Vieme, ¢o potrebuje ekonomika SR?
Prof. Ing. Mgr. Jaroslav Husar, CSc.

Slovensko méa d’alSiu viziu a stratégiu rozvoja spolo¢nosti. Je dostupna aj na internete.
KaZzdého ekonoma zaujme celé dielo ale vébec ho neuchvati c¢ast nazvand
~omerovanie k znalostnej ekonomike“. UZ spojenie znalostnd ekonomika je divne.
Aby som to priblizil zretel'nejSie, ¢itatel'a uvediem do problému tak, Ze ho poZiadam,
aby si sadol vedl'a mna do helikoptéry v Ubli. Letime vo vySke 200m nad terénom.
O chvilu uvidime KoSice, US Steel, PreSov, Vysoké Tatry, rieku Poprad, krésne polia
a luky v okoli Michaloviec a ani nezbadame ako vidime Biely a Cierny Vah, Nizke
Tatry a okolité lesy s lukami a uz letime nad Liptovskou Marou, vidime uz elektrarne
na Vahu, Banskd Bystricu, Zvolen, ¢i Nitru s jej Plastikou. Vietor nés zaveje na juzné
Slovensko a vidime vodné dielo Gab¢ikovo, priblizime sa k Bratislave a vidime
Slovnaft a priamo v meste Bratislava vidime trh na Mileti¢ovej, kde Tudia utracajd
peniaze a na Kramaroch verka nemocnicu, kde tymto Pudom zachraiuji zdravie. Co
sme videli? Realitu — délezité zdroje, ekonomické zdroje Slovenska. Tuto realitu
volame hospodarstvo, alebo ekonomika. Aky je mechanizmus tejto reality, ktory
zabezpecuje, Ze tento system vyprodukuje output potrebny pre ob¢anov SR? Ten
z vySky nespozname. Je to ekonomicky systém, ktory opisuje veda a uci, ako t& realita
urobi z inputov outputy: mlieko, pSenicu, pivo, auto, ¢i iny produkt. Tato realitu prave
z hradiska efektivneho fungovania ekonomického systému skima ekondmia, veda.
Ona poskytuje znalosti v akom vztahu je napr. narodny prijem a spotreba
obyvatel'stva, vydavky obyvatel'stva na spotrebu. Tento vztah prvykrat definoval
Keynes a pozname ho ako keynesovska funkcia spotreby. To je poznatok. Poznatok
mame o realite, napr. aj ten, Ze Zem sa otac¢a okolo Sinka. Poznatok je vZdy o niecom.
Pekne to vedecky rozobera doc. V. Choluj v stadii ,,Vstupny metodologicky nahrad
na rieSenie Ulohy poznéavania konkrétnej spolo¢nosti“. Vrele ju citatelovi odpordacam.
Odport¢am ju aj tvorcom stratégie materialu SAV. Skoda, Ze prave akadémia nema
jasno v problémoch tvorby vedeckej terminoldgie. Tak ako nema zmysel znalostny
¢lovek, ¢i znalostny strom, tak nema zmysel znalostna ekonomika.

Nebudem rozoberat’ material SAV, lebo by to bolo prili§ rozsiahle. Viem, Ze
navrhované rieSenia nie st optimalne. Uvediem iba niekol’ko postrehov. Poslednych
20 rokov ekonomického vyvoja ekonomik v EurOpe nazorne dokumentuje
prevratnost’ zmien. Kto v roku 1993 predpovedal, Ze SR bude ¢lenom EU a kto
predpovedal, Ze bude mat’ novd menu euro? Neoliberdlna transformécia EU vSak
ukazuje svoje nedostatky. Hovori o tom mnoho faktov, ¢o holandsky premiér Wim
Kok uZ v roku 2004 vyjadril tak, Ze lisabonska stratégia sa stane ,,synonymom pre
nedosiahnuty ciel' anesplnené zavazky“. Bude pokracovat? Buduju na
neolioberalizme autori, ktori pracovali na stratégii SR? Nedavny ekonomicky
a socialny vyvoj odhalil aZ riskantnost’ vyvoja. EU ako celok mala pomaly rast, verku
nezamestnanost a viaceré (mnohé) nerovnovahy. Napr. aj makroekonomické
dobiehanie naSej ekonomiky bez socialneho zlepSenia. Maastrichtské kritéria sa
ukézali nevhodné, na ¢o upozoriovalo mnoho ekondmov. Inflaciu nedokazeme
presne odmerat’, podiel dlhu na HDP nemusi byt’ z hr'adiska ekonomickej te6rie mensi
ako 60%. Korl'ko sa pisalo o optimalnej eurozone, ale nik tomu nevenoval pozornost’.
Sam som o tom pisal pred 5 rokmi v denniku SME. AZ teraz, ked ma Grécko
problémy. Kazdy ¢lovekom vyvinuty systém je nedokonaly. Takym je aj ekonomicky
systém a musime si byt toho vedomi. NedokaZeme posudit, kolko ekonomickych



