloobchodných cien plynu v Európe  

 

Prameň: spracované podľa údajov Eurostat.  

Ako vyplýva z grafu 4.19, vývoj cien pre jednotlivé skupiny spotre-
biteľov ukazuje, že EÚ sa zamerala najmä na ochranu podnikov, zatiaľ 
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čo niektoré krajiny – ako napríklad Slovensko – sa rozhodli primárne 
podporovať domácnosti. V dôsledku toho v druhej polovici roka 2024 
platili slovenské domácnosti o 51 % nižšie ceny ako priemer EÚ 27, za-
tiaľ čo podniky na Slovensku platili o 13 % viac než je európsky priemer.  

* * * 

Napriek celkovému oživeniu v poslednom roku bola globálna ob-
chodná scéna hlboko formovaná eskaláciou geopolitického napätia, 
nárastom protekcionistických opatrení (najmä ciel) a pretrvávajúcimi 
narušeniami dodávateľského reťazca. Tieto faktory priniesli značnú 
neistotu, ktorá ovplyvnila obchodné toky, investičné rozhodnutia a re-
gionálnu výkonnosť. Pritom sa zdôraznil posun smerom k obchodu, 
ktorý je poháňaný geopolitickým zosúladením a nie čisto ekonomickou 
efektívnosťou. Výhľad na rok 2025 zostáva plný rizík, najmä v dôsledku 
pretrvávajúceho geoekonomického napätia a potenciálu ďalšej frag-
mentácie obchodu. Na zabezpečenie trvalo udržateľného a spravodli-
vého rastu globálneho obchodu je pre tvorcov politík kľúčové upred-
nostniť stabilitu v obchodných politikách, podporovať väčšiu medzi-
národnú spoluprácu a revitalizovať multilaterálne rámce. To zahŕňa 
riešenie necolných bariér, podporu trvalo udržateľného rozvoja a využí-
vanie technologického pokroku na zefektívnenie obchodných procesov.  

Hore spomenuté faktory ovplyvnili vývoj na trhoch s primárnymi 
komoditami, najmä energetickými komoditami. Vývoj cien energetic-
kých komodít pokračoval v roku 2024 v postupnom návrate do nor-
málu. Ceny medziročne zaznamenali mierny pokles, čo pre ekonomiku 
EÚ, závislú na importe energetických surovín možno hodnotiť pozi-
tívne. Napriek tomu z rôznych trhových dislokácií, ktoré sme v texte 
analyzovali, je zrejmé, že situácia v normálnom stave stále nie je. Ne-
istota, ktorá na trhu naďalej pretrváva v súvislosti s geopolitickým vý-
vojom, extrémami v počasí, štrukturálnymi zmenami na energetických 
trhoch, tak nateraz predražuje energetické komodity pre spotrebiteľov 
v EÚ a prispieva k faktorom brzdiacim väčšie oživenie ekonomiky. 
Forwardové ceny komodít naznačujú, že tak ako v minulosti, sú najlep-
ším liekom na vysoké ceny komodít práve vysoké ceny a situácia by 
mala pokračovať v postupnom uvoľňovaní, no k normálu ešte ostáva 
dlhá cesta.  
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ZHRNUTIE  

