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Predslov

V tomto roku si EU SAV pripomenul 60. rokov svojej existencie medzindrodnou
vedeckou konferenciou, ktora sa za ucasti predsedu SAV prof. RNDr. Jaromira Pas-
toreka, DrSc. konala 4. a 5. septembra 2013 v Smoleniciach. Pri priprave konferen-
cie sme narazili na problém jej obsahového zamerania. Na jednej strane konferencie
pri prilezitosti vyznamnych okruhlych vyroc¢i sa spravidla orientuju na bilancovanie
a hodnotenie vysledkov dosiahnutych v uplynulom obdobi. Na druhej strane global-
na kriza pokracujuca v metamorfozach jej novych znepokojujucich prejavov
a dosledkov, ktoré odhaluju mnohorozmernost jej pricinnych suvislosti a ich dale-
kosiahly a v mnohom bezprecedentny vplyv na redalnu ekonomiku, socialnu sféru
a priamo, ¢i nepriamo na vsetky stranky Zivota, predstavuje tak zasadnu vyzvu, pred
ktorou by nebolo vhodné a seriozne ,,utiect* do minulosti. Preto sme dali konferen-
cii nazov Krizova a pokrizova adaptacia — nové vyzvy pre ekonomicku vedu s cielom
prispiet k identifikdcii najvyznamnejsich problémovych oblasti na urovni fungovania
globalizovanej svetovej ekonomiky na iirovni integracného procesu EU a na iirovni
malého Statu akym je Slovenska republika, ktoré vyzaduju zasadné zredalnenie, kri-
tické prehodnotenie doterajsich a formovanie novych pristupov.

V zaujme déstojného retrospektivneho pohladu na dosiahnuté vysledky v uplynu-
lom obdobi terajsi aj minuli vedecki pracovnici pripravili publikdciu 60. rokov vy-
skumu v Ekonomickom ustave Slovenskej akadémie vied. V kniznej podobe priblizuje
taziskové oblasti vyskumu a ich vzdajomnu obsahovu previazanost, ktoré dlhodobo
profilovali relativne ucelené ndarodohospodarske zameranie vyskumnych a publikac-
nych aktivit ustavu a ktorymi aktivne reagoval na najvyznamnejsie dobové vyzvy.
Dokumentuje, ze EU SAV pocas svojej 60 rocnej existencie nevegetoval ako nejakd
Jformdlna institucia, ale bol vo vSetkych obdobiach schopny vyjadrovat' sa k problé-
mom slovenskej ekonomiky kvalifikovane a s vyuzitim vysledkov svetovej ekonomic-
kej vedy a prindsal vysledky porovnatelné s vysledkami ekonomického vyskumu
dosiahnutymi v inych krajindch (Casto s vicsou tradiciou ekonomického vyskumu),
napr. v Cesku, Pol'sku, Madarsku.

V nadvdiznosti na tradiciu sme preto konferenciu k 60. vyrociu zamerali na su-
Casnu vyzvu doby, ked znacnd neucinnost a bezmocnost krizovych a pokrizovych
adaptacnych procesov zaroven spochybnuje paradigmu hlavnych pridov ekonomickej
tedrie, ked’ narastajuca ostrost problémov si vynucuje posun uvazovania politiky do
oblasti ,,véera* este ,,nepredstavitelného** a pred ekonomickii vedu stavia naliehavu
pozZiadavku obsahovej a metodologickej inovacie, ktora bude schopnd vytvarat teo-
reticku fundaciu pre ucinnu krizovii a pokrizovu adaptdciu. V tomto duchu bol prog-
ram konferencie rozvrhnuty do troch vzajomne nadvizujucich tematickych blokov.

Prvy tematicky blok Redlny charakter globalnej krizy a naroky na krizové a po-
krizové adaptacné procesy pokryli uvodné vystupenia prof. PhDr. Martina Potiicka,



CSc., MSc. Zachranme stat; prof. Ing. Jiftho Farka, CSc. Narys soudobych trendii
a vyzev globalizace, Prof. Ing. Petra Stanéka, CSc. Globdlna kriza — priciny a do-
sledky; prof. Dr. Stefana Volnera Sii ekonomické krizy nevyhnutné?; Dr. h. c. prof.
Ing. Milana Sikulu, DrSc. Globdlne viddnutie bez globdlej viddy — ohrozenie alebo
prilezitost?; Dr. h. c. prof. Ing. Rudolfa Sivaka, PhD. Financnd kriza a medzindrod-
né ratingové agentury adoc. Ing. Juraja Sipka, PhD., MBA. Financné derivaty
a realny hospodarsky rast.

Druhy tématicky blok Pricinné sivislosti krizy EU a eurozény a problémy
a predpoklady jej prekondvania bol prezentovany uvodnymi vystupeniami poslanca
Eurépskeho parlamentu Ing. Sergeja Kozlika Aktudlne problémy a vyzvy vwoja EU
a EMU: PhDr. Jiiitho Malého, PhD. Krize eurozony a destrukce evropského socidl-
niko statu, Ing. Ivany Sikulovej, PhD. Eurozéna na dlhej ceste z krizy — vybrané
otazky a problémy, Ing. Tomdasa Domonkosa, PhD. Spolocny konsolidacny konsoli-
dovany danovy zdklad pre podniky — potencialne dopady na ekonomiku SR a RNDr.
Viliama Pdlenika, PhD. Solidarita medzi bohatymi a chudobnymi — vybrané ekono-
mické otdzky.

Treti tematicky blok Mala slovenskd ekonomika v suradniciach globalnych
a integracnych krizovych procesov obsahovo naplnili uivodné vystupenia a prispevky
Ing. Ivana Okdliho, DrSc. Determinanty slovenského hospodarstva v najblizsich
desatrociach; prof. PhDr. Moniky Sestdkovej, DrSc. Najnovsi vyvoj PZI vo svete
a perspektivy Slovenska ako lokality pre Investicie a aj (potencidlneho) exportéra
PZI; Ing. Karola Morvaya, PhD. Ekonomicky rast s nizkou pracovnou narocnostou
a deformovanou Strukturou prijmov — prekonana faza vyvoja?; Ing. Jozefa Uhrika,
CSc. K aktualnym problémov vyvoja slovenskej ekonomiky; Ing. Petra Magvasiho,
CSc., host. prof. Moznosti riadenia verejnej spravy pri implementacii stratégie vedy
a inovdcit pri inteligentnej Specializacii SR a prof. Ing. Milana Zdka, CSc. Odraz
soucasného ekonomického vyvoje v hodnoceni kvality instituciondlniho prostredi.

V prezentovanom zborniku okrem hlavnych referatov v jednotlivych blokoch su
zahrnuté aj prispevky dalsich ucastnikov konferencie, ktori svoje vystupenia dali aj
v pisomnej podobe.

Ucastnici konferencie ocenili vysoko aktudlne zameranie konferencie, kvalitu
uvodnych vystupeni vo vSetkych tematickych blokoch a osobitne skutocnost, Ze pre
kazdy blok bol vytvoreny dostatocny casovy priestor na diskusiu, ¢o umoznilo otvo-
renu, kriticki a vecne argumentovanu vymenu ndazorov na globalnou krizou vyostre-
nu rozporuplnost ekonomického, socidalneho i celkového civilizacného vyvoja. Cel-
kovy priebeh konferencie tak prispel k posunu poznania klucovych problémovych
oblasti v globalnom, eurdpskom indrodnom rozmere ak spresiiovaniu moznych
scendrov dalSieho vyvoja. Vyznenie konferencie bolo dostojnym prispevkom k 60.
vyrociu Ekonomického ustavu SAV.

Dr. h. c. prof. Ing. Milan Sikula, DrSc.
riaditel EU SAV



I. REALNY CHARAKTER GLOBALNEJ KRIZY
A NAROKY NA KRIZOVE A POKRIZOVE
ADAPTACNE PROCESY






Stat na sikmé plose’
Martin POTUCEK*

Uvodem

Ne ndhodou se po vypuknuti velké krize finan¢nich trhi koncem prvni deka-
dy 21. stoleti soustied’uje pozornost spole¢enskych védct na problematiku insti-
tucionalnich ramcta fungovani ekonomik, véetné té globalni.

Nabizim dalsi ptispévek do této diskuse, zalozeny na analyze neuralgickych
bodut ceského statu. Jeho kondici asi nejlépe vystihla kolegyné profesorka Vla-
dimira Dvotékova v nazvu své posledni knihy ,,Rozkladani/rozkradéani statu‘?

Jaké hlavni vyzvy stoji v perspektivé piistich desetileti pred Ceskou republi-
kou? Obligatni odpovédi, kterou slychame v projevech politikit a v médiich, je
zvySovani konkurenceschopnosti ekonomiky. Tvrdim, Ze to je odpovéd’ principi-
aln€ chybna a dezorientujici. Praveé proto, zZe se nutn¢ soustfed’uje jen na nejbliz-
§$i budouci perspektivu a nebere do tvahy neekonomické, ale pfitom zivot zasad-
né urcujici okolnosti.

Jinou reakci by mohla byt prosta rezignace. Cesko je mald zems, globalni
krize ukazala, ze na ni vlastné nezalezi, Ze na ni jen dopadaji dtsledky rozhodnu-
ti a ¢inl jinych... Ano, tlaky ekonomické globalizace budou vyznamné ovliviio-
vat zivoty jejich obyvatel. Ano, v procesu evropské integrace se bude muset
v mnoha ohledech ohlizet na pohledy a potieby jinych ¢lenskych zemi. Nicméné
i tato reakce je zavadéjici. Nektera zasadni rozhodnuti zlistanou i nadale prede-
v§im v rukou politické a spravni reprezentace narodniho statu.

Vztah trhu a statu

Dnes jiz pozapomenuty Cesky sociolog Josef Ludvik Fischer uz pted n¢kolika
desetiletimi napsal: ,,Obdrzeli jsme tak ustfedni sociologicky pojem, pojem so-
cidlnich regulativa. (...) Plati o ném, Ze obsahuje vSechny skute¢nosti socialniho

* prof. PhDr. Martin POTUCEK, CSc., MSc., Institut sociologickych studii a Centrum pro
socialni a ekonognické strategie Fakulty socialnich véd Univerzity Karlovy, Smetanovo nabt. 6,
110 01 Praha 1, Ceska republika; e-mail: potucek@fsv.cuni.cz

! Tato stat’ navazuje na — a dale rozpracovava — mé texty publikované jiz dive — v zavéru
monografie Poticek, Martin. 2011. Cesty z krize, Praha: Sociologické nakladatelstvi, s. 127 — 131,
v kapitole “Zachranime stat!” knihy Pehe, Jifi. (ed.) 2012. Krize, nebo konec kapitalismu? Praha:
Prostor s. 277 — 288 a v kapitole “Stat na houpacce” knihy Fri¢, P., Vesely, A. (Eds.) 2010. Riziko-
va budoucnost: Devét scénari vyvoje ceské spolecnosti. Praha: Matfyzpress, s. 29 — 33.

21 kdy? je situace v kazdé zemi specifickd, véiim, Ze nékteré rysy podané analyzy mohou byt
promysleny i v kontextu vyvoje a stavu statu v jinych zemich, naptiklad Slovenska.
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ptivodu, které podminuji chovani sdruzenych individui.“ (Fischer, 1969) Kli¢em
k feSeni problémd, s nimiz dnes zapoli ¢eskd spolecnost, je podle mne takové
vymezeni a posléze uplatnéni regulacni ulohy trhu a statu v uspotadavani lid-
skych vztaha, které bude respektovat a sledovat kritérium kvality a udrzitelnosti
zivota. (Potucek, Musil, Maskova a kol., 2008)

Sviij pokus o vyklad onoho vztahu trhu a statu jsem — v aplikaci na polistopa-
dovy vyvoj Ceské spolecnosti — nabidl uz pred patnacti lety v monografii Nejen
trh (Potticek, 1997). Trh ani stat nejsou vSespasitelnymi a samoziejmé ani jedi-
nymi reguldtory lidskych aktivit. Existuji v nejednoduchém symbiotickém vzta-
hu, ktery vyladovat se zatim nedafi. Lze vysledovat tendence ptiklonu k jedno-
mu (kulturni revoluce v Ciné nebo vlada Rudych Khméri v Kambodzi) nebo
k druhému (neoliberalismus Reagana v USA a Tchatcherové ve Velké Britanii)
extrému, coz vede k porucham a napétim (krize ,,realného* socialismu, kolapsy
liberalizovanych ekonomik) - a posléze k pokustiim o napravu odstranénim nej-
vétSich extrémtt (New Deal v USA celici krizi 30. Let, socialismus s lidskou
tvaii v Ceskoslovensku v roce 1968). Zakladni zavér, ktery jsem vyvodil z ana-
lyzy prvnich let transformace a na kterém ani dnes nemusim nic meénit, je, Ze
u nas po listopadu 1989 bylo kyvadlo, dlouha 1éta uméle udrzované na strané
statu, predev§im diky Klausovu vykladu trhu jakozto 1éku na téméf vSechny
neduhy ceskoslovenské (a pozdéji ¢eské) spolecnosti umele vychyleno na opac-
nou stranu, na stranu trhu, se v§emi z toho vyplyvajicimi negativnimi dusledky.
Mimochodem, to kyvadlo se jednostranné vychylilo na stranu trhu v plné sile az
po vitézstvi Klausovy ODS v ¢eskych volbach v roce 1992. Plvodni cile Obc¢an-
ského fora, které byly ztélesnény v dokumentech tehdejsi federalni vlady Strate-
gie ekonomické reformy a Strategie socialni reformy ze zaii 1990, byly totiz
mnohem vyvazenéjsi. Vlada se v nich tehdy zavazala budovat pravni stat se so-
cialné a ekologicky orientovanym trznim hospodaistvim a koncipovala reformy
ne jako dobyti statu trhem, nybrz pravé (samoziejmé v dobovém kontextu) jako
hledani produktivni dynamické symbidzy mezi nimi...

Na c¢eské pidé formuloval respekt k vyznamu spolecenského zapouzdieni
trhu naptiklad ekonom Toma$ Sedlacek konstatovanim: ,,...dokud neza¢néme
naSe trhy brat jako soucast spoleCenského celku, kde mnohem vétsi silu ma ne-
viditelna ruka spolecnosti, nebude dobie fungovat ani ruka trzni...“(Sedlacek,
2013) Takovy koncept vSak ptichazi ze strany ekonomt — Cest vyjimkam — jaksi
opozdéng, az kdyz spolecnosti suzuji t¢zké problémy a Casto jen obtizné fesitelné
socialni konflikty... A navic — vime néco o neviditelné ruce spole¢nosti? Kdyz ji
nevidime, co o ni vlastn¢ vime? Nejde spise a pfedevs§im o institucionalizovanou
a organizovanou slozku spole¢nosti, o stat jako takovy?

3 Scénat ekonomické reformy. Scénaf socialni reformy. Hospodarské noviny, 1990, 4. zAf,
s. VI-VIL
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Promény kapitalismu

To vyvolava dalsi otazky. Co je to kapitalismus? Mtuzeme mluvit o jeho od-
rudach? Kam sméiuje? Pfijde po ném néco jiného? A co mame za zfizeni my
tady, v zemich se stale patrnym dédictvim éry tzv. realného socialismu?

Riznych odrid a odnozi kapitalismu existuje nepochybné mnoho. RozliSovat
je tieba predeviim mezi kapitalismy demokratickymi a autokratickymi. Cina je
dnes, vezmeme-li do tvahy prostor pro podnikéani, dynamiku ekonomického rtstu
a socialni rozvrstveni kapitalisti¢téjs$i zemi nez samotné Spojené staty. Autokra-
tickych rezimd s trznim hospodatstvim jako je ten ¢insky je na svété mnoho
a nezda se, Ze by chradly. Dnes se naopak ve vétSich problémech ocitaji ty zemé,
u nichz se trzni hospodaistvi snoubi s demokratickym politickym systémem,
sazejicim pfedevsim na tradi¢ni reprezentativni formy zprostiedkovani zajmu.

Ale 1 mezi nimi existuji vyznamné rozdily, dané pfedevsim zptisobem, jakym
do operaci trhu zasahuje stat. Zde je patrné dalsi délitko: na jedné strané nacha-
zime zemé s liberalni trzni ekonomikou a statem, ktery ji sekunduje tam, kde trh
jiz evidentné selhava, a na strané druhé zemé se socialné trznim hospodaistvim,
kde stat je rovnocennym partnerem trhu a ,,pfipousti jej tam, kde miize plné
uplatnit své produkéni funkce ve vztahu k §ir$im socialnim cilim.* V literatuie
se i s poukazem na znéni Ustavy Spolkové republiky Némecko oznacuje tento
typ kapitalismu také jako rynsky kapitalismus. V poslednich desetiletich se
ovSem vV politickych orientacich takto spravovanych zemi stale vice uplatiuji
i ohledy na zivotni prostiedi.

Socialné (a stale vice i ekologicky) orientované trzni hospodafstvi zazivalo své
vrcholy ve druhé poloviné minulého stoleti v zemich zapadni Evropy. Troufam
si tvrdit, Ze 1idé v ,,normalizovaném® Ceskoslovensku, stale znechucenéjsi ma-
rasmem ,,realného* socialismu, vnimali jako pfiklad hodny nasledovani pro feseni
problémt svych zivotl a své zemé pravé takovy typ spolecenského usporadani,
to, co vidéli (kdyz ne ve skuteCnosti, tak alespon zprostfedkované) v sousednim
Rakousku ¢i Némecku, ¢i dale od nasich hranic v zapadni ¢i severni Evropé.

Se zasadni diskreditaci autokratického politického systému a centralné fize-
ného hospodarstvi na trovni narodnich stati na Vychod¢ ale koincidovaly, skry-
téji, ale s o to vétSim vlivem na proménu celkovych poméri, procesy globaliza-
ce. Dravé sily trhu, které se podaiilo po druhé svétové vélce na Zapadé (prede-
v8im v zemich zapadni Evropy) jakz takz ,.domestikovat™ na urovni narodnich
statll, se zacaly stale vice prosazovat na globalni Grovni a braly mensi a mensi

* Kvalifikovany vyklad rozdili mezi riznymi typy “demokratického” kapitalismu podal
nedavno zesnuly politicky ekonom Milos Pick ve své knize Stat blahobytu, nebo kapitalismus?,
ktera vysla ve dvou vydanich v nakladatelstvi Grimmus.
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ohledy na vili narodnich politickych reprezentaci. Cenovy, mzdovy a socialni
dumping se zacal prelévat pfes hranice jednotlivych zemi a erodoval pracné vy-
budované struktury ndrodnich socialnich statt. Rychld financializace svétové
ekonomiky, podpofend novymi informacnimi a komunika¢nimi technologiemi,
vytvoftila podhoubi pro vznik novych, mén¢ kontrolovanych a , kreativné* operu-
jicich privatnich fondd. Nadnarodni spolecnosti koncentrovaly ekonomickou
moc ve svych rukou, zatimco mnohym zemim nezbyvalo nic jiného nez se zacit
zadluzovat — ale kde jinde nez u privatnich finan¢nich instituci? Finan¢ni a hos-
podatska krize jasné ukéazala, ze moc se vychylila ve prospéch globalniho kapita-
lu - a dnes ji uz neni schopna celit Zadna narodni vlada. Je pfiznacné, ze jejich
osudy jsou stale zavislejsi na hodnoceni stavu jejich vefejnych financi privatnimi
ratingovymi agenturami. Vcetné vlady dosud nejmocnéjsiho statu svéta, USA.
Pokusy o regulaci trhu na globalni urovni (jako napiiklad zdméry nového nefor-
malniho sdruzeni nejmocnéjSich stati svéta G20) jsou nesmélé, nachazeji se
na samotném zacatku. Nastalo to, co uz pred deseti lety ptfedjimala jedna
z poslednich varujicich zprav Rimského klubu “Kapacity viddnuti*: pied lid-
stvem stoji bezprecedentni ulohy, bez jejichz feSeni je ohroZeno samotné jeho
preziti (nebo alesponi zachovani jeho historicky vzniklych civilizac¢nich forem),
ale nevyvinulo si pfitom nastroje vladnuti, které by tyto ulohy byly schopny
efektivné fesit. (Dror, 2001)

A co Ceska republika?

Na tomto globalnim mofi se nyni pohybuje i lodi¢ka Ceské republiky, zemég,
ktera ma jeden a pil promile svétového obyvatelstva a produkuje tii a ptl promi-
le své€tového hospodaiského produktu - a méla deset let prezidenta, ktery do
omrzeni omilal neoliberalni mantru vSespasitelnosti trhu, nutnosti deregulace
a prospésnosti odbouravani statu. Kde se ocitla? Nezbyva nez pojmenovat jeji
kli¢ové problémy - a posléze hledat zpiisoby, jak je fesit.