artefaktov vzniklo iba v désledku nedokonalosti Maastrichtskych kritérii. Od ¢ias
Keynesa sa zmenili predpoklady jeho tedrie — nemame taky trh, ako fungoval v jeho
¢asoch, nemame vlastnictvo, ktoré je spolu s trhom stdle zdkladom kapitalistického
ekonomického systému. Oba fenomény su dnes problémom. Druhy pilier
kapitalistického systému vlastnictvo uZ vobec nie je pilierom z déb Smitha ¢i
Keynesa. Ato, ako vieme, bolo v minulosti “akosi dobre usporiadané”. Ale uz
v 80-tych rokoch minulého storocia sa objavil zndmy fenomén - popularita
Spekulativnych vykupov (LBO = laveraged buyouts), ktory oZobrécil vlastnikov.
V pripade velkého mnoZstva Spekulativnych vykupov si manazéri poZiciavali
peniaze, skupili cely balik akcii — a prevzali tak vlastnictvo podnikov. Dlh, ktorym sa
zatazili, ich natil cizelovat naklady a to odpredajom menej vynosnych aktiv.
Viceprezidenti spolo¢nosti hadzali svoje kl'ace na stol podnikovym Stukam, o ¢om
piSe aj odborna literatura.

Je v8ak vel'a otazok, na ktoré treba odpovedat’. Mal odpovedat’ aj material SAV. Budl
peniaze? Ktoré funkcie penazi zostani? Budl platidlom? Co bude efektivna hnacia
sila fungovania ekonomického systému SR? To sU otdzky, ktoré material SAV
neprezentuje v potrebnej dokladnosti a dokonalosti, na urovni suc¢asnych poznatkov
a skusenosti. Asi treba prepisovat’ u¢ebnice ekonomie.

Aj v Europe aj u nas sa ukazuje nepostacujica environmentalna ochrana. Nemame
dobry indikator vykonnosti ekonomiky — HDP ju presne nemeria. V nom nie sU
zachytené financ¢né toky spojené s environmentalnymi problémami a ani toky na
financnych trhoch. Vidime to teraz u nas aké problémy méame semisiami a aké
s energetickou politikou. Aka bude efektivna hnacia sila ekonomického systému
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v najblizsich 10-20 rokoch. Material SAV to temer nenaznacuje.

Vo vietkych ekonomikéach krajin EU nastali vyznamné zmeny. Ich analyzu robi
mnoho skupin ekondémov. Predovsetkym si to ekondmovia v Nemecku, Francuzsku
ale napr. aj PoI'sku. Aj na celoeurdpskej arovni pracuje skupina cca 230 ekondémov,
ktori uz 15 rokov hlboko analyzuju situacie v Eur6pe asvoje rieSenia posielaju
predsedom vlad krajin EU. Material SAV nedostatoéne vyuZiva existujlce pristupy
k rieSeniu problémov ekonomik EU.