VÝVOJ A PERSPEKTÍVY SVETOVEJ EKONOMIKY:  
MOŽNÉ TRAJEKTÓRIE MULTIPOLÁRNEHO SVETA  

Knihy Vývoj a perspektívy svetovej ekonomiky – Možné trajektórie multi-
polárneho sveta a Vývoj a perspektívy svetovej ekonomiky – Centrá hospo-
dárskej moci v multipolárnom svete prinášajú komplexný pohľad na vývoj 
v hlavných regiónoch sveta vo svetle aktuálnych globálnych trendov. Za po-
sledné desaťročia sa zmenil prístup k polarizácii globálnej spoločnosti, pričom 
sa zviditeľnilo prehlbovanie polarizácie v oblasti dostupnosti zdravotnej sta-
rostlivosti, vzdelávania a nových technológií. Pri hodnotení perspektív EÚ je 
možné konštatovať, že pokiaľ nedôjde k obnove získavania lacných surovino-
vých a energetických zdrojov, európsky priemysel nebude medzinárodne kon-
kurencieschopný. Vo svetle politických priorít, akými sú Zelená dohoda, alebo 
vyššie výdavky na obranu je potrebné odpovedať na otázky ohľadom udržateľ-
nosti európskeho sociálneho modelu, ktorý úzko súvisí s vývojom príjmov a vý-
davkov v sociálnej sfére, kde dochádza ku konfrontácii potrieb aj vo väzbe na 
starnutie obyvateľstva. S určitými obmedzeniami a modifikáciami ale môže 
byť v EÚ zachovaný tvar príjmovej polarizácie, pokiaľ sa podarí udržať rela-
tívne silnú strednú vrstvu obyvateľstva, dobrú dôchodkovú a sociálnu poli-
tiku, či štandardy vo vzdelávaní a zdravotnej starostlivosti.  

V medzinárodnom meradle je dôležité, aby si EÚ budovala technologické 
konkurenčné výhody, ktoré budú nositeľmi ekonomickej dominancie v medzi-
národných ekonomických vzťahoch a zároveň budovala vojenskú dominanciu 
pri presadzovaní geopolitických cieľov. Štáty a zodpovedné autority musia ve-
dieť reagovať na viacero javov, ktoré súvisia s medzinárodnou technologickou 
súťažou, predovšetkým na únik mozgov, čo sa týka aj nových členských štátov 
EÚ, vrátane Slovenska. Medzinárodnú súťaž o personálny pilier technologic-
kého pokroku tak zatiaľ vyhrávajú západné štáty.  

Historický vývoj v medzinárodných menových, platobných a finančných 
vzťahov vždy úzko súvisel s postavením najsilnejších ekonomík. V súčasnosti 
v tejto oblasti dominujú USA a ich mena USD, hlavne z hľadiska trhovej ka-
pitalizácie. V oblasti medzinárodného obchodu sa však postavenie USD po-
stupne znižuje. Aj napriek tomu, že je ekonomika USA na veľmi priaznivej 
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trajektórii vývoja, treba v tejto súvislosti poukázať na jej veľké makroekono-
mické nerovnováhy spojené s verejným dlhom a deficitom na bežnom účte pla-
tobnej bilancie. Zároveň treba zdôrazniť, že aj napriek tomu, že euro je druhou 
svetovou rezervou menou, zatiaľ nebol využitý celý potenciál v oblasti finanč-
nej a fiškálnej únie a v oblasti prehĺbenia jednotného trhu, čo by mohlo posilniť 
postavenie eura ako rezervnej meny, najmä voči USD. Aj napriek úspechom 
čínskej ekonomiky v posledných desaťročiach, k tomu aby čínska národná 
mena získala štatút silnej a konkurencieschopnej rezervnej meny je potrebná 
liberalizácia operácií na kapitálovom účte platobnej bilancie.  

Riziko obchodnej vojny medzi najväčšími ekonomikami predstavuje reálne 
ohrozenie globálneho obchodu a hospodárskeho rastu. Aj bez väčších tarifných 
a netarifných prekážok obchodu pokračoval v Európe v roku 2024 pokles ob-
jemu vývozu a dovozu. Európa bola jediným regiónom svetovej ekonomiky, 
ktorý zaznamenal takýto pokles. Oproti tomu USA pôsobili vo svetovej ekono-
mike ako významný dovozný motor, čo bolo v roku 2024 čiastočne spojené aj 
s očakávaniami vyšších ciel na dovoz tovarov do USA. To ukazuje na zraniteľ-
nosť medzinárodného obchodu a jeho relatívne veľkú závislosť na dopyte 
v USA. V ostrom kontraste s volatilitou medzinárodného obchodu s tovarmi 
je konzistentný a silný rast obchodu so službami, čo naznačuje, že obchod so 
službami môže byť odolnejší voči určitým typom šokov, najmä tým, ktoré sú-
visia s narušením dodávateľských reťazcov, alebo s vyššími clami. Eskalácia 
geopolitického napätia, narušené dodávateľské reťazce a protekcionizmus pri-
nášajú na globálnu obchodnú a investičnú scénu veľkú neistotu, pričom sa 
zdôrazňuje posun k obchodu, ktorý je poháňaný geopolitickým zosúladením 
a nie čisto ekonomickou efektívnosťou.  
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EXECUTIVE SUMMARY  