Duavéra ob¢an v politiku je u bodu mrazu

Zacal bych nizkou trovni diveéry obc¢anil v instituce a aktéry politického sys-
tému a s tim souvisejici malou ochotou lidi podilet se na vefejném zivoté. Jed-
nim z vud¢ich motivi touhy po zméné komunistického rezimu byla vSudypii-
tomna nedavéra v tehdejsi politicky systém vedeny ,,stranou a vladou®. Jednou
z nejsmutngjsich zprav po vice nez dvaceti letech, kterd uplynula od jeho padu
je, ze se vurovni davéry k politikim nachazime podle nejnovéjsi srovnavaci
studie globalni konkurenceschopnosti na 146. misté ze 148 srovnavanych zemi.
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Nadrzovani v rozhodovani vladnich ufednikli nas zatazuje na 123. misto, v trans-
parentnosti vladniho rozhodovani jsme se ocitli na 98. misté, v ,,odklanéni* ve-
fejnych financi jsme stosedmnacti a v nestandardnich platbach a tplatcich figu-
rujeme na 81. mistd.” Pfitom bez vyrazného zvyseni davéry k zdkladnim demo-
kratickym institucim nebude mozno fesit ostatni kliCové vyzvy, které si, v§echny
bez vyjimky, vyzaduji podporu Siroké vefejnosti. A prave tato Siroce zakofenéna
nedtveéra k politické a spravni reprezentaci jde, jak jsem jiz uvedl, ruku v ruce
s nizkou ochotou lidi aktivné vstupovat do vefejného Zivota.

Stat chradne, rozklada se

Dalsim velkym problémem je pokracujici oslabovani statu a jeho instituci.
Samotny Cesky stat je dnes jednou z nejzanedbanéjSich oblasti vefejného zivota.
V jeho fungovani se, predevsim v dusledku dlouholetého neoliberdlniho podce-
novani jeho role ve vefejném i v hospodarském zivoté, vyskytuje mnoho slabin,
nedod¢lkd, bilych mist. I vyhranéné liberdlni koncepce minimalniho statu stavi
na predpokladu, Ze stat bude schopen stanovit zakladni pravidla chovani a vynu-
covat jejich dodrzovani v obCanském a hospodaiském zivoté. Pfitom se ovSem
spoléhd, ze trh sam si prirozené hleda cestu ke spoleCenskému optimu. Nehleda.
Vede ke krizim, z nichz sam, bez pomoci statu, najit vychodisko nedokaze. Ale
stat musi byt kompetentni. A to Cesky stat zdaleka neni.

Uvedu nékolik neuralgickych bodt, zptisobujicich neschopnost ¢eského statu
adekvatné reagovat na vyzvy doby:°
» Naprosto schazi kompetentni strategické fizeni zemé (Potucek, Nekola,

2007).
> Revizi si po dvaceti letech vyzaduje samotna Ustava. I v procesu tvorby pra-

va a jeho uplatnéni existuje celd fada bolavych mist.

> Reforma statni spravy uvizla na puli cesty. Ustiedni statni spravé schazi uz od
roku 2002 legislativni tiprava postaveni jejich ufednikii (coz je také jednim
z diivod jeji rozsahlé politizace).

» Stat se naléza v klestich zajmu silnych ekonomickych korporac; doplaceji na
to zajmy obcand, které by mél stat chranit. Pfesné tak, jak to ukéazal na pfi-
kladu americké spolecnosti uz pted desetiletimi Charles Lindblom (1977).

» Nedovzdélanost ufednikill, souvisejici 1 s nizkou prestizi jejich povolani a se
zplisobem vybéru kandidatd do statni spravy obecné a do vedoucich funkci
zvlaste.

» Bujici korupce a klientelismus.

> The Global Competitiveness Report 2013-2014. 2013. Zeneva: World Economic Forum.
% Zde predevsim s odkazem na vyse citovanou monografii Vladimiry Dvotakové (2012).
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Ukazuje se, ze 1éCeni téchto neuralgickych bodu fungovani statu nebyla
schopna nabidnout ani §kola New Public Management, do niz byly jesté na pte-
lomu minulého a tohoto stoleti vkladany velké nadéje. Odbornici se stale Casteji
vraceji ke starSimu, ale stale inspirativnimu konceptu zakladatele teorie byrokra-
cie Maxe Webera — samoziejmé s piihlédnutim k vyrazné zménénému kontextu
soudobych spoleénosti.’

V dusledku naznacenych selhani statu dochazi k rozsahlym skodam na vetej-
ném majetku, k dalSimu poklesu diveéry lidi v instituce statu (které je ovsem
posilovano i u¢elovym nasazovanim psi hlavy politikim a ufednikiim ze strany
téch, jejichz zajmlim by kompetentni a silny stat piekazel v maximalizaci profi-
tu), k oslabovani hospodaiského potencialu zemé — a v posledku i k chatrani
vetejnych a socialnich sluzeb.

Vefejné a socialni sluzby se ocitly na pokraji propasti

Rozklad vefejnych a socialnich sluzeb je stale patrnéjsi. Vefejnym rozpoctim
pfijmy vysychaji a jiz tak nedostatecné vydaje jsou dale vysavany klientelistic-
kymi a korup¢nimi sitémi. Kazdym rokem se neziskové organizace poskytujici
socialni péci strachuji, zda nebudou muset své ¢asto na nich vitaln¢ zavislé kli-
enty kvili klesajici podpore z vetfejnych rozpoc¢tl ponechat zcela bez pomoci.
Dramatické problémy v fizeni a financovani Skolstvi, zdravotnictvi, vyzkumu
a vyvoje, ale i médii, kultury, bezpecnosti, vefejné dopravy a jinych oblasti ve-
fejnych a socidlnich sluzeb maji pies svoji riiznorodost spolecného jmenovatele:
malo penéz, nizké platy poskytovateli a mizerné fizeni. Problémy financovani
téchto sluzeb akcentovala i jejich ¢asto neuvazena privatizace. Vyrazné je tak
ohrozeno univerzalni poskytovani téch vefejnych a socialnich sluzeb, které for-
malné zarucuje Gstavni Listina zakladnich prav a svobod...

Nerozumime Evropé — a ona nechape nas

Veliké rezervy mame i v plném uplatnéni nasi zeme v Evropské unii. Nase
chovani vici tomuto spoleCenstvi pfipomind tu vystfelky v chovani nezralého
pubescenta, tu jednoho z partnerii v italském manzelstvi, jehoz protéjsek
do posledni chvile netusi, co od n¢j mize vlastn¢ ocekavat. Nebo jesté jinak:
nevime sice, co chceme, ale nedame pokoj, dokud to nedostaneme... Pokud
ovSem do slozité¢ho soukoli evropské spoluprace dokonce nehdzime pisek za-
mérng. ..

7 Srovnej napf. Potiicek (2008), pp. 83 — 94.
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Schazi nam hodnotova kotva

V neposledni fadé jde i o hodnoty lidi, o moralku. Friedrich Nietzsche (1929)
nazval jeden ze svych filozofickych projektl (ktery se mu ovSem nepodaiilo
naplnit) Prehodnoceni viech hodnot. Ano, jde o nase hodnoty. Cim se ve svém
zivoté fidime? Cemu véfime? Cemu nevéiime? Jaka je nase moralka? Jaké misto
jsme v nasi politice a vefejné spravé vyhradili etice? To jsou zasadni otazky.
Dobfe na né¢ odpoveédét byva velmi, velmi obtizné.

Uvedu tfi zasadni okolnosti, které generuji hodnotovou anémii, jeden z nej-
vyrazné€jsich deficitli ceského vetejného zivota. Za prvé, z historickych divodi
je cesky narod nejsekularizovanéj$im narodem na svété; tomu odpovida i faktic-
ky nepatrna uloha cirkvi ve vefejném Zzivoté. Za druhé, materialismus teorie
1 praxe ,,realného socialismu® poznamenal starsi generaci pfimo a generaci mlad-
§i zprostfedkované. Jeho takzvané normalizaéni faze (1969-1989) byvala nékdy
pon¢kud zjednodusené, ale docela vystizné nazyvana Husakovym knedlikovym
komunismem: nabidneme lidem uspokojivy hmotny Zivotni standard a zacpeme
jim tim tusta, aby se nam nepletli do nasi politiky... A za tfeti, neoliberalismus
jako dominantni ideologie polistopadového obdobi povysil ekonomicky rist na
cil vSech cili. Tim dale posilil diraz na materidlni stranky Zzivota, zdédény
z ptedchoziho komunistického obdobi. Ostatné soudim, Ze na né¢j dokonce orga-
nicky navazal — viz znamy Klaustv vyrok ,, Neexistuji Spinavé penize .

Je jasné, ze prehodnotit vSechny hodnoty nelze. Bude vSak nutno se znovu —
a mnohem duslednéji nez dosud — vracet k hodnotovym zakladiim naseho vetej-
ného zivota. K ideam, z nichz povstaval ¢esky narod, ¢esky stat. Ke Komenské-
ho Vsenapraveé (2008). K Masarykovym Idedaliim humanitnim, k jeho konceptu
cesstvi jako soucasti svétoobcanstvi, k jeho ,,ne mecem, ale pluhem *“.(Masaryk,
1990) K ideji Evropy a evropanstvi Milana Kundery a Jifiho Dienstbiera st. (Ev-
ropan Milan Kundera, 2010) Ke konceptu lidského potencialu, jeho kultivace
a uplatnéni jako zakladniho zdroje rozvoje zem&.® K nauce tcty k Zivotu Alberta
Schweitzera (1974), do ¢eskych poméri Josefem Vavrouskem (1993) tak pte-
svédcive pretavené a aktualizované v jeho pojeti trvale udrzitelného rozvoje ...

Co délat?

R. Kappel a M. L. Miiller tikaji: ,,Neni pochyb o tom, Ze institucionalni zme-
ny na jedné stran€ a zmeény mysSleni lidi na stran¢ druhé na sob€ zavisi a navza-
jem se posiluji.” To je i odpovéd na logicky se vynofujici otazku, jaké cesty se
nabizeji k feSeni této nasi krize.

¥ Srovnej napt. Potacek (1991), s. 115 — 124.
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V tomto usili nelze zacit jinde nez u renesance statu, u zdivéryhodnéni poli-
tického systému a politické reprezentace, u obnovy a podpory veiejnych a soci-
alnich sluzeb s diirazem na vychovu a vzdélavani a u nalezeni odpovidajiciho
mista zemé v procesu evropské integrace. Na potfadu dne je i promysleni a uplat-
fovani narodni identity, hledani svorniku hodnot, které jsou ob&antim Ceské
republiky spolecné, za kterymi chtéji jit, a kterymi by byli vice nez dosud schop-
ni prispivat i celému lidskému spolecenstvi.

Vertejni intelektudlové mohou tomuto dilu velmi napomoci, mohou ale také
selhat. Ani v ptipadé Ceské republiky nelze totiz viibec vylougit, Ze nakonec
dojde na slova Aba Ebana: ,,Narody dochézeji k rozumnym feSenim az poté, co
vycerpaly vSechny ostatni alternativy.*

Scénarie budouciho vyvoje

Soucasti promysleni cest k 1éceni neduhti ¢eského statu bylo a je i upozorno-
vani na n¢ v podobé scénaii mozného budouciho vyvoje. V zavéru této stati si
dovolim predstavit jeden z deviti scénait vyvoje Ceské spolecnosti, které jsme
napsali uz v roce 2009 a publikovali v roce nasledujicim.” Bohuzel, ani s dostu-
pem Ctyf let nelze fici, Ze by piili§ ztratil na své aktualnosti...

Stat na houpacce

V dutsledku prohlubujici se polarizace politické scény, v niZ se pozornost
politickych elit soustfed’ovala na kratkodeché medialni plitky, byla neustale od-
kladana tfeti etapa reformy vefejné spravy, zacilena na centralni Groven fizeni
statu. Erodovaly jiz dosazené vysledky druhé etapy jeji reformy, naptiklad v
dalsim odkladu cinnosti jiz pred lety pfijatého zakona o statni sluzbé. U vetej-
nosti i vétSiny elit pretrvavala predstava o ufednicich v klotovych rukavech, zby-
te¢né komplikujicich zivot, a tudiz i o potiebé omezit plsobnost statu na mi-
nimum. Hodné se o to zaslouzili pfedstavitelé think-tanku Svoboda volby — na-
priklad dovednou medialni kampani Odhod'me chomout dani. Rozkolisanosti
vetejné spravy dovedné vyuzivala predevsim ta ¢ast podnikateld, ktefi se naucili
profitovat z klientelistickych a korup¢nich vazeb na politiky a tiedniky.

Tereza'® konci magisterské studium verejné a socidlni politiky na Fakulté socidlnich véd
Univerzity Karlovy. Je plnd idedlii, a i kdyz dostava zajimavou nabidku od jedné reklam-
ni agentury, rozhodne se pracovat ve statni sprave. Nastoupi na Ministerstvo Skolstvi,
mladeze a telovychovy do odboru administrace evropskych projekti.

? Viz Pottigek (2010), s. 29 — 33.
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Ceské politické a spravni elity nepochopily vaznost globdlni krize koncem
prvniho desetileti 21. stoleti a nové problémy se pokousely fesit starymi prostied-
ky. Klesala danova zat¢z; na poklesu danovych vynosi se dale vyrazné podilela
1 kvetouci Seda a cerna ekonomika, které slaby stat nedokazal zabranit. Stale méné
prostredku tak zbyvalo pro vetejny sektor — Skolstvi, zdravotnictvi, socialni péci,
kulturu, vetejnou dopravu. Zneuznavani a Spatné placeni tfednici financni a celni
spravy se nedokazali vzeptit a obhajovat vefejné ulohy, za néz odpovidali, tim
spise, kdyZz se jim nedostavalo opory ani u politikti. Pokusy o soudni potrestani
nezakonného jednani se vlekly 1éta a Casto koncily pro nedostatek dikazl osvo-
bozujicimi rozsudky. Politikiim vyhovovali poslusni, byt tfebas i nekompetentni
ufednici, ochotni strpét jejich voluntaristické zasahy do jejich prace nebo dokon-
ce plnit nadstandardni, mezi zadkona se dotykajici nebo je i prekracujici ,,special-
ni* tkoly na pfimou politickou objednavku. Platy ve vefejnych sluzbach zaosta-
valy. I proto vetejny sektor prohral definitivné svlij boj s komeré¢nim sektorem
o schopné a zapalené manazery. Korupce prosakla do bézného Zivota natolik, ze
lidi naopak ptekvapovalo, setkali-li se jesté s ufedniky Cestnymi a netplatnymi.

Rezignovani obcané byli stale castéji nuceni za vzdélavani, zdravotni a soci-
alni sluzby platit, a to bud’ v komercnich zatizenich, nebo formou poplatka, ¢as-
to 1 uplatkl, v zafizenich vefejnych. Vefejna zdravotnickd a socidlni zafizeni
a vefejné skoly se ocitly v situaci, kdy v jejich klientele prevazili ti, ktefi si ne-
mohli ,,doprat” kvalitn€jsi placené sluzby. Rovny piistup ke vzdélani, zdravotni
a socialni péci, zakotveny v tstave, zlstaval stale vice jen na papife.

Selhavani na centralni urovni nutilo kraje s kompetentnéjsi reprezentaci hle-
dat vlastni feSeni. Pozoruhodny vzestup zaznamenal napiiklad Moravskoslezsky
kraj, kde Védecko-technologicky park, zalozeny uz dfive statutarnim meéstem
Ostravou a nékolika mistnimi univerzitami, zaznamenal ve druhé dekadé 21.
stoleti pozoruhodny rozkvét a naslo v ném své uplatnéni celé hnizdo firem ope-
rujicich v oblasti tzv. kreativni ekonomiky. Nicmén¢ to vedlo k riistu rozdili
v zivotnich podminkach lidi v riznych regionech. V reakci na tento vyvoj se také
zacala vice uplatiiovat obCanska svépomoc a solidarita, predevsim prostfednic-
tvim neziskovych organizaci. Ty vSak nemohly zabranit klientelismu, ktery ve
vetejné spravé noveé rozkvétal i tam, kde byly pravomoci okresnich uiadt po
jejich zruseni v roce 2004 pfeneseny na povérené obecni uiady.

Degradace zakladnich funkci statu se promitala do pokracujiciho propadani
zemé v zebiiccich mezinarodnich srovnani kvality vladnuti, spravy, regulace a mi-
ry korupce. Planovany termin pfijeti spolecné evropské mény se neustale odsou-
val, ménova disciplina polevovala a ceské koruna plizive, le¢ trvale ztracela na

1 Zivotni piib&h smyslené postavy, ilustrujici dopad makrospolegenského pohybu na osudy
jednotlivci a jejich rodin.
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hodnoté vici hlavnim svétovym meénam. To nezlstavalo bez povSimnuti zahranic-
nich komentator. Ekonomické elity, vazané na globalni ekonomiku, na to reago-
valy orientaci svych podnikatelskych aktivit stale vice mimo republiku, zatimco
mali a stfedni podnikatelé se snazili udrzet si své misto na slunci hleddnim a udr-
zovanim si svého co nejvyhodné&jsiho mista v domacich klientelistickych a ko-
rupcnich sitich. Nastal masivni braindrain, ktery dale oslaboval potencial zemée
vyrovnat se uspokojivé s vyzvami doby. Nicméné i uvnitf zem¢ pocetné rostla
vrstva lidi, ktefi nemohli nebo nechtéli emigrovat, a pfitom nenachézeli praci od-
povidajici jejich vzdélani — vrstva chudnouci stfedni tfidy, takzvanych prekérnich
intelektudlii. Ekonomika, zna¢n¢ zasazena uz nastupem globdlni krize koncem
prvniho desetileti 21. stoleti, se potacela nad propasti a nedokazala nalézat a vy-
uzivat moznosti dalSiho rozvoje. Staré recepty nezabiraly, nové nikdo nevymyslel.

Meédia se prizivovala na Cetnych skandalech, nebo je dokonce sama, jako
soucast byznysu, cilen¢ vytvarela. Nekompetentnost a prohnilost vefejné spravy
pritom li¢ila v téch nejéernéjsich barvach. Nebylo divu: divéra obéand k politi-
ktm a ufednikdm klesla k bodu mrazu.

Tereza se diky svym schopnostem na ministerstvu rychle vysvihne do pozice vedouci
oddeéleni. I kdyz je vzhledem k dalsimu omezovani poctu urednikii zavalena praci, ma
pocit, ze miize dobre uplatnit svoje znalosti a dovednosti a pomdahat pritom dobré véci.
Vroce 2013 ji vsak jeji séf ing. Miroslav Hatala MBA., naméstek ministra dosazeny
z viile politické strany, kterd je jako soucast viadnouci koalice pravé u moci, bezskrupu-
l6zné naridi zaridit, aby ve vyberu dostala prednost jim predem urcend sada projektit.
Tereza resi tezké eticke dilema; z ného ji nastesti vysvobodi téhotenstvi, narozeni syna
Ondreje a rodicovska dovolend.

Po globalni krizi ptislo jisté ekonomické oziveni. To ovSem po roce 2015
roc¢ngjsich, postupti a technologii — dramaticky rtst cen potravin a energii. Ne-
kvalitni vefejné sluzby, vysokd nezameéstnanost, netransparentni prostiedi pro
podnikani a klesajici kredit zemé¢ v mezinadrodnim kontextu dale pfispély k sérii
stavek a nakonec k padu ,,duhové* koali¢ni vlady. Mimotadné parlamentni volby
v roce 2016 vyhral s velkou pfevahou zkuSeny manazer a komunikator René
Slavigek, jehoz politicka strana USVIT zalozila svoji volebni kampaii na tezi, Ze
silna ekonomika vyzaduje silnou vladu, schopnou skoncovat se Slendridnem
a protezovanim jednéch na tkor ostatnich — a mit k tomu i dostatek prostredki
ve vefejnych rozpoctech. Na predvolebnich shromazdénich opakoval, Zze pred
zékonem si museji byt vSichni rovni, Ze zakony je tfeba dodrzovat a jejich poru-
Sovani odhalovat a trestat, a ze Sanci na uspéch vlastnim pfi¢inénim museji do-
stat vSichni bez ohledu na tloustku penézenky své nebo svych rodic¢i. Zduraznil
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nutnost, a to i za cenu zvyseni danové zatéze, umoznit vSem pfistup ke kvalitnim
vefejnym sluzbam. PredevSim s pomoci svého pfitele a Sedé eminence strany
USVIT, medialniho magnata Marka Kopfivy, se mu podafilo piesvédgit predsta-
vitele pfedevs§im zahrani¢niho, nicmén¢ zC¢asti i domaciho kapitalu, ze bude tim
pravym reprezentantem jejich zajmut, ohroZovanych udésnou nekompetenci
spravy. Dokazal si ziskat i podporu vzdélanych ambicidznich mladych lidi, du-
Senych humusem domaciho janabrachysmu polistopadové podnikatelské genera-
ce, zrozené v mocalech polistopadové privatizace ,,na cesky zptisob*.