Nemozno nespomenut d’alSie vdZne otazky. Bude friedmanovské rovnica, ktora dava
do vztahu masu penazi, rychlost’ penazi, cenovd uroven a HDP rovnicou rovnovahy?
Ma dnes vyznam? VyuZil jej potencial material SAV? Co bude rovnicou rovnovéahy
na finanénych trhoch, ktoré v roku 2007 ukazali svoju silu? Bude platit 0 5 — 10
rokov, kedze HDP nie je dobrou mierou vykonnosti ekonomiky? Budeme mat
penazné agregaty M0, M1, ..., a bude sa o ne starat’ NBS? Budeme merat’ aj 0 5 rokov
vSeobecnl rovnovahu dnes uznavanou rovnicou, ktord ekonémovia vyjadruju, dalo by
sa povedat, akymsi Kirchhoffovym zakonom spéajajicim, pre ekondéma zname,
makroekonomické veli¢iny do definicie HDP,tedaY =C + 1 + G + (X - M)?

Naklonnost’ k liberdlnym hodnotam, zboZnovanie trhu a sikromného vlastnictva, je
starosvetska Ucta k institicidm a zvyklostiam, ktorym realita ,,usla* a teda nie je
pravdou. Svet neoplyva ropou a uhlim, musime sa rozhodnat, ¢i chceme ¢isty vzduch
a ¢i rychlejSie automobily, velké domy ¢i vacSie parky, dlhSie pracovat, ¢i viac sa
zabavat’. To su dilemy, ktoré v stratégii musia hrat’ prioritu.



Zanikla (zanikd) Eurdpska hospodarska komisia, zanikol UNCTAD, zmenilo sa
OECD, vznikla TABD (transatlanticky dialdg), vznikla multilaterdlna dohoda
o investicidch a vznikla aj banka centralnych bank BIS. WTO sa ,zriekla“ svojej
ulohy z déb vzniku. Gazprom, Nestlé, ¢i iné spolo¢nosti vytvaraju stratégie ako
ovplyviovat’ spravanie sa podnikov a domacnosti po celom svete. Ako bude vypadat’
ekonomicky system EU, kto ho nakresli a kto ho bude realizovat'? Budi to eurdpske
ekonomické vel'moci? Potrebujeme aj novy matematicky opis fungovania tohto
systému. Opis jadrovych sil v atbmovom jadre si vyZiadal tak ndro¢ni matematiku, Ze
ju ovlada iba E. Witten a par fyzikov. Ani ekonémovia nembzu opisat’ svoj systém iba
verbalne. TotiZ po roku 2008 to boli vlady, ktoré akceptovali potrebnd pomoc
bank&m, ale mozno ,,zasli“ d’aleko. Iba rozbor po zverejneni vietkych faktorov, ktoré
posobia na ponuku adopyt penazi a finanénych aktiv mdZe c¢iasto¢ne ozrejmit
fungovanie ekonomik v poslednych 10 rokoch. Nemame vzorec na jej pochopenie.
Sily pbsobiace na finan¢nych trhoch v rokoch 1929-33 opisuje vzorec, ktory dava do
vztahu masu penazi, monetarnu bazu, obezivo rezervy a vklady. Veda nam ho vsak
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bezne zndme. Konec¢ne ekonémovia pochopili, ¢o sa stalo vroku 1929. Sily
posobiace na finan¢nych trhoch sa nedajud opisat’ takym vztahom. Mozno
potrebujeme matematiku, ktord pozna E. Witten. Sucasna ekonomicka tedria pontka
rieSenie iba v oblasti rezerv bank a banka BIS mozno aj v zniZzeni dlhov. Pre novu
fundamentalnu analyzu a potom aj novli hypotézu o spravani sa ekonomik musime si
uvedomit’ aj iné vyznamné fakty. Redistriblcia ekonomickej moci méze spbsobit’
redistribtciu politickej moci. Nasi diplomati sa uz obavajt, ¢i budd reprezentovat’ EU.
UZ aj u nds badame odludStujuci sa rast bohatstva, ktory nestiera biedu,
nezamestnanost’ a ekologicku destrukciu.