THE DEVELOPMENT AND PERSPECTIVES OF THE WORLD ECONOMY:  
POSSIBLE TRAJECTORIES OF A MULTIPOLAR WORLD  

The publications Development and Prospects of the World Economy – Possi-
ble Trajectories of a Multipolar World and Development and Prospects of the 
World Economy – Centers of Economic Power in a Multipolar World provide 
a comprehensive view of developments in the world's major regions in light 
of current global trends. Over the past decade, the approach to the polarization 
of global society has changed, with a deepening polarization in the areas of 
access to healthcare, education, and new technologies becoming apparent. 
When assessing the EU's prospects, it can be said that unless the supply of 
cheap raw materials and energy sources is restored, European industry will 
not be internationally competitive. In light of political priorities such as the 
Green Deal or higher defense spending, it is necessary to answer questions 
about the sustainability of the European social model, which is closely linked 
to the development of income and expenditure in the social sphere, where there 
is a confrontation of needs also in connection with the aging of the population. 
With certain limitations and modifications, however, the pattern of income 
polarization can be maintained in the EU if it is possible to maintain a rela-
tively strong middle class, good pension and social policies, and standards in 
education and healthcare.  

On an international scale, it is important for the EU to build technological 
competitive advantages that will bring economic dominance in international 
economic relations, while also building military dominance in pursuing geo-
political goals. States and responsible authorities must be able to respond to 
a number of phenomena related to international technological competition, in 
particular the brain drain, which also affects new EU Member States, inclu-
ding Slovakia. Western countries are currently winning the international 
competition for the human resources that are the cornerstone of technological 
progress.  

Historically, developments in international monetary, payment, and finan-
cial relations have always been closely linked to the position of the strongest 
economies. Currently, the US and its currency, the USD, dominate this area, 
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mainly in terms of market capitalization. However, the position of the USD in 
international trade is gradually declining. Although the US economy is on 
a very favorable development trajectory, it is important to note its large macro-
economic imbalances related to public debt and the current account deficit. At 
the same time, it should be emphasized that although the euro is the world's 
second reserve currency, the full potential of financial and fiscal union and the 
deepening of the single market has not yet been exploited, which could 
strengthen the euro's position as a reserve currency, especially against the 
USD. Despite the success of the Chinese economy in recent decades, the libera-
lization of capital account operations is necessary for the Chinese national 
currency to gain the status of a strong and competitive reserve currency.  

The risk of a trade war between the largest economies poses a real threat to 
global trade and economic growth. Even without major tariff and non-tariff 
barriers to trade, the volume of exports and imports continued to decline in 
Europe in 2024. Europe was the only region of the global economy to experi-
ence such a decline. In contrast, the US acted as a significant import engine in 
the global economy, which in 2024 was partly linked to expectations of higher 
tariffs on imports of goods into the US. This highlights the vulnerability of 
international trade and its relatively high dependence on US demand. In sharp 
contrast to the volatility of international trade in goods, trade in services has 
grown consistently and strongly, suggesting that trade in services may be 
more resilient to certain types of shocks, particularly those related to supply 
chain disruptions or higher tariffs. Escalating geopolitical tensions, disrupted 
supply chains, and protectionism are bringing great uncertainty to the global 
trade and investment landscape, highlighting a shift toward trade driven by 
geopolitical alignment rather than purely economic efficiency.  

 
 
 
 

Boris Hošoff 
editor and project coordinator 
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