René Slavicek to ovSem s rekonstituci statu myslel opravdu vazne. Jako jeden
z maéla &eskych absolventti Evropského institutu vefejné spravy v Maastrichtu''
si uvédomoval, Ze silny stat vyzaduje kompetentni a dobfe placené zaméstnance.
Béhem dvou let se mu povedlo vybudovat elitni skupinu ne¢kolika set Spickovych
ufedniku, ktefi se diky jeho podpote a také diky novému zakonu o reformé cen-
tralni statni spravy ujali nesnadného ukolu zefektivnit stat. I kdyz se mu na za-
catku volebniho obdobi dafilo udrzovat si divéru rozhodujicich podnikatelskych
kruhti, o¢ekavané efekty se nedostavily — nebo se alespon nedostavily tak rychle,
jak podnikatelské kruhy predpokladaly. Slavicek byl nucen manévrovat a stale
vice se opirat i o Sirsi vrstvy znechucenych obc¢ant, ktefi se k nému obraceli jako
k posledni nadéji na zlepSeni poméri.

Diky absolutni vétsiné v Poslanecké snémovné se jeho strané skute¢né poda-
filo prosadit zvyseni dani i efektivitu jejich vybéru. I kdyz se v ekonomice,
v postaveni vefejného sektoru a jeho zaméstnanct a v kvalité vefejnych sluzeb
zacalo blyskat na lepsi Casy, odpor regionalnich a mistnich ekonomickych a poli-
tickych elit opirajicich se o vétSinu krajskych reprezentaci vedl uvniti strany
USVIT k politické krizi. Z ni se odstépila frakéni skupina a zalozila novou stra-
nu. Zemé v roce 2018 dospéla k dalsim pred¢asnym volbam.

V roce 2016, kdyz jsou jejimu synovi dva roky, rozhodne se Tereza ukoncit rodicovskou
dovolenou. Kolegové z ministerstva, kde predtim pracovala, ji lakaji, aby se vratila — uz
i proto, ze mafiozni naméstek ing. Miroslav Hatala, MBA. odchazi zaroven s padem
koalicni viady, jiz byla jeho strana soucasti. Tereza vaha, ale nakonec se rozhodne zkusit
stesti jinde. Nastupuje jako reditelka neziskové organizace, pomahajici lidem v rehabili-
taci posttraumatickych stavii. Dostane ditvéru i jako predstavitelka pracovni skupiny,
slozené z urednikii, aktivistii obcanského sektoru a predstavitelii profesnich organizaci,
se zadanim pripravit systémovou zménu s cilem integrovat zdravotni a socialni sluzby
o tyto pacienty a zdaroven lépe definovat sdilenou odpovédnost verejného, obcanského
a komercniho sektoru v péci o né.

' European Institute of Public Administration v Maastrichtu, ¥pi¢kové evropské centrum
specializované na vyuku tufednikl a politiki a na vyzkum interakci narodnich a evropskych
spravnich instituci a vefejnych politik.
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Nova odstépena strana ve volbach propadla a Slavickovu USVITu se po vol-
bach podatilo sestavit funkéni koalici s dal$i politickou stranou, v niz pfevazova-
li stoupenci politického kursu Silny stat = silna ekonomika, nastoupeného Sla-
vickovou ptedchozi vladou. Zformulovali vladni program, v némz pozornost
fungujici a kompetentni vefejné spraveé orientovali predevSim na ucinnost a rych-
lost prace policie, statniho zastupitelstvi a soudd, na jeji otevienost obcanskému
sektoru a obanlim samotnym a na vytvofeni transparentniho prostfedi pro pod-
nikéani. Nékolik soudnich procesti s nejvyraznéjsimi nositeli ,,starych nepotradkt‘
podtrhlo dtraz na disledné postihovani korupce.

Druhé Slavickové vladé se podafilo prolomit i oportunni symbidézu mistnich
a regionalnich podnikatelskych a spravnich klientel. Jejich proziravéjsi ¢ast pod
tlakem ucinnéjsiho postihu nesvarti postupné pochopila nezbytnost vstupu do
férové soutéze v transparentnim prostiedi.

Vlada se ovsem opfela zejména o obnovenou podporu mezinarodné ukotve-
nych podnikatelskych kruhti, kterym na dlouhodobé institucionalni stabilité ze-
m¢e se stale nizsi cenou prace a vyhodnou geografickou polohou ve stiedu Evro-
py zalezelo ptece jen vice nez na co nejnizSich danich. To umoznilo stavajici
vladni koalici znovu zvitézit i ve volbach v roce 2022. Stéle vice lidi si mohlo na
vlastni kiizi ovéfit piimou souvislost mezi kompetentnim statem s dostatecnymi
zdroji ve vefejnych rozpoctech a fungujicimi vefejnymi sluzbami (pfedevsim
zdravotni a socialni péci, Skolstvim, kulturou, vefejnou dopravou a zajisténim
bezpecnosti) — ale i to, ze mnohé zmeény k lepSimu vyvolavaji (nebo jim alespon
napomahaji) i obCanské iniciativy samotné.

Tereza je v roce 2019 predvolana jako sveédkyné v procesu, v némz je jeji byvaly séf,
naméstek ministra ing. Miroslav Hatala, MBA., obvineén z korupcnich praktik. Uz o rok
drive ovsem Tereza vyhrava konkurs na misto vedouci ministerského odboru pro rizeni
terénnich zdravotnich a socialnich sluzeb. Na tomto misté uplatni poznatky a zkuse-
nosti ze své funkce predstavitelky pracovni skupiny, ktera tuto zménu pripravovala.
Postupné se ji podari zavést systém, ktery propojuje zdravotni a socialni péci o handi-
capované a je postaven na spoluprdci verejného, obcanského a komercniho sektoru.
Jeji uspéch podniti predstavitele vitezné koalice po volbdach v roce 2022 jmenovat ji do
funkce naméstkyné ministra v nové ustaveném ministerstvu pro zdravi, rodinu, prdaci
a socialni zaleZitosti.

Po tragickém umrti premiéra Slavicka, zptisobeném autonehodou na pocatku
roku 2025, se vladni koalice, drzena pohromadé piedevsim silou jeho charisma-
tické osobnosti, rozpadla. Vlada strany USVIT byla od té doby zavisla na ziska-

vani podpory ad hoc jednotlivym zakontim napfic celym politickym spektrem,
nebot’ druhd koali¢ni strana odesla do opozice. Svou roli v oslabovani vlady
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sehraly u¢inné komunikacni strategie opoziCnich stran, opirajici se o autoritu
nazorovych vidct formujicich s pomoci médii vefejné minéni. Hlavni slovo
a nejvetsi podporu ziskala strana Narodni sourucenstvi, opirajici se o Cast stale
nespokojenych malych a stiednich podnikatelii, ale i Spatn¢ placenych délnikd,
pracovnikd ve sluzbach a nezaméstnanych. V zemi se také rychle aktivizovala
mimoparlamentni politicka opozice. Od strany USVIT se nakonec odvratil i me-
dialni magnat Marek Kopfiva a rozhodl se vstoupit do politiky sam. Po dohodé
s vedoucimi ptedstaviteli Narodniho sourucenstvi vénoval této strané ve svém
tisku maximalni podporu. Ziskal za to piislib, ze se stane jejim kandidatem
v nadchazejicich prezidentskych volbach. Narodnimu sourucenstvi se s jeho
podporou podafilo v roce 2026 vyhrat parlamentni volby.

Nasledovalo rychlé pfijeti série zakont, které vyuzivaly mezer a slabych mist
evropské legislativy k protezovani malych a stfednich firem, dosud neukotve-
nych v globalnim podnikatelském svéte, na ukor nadnarodnich koncernti. Tim se
sice podafilo do¢asné snizit nezaméstnanost, ale celkove zacala ¢eska ekonomika
ztracet dynamiku. Nové vzdelané ufedniky zacala Koptfivova média nazyvat
»~mafii Slavickovych byrokrati“ a podeziivat je z nekalych zakulisnich praktik
a komplotli uzaviranych napfti¢ celou statni spravou. To vétSinu z nich znechutilo
natolik, Ze se rozhodli opustit dosavadni mista a rychle si nasli jind v aparatu
Evropské unie, v jinych mezinarodnich organizacich nebo i v komercnim sekto-
ru. Kultura klientelismu a korupce, kterou se premiéru Slavickovi datilo po dobu
jeho vlady u¢inné potlacovat, rozkvetla v ceské kotlin€ znovu v jesté zarivéjsich
barvach.

Tereza po volbdch v roce 2026 odchazi z ministerstva unavend, ale s pocitem dobre
vykonané prdce. Zaziva Sok, kdyz je jako $éf jejiho rezortu pro zdravi, rodinu, prdci
a socidlni zalezitosti jmenovan novym premiérem muz, kvili kterému musela odejit ze
svého prvniho zaméstnani — ing. Miroslav Hatala, MBA. Ten si sice odpykal podminény
dvoulety trest za prokdzané korupcni chovani, v mezidobi mu byl vsak z trestniho rejstri-
ku vymazan. Béhem nasledujicich let pak bude bezmocnou svédkyni rychlého upadku,
k némuz v tomto rezortu dojde, vietné zavrzeni nosnych a perspektivnich projektii a na-
vratu praxe pritelickovani, protezovani poslusnych a schvalovani politickych nominact
do odpovednych funkci bez ohledu na kompetence. Aby nepropadla pocitu marnosti,
soustreduje se vice nez drive na vychovu svého syna Ondreje. Ten ji jednoho dne zaskoci
otazkou, proc trenér jejich zakovského fotbalového druzstva dava v nominacich na diile-
zité zapasy nepochopitelné, ale trvale prednost zjevné slabsimu spoluhraci. Jindy vyzvi-
da, proc jeho spoluzak dostane na vysvedceni vidy jednicku z cestiny, i kdyz si plete
Machu s Jiraskem a v diktatech ma vzdycky aspon jednu hrubku.

Rekni, mami, proc?
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Su ekonomické krizy nevyhnutné?
(Termodynamicky pristup)

Stefan VOLNER*

Ked’ sa ekonomické systémy rozvijaja, ked” si dynamizujicim faktorom spo-
lo¢enského rozvoja, vtedy si takmer nekladieme otazku, Ze preco sa tak deje?
Berieme to ako nieco samozrejmé. Avsak ako nahle zacnl kolabovat’, dostavat
sa do krizy, a tym aj narodné spoloCnosti a nadnarodné systémy, az potom sa
zaCiname zaujimat’ o fungovani ekonomickych systémov, az potom si zaziname
klast’ otdzky: Preco sa tak stalo? Preco bol vCera rozkvet a rast a dnes nahly pad
arecesia? Su vlastne krizy ekonomickych systémov zakonité, nevyhnutné, alebo
je to len doc¢asna ,,anomalia“, alebo len ,,nevyhnutna etapa“ (cyklus) jeho vyvoja,
alebo ,,len* dielom (omylom) ¢loveka? Na rieSenie ekonomickej krizy a ozivenie
ekonomického rozvoja musime zasadne zmenit Struktiru a mechanizmus fungo-
vania stcasného typu ekonomického systému, alebo stac¢i vymenit’ len par politi-
kov, manazérov a majitelov? Za akych podmienok mézeme krizam ,,predist™
alebo ich ,liecit**? Musi po krize nevyhnutne nastupit’ faza rozvoja, alebo musi
systém uplne skolabovat’, zaniknut’, alebo sa musi (mdze) pretransformovat’ na
nieco iné, nové? Predovsetkym na tieto (a mnohé iné) otazky sa v tejto monogra-
fii poktsime dat’ isti vel'mi stru¢nu (nie vycerpavajucu a komplexnil) odpoved.
Odpovede na tieto otazky budeme hl'adat’ cez prizmu termodynamickych (vyvo-
Jjovych) zakonov, osobitne druhého termodynamického zdkona. Vychadzame zo
zaveru, ze kazdy redlne existujuci ekonomicky system je dynamickym systémom,
Ze podmienkou jeho existencie a vyvoja je pohyb, zZe jeho vyvoj (vznik, fungova-
nie, rozvoj a zanik) podlieha (aj) termodynamickym zdkonom. Preto by sa mali
skumat’ aj termodynamickym pristupom (paradigmou). A prave toto je hlavny
zamer a obsah tejto monografie.

Naliehavost a aktualnost’ uplatiiovania tychto paradigiem, pri skiimani vyvo-
ja ekonomickych systémov, ich kritickych stavov, je nasobena predovsetkym
tromi objektivnymi tendenciami, determinantami: globalizdciou (diverzifikaciou)
ekonomickych systémov, Coraz rychlejsie sa Siriacou informatizaciou a kompu-
terizaciou ekonomickych systémov a zrychlenim rozvojom a aplikaciou vysled-
kov vedy a techniky do vytvarania a fungovania ekonomickych systémov. Vy-
sledkom posobenia tychto procesov na vyvoj ekonomického systému je fakt, ze
stiCasné ekonomické systémy st komplexné zasietované systémy, vzajomne

* prof. Dr. Stefan VOLNER, CSc., Vysoka $kola ekondmie a manazmentu verejnej spravy
Bratislava, Zelezni¢né 14, 821 07 Bratislava; e-mail: volner@vsemvs.sk
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prepojené a zavislé, ze su viacuroviiové, ze su mimoriadne dynamické, nelinear-
ne, Ze sa zrychl'uje tempo ich vyvoja a posobenia na spolocenské procesy, Ze sa
urychl'uje ich vertikalny a horizontalny pohyb, ze su coraz zlozitejSie, teda
i tazSie spozndvatelné a ,,ovladatelné. Prikladom je explozivny a ,,nekontrolo-
vatel'ny* vyvoj len jeho jedného subsystému — virtualneho finanéného systému,
ktory vyrazne napomohol, Ze sa narodné i globalny ekonomicky systém dostal
do krizy.

Vyvoj ekonomického systému je proces, teda ide o pohyb. Pohyb je pod-
mienkou vyvoja kazdého systému, zaistuje ioveruje jeho ,stabilitu a funk-
¢nost. Pohyb je podmienkou dosiahnutia istého zdmeru, funkcii, prekonavania
istych prekdzok a vzdialenosti, je podmienkou usporiadania samotného ekono-
mického systému. Ak by sa zastavil jeho pohyb, alebo kI'icové procesy (pohyby)
v iom prebiehajuce, potom by sa ekonomicky systém zacal vnutorne rozkladat’.
Ak chceme pochopit’ cely proces vyvoja a spravania sa ekonomického systému,
potom musime skimat’ jeho samotni podstatu, determinanty, vnitorné zdroje
a mechanizmus pohybu. Jednou z revolu¢nych teérii, ktora podla nas principial-
ne zmenila vnimanie, chépanie a objasiiovanie problémov pohybu a casu, vyvoja
dynamickych systémov, teda i ekonomickych systémov, je termodynamika, oso-
bitne druhd veta termodynamiky, resp. druhy termodynamicky zadkon. Stotozni-
me ho s pojmom druhy vyvojovy zdkon, nakol’ko plne vystihuje jeho podstatu
a funkciu. Pokladame ho za neoddelitel'nti sucast’ teoreticko-metodologickych
zékladov a vychodisk aj sucasnych ekonomickych teorii. Pokusime sa preto
aplikovat, ,, preniest* termodynamicku paradigmu do teoretickych zakladov
ekonomickej tedrie.

Termodynamika prisla s tvrdenim, Ze svet je obrovsky stroj, ktory sa vsak
¢asom vycerpava Unikom uzitocnej energie. V kazdej zrazke, v kazdom pohybe
je obsiahnuty nevratny ubytok pohybu a energie, nové zmeny. (Prigogine a Sten-
gersova, 2001, s. 73) Vd’aka tomu cas a energia ziskali novy vyznam. Pohyb, cCas
a energia sa ocitli v strede pozornosti. Prirodné i spolocenské systémy pohybom,
v priebehu vyvoja sa permanentne menia a starnu, ziskavaju nové, ale aj stracaju
mnohé svoje predoslé strukturalne prvky a procesy, kvalitativne a kvantitativne
charakteristiky. Kazdym d’al$im momentom sa opét’ vycerpavaji, menia a star-
nu. Téato permanentna zmena vonkajSich a vnutornych faktorov a procesov vply-
va aj na permanentni zmenu vsetkych systémov. Zmena a nestabilita si charak-
teristikami znakmi vSetkych dynamickych systémov. Permanentné prirodné
a spoloc¢enské zmeny sti¢asného sveta sposobuju, Ze sa menia aj ekonomické
systémy sveta. Mnohé veci, procesy a vztahy vznikaju i zanikaji, permanentne
menia svoju podobu, kvantitativne a kvalitativne charakteristiky. Ich pohyb nie
je, presnejSie nemoze byt, rovnaky ¢o do intenzity, efektivnosti, smeru a formy,
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ale ¢o sa tyka Casu, je vzdy jednosmerny. Nie je vratny , ale nevratny. Budicnost
ludstva, jeho ekonomickych systémov nie je raz a navzdy dana. Neda sa preto
ani presne predvidat. Ekonomicky systém ziskava novy priestorovy, casovy
a energeticky rozmer, ktory je potrebné si uvedomovat’, novo vnimat’ a skimat’.
(Prigogine a Stengersova, 2001, s. 15)

Nemodzeme zamenit minulost’ a budicnost’ nasho priestoru. Preto aj sl'uby
politikov, Ze ,,dostani ekonomiku do predkrizového stavu® je len Ciastocna
pravda. Po krize, bifurkacii sa ekonomicky systém stane inym, uz nebude, resp.
nemoéze byt rovnakym. NieCo v iom musi zaniknut, nieco vzniknut, mnohi
ludia, firmy, $taty navzdy stratia, ini zas neimerne ziskaji, zmenia sa Struktary,
siete, vzt'ahy, pravne normy, zaniknu a vzniknu mnohé siete a procesy, vznikne
iny poriadok, aj ked’ jeho podstata méze byt zachovana.

V sucasnom globalnom priestore je ovela viac zmien, ovela viac prvkov,
procesov a vztahov, ovel'a viac zrazok a konfliktov, ovela viac Struktlr a tirovni,
ovel'a vac¢sia rychlost’ procesov ako v minulosti. V geograficky rovnakom prie-
store prebicha v sicasnosti ovela viac procesov a ovela rychlejsie, ako bolo
napriklad v 19. storo¢i. PriCom musime ratat’ s tym, Ze pohyb l'udstva a ekono-
miky, aj vd’aka existujucim informa¢nym siet'am, diverzifikujicemu sa virtual-
nemu finanénému svetu nadobudne zo dila na den turbulentnejsi a intenzivne;jsi
charakter, tempo. To bude sposobovat, ze ekonomické systému sa budu dostavat
ovela rychlejsie do nerovnovahy, entropie a chaosu. Budu energeticky mimo-
riadne narocné, budiu sa rychlejSie vyCerpavat a menit. Evidentné je to
u sucasnych virtudlnych dejov, virtudlnych finan¢nych operaciach pomocou
informacnej technoldgie a najmodernej$ich komunikacnych systémov.

Skumanie pohybu je neoddelitelne spojené s energiou. Vsetok pohyb zavisi
od energie. Energia je sucastou kazdého systému. Energia je zakladnou pod-
mienkou existencie a vyvoja vsetkych (mikro az mega) systémov. Kazdy pohyb
je nevyhnutne imanentne spojeny s Cerpanim energie. Moderné teorie preto uz
nemozu skimat’, chapat’ a vysvetlovat’ ziadne procesy, Ziadne systémy bez ener-
gie, presnejSie vnutornych (endogénnych) a vonkajSich (exogénnych) tokov
energie. Preto prvoradym zaujmom vsetkych ekonomickych systémov, presnej-
sie ekonomickych subjektov, je ziskavanie, dopliiovanie, vyuZzivanie a usmerno-
vanie energie. V tejto suvislosti chceme upozornit’ na pat’ délezitych procesov
(druhov energii), ktoré sa podiel'aji na celkovej strate energie systému a ktoré je
potrebné doplnit,, v zaujme zachovania a rozvoja systému.

1. kazdym pohybom, vyvojom ekonomického systému dochddza k nevy-
hnutnej spotrebe energie — spotrebovana energia.

2. pohybom, vyvojom ekonomického systému dochddza aj k nevyhnutnej
strate (disipacii) energie — disipovana energia.
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3. Ak sa systém rozvija (nielen funguje), ak rastie jeho uroven a kvalita, mu-
si si menit’ svoju Struktiru, teda musi vyuZzivat’ ovel'a viac energie, nez keby len
fungoval na rovnakej urovni s rovnakou Struktirou. Ide o rozvojovu energiu.

4. Pre dynamické ekonomické systémy je vlastné, ze diverzifikuju, ze preni-
kajui do ¢oraz vacsich a vacsich priestorov, Ze prenikaju do vaésich systémov, ze
rasti. Opét to kladie naroky na energiu - diverzifikacnad energia.