Sacasnu globalizujucu sa ekonomiku charakterizuje nielen vorny obchod tovarov, ale
aj volnym pohybom kapitalu. Globalne finan¢né trhy maji obrovsky vplyv na
ekonomické podmienky. Finanény kapital ma privilegované postavenie. Financny
kapital je mobilnejsi v porovnani s inymi faktormi vyroby a dokonca je mobilnejsi
ako priama investicia. On vzdy smeruje tam, kde je lepSie zhodnoteny. Globalne
financné trhy nemaju tendenciu k rovnovahe, naopak k explozii. Z&kladnou jednotkou
politického a spolocenského Zivota vSak nad’alej zostdva narodny Stat. A to vyvolava
rozpory. Globalne finan¢né trhy su vé&c¢Sinou mimo kontroly nérodnych alebo
medzinarodnych instittcii. Ekondmia nema také nastroje na nastolenie rovnovahy na
financnych trhoch ako je to v pripade trhov tovarov a sluZieb, pripadne trhu penazi.
Rozhoduju akési ratingové agentary. Aj politici ¢akajd, ¢i to prijmu finanéné trhy. Nie
je to zvratené? Nastalo dramatické uvorlnenie a rast SirSich penaznych a kreditnych
agregatov. Derivaty, opcie, teda prava kuapit, ¢i predat’ nie¢o v budicnosti a futures,
teda zmluvy na predaj ¢i kiipu niecoho v buddcnosti maju akesi svoje Zivoty. Ich ceny
zavisia od hodnoty akcii a obligacii, ¢ize od toho na ¢o sa vztahuju. Je to masivna
hrozba pre stabilitu, povedal by som globalnej (planetarnej) ekonomiky. NeZivili
bali¢ky vlad derivatovy trh a neviedli k rastu akciovych trhov (do¢asne)?

Ekonomicka problematika v materidli SAV sa nachddza vo viacerych castiach, ¢o
poukazuje na jeho nesUrodost’. Stratila sa koncepcia logickej analyzy a tvorba
koncepcie stratégie sa neopiera o obraz fungovania ekonomického systému.
Ekonémovia formuluji ekonomické principy (princip rovnovahy, zakon dopytu
a ponuky), ktoré su uZito¢né pri tvorbe ekonomickej politiky uréenej na rieSenie



ekonomickych problémov. Zial’ v materiali to nie je. Hovorit' iba o dafiovej kvote
aHDP naozaj nepostacuje. Ekondmovia potrebuju poznat' stavbu a skladbu
ekonomického systému — sp6sob usporiadania ¢asti do ekonomického celku. A ta nie
je analyzovand v materidli SAV. Autori sa nepokusili nakreslit' ekonomicky systém
SR a aj ekonomicky systém EU, ved’ projekcie bez tohto obrazu nie st mozné. Kazdy
ucitel’ ekondmie dobre vie, Ze jeho veda je o nutnosti vorby a ohranic¢enosti zdrojov,
ktoré spolo¢nost’ ma. Narodohospodari sa nem6Zu nezaujimat’ aj o aktualne politické
otazky. Ale nie st politikmi. Studuji chod hospodarstva, aby mohli nie informovat,
ale dat’ spravne podnety pre tvorbu hospodarskej politiky. Ekondémovia musia
presadit’ svoje rieSenia (ndzory) u politikov a aj svojich sucasnikov prostrednictvom
analyz a metddami dokazovania, ktoré obstoja aj pred kritickym ohlasom odbornej
debaty. T& skoro nie je o materiali SAV. Informovanie o fiom nie je odborna a
vedecka debata. Ekonomickd veda v sOc¢asnosti prekracuje ohranicujuce limity
predchadzajucej teorie, konkrétne Keynesa. Aj Kopernik prekonal Ptolemaia a viera
Kopernika, Ze Zem sa ot&ca okolo Sinka po kruhu bola zmietnuté a nahradila ju teoria
Keplera, ktory tvrdil, Ze draha ma elipsovity tvar. A to sa deje aj s ekonomickym
systémom. “Nekrazi po kruhu”. Treba odhalit’ aké sily ho Zen(. PretoZze ekondmovia
nemdzu experimentovat’ ako prirodovedci, musia vyuZit' prostriedky poznavania
zaloZené na tvorbe modelov, ktoré poskytuju poznatky. Premeny, ktoré vyvolavajd
nové technoldgie, ale aj premeny v politickom a institucionalnom okoli, stazuju
proces vyvodzovania jednoznacénych zaverov o Ucinkoch alternativnych
hospodarskych politik. Ale to neznamena, Ze nemdzeme ovplyvnit' “drahu
ekonomického systému”. Nesmieme sa vSak spoliehat na “financnych expertov”
splodenych suc¢asnou dobou. Tvorcovia hospodarskej politiky na ministerstve financii,
¢i v NBS sa musia opierat’ 0 posledné poznatky ekonomickej vedy a presadit’ ich.
Preco teoretici v pote tvari vyvinuli modely véasného varovania o chode ekonomiky?
Preco su iba obsahom doktorandskych prac ba aj diplomovych prac? Preco ich
nevyuZili centralne banky pri varovani, Ze uzZ je tu sucasné kriza? Preco sa pred nasSim
vstupom do EU prekladali a hlavne dozeralo, ¢i sa plnia ,,akési kapitoly* (robilo to aj
Grécko asklamalo), hoci ekonomicka veda ponuka konkrétne ,.ekonomické
mikroskopy* v podobe vedeckych informécii o stave ekonomiky v systéme narodnych
ustov a usporiadanych tabuliek Gdajov, ktoré maji 100 riadkov a 10 stipcov? Stav
ekonomiky je zrejmy. SU SR ich povinne zostavuje tak ako aj ostatné krajiny EU.
Ekondmovia potrebuju poznat' stavbu a skladbu ekonomického systému — spdsob
usporiadania casti do ekonomického celku. Ten systém sa da takto nakreslit
(veliciny ekondm poznd):
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Uspory (S) idu vlastne do tychto intitucii finanéného trhu:

Investiéné banky

Obchodné banky

Vladou podporované hypotekarne
institdcie

Penzijné fondy

Poist’ovacie spoloé¢nosti

Toto st kl'u¢ové finan¢né institdcie a zasadil som ich do prostredia ekonomického
systému. Aby bol zrejmy aj ich aktivny podiel v ekonomike, popiSem ich. Tento
zasadny aspekt a tato Uloha finan¢ného sektora nema vdbec materiali SAV adekvatne
akceptovanie z hlradiska suc¢asného stavu hospodarskej krizy. Aspon v kratkosti ich
treba charakterizovat, aby ¢itatel’ porozumel Gvaham o s¢asnej finanénej krize.

Investiéné banky — si podniky, ktoré pomahaju inym finan¢nym institaciam a
vladam ziskat’ financie a to vydavanim a predavanim obligacii a cennych papierov
(akcii,...) a poskytuju aj pomoc s transakciami.

Do konca 80-tych rokov v USA prisne rozliSovali medzi investicnymi bankami a
obchodnymi bankami. Bolo to podl'a zakona Glass-Stegall Act of 1933.

Do roku 2008 bolo v USA 5 velkych investicnych bank: Bear Sterns, Goldman Sachs,
Lehman Brothers, Merrill Lynch a Morgan Stanely.

Pocas roka 2008 vsetky vlastne zmizli a absorbovali ich vécSie finanéné institlcie,
ktoré poskytuju aj investicné bankovnictvo aj sluzby obchodnych bank.

Obchodné banky — banky, ktoré vyuZiva obc¢an (podnik) pre bankové operécie;
mame u nich kreditné karty,... Su tvorcami masy pemnazi v ekonomike.

Vladdou podporované hypotekarne institlcie — nema ich kazda krajina. Maju ich
v USA. SU to dve velké finan¢né institucie. Federal National Mortgage Association,
alebo Fannie Mae; a Federal Home Loan Mortgage Corporation, alebo Freddie Mac,
kde vladou sponzorované podniky, ktoré si kupili hypotéky od bank balili (packed
them) do mortgage-backed securities a predavali ich. 7. septembra 2008 Fannie Mae
a Freddie Mac vlastnili alebo garantovali hodnotu hypoték vo vyske 6 trilionov USD
(polovicu z 12 trilionov hypoték USA) a prevzala ich federalna vlada.



Penzijné fondy — s finan¢éné institacie, ktoré pouZivaju prispevky podnikov
a jednotlivcov na to, aby kupili obligacie a cenné papiere. Mortgage-backed securities
z Fannie Mae a Freddie Mae su medzi aktivami penzijnych fondov.