5. Kazdy systém zakonite starne, teda aj ekonomicky. Starnutie znamena, ze
ekonomicky systém straca na efektivnosti vyuzivania energie, je menej pruzny,
prisposobivy, konkurencieschopny, odolny voc¢i vonkaj$im a vnutornym zme-
nam. Opit to vyzaduje naklady na energiu — ,starnucu” energiu, presnejsie
energiu na eliminovanie starnutia systému (fyzické, biologické, duchovné, tech-
nologické, moralne, normativne, Strukturdlne, informacné). Tato energia je vac-
Sinou ,,negativna®, neuzito¢na, ktord systém skor ¢i neskor dostane do novej
entropie, krizy. Myslime si, Ze peniaze vkladané do virtudlneho bankového sys-
tému predstavuju takato ,,starnicu’ neuzito¢nu energiu.

Nerovnovaha systému je vysledkom celkovej strany, Cerpania energie. Preto
jednou zciest stabilizacie systému, znizovanie jeho entropie je dopliiovanie
energie do systému a druhou cestou je zniZovanie energetickej ndarocnosti systé-
mu, nizkoenergetickych systéemov. Nestabilné systémy st prave tie, ktorych fun-
govanie a pohyb je spojeny s vysokou spotrebou energie. Dostdvaju sa ovela
skor a do vysSieho stupiia entropie, nerovnovaha a neporiadku.

Vychadzajuc z poznania druhého termodynamického zakona mézeme urobit
pre skumanie ekonomického systému Styri poznamky: prva, ze aj ekonomické
systémy pri pohybe strdcajiu energiu a vycerpavaju sa; druha, ze zabezpecenie
ich rozvoja nevyhnutne predpoklada dopliianie energie, tretia, 7e toto dopiiianie
energie ma pdt procesov, na ktoré by sme nemali zabudat’ a Stvrta, Ze stabilnejsSie
systémy st tie, ktoré su nizkoenergeticke.

Cely proces vyvoja ekonomického systému je spojeny, sprevadzany aj
so stratami energie, alebo s jej neefektivnym pouzitim, ktoré oslabuju systém
(strata prirodnych, energetickych, finan¢nych, 'udskych, duchovnych zdrojov).
Ak ekonomicky systém ,,produkuje* viac straty, ako uzitocnej prace, potom ho
zékonite Caka stav vysokej entropie, oslabenie, kriza az zanik systému. Dnes$na
globalna kriza jasne ukazuje, Ze straty pre 'udstvo a cely spolocensky i ekono-
micky systém, sposobené predovsetkym S$tatmi, bankami, narodnymi vladami,
trhom a firmami, boli vicSie ako prinosy (nehovorime o niektorych firmach, ¢i
jednotlivecoch!). NajvyraznejSie sa to prejavuje v obrovskej zadlzenosti Statov,
podnikov a obCanov a v prasknuti hypotekarnej a virtualnej financnej bubliny.
Takmer vSetky Staty sa zadlzili, ich vyvoj a spotreba fungovali na dlh, zaviseli
od cudzich zdrojov (penazi) (box 12).
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Straty a spotreba sa rieSili nie zvySovanim produktivity prace, vyroby
a efektivnosti, alebo znizenim a zefektivnenim spotreby, ale opét’ tlaCenim virtu-
alnych penazi a zadlZovanim sa, a ¢o je mimoriadne vazne, Ze toto zadlZovanie
a spotreba boli a si v mnohom virtualne a rastuce, ze prekracuju limity realneho
splacania, prekonavaji readlne moznosti narodnych ekonomik, ¢i spolo¢nosti.
Takyto vyvoj musel nutne krachovat, samozrejme na tikor ob¢anov a mensich
podnikov, ich uspor a prijmov. Strata je zakonita, to sme si povedali. AvSak
problém stcasnych ekonomickych systémov spociva v tom, ze sa vynaklada
neuzitocna energia, neefektivne opatrenia, ktoré dostavaju sucasné ekonomické
systémy do eSte vicSej entropie, asymetrie a chaosu. Spominame to preto, lebo
stCasné opatrenia na sanaciu ekonomickych systémov st zdrojom skor neuzitoc-
nej energie, zapornej spitnej vizby, neZ uzitoénej, rozvojovej. Staty namiesto
toho, aby komplexne nanovo usporiadali ekonomicky systém, riesili skutocné
pri¢iny existujicej krizy, spustili vyrobu a zvysili spotrebu, teda i zamestnanost’
a insolventnost, sa opdt’ nezmyselne zadlzuju, vydavaji cenné papiere a dlhopi-
sy, ktoré nie st kryté realnou ekonomikou, rozvojovymi procesmi.

Sledovanie procesu zadlZenosti Statov a podnikov ukazuje, Ze celkovo rastie
rozsah zadlZenosti jednotlivych krajin, ktord je kryta Statnymi dlhopismi a Statne
dlhopisy sa vzh'adom na obmedzeny priestor na investi¢né aktivity pri trvaju-
com prebytku kapitalu stavajil jednou z mala oblasti investovania, a to bez ohl'a-
du na redlnu situaciu krajiny. Vysledkom je vytvaranie novej bubliny Statnych
dlhopisov, ktora jednak vznikd znutnosti investovat volné zdroje, jednak
z nutnosti ziskat’ zdroje na prefinancovanie d’alSich opatreni na zvysenie doma-
cej spotreby. (Stangk, In: Workie, 2010, s. 181) Problém ma vsak niekol’ko ro-
vin. Prvou je zvySovanie emitovania Statnych dlhopisov, ¢o vSak z dlhodobého
hl'adiska znamena narast dlhov. ZvySovanie dlhovej sluzby v pripade prili§ vel-
kej rizikovej prirazky znamena obrovsku dlhovi zataz v budicich desiatkach
rokov, pricom manévrovaci priestor prevaznej vacsiny krajin bude vel'mi tuzky.
Druht rovinu predstavuje skuto¢nost’, Ze kazda krajina z hl'adiska vol'ného dis-
pozi¢ného vyuzitia rozpoctovych prostriedkov je realne v situécii, ked volné
zdroje predstavuju maximalne 10 — 15% z rocnych vydavkov Statneho rozpoctu.
Nadmerné zvySovanie dlhovej sluzby znamena podstatné zuzenie vol'ného prie-
storu na pouzitie tychto financnych zdrojov v buducnosti (Stan¢k, In: Workie,
2010, s. 181) Ak sa to nezmeni, tieto systémy sa budua dostavat’ do dalSich
a hlbsich kriz a recesii.

Obrovskeé straty v spolocnosti a v redlnom ekonomickom systéme sposobuje
virtualny financny system. Ak ekonomicky systém plodi v sebe virtualny pod-
systém, na ukor energie rozvoja redlneho ekonomického systému, ktory ,,potla-
¢a“ realny ekonomicky podsystém, ktory je tymto virtualnym podsystémom
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»vycerpavany* a najma deformovany, ak produkuje viacej penazi, nez je realna
hodnota ekonomického systému, potom kriza je nevyhnutna.

V tomto kontexte treba poznamenat’, Ze strata, energetické vycerpanie eko-
nomického systému, znizovanie jeho entropie sa deje vynalozenim a vloZenim
len(!) uzitocnej prdace, uzitoénej energie a informdcie! Neuzito¢na praca, neuzi-
tocna, negativna energia sposobuje d’alSiu nebezpecnu disipaciu systému, jeho
vycerpanie, nerovnovahu, chaos, konflikty a bankroty. Usporiadanie systému,
t.j. vyvedenie systému z nerovnovazneho stavu do menej neusporiadaného stavu,
z chaosu do ,,normalneho* stavu, z vysokej entropie na optimalnu entropiu, vy-
zaduje uzZitocnu pracu a zmenu Struktury! ,,Uzitoéna praca® je tu definovana ako
praca, ktora zniZuje entropiu systému, vytvara poriadok a ista stabilitu. Uzitocna
praca vykonand na systéme vicSinou zvysuje jeho organizaciu. Praca, najmi
uzitocna, spdsobuje pohyb v systéme i pohyb systému. (Kauffman, 2004, s. 9 — 15;
Stonier, 2002, s. 36) V tomto kontexte je dolezitd otazka, ¢i sucasné finanéné
injekcie, sanovanie a tzv. ozdravné balicky vynakladané §tatmi pre banky a pod-
niky v dobe krizy od roku 2008 do sGcasnosti st uzitocnou, alebo neuzito¢nou
energiou pre ich a globalny ekonomicky systém. Niektoré poznatky ukazuju, ze
sandcia, tzv. ozdravné balicky nemaji charakter prevazne uzitocnej energie, teda
neznizuju entropiu systému, jeho kriticky stav, chaotické a nelinearne procesy.
Naopak, Casto st pri¢inou novych turbulencii a deformacii v ekonomickych sys-
témoch a procesoch. Analyza vzniku a priebehu sii¢asnej globalnej hospodarske;
krizy naznacuje, ze vSetky narodné vlady ponukli a pontikajii zachranné balicky
postupne vo vyvoji najskor finanénému sektoru, potom odvetviam priemyselnym
a aj balicky na kompenzaciu socialnych dopadov krizy. Finan¢né zdroje ziskava-
ju nie zvySenim dani, ale emitovanim Statnych cennych papierov. To vyustilo
nakoniec do obrovského boomu emitovania Statnych cennych papierov americ-
kého povodu hlavne po roku 2006. Pretoze vSak podobne ako pri tveroch, aj pri
emitovani Statnych cennych papierov existuju urcité objektivne hranice mnoz-
stva a prijatelnej ceny Statnych cennych papierov, aj tento zdroj prijmov pre
narodné vlady postupne vysychal. Pritom, a to sa ukazuje stale zrejmejsie, pre
véacsinu populacie rozhodujice nie st finanéné presuny v ramci finan¢nej krizy
ani kompenzacné dopady uskutoc¢iiované v prospech jednotlivych financnych
institacii a nie su to ani vyznamné fenomény v oblasti vyrobnych kapacit, ale
ukazuje sa, Zze rozhodujicim sa stiva vyvoj mnozstva tovarov, mnozstva financ-
nej hotovosti a z toho vyplyvajucej inflacie alebo deflacie (Stanck, 2010, s.79).

Spominanad nevratna strata energie a rast entropie ekonomického systému na
kritick? urovein spdsobuje, Ze sa systém dostava do chaotického stavu, ze sa blizi
sa k bifurkacnému (kritickému, vetviacemu, deliacemu) bodu, ktory méze sys-
tém vniest’ do novej disipativnej Struktury, resp. Zze dochadza k vzniku novej
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Struktiry ekonomického systému, alebo novému vztahu v SirSom systéme. Po-
stupnym rastom entropie dochadza k vzniku anomalii, fluktuacii, oslabeniu ,,sta-
rych® spojeni, elementov a procesov, k vzajomnému boju ,,starého* s ,,novym®,
,»Systémového* so spontannym. Konflikt, chaos a entropia sa mézu dostat’ na
svoju kritickl hranicu, do bifurka¢ného bodu, kedy je (nasledkom aj nahody)
spusteny zanik (bankrot) starého ekonomického systému. Ak v tejto konfronta-
cii, boji zvit'azili nové procesy a prvky, potom na tychto zakladoch vznika novy
ekonomicky systém (novéa disipativna Struktura). Podla tejto termodynamickej
(vyvojovej) paradigmy, v celom procese vyvoja ekonomického systému docha-
dza k entropii, ku chaosu, ktoré ho nakoniec privadzaju do (budiceho) nového
usporiadania. (Prigogine a Stengersova, 2001, s. 17; 35) Usporiadanie méze mat’
podobu: novej kvality, Struktiry systému; oddelenia; integracie, konvergencie;
rozdelenia; pohltenia; bankrotu, ¢i zaniku. Noveé systémy vznikaju prave ,,vdaka *
rastu entropie, rastu chaosu a boja medzi starym a novym.

V Tudskej spolocnosti (na rozdiel od prirody) vsak cely proces disipacie, rastu
entropie, boja starého s novym je ovplyvihovany aj zdaujmami vladnucich elit
a ekonomickych aktérov (najméd nadnarodnych spolo¢nosti, velkych narodnych
firiem atd’.). Ti vyuzivaju vSetku svoju moc, energiu a poznanie na to, aby za-
chranili ,,svoje* ekonomické systémy. Branit’ ich budu aj vtedy, ked’ budu evi-
dentne zastarané, neefektivne, vysoko narocné na spotrebu energie, ked’ budu
zdrojom kriz, bublin, bankrotov, chaosu a rastu entropie v spolo¢nosti. Pozor-
nost’ v§ak zameriavaji na zniZovanie nakladov, ndkladov na mzdy, o sa prejavi
v znizovani zamestnanosti, fixacii alebo znizovani miezd. Prehibi to majetkova
a prijmovu polarizaciu vo vyspelych krajinach. Nevyhnutne to povedie k d’al§im
socidlnym stretom. Preto vznik novych ekonomickych systémov, novej architek-
tury narodnych ekonomik a svetového ekonomického (najmé finanéného a ener-
getického) systému je a bude vel'mi dlhodoby a bolestny proces, na ktory dopla-
tia milidny l'udi a aj priroda. Takymto prerodom a zatial’ s nejasnou ,,restruktura-
lizaciou* prechadza ekonomicky systém Grécka, dnes vlastne cela Europska unia
a USA. Eurdpska tnia prvykrat vo svojej historii ¢eli obrovskému destrukénému
tlaku, bojuje nielen o svoju menu, eurozonu, ale aj o svoju existenciu — integritu.
Bez vyraznejiicho zasahu do §truktiry ekonomického systému EU, mechaniz-
mov jeho fungovania, zniZenia entropie, teda nerovnovahy a niku pozitivne;j,
uzito¢nej energie nebude mozné rychlejSie rieSenie stcasnej globalnej krizy
a recesie.

V tomto kontexte vznikd mnoho otazok: Bude mat’ I'udstvo dostatok energie
na svoj dalsi rozvoj? Ako bude vediet’ I'udstvo energeticky zaistit’ bezpecny
rozvoj lPudstva, ak rastie nielen jeho podet, ale aj jeho energeticka spotreba?'

! Blizsie pozri: Volner, S. (2010): Zdroje energii pre EU a SR v 21. storogi. Bratislava: IRIS.
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Netreba do zakladnych pri¢in vzniku globalnej krizy a recesie zaradit' aj nad-
mernu spotrebu l'udstva, presnejsie vyspelych statov? Je to zlozity problém, na-
kolko spotreba je hlavnym fundamentom ekonomického rozvoja, je zdrojom
a cielom rozvoja ekonomickych systémov, ale aj pri¢inou rastu ich entropie
a chaosu a neustalych kriz.

Vyznam termodynamického pristupu (paradigmy) vidime aj v tom, Ze nam
umoziuje uvedomit’ si, ze zaistovanie ekonomického rozvoja je nevyhnutne spo-
jené aj s diverzifikaciou ekonomickych systémov a procesov. Diverzifikacia je
vysledkom a prejavom dynamickosti, nerovnovahy a chaotickosti ekonomického
systému, je zaroven aj podmienkou exponencialneho vyvoja ekonomického sys-
tému, je dovodom spotreby Coraz viac¢Sieho mnozstva energii, teda aj neustaleho
prechodu ekonomickych systémov do stavu entropie a kriz. Diverzifikacia spo-
lo¢enskych i ekonomickych systémov, ktora sa najvyraznejsie prejavuje v globa-
lizacii spolocenskych i ekonomickych systémov, meni celkovu Struktiry sveta,
svetového ekonomického systému, stavia narodné ekonomiky na ,,vedlajsiu
kol'aj*, vytvara nové siete, konglomeraty a hierarchiu. Diverzifikacia, resp. glo-
balizacia ma za nasledok vysoku spotrebu energie a zmenu Struktiry globalnych
i narodnych ekonomickych systémov. Rastie vplyv nadnarodnych korporacii
a financnych konglomeratov.

Prinosom druhého vyvojového (termodynamického) zakona pre ekonomicka
teoriu a prax je okrem iného aj to, Ze cely proces vyvoja ekonomického systému
spaja s rastom jeho entropie. (Prigogine a Stengersova, 2001, s. 17) Entropia je
vyberovym principom porusujucim princip sumernosti. (Prigogine a Stengersova,
2001, s. 273) Rast entropie ekonomického systému vyjadruje nevratné zmeny vo
vnutri systému, ktoré vedu k diverzifikacii vnttornej Struktary, k rastu réznoro-
dosti elementov, procesov a vztahov, k nerovnovahe a k neusporiadanosti.

Rast entropie predstavuje stratu ,,rovnovahy* systému, jej organizacie. Pri-
¢om rast entropie uz nie je len synonymom strat, destrukcii, kriz, ale upozornuje
aj na prirodné, energetické a spolocenské deje, na zmeny prebiehajiice vo vnutri
systému, ktoré modzu systém dostat’ aj do nového usporiadania. (Prigogine
a Stengersova, 2001, s. 119) Teda, mame na mysli deje, ktoré systémy vedu
smerom k ,rovnovahe“, k samousporiadaniu, nie k destrukcii, k oslabeniu
a k zaniku.

Zvyseny pohyb v ekonomickom systéme, rast ekonomickych konfliktov
a napdtia v $tatoch, ¢i medzinarodnom systéme spdsobuje, ze elementy zacinaju
vibrovat’, zac¢ina nahodnejsi, nelinearny a chaotickejsi pohyb imerne so vzrasta-
jucou rychlostou. Takyto proces vedie k dvom javom: k rastu energetického
obsahu systému a k poklesu usporiadanosti systému, meratelnému ako rast
entropie.
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Dynamika, zlozitost’ a zvySené turbulencie v ekonomickych procesoch sucas-
ného sveta nés vedu eSte k zaveru, Ze v suvislosti so skimanim ekonomickych
systémov mozno a treba hovorit’ nielen o javoch destrukénych, ale aj o javoch
a procesoch konstrukénych, ktoré veda systém do nového usporiadania, vzniku
nového poriadku ako vychodiska z chaosu, ako ,,riesenia “ vysokej entropie.

Usporiadanie ekonomického systému je nevyhnutnou fazou a podmienkou
vyvoja systému. Vznik novej Struktury ekonomického systému je dolezitou
podmienkou prezitia, prispdsobovania a zniZovania entropie systému, realizacie
jeho zakladnych funkcii.

V novom termodynamickom vnimani systémov je preto metodologicky vel-
mi dolezité spravne chapat’” samotny proces usporiadania ekonomického systé-
mu. Predovsetkym treba pripomenutt’, ze usporiadanie ekonomického systému je
vysledkom dvoch vzajomne prepojenych procesov: cielavedomého a spontanne-
ho. V tomto termodynamickom pristupe skiimania procesu usporiadania ekono-
mického systému chceme poukédzat' na zavislost medzi entropiou a vznikom
nového usporiadania a zavislost' vzniku usporiadania od vyvoja spontannych
procesov (vzniku anomadlii, fluktuécii, chaosu, samoorganizacie, samoobnovy,
samoregulacie atd’.). Vyznam spontannych, resp. samousporiadujtcich procesov
spociva v tom, Ze nielen ze st pritomné vo vSetkych vyvijajucich sa systémoch,
ale Ze v ich vyvoji Casto zohravaju dolezitejSiu ulohu, nez cielavedomé. Vyrazné
kvalitativne zmeny systému, jeho Struktiry st najCastejSie vysledkom pdsobenia
spontannych procesov (revolucie, kolizie, extrémne pohyby atd’.)

Podl'a termodynamickej paradigmy, vSetky systémy, teda aj ekonomické,
obsahuju podsystémy, elementy, procesy, vztahy a siete, ktoré sa neustale me-
nia. Cely proces zmeny Struktury ekonomického systému, zac¢ina vznikom ano-
malii. Zrod anomalii je vysledkom, reakciou na vnutorné a vonkajSie zmeny.
Casto sa jedna aj o nesystémové prvky, siete, ¢i procesy. Ak si anomalie vy-
sledkom objektivnych procesov, ak su reakciou na redlne vonkajSie a vnutorne
zmeny systému, potom ich existencia je nevyhnutnd, objektivna. Ak sa takyto
systém nezacne Strukturdlne nemenit’, prisposobovat, potom dochadza k vyraz-
nejSiemu pohybu anomalii, ktory oznacujeme pojmom fluktudcie. Fluktuacie
posobia, vrazaju do existujucich Struktarnych elementov, uzlov, sieti a procesov.
Ak vSak ani v tejto etape neddjde k ziadnej zmene Struktary, ak ,,stara Struktura
odolava pdsobeniu novych prvkov a procesov, potom sa z fluktudcii vytvaraju
vacsie prvky, podsystémy, silnejSie procesy, laviny, ktoré maji chaoticky a kon-
fliktny charakter, nasledkom coho zac¢inajui narusat’ existujucu Strukturu, nartsat’
jeho poriadok. Chaotické deje mozu nasledkom zapornej spitnej vazby destruo-
vat’ systém, alebo nasledkom kladnej spitnej vizby sa stat’ tak silnymi, Ze naru-
Sia alebo zni¢ia predchadzajuce usporiadanie systému. V danej situacii je uz
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neudrzatel'né, aby sa zachovala napriklad esSte existujlica Struktara systému. Do-
chadza k boju, ku konfrontacii medzi starym a novym, ktora je spojena s rastom
entropie, chaosu. Vysledkom moze byt destrukcia a zanik systému, alebo aj jeho
nové¢ usporiadanie, vznik novej kvalitnejSej a odolnejsej Struktury, systému. Tak-
to anomalie, fluktuacie, entropia a chaos mozu byt zakladom vzniku novych
systémov, teda nového usporiadania systému.

Prinosom termodynamiky je aj nové vhimanie a objasfiovanie vyvoja systé-
mov. Podl'a 1. Prigogina a I. Stengersovej, poriadok a usporiadanie mézu sku-
tocne vzniknut ,,samovolne” z chaosu, tzn. ,,samousporiadanim®. (Prigogine
a Stengersova, 2001, s. 268; 284) Prave toto je novy prinos, dolezity moment ich
novej paradigmy, novy determinizmus, novd metodologia. Z tohto aspektu su-
Casné teorie preto uz odmietaju tvrdenia, ze vSetko je vopred urcené, ze vsetko je
determinované, ze spolocCenské procesy su automaticky ovplyviiované poznany-
mi prirodnymi a spolo¢enskymi zékonmi, ze ¢lovek ,,panuje* a teda ma ,,kontro-
lu“ nad procesmi a javmi. Opak je skor pravda. V spolo¢nosti, i v ekonomickych
systémoch, sme denne svedkami velkych zmien — nahod, anomalii, ,,fluktudcii®,
chaosu, mnozstva, tzv. efektov (motyli, domino, Andersonov a Backov efekt),
dynamickych, zlozitych, mnohotvarnych, rozporuplnych, turbulentne sa vyvija-
jucich javov a procesov, na ktoré nevieme dat’ exaktni odpoved’, néjst’” vhodné
rieSenia, zdovodnit realne pri¢iny, hlavné determinanty, ale ani ,,zaru¢eny* smer
ich vyvoja. Na druhej strane vidime, ako nasledkom jedine¢nych udalosti, proce-
sov, podnetov, nahodnych, ,,chaotickych® alebo asymetrickych a nelinearnych
javov sa rozpadaju staré Struktury a dochadza ku vzniku nového usporiadania,
vzniku novych Struktar, ktorych genézu, vyvoj sme vopred neuréili, resp. nevy-
plyvali z doteraz znamych faktorov, prvkov, ¢i determinant. Takto sa vedla cie-
lavedomej ¢innosti ekonomickych subjektov presadzuju v celom procese vyvoja
ekonomickych systémov aj spontanne, ndhodné, Casto turbulentné a virtualne
deje, ktorych buduci vyvoj, nasledky nevieme presne predvidat’.

Nové vnimanie sucasného sveta nas niti klast mnozstvo otazok. Kolko uzi-
tocnej energie bude treba vynaloZzit' na vybudovanie relativne stabilnej globalnej
ekonomickej $truktiry po ,,skonCeni“ tejto etapy sucasnej krizy? Ako dlho to
bude trvat? Aka bude cena vybudovania ,,novej* ekonomickej Struktury, alebo
novej finanénej architektary? Aku tlohu v tomto procese budii zohravat’ vobec
narodné $taty a také malé Staty ako je Slovensko? Kto ma a kto nema zaujem na
vybudovani novej financnej architektary a nového systému fungovania spoloc-
nosti a l'udstva? St dnesné ekonomické systémy vyspelych krajin na superkritic-
kej hranici, v stave kedy je systém ,,plny*“ chaotickych, nelinearnych, fluktuac-
nych a bifurkacnych javov, a potom o determinizme mézeme hovorit’ len opa-
trne, alebo na subkritickej hranici, kedy vyvoj ekonomickych javov a procesov



33

by mohol prebieha deterministicky, a teda mame isti moznost’ ho poznavat, ale
istym spdsobom i predvidat’ — teda ,,ovladat*? Znizi suc¢asny ekonomicky sys-
tém vyspelych krajin svoje vysoké energetické naroky a spotrebu? Zacne vsuvat
do systému uzito¢nu pracu a energiu, alebo bude pokracovat v doterajSom ex-
panzionistickom raste a pohybu a vlievat’ do systému, do jeho sanacie neuzitoc-
nu pracu a energiu? Tieto a mnohé d’alSie otazky, problémy by mali byt, podl'a
nasho néazoru, predmetom d’alSieho skiimania sucasnej ekonomicke;j teorie.
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Narys soudobych trendti a vyzev ekonomické globalizace
Jiri FAREK*

Snahy o souhrnné zachyceni ¢i pojmenovani komplexu novych jevi a zmén
ve svétovém hospodaistvi se promitly do pouzivani terminu globalizace. Lze ji
vnimat jako vSeobecné uvolnovani bariér mezinarodniho obchodu, tokl kapitalu,
pohybu osob, transferti technologie, investic a nejruznéjSich znalosti. Razantni
vyvoj v oblasti informacnich a komunikacnich technologii ve spojeni s privatiza-
ci, deregulaci, liberalizaci a hospodarsko-politickou integraci vnesl do ekono-
mického propojovani statd a regionit nebyvalou intenzitu a komplexnéjsi dimen-
zi. Pro dne$ni podobu svétového hospodafstvi je zjevné piiznacné vytvareni
svébytného globalniho ekonomického systému s vlastnimi procesy, zvlastnostmi
i charakteristikami.

Obsah a procesy ekonomické globalizace

Ekonomicka globalizace obsahuje silny potencial ristové stimulace a pozi-
tivnich efekt na produktivitu prace a piinosy z obchodu, rychlost inovaci, mo-
dernizaci produkénich i spotfebnich struktur, dostupnost kapitalu a konkurence-
schopnost. V neposledni fadé i na rozvoliiovani historickych bariér geografické-
ho umisténi i vzdalenosti trhii. K tomu pfispivaji specifické rysy novych techno-
logii a internetu, které podporuji vzajemnou otevienost rozli¢nych spolecen-
skych struktur a podnécuji efektivnost prakticky veSkerych aktivit, at’ jiz jde
o sluzby, finance, vzd¢lani, zdravotnictvi a statni spravu. Naproti tomu samotna
globalizace neskyta zaruky symetri¢nosti vyhod ¢€i pfinostt pro narodni staty
a ekonomické subjekty. Bfemeno adaptace vuci rychlému tempu transformac-
nich zmén (napf. ztraty pracovnich mist, pfesuny vyrob do zahrani¢i, konkurence
levnych dovozii i schopnost vstiebavani technologickych inovaci) neni zcela
rovnomerné.

Bez ohledu na protikladné Gcinky ptedstavuje globalizace objektivni realitu
i dlouhodobou cestu k efektivnosti v sepéti i vzajemné interakci s technologic-
kym pokrokem. Procesy s nimiz je spojena jsou dnes hlubsi i ¢lenitéjsi nez jesté
v nedavné minulosti, vice ekonomik je vtahovano do globalniho trhu a zemé
i nadnarodni spolecnosti jsou tésnéji provazané. Aktualni je zjevné otazka jak se

* prof. Ing. Jifi FAREK, CSc., Ekonomické fakulta - Technick4 univerzita v Liberci, Student-
ska 1402/2, 461 17 Liberec
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novym podminkdm i pomérim ve svétovém hospodafstvi G¢inné prizptsobovat
a jak vytvaret prostor a prilezitosti, které by potfebnou adaptaci usnadnovaly.
K ptedpokladiim zasvécengjSich odpovédi ¢i tvah se fadi poznavani procesu,
trendil a vyzev, které se v této sféfe prosazuji a které se jiz fadi k dominantnim
tématim vyzkumu i akademickych debat.

Dnesni poméry ve svétovém hospodafstvi jsou vyrazné poznamenany pribe-
hem a globaliza¢nimi implikacemi zejména nasledujicich procest.

Za prvé, stoupajici troven obchodni a finan¢ni otevienosti narodnich statd
a s tim souvisejici hlubsi pronikani zahrani¢nich prvkt do ekonomik jednotli-
vych zemi a regiond. Za druhé, rozvoj kontraktnich forem vyrobni kooperace
s budovanim globalnich produkénich siti a dodavatelskych fetézcl a riistem za-
vislosti na mezindrodnim obchodu. Za tfeti, intenzivni vyuZzivani potencialu rela-
tivné levné i motivované pracovni sily v rozvojovém svéteé a prevadeni tradic-
nich (rutinnich) vyrob z rozvinutych ekonomik do ndkladoveé vyhodnéjSich ob-
lasti. Za Ctvrté, prostorové rozsifovani spektra vzajemné si konkurujicich podni-
katelskych subjektli na regionalni i globalni tirovni. Za paté, strukturalni zmény
ve sféte inflace a cenové tvorby pfevazné pod vlivem tlaku na pokles cen pra-
covné naro¢né produkce zpracovatelského prumyslu a obchodovatelnych sluzeb
z nove se vynoiujicich trznich ekonomik. Za Sesté, zvySovani mobility urcitych
skupin kvalifikovanych pracovnich sil a kapitalu s dopadem na danovou zaklad-
nu, respektive na prostor pro zdanovani flexibilnich faktorti produkéniho procesu
na jedné stran¢ a na kritéria navratnosti kapitdlu na strané druhé. Za sedmé, ak-
celerace pteshrani¢niho investovani, zejména pokud jde o flize a akvizice, zakla-
dani spole¢nych podniki a riizné formy piimych zahrani¢nich investic.

Prosperita ekonomik a ziskovost firem je tésnéji provazana s efektivnéjSim
vyuzivanim prace a kapitalu v oblastech s vysokou pfidanou hodnotou a s pie-
mistovanim urcitych podnikatelskych aktivit do nakladové ptiznivéjsich regio-
nu. Globalizace tak plsobi ve sméru prostorového odlucovani mist produkce
a spotieby, jakoz i k atomizaci ¢i ,,drobeni® komplexnosti produkce do dil¢ich
procestt a c¢asti. Po prvni viné mezinarodniho stéhovani ve zpracovatelském
primyslu nésledovala mohutna reorganizace sektoru sluzeb. Projevuje se pfe-
mistovanim kvalifikaéné naro¢nych ¢innosti do zemi, které nabizeji hojny pocet
levnych i jazykové vybavenych absolventl vysokych skol, dobré telekomunikacni
spojeni, vstiicnost vici investorim a solidni ochranu dusevniho vlastnictvi.

Patrny je trend intenzivnéjSiho vyuZzivani znalostniho a vzdélanostniho poten-
cidlu rozvijejicich se trznich ekonomik k podpoie komercnich aktivit nadnarod-
nich spolecnosti, resp. transnacionalnich korporaci. Uvadénym nazornym ptikla-
dem je Indie, které se podafilo rozvinout sit’ sofistikovanych sttedisek pro opera-
ce nadnarodnich spole¢nosti a poskytovat nejriznéjsi sluzby programatorskeé,
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komunikaéni, ucetni a dal§i. Krom¢ podptirného servisu s vazbou na obsluhu
zéakaznikll se rozmaha rovnéz zpracovani komplexnich projektt (tzv. knowledge
process outsourcing), spocivajicich na globalnich databazich, na expertiznich
znalostech a na schopnostech fesit védeckovyzkumna zadani.

V uzké vazbé na globalizaéni procesy se prosazuji i promény mezinarodniho
firemniho podnikéni, které rozsifuje ¢i posunuje své strategické cile smérem
k produktivité zdrojt, k jejich efektivnéj$imu vyuzivani, jakoz i k individualizaci
produkce s mens$imi vyrobnimi vstupy. Ve sféfe nadnarodnich spolecnosti lze
rozpoznat dva pfiznacné procesy. Za prvé, prechod od ptivodné preshrani¢niho
modelu zakladani pobockovych verzi své ,klasické“ vlastni podoby az k dnes
pfizna¢nym globalné integrovanym utvarGm a vyrobnim sitim, kde firma pte-
souva praci po sveété v zavislosti na optimalnich nakladech, kvalifikaci a ma-
nagementu a podnikatelskych podminkach v Sirokém firemnim zazemi. Za dru-
hé, vyrazné prosazovani transnacionalnich korporaci z rozvojového svéta, de-
monstrované vzestupem poctu téchto spolecnosti zatazenych do souboru 500
nejvétsich (podle casopisu Fortune z 31 roku 2003 az na 62 v roce 2008). Tyto
spole¢nosti se vesmes nemuseji potykat s biemenem nakladd, regulaci i zavazki
zdédénych z minulosti. Diky pomérné rychlym tempiim ekonomického rtstu
fady téchto zemi maji na své strané¢ dobré vychozi pozice s finanénimi zdroji
a mohou tézit z pristupu k surovinam, k technologiim a k manazerskému ¢i zna-
lostnimu know how v Sirokém firemnim zazemi.

Pro soudoby vyvoj globalizovaného svétového hospodaistvi jsou na obecnéjsi
urovni piiznacné zejména nasledujici procesy. Za prvé, zvysujici se obchodni
otevienost (integrace) narodnich ekonomik, respektive posilovani tzv. realné
globalizace, jejimz konkrétnim projevem je vyrazny rast podilu globalniho ob-
chodu na svétovém HDP. Za druhé, prohlubovani financni otevienosti ekono-
mik, ktera pfesahuje urovenn mezinarodni integrace dalSich slozek ekonomické
aktivity. Za tfeti, zesilovani vzdjemnych vazeb ¢i integraci obchodnich a financ-
nich aspektll globalizace s dopadem na propukani regionalnich hospodaiskych
krizi, které¢ zacinaly jako finan¢ni a vétSinou prertstaly do komplexné ekono-
mické podoby.

K prvnimu procesu je na misté uvést, Ze globalni nadouvani obchodu se zbo-
zim i sluzbami je (zvlasté od 80. let minulého stoleti) provazeno zménami jak
v geografické struktufe obchodnich tokd, tak i ve vyznamu jednotlivych zemi
aregionl. Podstatn¢ se zvétsil zejména podil asijskych rozvojovych a nové indu-
strializovanych ekonomik, jejichz export do ostatnich regionii zaznamenava pre-
svédcive nejrobustnéjsi dynamiku. Dalsi zménou je souvisejici vzestup vzajem-
ného obchodu vnitroodvétvového, nebot’ zeme se specializuji pfedevsim na roz-
manité varianty produktli v riznych etapach zpracovani spise nez urcita odvétvi.
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Rozvoj mezinarodné obchodni globalizace podnécuje uspory v nakladech vy-
roby 1 dopravy, realokacni efekty smérem k vynosnéj$im aktivitim ¢i oborim
a v neposledni fad¢€ i ke vzniku nadnéarodnich firem pokud geograficka koncen-
trace v ur¢itych lokalitach neni ziskové optimalni. Podnikatelské subjekty rea-
guji na sestupny trend nakladi i bariér mezinarodni smény fragmentaci pro-
dukéniho procesu do rozliénych zpracovatelskych stupiiti s cilem zuzitkovani
mistn¢ specifickych cenovych vyhod. Pfiznacny je strmy rust podilu dovaze-
nych vstuptl jak na celkové hodnoté findlni zpracovatelské produkce, tak i na
statisticky vykazované veli¢in€¢ do zahrani¢i vyvazeného objemu zbozi a slu-
zeb. Logickou i aktualni reakci specializovanych instituci i akademické sféry
na stavajici obtize pfesnéj$iho zmapovani povahy soudobého svétového ob-
chodu a obchodni vymény mezi zemémi je zpracovani konceptu mefeni ob-
chodu z hlediska skute¢né pridané hodnoty s odectenim ze zahrani¢i dovaze-
nych dild, meziproduktt a sluzeb.

Druhym dominantnim procesem je prostupujici globalizace finanéni, respek-
tive mezinarodni propojovani kapitalovych trhli, synchronizace burzovnich inde-
xU a vytvareni globalni financni sité. Spoluptisobi pfitom zvétSujici se toky ob-
chodniho financovani, intenzifikace vzajemného provazani kapitalu, kurza, aro-
k1, jakoz i posuny k sekuritizaci, liberalizaci, deregulaci a elektronizaci transak-
ci. Sjednocovani a propojovani financ¢nich trhi je pfijimano i posuzovano
s urCitou obezfetnosti a se zfetelem na potencial rizik a problematické aspekty.
At jiz jde o adekvatnost pravomoci narodnich regulatorii a centralnich bank,
anebo o rust podilu nebankovnich subjektii na zprostfedkovani finan¢nich trans-
akci 1 na rozmachu nejriznéjsich finan¢nich nastroji, inovaci a derivatu.

Tretim procesem je posléze interakce obchodnich a finan¢nich aspektii globa-
lizace. Nezanedbatelny je vliv obchodni integrace na vyskyt i zranitelnost z fi-
nancnich krizi na jedné strané a na souvislosti mezindrodni finan¢ni integrace
s volatilitou vyroby, s tempy ekonomického rtstu, s vnéjsi zadluzenosti a s vy-
skytem regionalnich a nasledné i globalnich hospodatskych krizi na strané druhé.
Zajimavé jsou poznatky (Ci spise hypotézy), Ze vyssi stupeii zahrani¢né obchodni
otevienosti zem¢ omezuje jeji financni zranitelnost tim, Zze zvySuje schopnost
i vili dostat zahrani¢nim zavazkiim, pricemz eventudlni snizeni ménového kur-
zu prinese siln€j$i podporu moznosti ziskat devizy pro dluhovou sluzbu v zahra-
ni¢nich ménach denominovaného dluhu. Vys$s$i mira exportu k HDP snizuje
pravdépodobnost ostrych zvratli v tocich kapitalu, nebot’ schopnost zemé dostat
finan¢nim zavazkdm je vnimana piiznivéji a vysoka zavislost na dovozu je zase
silnou motivaci vychazet s veriteli. Zemé oteviené viuci vn€jsku po strance fi-
nan¢ni (vnéjsi aktiva a pasiva ve vztahu k HDP), avSak uzavienéjsi po strance
obchodni, budou zjevné Celit vét§imu riziku finanénich otfesi.
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Technologicko-inovacéni soutézeni a zmény podminek efektivni mezinarodni
specializace objektivné podnécuji otevirani narodnich ekonomik vici svétovému
hospodafistvi ve vSech jeho spojovacich c¢lancich, respektive hlavnich formach
mezinarodniho ekonomického pohybu. Trvalym jevem se stava piejimani cizich
znalosti, technickych prostfedkt a finan¢nich zdrojt. Z piikladi lze uvést inten-
zifikaci pohybu zahrani¢nich investic, rozvoj kontraktnich forem vyrobni koope-
race, zakladani spolecnych podniki a vytvareni exportné zpracovatelskych zon
volného obchodu ve stoupajicim poctu zemi. Pohnutky pohybu investic a rozvo-
je kooperacnich vazeb prameni vesmés ze snahy piekonavat bariéry obchodniho
uplatnéni na zahrani¢nim trhu, zpftistupnit ziskové prilezitosti teritorialnich roz-
dili zdanéni a trovné vyrobnich nakladl (vcetné mzdovych), omezit dopravni
vydaje, vyuzit lace primyslovych sluzeb a v neposledni fadé zuzitkovat potenci-
al vyhod z mezinarodniho sdruzovani vyrobnich, védeckovyzkumnych, financ-
nich a odbytovych kapacit.

Moznosti ¢i schopnost globalné diverzifikovat vyrobu ma své komeréni pred-
nosti a hospodaiské subjekty jsou ve stale vétsi mife ,,vtahovany* do podnikani
v §irsim geografickém ramci, pokud maji moznost investovat v zahranici, pie-
mistovat tam produkéni i vyvojové kapacity, pfipadné formovat mezindrodni
firemni konsorcia. Procesy transnacionalizace se zjevné prosazuji v podob¢ ob-
jektivni tendence a hybné sily nové etapy internacionalizace vyroby. Na rozvoj
transnacionalnich forem podnikani v fadé zemi lze proto nahlizet jako na racio-
nalni strategii i nezastupitelnou alternativu tradicniho mezinarodniho obchodu.

Obdobi vstupu do nynéjsiho stoleti podava svédectvi o nové viné globalizace,
kdy po fragmentaci a teritorialnich piesunech zpracovatelské produkce dochazi
k obdobnym jevim ve sluzbach. Kvalifikovana pracovni mista v sektoru sluzeb
nasleduji obdobnou migra¢ni drahu jako jejich pfedchidci v primyslu. Svétova
scéna je zaplnéna milidny pracovnich sil z velkych rozvijejicich se zemi, které
jsou srovnatelné¢ produktivni s protéjsky v rozvinutych ekonomikach, avSak
ochotné pracovat za fadové nizs$i mzdy. RozSifuje se rozsah komercnich ¢innosti,
které lze presouvat do nizkonakladovych regionti a prakticky vSechny druhy
znalostni prace mohou byt realizovany takika kdekoliv.