Poistovacie spoloénosti — poskytuju sluzby zaloZzené na riziku. Vstupuji do
zmluvnych vztahov s domacnostami a podnikmi, aby im poskytli kompenzicie
v pripade nehody a inych udalosti: krddeZ, ohen, choroba, atd’. Ziskavaju prémie od
ich zadkaznikov a vyplatia Skodu. Poistovacie spolo¢nosti pouzivaju fondy, ktoré
ziskali a nepouZzili ich na platby a to na to, aby nakupili obligacie a iné cenné papiere
na ¢om ziskavaju uroky z prijmu.

Niektoré poistovacie spolo¢nosti aj emituju obligacie a iné rizikové finanéné
aktiva. Poskytuju poistenie, ktoré vyplatia ak podnik skrachuje a teda neméze splnit’
svoje zavazky z obligacii.  Niektoré poistovacie spolo¢nosti zaistuju inych
poistovatel'ov v komplexnej sieti zaisteni!

V normélnej situécii poistovacie spolo¢nosti maju plynuly tok fondov z prémii
a urokov z finan¢nych aktiv, ktoré drZia. Maju aj tok vydavkov — vyplat. Rozdiel je
ich zisk. V mimoriadnych ¢asoch, ked” sa vyskytnu velké a rozsiahle straty,
poistovacie spoloc¢nosti sa dostavaju do tazkosti — nedokdZu splécat’ ich z&vézky.
Taka situacia vznikla v 2008 pre jednu z najvacsich spolo¢nosti — AIG. Prevzala ju
vlada USA.

Domnievam sa, Ze aj tato kratka charakteristika a opis fungovania stc¢asnych
ekonomik ulah¢uje vnimanie su¢asnych problémov vsetkych ekonomik EU, ktoré
pertraktuje st¢asné publicistika.

Nikto, kto chce ziskat’ predstavu o tom, ako mdzu politické pristupy ovplyvnit' chod
hospodarstva a aké opatrenia treba prijat’, neméze sa vyhnat' Stadiu a aplikacii tychto
poznatkov. Ekondmovia budu robit’ tazké rozhodnutia aj v buddcom obdobi. Material
SAV ich neidentifikuje. Slovensko a ani EU nema vSetky zdroje v potrebnom
mnoZstve a musi sa teda rozhodnat, ¢i chceme ¢isty vzduch, ¢i rychlejSie auta,
priestornejSie domy, ¢i vacSie parky, dlhSie pracovat’ ¢i sa viac zabavat. Aj ked’
budeme ekondmov ¢astovat’ na cti utrhaénymi epitetami, tieto problémy zostavaju.
Ekondmovia musia spajat’ ich vedu s oddanost’'ou vlasti a narodu. Nesmie to vSak byt
veda podlizujica sa. Ekondmovia pouzivaju medzi sebou iny jazyk. Musia vysvetlit’
ekonomicky svet, musia sice zjednodusit’ realitu, ale musia aj vyclenit' niekolko
faktorov, ktoré sa zdaju a su v danej chvili najpodstatnejSie. Len si uvedomme, Ze od
¢oho vietkého zavisi osobna spotreba obyvatel'stva, ktord sa stala teréom kritiky po
roku 2006 hlavne v USA. Iste zavisi od prijmov, od inflacie, od politickej kampani,
od pocasia ale aj od hudobného vkusu ¢i od vykonov reprezentacného druzstva na
zimnej olympiade. Ale ekondm musi izolovat' a zohladnit’ najddlezitejSie faktory
z nekone¢ného pocétu moznych vplyvov.

V zavere by som rad upozornil na to, ¢o ma pre nas, naSu ekonomiku teraz iste
zasadny vyznam Dunajska stratégia, ktord iniciuje Europska komisia. Vdaka nemu
ide nielen o naS dynamicky rozvoj, ale aj rozvoj eur6pskeho dopravného,
energetického a ekologického priestoru. Nebude to efektivnou hnacou silou rozvoja
ekonomiky SR? Ak si to neuvedomime, budl to bariéry nezodpovedajice duchu
doby.