S tim souvisi klicova az kritickd otazka rovnomeérnosti vyhod ¢i pfinost pro
hlavni skupiny zemi: Za prvé, pro zemé s relativné vysokou mzdovou hladinou,
z nichZ se produkce, sluzby a souvisejici pracovni mista sté¢huji do zahrani¢i. Za
druhé, pro zemé pritahujici investory nizkou urovni mezd i pomérne kvalifiko-
vanymi (i ukdznénymi) zajemci o pracovni uplatnéni. Zde je odpoveéd’ snadnéjsi,
nebot’ rozmach globaln¢ integrované znalostni ekonomiky je pro mnohé oblasti
rozvojového svéta zjevné priznivou okolnosti a velkou Sanci docilovat po vycho-
zim potfebném ,,nastartovani* relativné rychlych ristovych temp.
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Zmény a tendence v globalizovaném svétovém hospodaristvi

V obecné roviné postupuje prechod k intenzivnimu typu rozvoje a schopnost
i moznost drzet krok s védeckotechnickym pokrokem a ucinn¢ aplikovat inte-
grované moderni technologie se zjevné staly klicovym faktorem tlohy a posta-
veni zemi i regiond v mezinarodni délbé prace. Vyroba je odlehcovana od kla-
sickych surovin a materialti a dochazi k posilovani vyznamu védeckotechnic-
kych potencialt, kvalifikaéni trovné a intelektudlné tviircich faktord v ovliv-
novani hospodarské prosperity. Zanikaji oblasti ¢i obory, kde je mozné dlou-
hodobé¢ spoléhat na udrzeni vyhod z umistovani exportni produkce bez piime-
fené vnitini adaptace, modernizace a inovace v souladu s vyvojem pomérd na
svétovém trhu. Pomérné rychle se méni komparativni vyhody zemi a jejich po-
staveni v mezinarodni sméné. Konkurence tenduje k pfesunu z oblasti prioritné
cenové do sféry kvality, zkracovani inova¢niho cyklu, zmensovani objemu za-
sob, vytvafeni novych potfeb a k upravam podnikatelskych strategii s vyraznéj-
§im akcentem na iniciativni soucinnost zaméstnanct, na vyzkum a plynuly pfi-
sun novych inovaci.

Ptizptisobovani novym podminkdm a zménam ve svétovém hospodaistvi
probiha prevazné v nasledujicich smérech.

Za prvé, po linii strukturalni transformace ¢i piestavby, vyznacujici se piesu-
nem t¢zisté od prevazné standardizované hromadné produkce klasickych odvétvi
do oblasti modernich technologii a novych materidll, do flexibiln¢ specializova-
nych vyrob s vyssim stupném kvalifikacni naroc¢nosti a do sluzeb. Pro tento smér
adaptace je v té ¢i oné mife vyznacny utlum nékterych tradi¢nich vyrob s nevel-
kym podilem kvalifikaéné¢ naro¢né prace, véetné jejich ptesunu do rozvojovych
zemi, relativné rychly rtst technologicky naro¢nych oborti ve zpracovatelském
pramyslu; zvySovani podilu vydaji na informacéni technologie a na konstruk¢né
vyvojové prace a posléze vzestup vahy tercidrniho sektoru, véetné rozvoje sluzeb
socialni povahy (zejména vzdélani a zdravotnictvi). Uvedené tendence se zfetel-
n¢ promitaji do zmén struktury zaméstnanosti v rozvinutych ekonomikach
s vyraznym ristem podilu trznich i netrznich (stitni zameéstnanci, Skolstvi
a zdravotnictvi) sluzeb.

Za druhé, adaptace obsahu a forem transnacionalniho podnikani v souladu se
zménami na svétovém trhu. Patrna je Cetnost fiizi a akvizic a transnacionalni
korporace a banky zaujaly dominantni postaveni ve sféfe vyroby, obchodu, vy-
zkumu a vyvoje technologii. Disponuji potfebnym finan¢nim i védeckotechnic-
kym potenciondlem a rozsahlou mezinarodni obchodné-servisni a informacéneé-
komunikaéni siti. K soudobym charakteristikdm patfi jednak nastup novych fo-
rem diverzifikovaného podnikani, umoziujiciho rozmélnéni investi¢niho rizika
do $irsiho spektra ekonomickych ¢innosti, a jednak i koncentrace na uzsi okruh
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co nejefektivnéji provadénych operaci a §irsi vyuzivani komponent a sluzeb od
jinych vysoce specializovanych dodavatelii. Vysoka investi¢ni naro¢nost novych
technologii vede rovnéz k intenzifikaci vyzkumné a primyslové kooperace firem
z riznych oblasti svéta a k vytvareni mezinarodnich védeckovyrobnich alianci.

Za treti, ptizptisobovani hospodarského mechanismu a forem statni regulace
nutnosti reagovat na ¢etné zmény pomérd mezinarodniho trhu (zkracovani cyklu
zivotnosti vyrobki, individualizace i rozmanitost pozadavkt zakaznikt, rostouci
komercni rizika apod.). Vyraznéji se uplatiuje deregulace a uvolnovani adminis-
trativnich kontrol i piekazek prosazovani trznich stimuli. Statni zasahy se sou-
stfed’uji spiSe na vytvareni institucionalné pravnich predpokladl a podminek pro
podnikatelské aktivity, pro efektivni fungovani trhu, pro posileni investic do
hybnych sfér hospodaiské prosperity (vzdélavaci a vyzkumné zdzemi) a pro
usnadinovani profesni a uizemni mobility pracovnich sil.

Za Ctvrté, restrukturalizace a zdokonalovani fidicich a produkénich struktur,
schopnych pruznéji reagovat na diferencované pozadavky trhu, zrychlovat ino-
vacni rytmus a efektivnéji vyuzivat nové technologie. Znatelny je ustup od dii-
vé&jsiho gigantismu k decentralizaci a posun od korporaci uspofadanych na bazi
zékladniho strategického zaméfeni k odd€lenym podnikatelskym subjekttim
organizovanym podle specifickych schopnosti ¢i dovednosti. Pfizna¢né je stirani
hranic korporaci a prostiednictvim spoleénych podnikl a strategickych alianci
vznikaji sit€¢ vzajemné propojenych partnerti a kontraktort, takze mnohdy je
obtizné viibec rozpoznat, kde ta ¢i ona firma zacina a konci.

Za paté, ozivuji se diskuze o optimalni velikosti podnikii (i z hlediska ufidi-
telnosti) a specifickym rysem je aktivnéjsi uloha malého a stfedniho podnikéni,
které proziva osobitou renesanci. Piispél k tomu jak internet, jenz rozsituje pii-
stup k informacim a k trhiim, snizuje transakcni naklady a zptistupfiuje mnohé
z vyhod velkych firem, tak i rlst specializace se sblizovanim technické trovné
malé i velké vyroby a zavadénim flexibilnich technologickych systémt, efektiv-
nich i pfi vyrobé mensich objemi §irSiho spektra vyrobkl. Osobitou ulohu maji
mensi podniky ve vyvijeni, ovéfovani a pruizkumu komer¢ni tispésnosti inovaci,
netradi¢nich technologickych feseni a objevu.

Za Sesté, uplatiiovani zdokonalovanych metod vnitini organizace a fizeni na
urovni jednotlivych firem a spole¢nosti. Robotizace, pruznd automatizace a in-
formacni technologie pronikaji do vSech fazi vyrobniho procesu, coz je ptirozené
spojeno 1 svys$Simi naroky na kvalifikaci i vztah zaméstnancti k podniku
a k vykonavané praci. Od bezprosttednich vyhod pro manazery a akcionafe se
pozornost ve vetsi mife upird na instituce, na transparentnost podnikani, na zlep-
Sovani spravy a k tvorbé hodnot pro dalsi subjekty, spjaté ¢i ovlivnéné plisobe-
nim firmy.
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Radikalni transformace ekonomik ve sméru technologicko inova¢niho zptiso-
bu vyroby zaklada novou realitu i logiku vyvoje pomért v globalizovaném své-
tovém hospodarstvi. Globalizace neznamena jen nové prilezitosti, nybrz i speci-
fické otfesy a rozporné (adverzni) efekty, at’ jiz jde o nebyvale rychlé tempo
transformacnich zmén, ¢i miru politické vile tyto zmény setrvale prosazovat. Az
donedéavna byla globalizace svétového hospodaistvi vnimana hlavné ve spojitosti
s presouvanim technologicky i kvalifikacné nepfili$ slozitych vyrob zpracovatel-
ského primyslu do zemi s vyrazné niz§imi mzdovymi naklady, zatimco védec-
kotechnicky naro¢néj$i obory zistavaly v nejrozvinutéjSich ekonomikach.
V posledni dob¢ Ize sice zaznamenat obdobny trend i ve sluzbach, avsak vedle
toho se prosazuji globalni promény dalekosahlé povahy.

Zvlastni pozornost poutaji historické zmény v postaveni hlavnich skupin zemi
a regiontl v soudobém svétovém hospodaftstvi. Pro uplynulé stoleti byla ptiznac-
na globalni divergence, respektive prohlubovani rozdili ekonomickych urovni
trzné rozvinutych a rozvojovych ekonomik. Dynamicky rust fady zemi rozvojo-
vého svéta, demonstrovany pozoruhodnym vzestupem Ciny a Indie, méni stava-
jici globalni hierarchii a pomér sil ve prospéch diive zaostavajicich ¢i chudych
zemi. Posuny v tempech ekonomického riistu a v zivotnich standardech s tim, jak
tyto zem¢ rychle piejimaji nové technologie, know-how a recepty hospodaiské
politiky, které dfive podporovaly rozmach prumyslové vyspélych zemi, pied-
znamenavaji nastup globalni éry konvergence obou skupin zemi.

Nové globalni trendy ve svétovém hospodarstvi reflektuji klicové strukturalni
zmény, k nimz dochazelo od 80. let minulého stoleti. Urychlovani technického
pokroku, technologickych inovaci i tvorby globalnich produkénich a dodavatel-
skych tetézct spolupisobily pfi odklonu od tradi¢ni diichodové divergence a od
90. let do konce uplynulé posledni dekady jiz rostl dichod na obyvatele v rozvo-
jovych zemich jako celku zhruba tfikrat rychleji nez v zemich rozvinutych,
zejména zasluhou nejlidnatéjSich zemi rozvojového svéta. Tato pfijmova kon-
vergence byla posilovana i faktory demografickymi, zejména ristem podilu eko-
chudymi a bohatymi zemémi se dnes transformuje spiSe do rostouci mezery
v distribuci diichodii uvniti jednotlivych zemi a k jejich koncentraci na vrcholu
piijmové stupnice.

K nazornym ptikladim lze vedle relativné rychlych temp ekonomického
ristu zaradit vzestup poctu i sily transnacionalnich spole¢nosti z rozvojového
svéta, Cetnost flizi i akvizic firem z rozvojovych zemi, jejichz podil (podle tdaja
The Economist) na téchto transakcich zaznamenal v pribehu sedmi let zvyseni
ze 4 % na 17 % roku 2010, anebo pozoruhodny nastup jejich kapitalove sil-
nych fondi svrchovaného majetku do zahrani¢né investi¢nich aktivit. Divody
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zahrani¢ni expanze téchto subjektld jsou zfejmé, at’ jiz jde o pfistup k novym
zakaznikdm a trhim, ziskani technologii i respektované firemni znacky a moz-
nost levnéjsiho i spolehlivejsiho financovani. V neposledni fad€ piisobi i makro-
ekonomické faktory. Zvlast¢ pak potfeba vyhodné uplatnit uspory z piebytkl
béznych ucti platebnich bilanci, pfipadné ziskat perspektivnéjsi a ziskovéjsi
aktiva nez nizko tro¢ené¢ vladni dluhopisy.

Ve prospéch relativné rychlého ekonomického ristu, zejména skupiny vel-
kych ekonomik rozvojového svéta (BRICS) plisobi nejenom strukturdlni zmény
v dynamice svétového hospodaistvi, ale také specifické faktory jejich odolnosti
vicéi dopadiim globalni finan¢ni a nasledn€ i hospodarské krize poslednich let.
Zejména lze zminit velké zdsoby ménovych rezerv, robustni vefejné finance
s disciplinovanéjsi fiskalni i monetarni politikou, stabiln€jsi formy pftilivu in-
vesticniho kapitdlu a v neposledni fadé i rozvoj regionalnich produkénich
a dodavatelskych fetézclti omezujicich zavislost vyvozci na konjunktufe v roz-
vinutych ekonomikach. Stoupajici obchodni i finan¢ni propojenost rozvijeji-
cich se trhli pfedznamenava urcité odpoutavani hospodaiskych cykla rozvojo-
vych a rozvinutych ekonomik a tim i oslabovani vzajemné obchodni zavislosti
a zranitelnosti.

Pozoruhodny hospodaisky vzestup rozvijejicich se trhi — demonstrovany vy-
konem ¢inské ekonomiky — spjaty s pfekonavanim diivéjsiho zaostavani a s do-
hanénim primyslové vyspélych zemi v poslednich dvou az tfech dekadach je
prokazatelnou realitou. Nicméné nedavné udaje nasvédcuji zietelnému zpomale-
ni rastovych temp velkych rozvojovych zemi a nastoluji otazku udrzitelnosti
dosahovanych temp hospodatského ristu v dlouhodobém ¢asovém horizontu. Na
jedné strang je sice dalsi proces konvergence sledovanych skupin zemi predjima-
telny, avSak s velkou pravdépodobnosti jiz méné robustni. K divodim opatrné;j-
Sich progndz v tomto smeru se fadi jak vnitini rozpory ¢i vestavéné problémy
samotného globalizovaného hospodaistvi, tak i nové jevy a tendence nejenom
v klicovych zemich rozvojového svéta, ale 1 v rozvinutych ekonomikach.

K aktualnim trendiim se zjevné fadi svého druhu ,reinkarnace® davné pru-
myslové revoluce, respektive renesance zpracovatelské Casti rozvinutych eko-
nomik s navratem naro¢néjsi produkce spocivajici na nejnizSich provoznich na-
kladech, na modernizovanych vyrobnich metodach a na dostupnosti surovin
anovych zdroji energie. Zvlast’ vyznamnym faktorem jsou probihajici daleko-
sahlé promény svétové energetiky. Zejména pak rozsifeny pfistup ke kliCovym
prirodnim energetickym zdrojim, nekonvencni tézba ropy a btidlicového zemni-
ho plynu, sofistikované pfenosové sit€ a snizovani cen energii pro mnohd pru-
myslova odvétvi (prave levnéjsi energie je vnimana jako jeden z faktord urcité
renesance zpracovatelského primyslu v Severni Americe).
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Ke zpomalovani rustovych temp rozvijejicich se trznich ekonomik a k urcité
vycerpanosti exportné zalozenych modell zjevné pfispélo hospodatské ,,ptehii-
vani“ s vnitini inflaci (a ndslednymi odezvami ménové politiky), zvySovanim
mezd a rozmachem vyvozu se znacnou citlivosti vii¢i proménam globalni kon-
junktury. Nasledky hospodaiského utlumu ve velkych zemich ¢i regionech (rece-
se eurozony, potiZze nejenom Spojenych statd, Japonska, ale i Brazilie) dolé¢haly
na exportn¢ orientované rozvojové ekonomiky. Promitaly se do jejich hospodai-
sko-politickych reakci s prvky obchodniho protekcionismu, regulaci pohybu
kapitalu, ptiklonu ke sméfovani vnitini primyslové politiky na nahrazovani do-
vozl a setrvani i upeviovani Ulohy statu i statniho kapitalismu v ekonomice.
K potencialu brzdicich efektl hospodaiské dynamiky rozvojového svéta 1ze bez-
pochyby zaradit i trendy demografické (s vyraznym starnutim populace v nejlid-
nat¢jsi zemi dnesniho svéta) a v neposledni fade i urcité ustrnuti reforem podné-
cujicich ekonomicky rust a zvysujicich produktivitu, véetné ekonomického podi-
lu soukromého sektroru.

V souvislosti s globaliza¢nimi implikacemi a trendy vystupuji pfed trznimi
ekonomikami aktualni transformacéni vyzvy. Radi se k nim podpora védeckovy-
zkumného a kvalifika¢niho zazemi, reforma pracovniho trhu s akcentem na fle-
xibilitu a uvolnovani regulaci podnikatelské sféry. Soucasné také vytvaret insti-
tucionalné pravni piedpoklady a podminky pro podnikatelskou aktivitu, pfizpt-
sobovat hospodarské mechanismy a formy statni ingerence stoupajici nutnosti
pohotové reagovat na zmény pomérl mezinarodniho trhu (zkracovani cyklu
zivotnosti vyrobkd, individualizace pozadavkll zakaznikd, rostouci komer¢ni
i geopoliticka rizika apod.) a v neposledni fad¢ zlepSovat kvalitu vefejnych slu-
zeb. Na narodni Grovni se pfitom prosazuje odlu¢ovani politického a ekonomic-
kého prostoru a politicka autorita vlad ne vzdy koresponduje §ifi trhti a produke-
nich siti, v nichz firmy operuji. Stoupajici pieshrani¢ni mobilita kapitalu, techno-
logii a osob s manazerskymi dovednostmi umoziuje firmam i jedincim vyuzivat
rozdild danového zatizeni a nuti vlady zabyvat se podminkami pro zahranicni
investory a politikou tlumici citelné dopady ptesunt tradi¢nich podnikatelskych
¢innosti do zahranici a tlakd na stagnaci ¢i dokonce pokles realnych mezd.

K reakcim na neptehlédnutelné gobalizacni vyzvy se fadi zpracovavani
a predkladani rozliénych variant transformacnich strategii. Jejich obsahem je
zpravidla podpora produkce vyrobki a sluzeb s vysokou pifidanou hodnotou,
kultivace podminek pro setrvani firem a spolecnosti v matefskych zemich, udr-
zovani atraktivniho prostredi pro pfiliv investic ze zahranici a také usnadiiovani
pohybu pracovnich sil z ,,dozivajicich® do expandujicich oboril a ¢innosti. K de-
klarovanym tkolim vladnich autorit se vesmés tfadi rekvalifikace, vzdélavani
a podminky pro mobilitu zajemcti o praci (hlavné socialni a bytova infrastruktura).



45

Technologické a poptavkové zmény modifikuji rovnéz systémy organizace fizeni
podniki s vétSim dirazem na Skoleni zaméstnanct a na pruznéjsi zaméstnanecké
poméry.

Zvlast komplikovanou vyzvou globalizace je rozpoznavani jejich rozumné
piijatelnych mezi ve specifickych podminkach jednotlivych narodnich eko-
nomik. Prilisna ¢i extrémni globalizace nutné vyvolava pnuti s domacim de-
mokratickym prostfedim a s respektovanim i ochranou narodnich zajmi a soci-
aln€ kulturnich preferenci. Nasledné pak vystupuje otazka vybéru anebo pftija-
telného kompromisu. Specifickym ¢lankem inovovanych ptistupti k hospodai-
ské prosperité evropskych rozvinutych i tranzitivnich ekonomik je politika ci-
lena k mobilizaci rozvojového potencialu regiont a v evropském kontextu pak
euroregiond.

Zjevne do poptedi vystupuje otazka vybéru a pfijatelného kompromisu. At
jiz jde o urcité utlumeni prostoru pro narodni demokratické rozhodovani s cilem
maximalizace transformac¢né globalizac¢nich pfinost, anebo o spoutani ¢i omeze-
ni miry otevienosti ekonomik v zajmu uchovani prostoru pro demokratickou
volbu a narodni odli$nost v socialné kulturni a hospodaiské sfére. V soudobém
svéte existuji mnohé slabiny a prekazky, které brani hlubsi integraci ekonomik
a limituji tempo globalizacnich procesti. Zminit Ize zejména makroekonomické
nevyvazenosti a vnéjSi obchodni rovnovahy, financni kiehkost ¢i nestabilitu,
vysokou zadluzenost fady zemi a slabou institucionalni ukotvenost globalnich
trhi. Setrvava dosud problém globalni spravy, regulace i dohledu, odpovédnosti,
ale i shody na spolecném postupu jak k identifikaci, tak i k feSeni globalni ne-
rovnovahy.

V kontextu s globaliza¢nimi procesy, trendy a vyzvami lze dospét k uréitému
shrnujicimu poznatku o nebyvalém vyznamu integrace do globalniho ekonomic-
kého systému, podpory technologického pokroku vcetné soustavného vzdélavani
obyvatelstva a konec koncil i nedeformovaného konkurenc¢niho prostiedi. Kon-
kurence ¢i soutézivost se i dnes jevi dlouhodobé nejvyznamnéjSim faktorem
produktivity a prosperity firem, zemi a regionti. V tom spocivaji jak kofeny ote-
virani se vuci svétovému hospodatstvi, tak i ditvody pro pokracovani této politi-
ky. Pro mnohé zemé¢, zejména rozvojové, jde o zmény revolucni a ne vzdy pii-
jemné. Zejména pokud jde o poznani, ze cilem hospodaiské politiky by nemélo
byt hyckani vyvolenych vyrobcil, nybrz prosazovani zajmt ekonomiky a spotie-
biteldi. Svobodna a Citelnd konkurence neni snadno dosazitelna. Jeji prosazovani
narazi na jiné predstavy intelektudlli, na byrokracii fidici vladni programy, na
firmy Cerpajici statni podpory a na vSechny subjekty tézici z klientelismu
a z nejruzngéjsich distorzi trzniho mechanismu.
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Svétové hospodarstvi v podminkach recese a globalni nerovnovahy

Ve svétovém hospodaistvi dnes ¢ni fenomén vleklé globalni nerovnovahy
mezi chronicky deficitnimi zemémi na strané jedné a zemémi s piebytkovymi
obchodnimi bilancemi a strmé rostoucimi zasobami ménovych rezerv na strané
druhé. Svét dnes stoji ped problémem presmérovani zdroju ristu od spotieby
v deficitnich ke spotiebé ¢i poptavce v zemich piebytkovych. Dlouhodobé feseni
predpokladd odklon od modelu, v némz chudsi, byt i pomérné rychle rostouci
zemé financuji béznou spotiebu v rozvinutych ekonomikach vyménou za pfisli-
by ¢i budouci naroky na jejich produkci. Nejde pfitom jen o oziveni ristové dy-
namiky s navratem k predchazejicim trendim a k opétnému krizovému vzedmu-
ti. Stavajici povaha krajni nerovnovahy zjevné vyzaduje globalné koordinované
odezvy, at’ jiz jde o ménovou oblast, reformu i zdrojové posileni relevantnich
mezinarodnich instituci, fizeni rizik, jakoz i odpovédnost za chod a hospodateni
mezinarodné pusobicich konglomerati.

V souvislosti s poptavkou po zasobach rezervnich mén se jevi vice nez aktu-
alni reforma ménového systému, jakoz i otazka vibec smysluplné vyse drzby
téchto rezerv v téch ¢i onéch ekonomikéch. Svoji tlohu pfitom hraji, vedle fi-
nanéni globalizace, pfedchazejici zkuSenosti s pfekotnym odlivem penéz po vy-
puknuti finanénich krizi. V akumulaci ménovych rezerv je pravem spatiovana
jakési bezpecnostni pojistka a nelze vyloucit ani soupetfeni o diveéryhodngjsi
zasobu, podnécované také snahou o zachovani nizkych kurzi narodnich mén
a konkurencnich vyhod v mezindrodnim obchodu.

Obecné lze tici, ze procesy ekonomické globalizace obsahuji vnitiné zabudo-
vanou zranitelnost i potencial destrukénich vlivii spocivajicich v nerovnovaze
mezi lokdlni a narodnimi hranicemi vesmés vymezenou pusobnosti vladnich
organtl na jedné strané a mezinarodni propojenosti trhli na strané druhé. Svétovy
ekonomicky tad (kapitalismus) ve svém vyvoji zjevné predstihnul kapacitu ¢i
schopnost narodnich autorit jej fidit a usmérnovat. Globalni krize, at’ jiz finan¢ni
¢i hospodarske, prirozen¢ nerespektuji narodni hranice a architektonika systé-
mové stability stézi mize drzet krok s rapidnim postupem hospodarské integrace
zemi 1 regiont. Spolehlivé fungujici svétova ekonomika se nemize neopirat
o citlivy kompromis mezi globalni ekonomikou a lokalni politikou. Krajni vy-
chylovani tim ¢i onim smérem muize vést jednak k uzavirani se vici okolnimu
prostiedi a jednak k nestabilité¢ svétového hospodarstvi a k oslabovani politické
podpory liberalizacnich krokti. Uvedena slabost se vyrazné€ projevila v krizovych
letech 2008 — 2009 zejména ve sféfe financni a v propadech pteshrani¢nich po-
hybi kapitalu.

Globalizace se prolina s klicovymi silami ristu svétového hospodafstvi, at’ jiz
pfimo (dostupnost kapitalu, technologii, pfirodnich zdroji), anebo ptes potencial
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efektt zprostiedkovanych ¢i neptimych, k nimz Ize zaradit kvalitu mistnich insti-
tuci a makroekonomické politiky, obchodni integraci a uroven rozvoje financni-
ho sektoru. Neni nahodné, Ze hospodaisky ispésné zeme provazela tizka vazba
na globaliza¢ni otevienost, transfery znalosti a manazerskych dovednosti, inova-
ce a uplatnovani progresivnich technologii.

Nad zpiisobem feSeni globalni nerovnovahy se ty¢i otaznik. K moznostem
prebytkovych zemi patii jednak stimulace domaci poptavky a jednak pfechod na
ménovy rezim, ktery méné pfispiva tvorbé obchodnich piebytkd a hromadéni
devizovych rezerv. Jinak feceno jde o jakési posileni financni globalizace, pies
vice ¢i méné pruzné kurzové systémy. Bez toho se v deficitnich zemich otevira
cesta pro protekcionismus a k vyrovnangj$imu vnéjsimu hospodareni bez ohledu
na nadmérné zahranicni uspory a jejich nositele. Zcela zfejmou i aktualni vyzvou
je uspét v feSeni problému chronickych deficiti jednéch a ptebytki jinych zemi,
aniz by se soucasn¢é ozivoval protekcionismus s riznymi formami vypjatého
nacionalismu.

Souvislosti finan¢ni krize a globalizace spocivaji v otevieni stale SirSiho pro-
storu pro aktivity stinového bankovnictvi ¢i nebankovni subjekty, pro obchodo-
vani s cennymi papiry, pro rozprostirani rizik mezi mnozstvi investorti z riznych
zemi, ale i1 pro spekulace a komoleni trznich mechanismti. Globalni propojovani
vedlo k rychlé a hluboké integraci ekonomik velice odliSnych. Rychle rostouci
rozvojové zemé s nerozvinutymi finanénimi systémy exportovaly své uspory do
vyspélych ekonomik k jakémusi ,,pebaleni* a k naslednému reexportu ve forme
finan¢nich produktl a nastrojti, vesmes dynamicky inovovanych.

V zéasad¢ 1ze identifikovat rozpor mezi relativné nizkou urovni globalni do-
hlédaci koordinace i komunikace a globalni propojenosti trhii. Volny mezinarod-
ni pohyb kapitalu usnadnoval transfery uspor z rozvojového svéta a zejména rist
devizovych rezerv exportné uspésnych ekonomik podporovany kurzovou politi-
kou. Na druh¢ stran¢ otevieni stavidel ¢i hrazi mezi zemémi a neucinné systémy
regulaci vedly k rozloZeni riznych aspekti a komponent rizika mezi nebyvalé
mnozstvi investord z riznych ¢asti svéta a k efektu tzv. ukolébani a k honb¢ za
vynosy 1 v rizikovéjsich sférach trhu. Nastup financni krize pak demonstroval
existenci znacnych rezerv i mezer legislativnich pravidel a nepfipravenost regu-
la¢nich organti na systémove konzistentni vnéj$i makroekonomickou spolupraci.
Navzdory globalizaci se spiSe zvyraznil nezastupitelny vyznam narodnich statt
v ozdravovani bank a finan¢nich instituci.

Bez ohledu na regionalni integrace a prosazovani novych hospodatskych
center se ukazalo, Ze globalni ekonomika neni az tak pevné zalozena. Svédci
o tom stavajici globalni ekonomicka nerovnovaha a jeji implikace pro mezina-
rodni ménovy systém. Nad zplsobem feSeni se tyCi otaznik. K moznostem



48

prebytkovych zemi patii jednak stimulace domaci poptavky a jednak prechod na
meénovy rezim, ktery méné pfispiva tvorbé obchodnich prebytkd a hromadéni
devizovych rezerv. Jinak feceno jde o jakési posileni finan¢ni globalizace pies
vice ¢i mén¢ pruzné kurzové systémy, které by mohly jednak napomoci k feSeni
problému ekonomickych deficitii jednéch a prebytkll jinych zemi a jednak pre-
ventivin¢ omezovat prostor pro protekcionismus v mezinarodnich ekonomickych
vztazich.

Otazkou pro mikroekonomické firemni teorie je stupeit vyznamu odliSnosti
podnikatelskych subjektt z rozvojového svéta, a v této souvislosti i opravnénost
pripadnych abstrakci v teoretickych konstrukcich firemniho chovani. Piikladem
mohou byt ¢inské a novéji i indické spolecnosti vstupujici do aktivit jako jsou
zahrani¢ni nakupy ptdnich zemédélskych celktli, financovani Zelezni¢nich pro-
jektl a ptistavnich zatizeni na dalSich kontinentech i investicni podpora mistnich
samosprav. Z uzce ziskového nazirani jsou divody sporné, nicméné z hlediska
budoucich hodnot ¢i spolec¢enskych piinosi jako tieba zajisténi dodavek potra-
vin, energetickych zdroji a komodit to dava smysl. Vstup transnacionalnich
korporaci z rozvojovych zemi na svétovou scénu, s jejich akvizicni aktivitou
a soupefenim o pfirodni zdroje vnasi fadu novych prvkl do fizeni rizik a nejis-
tot v globalnim podnikatelském prostiedi. K tomu napomahaji i takové faktory
jako jsou geopolitické turbulence, pfirodni katastrofy, rozpoc¢tové krize eu-
rozony, inflacni tlaky v kli¢ovych rozvojovych zemich, dluhové obtize Spoje-
nych statl apod. Podnikatelské ¢innosti maji dnes zjevnou transnacionalni po-
vahu ¢i dimenzi.

Po dekadach pomérné piedjimatelnych trendt globalizace, konsensualné pti-
jimanych koncepci i modelti ekonomického rlistu a respektovani dominantnich
politickych realit smétuje soudoby vyvoj ke zietelné¢ multipolarnimu svétu. Ten
je vyrazngji poznamenan ideologickou rozmanitosti, odliSnostmi vladnich pod-
purnych i regulacnich ramcti a v neposledni fadé i naro¢néjSimi pozadavky na
adaptaci podnikatelskych subjektl. Strategie korporaci musi brat v Givahu jak
specifické faktory lokalni ¢i regionalni, tak i vyzvy a dimenze mezinarodni. A to
pfi soucasném hledani i rozpoznavani relevantnich postupti v oblastech bud’
vladnimi zadméry nepfili§ zfeteln€¢ vymezenych anebo i teoreticky dosud ne zcela
zpracovanych.

Predmétem oziveného zajmu makroekonomicky orientovanych teorii jsou
samotné modelové pristupy k ekonomickému riistu v kontextu se sektorovymi
strukturami S ur¢itym zjednodusenim lze fici, Ze pro méné rozvinuté ekonomiky
byly zpravidla akcentovany priority vzdélavani a vné&jsi otevienosti, usnadiujici
jednak pirejimani znalosti a zkusenosti zemi rozvinutéjSich a jednak produktovou
specializaci reagujici na zahrani¢ni poptavku po produkci mistnich vyrobcu.
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Rada zemi se také vydala na cestu pribézné strukturalni adaptace od pracovné
narocné k technologicky progresivnéjsi zpracovatelské produkci. Pozornost vy-
zkumu a tviirc hospodarské politiky se dnes intenzivnéji soustfed’uje i na vazby
globalizace a sektoru sluzeb.

Globalizace dostava do nového svétla i otazku mezinarodné propojené a ko-
ordinované regulace financni sféry. Na jedné strané si narodni regulatoii a cen-
tralni banky bez ohledu na postupujici ekonomickou integraci stfezi svij okruh
zodpovédnosti za dohled nad jednotlivymi financnimi institucemi. Na druhé
stran¢ ovSem stézi mohly branit ¢i omezovat takovy riist mnoha spole¢nosti
a instituci, ktery je posunoval do krajni velikosti, kdy se prosté stavaly pfili§
velkymi, nez aby organy dohledu i pii neuspéSném hospodaieni mohly pfipustit
jejich upadek.

Nadto se ukazalo, Ze Gc€astnici financ¢niho trhu si zpravidla udrzuji ptedstih ¢i
naskok ptfed organy regulacniho dohledu a nebyva nefeSitelnym problémem
unikat pozornosti a vyhybat se kontroldm. Zjevna nejistota regulacnich organti
zemi postizenych krizovymi propady pfi uplatiiovani systémoveé konzistentnich
a mezinarodné koordinovanych krokl odhalila nejriznéjsi tzka mista. Zejména
pokud jde o fizeni rizik, nepfipravenost na Upadky financ¢nich instituci a nejas-
nou odpovédnost za chod a hospodaieni mezinarodné ptisobicich konglomeratt.
Stavajici situace obsahuje v obecné roviné vyzvy k podpote vyrovnanéjsiho hos-
podateni hlavnich skupin zemi, k posilovani stabilizujicich mechanismu a k lepsi
regulaci chodu finan¢niho sektoru a spravy jeho instituci.

V podminkéch hlubsi hospodaiské krize existuje rovnéz riziko vnitini zahle-
dénosti s privodnim akcentem na protekcionismus, byrokratické fizeni, ptipadné
i posunu ke statnimu kapitalismu s uz§im 1 méné transparentnim propojovanim
statnich a soukromych zajmut. Pnuti mezi globalizaci a nacionalismem, podporo-
vanym nejruznéj$imi zdjmovymi silami, se zda byt nezpochybnitelnou realitou.
Vice ¢i mén¢ latentni problém spociva i v destabilizujicich dopadech ekonomic-
ké globalizace a souvisejicich strukturalnich zmén na spolecenské prostiedi,
stavajici socialni instituce a zejména na zameéstnanost i moznost pracovniho
uplatnéni v riznych skupin zemi.

Na zavér Ize poznamenat, ze ekonomicka teorie se dosud primarn¢ soustiedi-
la na vazby globalizace a zpracovatelského primyslu. PfedevSim na mozZnost
jednotlivych zemi specializovat se na produkci nejenom celistvych vyrobki, ale
i na nejriznéjs$i produkcni mezistupné, respektive na urcité dil¢i etapy vyrob-
niho procesu. Za novou vyzvu lze povazovat analyzu sektoru sluzeb, zejména
téch modernich a sofistikovanych. Zde se pro vyzkum nabizi Siroké pole pt-
sobnosti s fadou doposud neotevienych otazek. Patii k nim zejména posuzova-
ni ucelnosti uréité kombinace ekonomickych aktivit a souvisejicich vladnich
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podpor, specifické prednosti sluzeb v kontextu s vyvojem globalni poptavky
a s jejich obchodovatelnosti; potencial vytvareni pracovnich piilezitosti; stupen
narocnosti na kvalifikacni pfedpoklady a v neposledni fad€ i otazka nakolik se
stiraji diive tradované hranice mezi vyrobou a sluzbami a dochazi k propojovani
zpracovatelstvi se sluzbami v globalnim sektoru inovativnich technologii. Bez-
pochyby jde o zajimavou problematiku tykajici se jak rozvinutych zemi, tak
i zemi rozvojovych.
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Globalne viadnutie bez qlobélnej viady -
ohrozenie alebo Sanca?

Milan SIKULA*

Koniec tzv. bipolarneho sveta, v ktorom proti sebe stali dva mohutné mocen-
ské bloky, bol zaroven zaverecnou etapou medzinarodného politického systému
fungujiiceho zhruba tristo rokov na zéklade zmluv vestfalskeho mieru. Nimi sa
nielen nastolil docasny mier, ale sa aj zalozila koncepcia narodného §tatu a me-
dzinarodného medziStatneho systému. Zacal sa formovat a fungovat systém
zlozeny s diskrétnych narodnych statov ako interaktivnych jednotiek. Celé toto
historické obdobie az do poslednej tretiny 20. storocia predstavujii z hladiska
Statu 1 medzinarodného politického systému, resp. systému vztahov medzi §tatmi
predglobalizaénu etapu (Sikula, 2011).

V predglobalizacnom obdobi si spolocensko-hospodarsky vyvoj vynutil sfor-
movanie moderného Statu ako stabilne izemne ukotveného mocenského celku
s centralnou mocou. Jeho podstatnou ¢rtou bol déraz na vlastnt teritorialnu in-
tegritu a lojalitu ku geografickému priestoru, ktory kontroloval, reguloval
a v ktorom rozvijal a uplatiioval hospodarsky nacionalizmus v zmysle spolo¢né-
ho zdiel'ania hospodarskeho priestoru obanmi $tatu a presadzovania spolocen-
skych noriem s ekonomickym obsahom na jeho teritoriu (porovnaj Deepak,
2002; Reich, 2002).

Vyvoj sveta a jeho smerovanie boli zlozitou vyslednicou pozitivnych i nega-
tivnych interakcii Statov ako urcujicich aktérov. V prvej Casti prispevku som
ukazal ako nastup globalizacie spdsobil fundamentalne institucionalne zmeny,
ktoré pod vplyvom trhového fundamentalizmu diktovaného washingtonskym
konsenzom na jednej strane zasadne menili postavenie a funkcie $tatu tak, ze sa
mal fakticky vytesiiovat’, oslabovat’ a odburavat’ jeho regulacné a kontrolné akti-
vity i aktivity vo verejnom sektore, ako aj jeho negociacny vplyv v medzinarod-
nych, resp. globalnych stradniciach.

Na druhej strane absentujuce realne kontrolné a regula¢né institicie na glo-
balnej Grovni umoznili vytvorenie Sirokého priestoru pre presadenie réznych
Struktar neoliberalneho konceptu globalneho vladnutia deformujticeho a devastu-
juceho smerovanie civilizacie.

* Dr. h. c. prof. Ing. Milan SIKULA, DrSc., Ekonomicky ustav SAV, Sancova 56, 811 05
Bratislava 1; e-mail: milan.sikula@savba.sk

' Tato praca nadvizuje na vysledky projektov APVV-0599-07 Nové trendy globalizicie
svetovej ekonomiky a naroky na stratégiu konkurencieschopnosti slovenskej ekonomiky a VEGA
¢. 2/0104/12 Makroekonomické aspekty dlhovej krizy — pripravenost krajin celit novym vyzvam.
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Je zaujimavé, Ze teoreticka priprava argumentacie pre odburavanie $tatu zaca-
la uz v polovici minulého storocia, teda este v predglobalizacnom obdobi a ze
v priebehu druhej polovice storocia sa aj prakticky realizoval rad likvidacnych
frontalnych utokov na Staty v juznej Amerike, v strednej a vychodnej Eurdpe,
v Rusku apod. V tomto kontexte je aj z hladiska hlbSicho pochopenia tak sil
presadzujucich v sucasnosti odburavanie Statu, ako aj objektivnej potreby pri-
sposobenia funkcii Statu vyzvam civilizacie 21. storocia je vel'mi pouc¢né pripo-
menut’ $irsi historicky kontext koncepénej pripravy a mechanizmy presadzovania
praktického okiest'ovania az likvidacie progresivnych civiliza¢nych funkcii Statu
rezirovanych zaujmami globalnych kapitalovych kruhov.

1. Historické korene formovania globalneho vladnutia bez globalnej
vliady

V roku 1947 sa Friedman spojil s Hayekom a zalozili Monpelerinsku spo-
lo¢nost’ ako klub ekondémov, ktori zastavali nazor, Ze §tat by nemal zasahovat
do ekonomiky, aby oni mohli riadit’ svet tak ako uznaju za vhodné. Pravda
spomienky na dosledky Velkej krizy 1929 — 1933 boli este prili§ zivé, ked
I'udia prisli o celozivotné tspory a trh kruto zasiahol do ich Zivota. Volalo sa
po podstatne aktivnejSej tllohe vlady. tak ako niekol'ko rokov predtym Keynes
predpovedal. Kriza neznamenala koniec kapitalizmu, ale "koniec laissez faire®,
t.j. nechat’ trh, aby sam vsetko reguloval (Keynes, 1926). V obdobi od 30. do
zaciatku 50. rokov pod vplyvom akéného étosu Nového udelu vznikali prog-
ramy verejnych prac, ktoré vytvarali nové pracovné prilezitosti a boli zahajené
nové socialne programy. J. K. Galbraith prevzal Keynesovu tlohu a zdoraznil,
ze hlavnym zaujmom ako politikov tak aj ekonémov je snaha ,,vyhnut sa eko-
nomickej krize a zabranit' nezamestnanosti* (Galbraith, 1979, s. 168). Druha
svetova vojna zvysila naliehavost’ boja proti chudobe a zdpadné mocnosti si
osvojili zasadu, Ze krajiny s trhovou ekonomikou musia svojim ob¢anom za-
bezpecit’ dostatok zakladnej 'udskej dostojnosti, aby pod vplyvom roz€arova-
nia nemuseli znovu hl'adat’ nejakl pritazlivejsiu ideologiu, ¢i uz faSisticka
alebo komunisticku. Vd’aka tomuto pragmatickému imperativu vzniklo takmer
vSetko, ¢o dnes spajame s ddvno minulymi ¢asmi ,,sluSného* kapitalizmu —
socialne poistenie v USA, verejné zdravotnictvo v Kanade, socidlna starostli-
vost’ vo Velkej Britanii, ochrana robotnikov vo Franctizsku a Nemecku. Po-
dobny, no radikalnejsi trend sa zacal predsadzovat’ v rozvojovych krajinach
oznacovany ako developmentalizmus alebo nacionalizmus tretieho sveta. Jeho
predstavitelia zdoraziovali, Ze zo za¢arované¢ho kruhu chudoby je mozné unik-
nut len tak, Ze sa sustredia na vnutorne orientovanu industrializaénu stratégiu
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namiesto spoliehania sa len na export prirodnych zdrojov pri ich klesajucich
cenach. Boli zastancami regulacie ekonomiky a dokonca znarodiiovania ropného
a nerastného bohatstva a d’alSich klicovych odvetvi, aby mohli z ich vynosov
adekvatne financovat’ rozvojovy proces riadeny vladou. (Kleinova, 2010, s. 59).
Epicentrom developmentalizmu bola Hospodarska komisia OSN pre Latinska
Ameriku so sidlom v Santiagu, ktort v rokoch 1950 — 1963 viedol ekonom
Raul Prebisch. Vyskolil viaceré tymi ekondémov, ktori uplatitovali develpmen-
talistickil idey v Chile, Argentine, Uruguay a Casti Brazilie. vd’aka tomu sa
tieto krajiny zacali charakterom ich ekonomik odputavat’ od rozvojového sveta
a priblizovat’ sa Eurdpe a severnej Amerike. Uspechy Keynesianskeho severu
a developmentalistického juhu presvedcivo dokazovali pozitivne GCinky aktiv-
nej funkcie Statu, zmieriiovali socidlne nerovnovahy, generovali rozvojové
impulzy, relativizovali moc kapitalu v spoloCensky unosnych medziach. Za
tychto okolnosti sa o Friedmanove myslienky nechat’ trh eSte divokejSie rast’
a posobit’, prirodzene takmer nikto nezaujimal a pre Chicagsku $kolu to boli
krajne neprijemné casy. Vynimkou bola mala skupinka, no vel'mi mocnych
predstavitelov nadnarodnych spoloc¢nosti, ktori boli konfrontovani s Coraz
tvrdSim postojom rozvojovych krajin na jednej strane a so silnejSimi a naroc-
nejSimi odbormi na druhej strane. V dosledku toho sa vysledky mohutného
rastu ekonomiky a vytvaraného bohatstva museli prostrednictvom korporat-
nych dani a miezd a platov robotnikov vyraznejSie prerozdelovat’, ¢o citel'ne
limitovalo honbu za maximalizaciou ziskov. Za tychto okolnosti vSak nebolo
mozné, aby predstavitelia korporatneho sektoru vystupili s poziadavkami s eSte
menej regulovanym kapitalizmom ako bol pred krizou, so zruSenim minimal-
nej mzdy a korporatnych dani a pod. Bola to vSak Sanca pre Friedmana a jeho
Skolu. Ked myslienky reflektujuce zaujmy korporacii zacal hlasat’ Friedman
vynikajlici matematik a vyborny diskutér sice zostavali absurdné, no boli zrazu
obostreté aurou vedeckej nestrannosti (Kleinova, 2010, s. 60). Zaujmy korpo-
racii sa posunuli na pédu akademickych a poloakademickych institucii, ktoré
im zacali dodavat ,,vedecka fundaciu®. Korporatny sektor to ocenil a chicagska
Skola mala zabezpecCeny prisun dotacii nielen pre vlastnt existenciu, ale aj aby
mohla vytvarat’ globalnu siet’ mozgovych trastov a po celom svete Sirit’ a pre-
sadzovat’ jedine spravnu friedmanovsku cestu. Friedman vo svojej prvej knihe
Kapitalizmus a svoboda (1993) odstdil Novy udel ako $patna cestu, na ktora
sa vydalo viacero krajin. Myslienky tejto knihy sa stali zékladom jeho neskor-
Sej prirucky globalneho volného trhu v ekonomickom programe USA. Jadrom
Friemanovho receptu bolo odstranenie vsetkych pravidiel a regulécie, ktoré¢ bra-
nia hromadeniu ziskov, rozpredanie vSetkého majetku vo vlastnictve Statu, na
ktorom by mohol zarabat’ sukromny sektor a vyrazne obmedzit’ financovanie
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socialnych programov. Tento zakladny vzorec Friedman $pecifikoval do mno-
hych detailov, ktoré sa Sokujico zhoduju s mnozstvom sucasne presadzova-
nych protikrizovych opatreni.

Dane, pokial’ vobec musia existovat’, by mali byt’ nizke a podl'a rovnakej sadz-
by pre bohatych a chudobnych. Firmy by mali mat’ moznost’ predavat’ po celom
svete a vlady by nemali ochrafiovat’ domace podniky. Vsetky ceny vratane ceny
prace by mal urCovat trh, teda ziadna minimalna mzda. Treba privatizovat’ zdra-
votnictvo, vzdelanie, postu, dochodky a dokonca inarodné parky a vyvlastnit
rozpredat’ a vSetko ¢o sa behom desatro¢i vybudovalo verejnymi pracami. Skratka
vSetok verejny majetok mal byt z principu prevedeny do sukromnych rak.

To ¢o predchadzajucej faze kapitalistickej expanzie a dravého rastu zabezpeco-
val kolonializmus ,,Friedmanova vojna‘“ proti ,,socidlnemu §tatu“ a ,,vel’kej vlade*
mala teraz zabezpecit’ ako ,,novy zdroj rychleho bohatstva — ale uz bez dobyvania
novych teritdrii. Sdm S§tat sa stal novym nedobytnym tizemim a jeho verejné sluz-
by a majetok boli rozpredané vyrazne pod cenou (Kleinova, 2010, s. 81).

Friedmanovsky koncept chicagskej Skoly uz od zaciatku nemal len akade-
mické ambicie prezentovania novej teorie, ale si cielene razil cestu do nekom-
promisného presadenia v praxi. Prvou liniou, na ktort sa sustredil bolo odstrane-
nie developmentalizmu v juznej Amerike predovsetkym v Chile. Santiago pova-
zovali za semeniSte Staitom riadenej ekonomiky, kde sa mal otestovat’ prielomo-
vy experiment nastolenia volného trhu.?

Friedmanov pokus vyslobodit’ trh z podrucia $tatu hoci presiel za tri desatro-
¢ia viacerymi inkarndciami v réznych krajindch, vSetky mali spolo¢ny zaklad:
eliminaciu verejnej sféry, uplné oslobodenie korporacii od vsetkych obmedzeni
a oCesanie socialnych vydajov. ,,V kazdej krajine kde sa uplatnila stratégia chi-
cagskej skoly, doslo k tomu, ze vznikla silnd aliancia mamutich spolo¢nosti
atriedy povicsSine bohatych politikov — pricom hranice medzi tymito dvoma
skupinami st nejasné a znacne premenlivé™ (Kleinova, 2007, s. 20). Sformoval
sa tak systém ktory uz nie je liberalny, ani konzervativny a kapitalisticky, ale

2 Plan vymysleli A. Patterson, riaditel Uradu OSN pre medzinarodnu spolupracu v Chile
aT. W Schultz, vedici katedry ekondomie Chicagskej univerzity, ktori v spolupraci s dekanom
Katolickej univerzity v Chile vypracovali program znamy ako ,,Projekt Chile®, zahajeny v roku
1956. Chicagska univerzita sa stala centrom indoktrinacie friedmanovske;j tedrie. V ramci jej orga-
nizovaného transféru do Chile boli $kolné stovky chilskych Studentov. Mnohi z nich boli ,,fried-
manovskejsi ako sam Friedman® a po navrate si v srdci Santiaga vytvoril vlastni maltl chicagsku
Skolu (Kleinova, 2010, s. 65). Ked’ vroku 1970 Allende vyhral volby uz predstavovali ,,piatu
kolonu“ pripravenu vyvijat' natlak proti ekonomickym reformam, sabotovat’ ich v spolupraci so
zahrani¢nymi kruhmi, CIA a armadou pripravujticou prevrat ,,Hosi z Chicaga presvedc¢ili genera-
lov, Ze st pripraveni doplnit’ brutalitu, ktorej bola schopna armada, intelektualnou investiciou,
ktora jej chybala“ (Leterier, 1976): Osem z desiatich hlavnych autorov tzv. ,,Tehly®, to je 500
strankového ekonomického programu, ktorymi sa riadili rozhodnutia junty, Studovali na Chicag-
skej univerzite (Kleinova, 2010, s. 74).
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korporatny, lebo zotrel hranice medzi velkymi vladami a velkymi firmami.
Sprevadzaju ho spravidla obrovské transfery verejnych financii do stkromnych
ruk, ¢asto sprevadzané vel'kymi dlhmi, neustale rastucou priepastou medzi boha-
tymi a chuddkmi a agresivnym nacionalizmom, ktory ospravedliiuje bezmedzné
utracanie na zabezpecovanie bezpec¢nosti (Kleinova, 2007).

Napriek tomu, ze Friedman cely Zivot bojoval proti tym, co boli presvedcent,
7e Stat ma povinnost’ zasahovat’ do trhu, aby zabezpecil jeho hladky chod, az v 80.
rokoch sa vytvorili podmienky pre presadzovanie jeho verzie radikalneho kapita-
lizmu. Pocas ,,Cierneho* obdobia pre laissez faire, to je po velkej krize 1929 —
1933 apo 2. svetovej vojne, ked prevladalo presvedCenie, Ze vlady musia zasaho-
vat’ do ekonomiky, aby znovu prerozdelili kapital a dohliadali na chod spolo¢nosti,
ked’ komunizmus dobyl Vychod a Zapad prijal ideu socidlneho $tatu, nebolo real-
ne mozné uspiet’ s friedmanovskymi predstavami o spoloc¢nosti neobmedzeného
slobodného trhu. Az po desatrociach, ked’ globalny kapital presadil pod heslom
0 vSeobecnej prospesnosti rastu zalozeného na liberalizacii obchodu a deregulacii
pohybu kapitalu a globalizacnom odburavani statu a ked sa zacal rozpadavat’ So-
vietsky blok, vystlpili na scénu Marqret Thatcherova a Ronald Regan ako bojov-
nici, ktori mali odvahu prakticky realizovat’ Friedmanove idey. Skuto¢ne globalne
volny trh umoznoval oslobodenym firmam zaradbat’ v celoplanetarnom priestore.
Vseobecne sa proklamovali dve zasady — politicki vodcovia mali byt voleni
a ekonomika by mala byt’ riadena podl'a Friedmanovych pravidiel. Dalsie desatro-
¢ia az do sucasnosti vSak prostrednictvom globalnej krizy nielen vyvratili oficidlne
proklamovanu ideu, Ze triumf deregulovaného kapitalizmu sa zrodil zo slobody
a ze neobmedzeny volny trh ide ruka v ruke s demokraciou, ale aj odhalili nebyva-
1y narast neoliberalneho globalneho vladnutia bez globalnej vlady, sprevadzaného
bezprecedentnou institucionalizacou moralneho hazardu s d’alekosiahlymi destruk-
tivnymi socialnymi a celkovymi spoloc¢enskymi dopadmi.

Retrospektivny historicky pohlad ukazuje, Ze neoliberdlny friedmanovsky
koncept nikde priamo nehovori o globalnom vladnuti. Hlavny utok sustred’oval
na zdovodnovanie a presadzovanie obmedzovania a odburavania $tatu a jeho
vplyvu tak vo vnitrotatnom ako aj medzinarodnom rozsahu.’

3 Mimoriadne zavaznou a kontraverznou liniou od za&iatku 90. rokov st tedrie zdévodiiujiice
erdziu a upadok narodnych statov a ich transformaciu na trhové Staty. V najvyhranenejsej podobe
ju obsahuje kniha Bobbitta (2002) (Klinec, 2011). Vytvaranie trhového §tatu prezentuje ako hlavny
trend prechodu od industridlnej k postindustrialnej spoloc¢nosti. Zdévodiiuje ho ako privatizaciu,
ktorou sa taziskové aktivity Statu v ekonomike, socidlnej a zdravotnej starostlivosti, vzdelania
a vedy, obrany, bezpecnosti a moci presiivaju na jednotlivca. Namiesto rastuceho bohatstva a jeho
spravodlivého rozdelovania v narodnom State obCanom ma trhovy Stat na zaklade deregulacie
a devolucie Statu blahobytu zabezpecovat rast sukromného bohatstva obcanov (Klinec, 2009).
Koncept trhového 3tatu evokuje viacero zasadnych otazok. Na tomto mieste aspoii dve. Co zostane
zo $tatu po privatizacii vSetkych jeho zakladnych funkcii? Inymi slovami preco este vobec hovorit’



56

V oboch urovniach mala neobmedzene vladnut' len neviditelna ruka trhu.
V skutocnosti sa za explicitnymi ttokom na $tat skryvalo expandujiice formova-
nie Struktir a mechanizmov globalneho vladnutia, ktoré sa Coraz viac nespo-
chybnitel'ne aj zviditeltujh.

2. Neoliberalny koncept globalneho viadnutia bez globalnej viady

Dnes uz existuje mnozstvo kritickych zovSeobeciiujucich analyz, ktoré pre-
sved¢ivo dokazuju, Ze sucasna podoba globalizacie nie je ziadnou historickou
nevyhnutnostou, proti ktorej l'udstvo nemoéze ni¢ robit’, ale ze je explicitnym
vysledkom neoliberalnej politiky zapadnych vlad medzinarodnych institicii,
finan¢nych a nefinanénych korporacii (Michie, 2003; Rubery et. al., 2002; Bordie,
2002; Beck, 2002; Castells, 2000). Rozhodujiucu tlohu pritom zohrali tri vza-
jomne prepojené politiky — deregulacia v ramci Statov, liberalizacia medzinarod-
ného obchodu a pohybu kapitalu a privatizacia podnikov kontrolovanych Statom.
Globalne nantitenie a presadenie tejto trojrozmernej neoliberalnej politiky vytvo-
rilo Siroky priestor pre rozmanité prejavy a dosledky globalneho vladnutia. Kl'u-
covi globalni hraci predovsetkym TNK si vydobyli svoje pozicie na ukor Statov,
kolonizaciu priestoru, ktory by inak kontrolovali narodné Staty (Potacek, 2008)
a museli sa podriadit’ ideologii vlady svetového trhu, t.j. ideologii ekonomického
neoliberalizmu (Beck, 2002). Pod zastitou neoliberalnej doktriny TNK prostred-
nictvom svojich sieti prezvali vladnutie nad svetom (Scholte, 2005). Tieto global-
ne siete nekontroluje ziadna institcia, siete samotné su drzitelmi moci (Castells,
2004). Jednym z prejavov globalneho vladnutia bez globalnej vlady, ktory sa od-
zrkadlil v tedrii svetového systému je koncepcia svetového centra tvoreného VKS
a periférie. Centrum pod neoliberalnymi heslami urcuje diskrimina¢né pravidla
vo vztahu k rozvojovym Statom. Nespravodlivé pravidla globalnych ekonomic-
kych procesov st vysledkom globalneho kartelu silnych globalnych hracov
(Helda, 2004). Pokusy o adresnejsiu charakteristiku nositelov globalneho vlad-
nutia bez globalnej vlady poukazuji na ,,globalnu triedu manazérov*, ovladajiacu
globalne institucie, ktoré by mali robit’ politicka kontrolu (Albrow, 1997), na
priemyselné oligarchie a neprehl'adne kreované finan¢né oligarchie, ktoré¢ vladnu
vladam (Bélohradsky, 1999), alebo na globalnu vykoristovatel'ski oligarchiu,
mafiansky organizovanu, ktord diktuje programové smerovanie celému procesu
globalizacie (Bondy, 2005). Aktérom globalneho vladnutia su podriadené aj také
medzinarodné institicie ako MMF a SB, ktorych formovanie a fungovanie je
silne poznacené demokratickym deficitom a st vlastne urcitym nastrojom TNK,

o State? Z ¢oho a akymi procesmi sa odvodzuje legitimita trhového $tatu, ked’ sa neuvazuje
o mechanizmoch demokracie?
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ktory tlaci na Staty, aby pre nich vytvarali protekcionistickll poziciu. TNK sa tak
stali akymisi globalnymi super hra¢mi, ktoré ,nemaji Ziadnu zodpovednost
aziadnu a zodpovednost im nemoéze byt vnutena... Mézu, alebo st schopné
pohnat’ pred sud vlady aich rozhodnutia st robené nevolenym panelom l'udi
mimo kontroly demokratickych vlad“ (Herman, 1999). Prebieha antidemokratic-
ka kontrarevolucia, ked’ globalizatori vd’aka zdrojom, ktorymi disponuji si fi-
nancovat kampane manipulujiice verejni mienku. Mo6zu dovolit” kapit' nielen
niektorych politikov, ale i celtl demokraciu (Korten, 1995). Vytvaraniu a posil-
novaniu ich privilegovanej pozicie napomahaji aj vlastné, resp. spriaznené ne-
ziskové organizacie ako profesionalne komory, asociacie, thing tanky a nadacie.
Doterajsi sposob globalizacie vygeneroval podoby globalneho vladnutia bez glo-
balnej vlady, ktory umoziiuje malému poctu najsilnejSich urCovat agendu
a smerovanie globalizacie (Stiglitz, 2002).

Vzniklo viacero pozoruhodnych prac, ktoré odhaluji genézu, charakter
a konkrétne vyvinové metomorfozy globalneho vladnutia ako vysledok koncen-
tracie moci korporacii. Unikatnu Stadiu vypracovali Vitali, Glattfelder a Barris-
ton (2001) vyskumnici Univerzity Ziirich, v ktorej kvantitativne zobrazili kon-
centraciu globalnej moci a vplyvu. Na zaklade analyzy gigantickej databazy 37
milidénov firiem a investorov zhodnotili intenzitu ich vzdjomného vlastnickeho
finan¢ného koopera¢ného, technického, organiza¢ného, sietového a pod. pre-
pojenia. ,,Zahustovanie* a koncentraciu tohto prepojenia a globalneho vplyvu
preskiimali troma iteraénymi krokmi. Uz prvé priblizenie ukazalo, ze 43 060
korporacii prepojenych na zaklade spolo¢nych aktiv umoznuje kontrolu sveto-
vej ekonomiky. V druhej iteracii vykrystalizovalo 1318 korporacii ako jadro,
ktorého mimoriadne tesné spojenia predstavuje model rozdel'ovania ekonomic-
kého vplyvu nad vécsinou svetovych spolo¢nosti prevysujuci 20 % svetového
zisku a realne ovladanie 60 % svetovych prijmov. Vysledkom zaverecne;j iteracie
bola identifikacia super jadra, tvoreného 147 korporaciami. Ich aktiva st uz tak
vzajomne spété, ze vytvaraji neoficidlny finan¢ny konglomerat, ktory priamo
kontroluje 40 % celosvetového bohatstva korporacii a zasadne ovplyviuje a ur-
uje vyvoj globalizovanej svetovej ekonomiky. Sokujucu prekvapivost’ vysled-
kov komentoval jeden z autorov (Glattfelder) slovami ,realita je natol'ko kom-
plikovana, ze sme museli upustit’ od dogiem ako napr. teéria prisahania, alebo
teoria volného trhu®.

Analyzu Svajciarskych vedcov mimoriadne vhodne doplituje M. Morris origi-
nalnou knihou Co nesmite védet (2012), v ktorej priblizuje historickl deskripciu
toho, ako sa vygenerovali globalne mocenské Struktiry ovladajtice Coraz viac vyvoj
sveta, usilujice o ,,novy ekonomicky poriadok®. NeviditeIné globalne vladnutie
tvori mala skupinka rodinnych klanov, ktora prostrednictvom penazi a bank ovlada
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nielen hospodarstvo, ale aj nadnarodné organizacie ako OSN, SB, MMF, WTO
atd., zna¢nt ¢ast’ médii, vedy, Skolstva az po manipuléciu pocasia. Na zaklade hib-
kovej analyzy penaznictva autor argumentuje zaver, ze peniaze skor ako platidlo st
prostriedkom k vytvaraniu moci a utlaku. Odhal'uje jadro problému konflikt medzi
plnohodnotnymi a nekrytymi peniazmi a poziciu bank, ktoré si mézu volne vytva-
rat’ nekryté peniaze, ur€ovat’ spdsoby ako to robia, komu patria a komu to prinasa
uzitok. Odhal'uje nanajvys problematické pozadie vzniku Fedu a Bretton Wood-
skeho systému, ale aj novy pohl'ad na priciny atentatov na 4 americkych preziden-
tov spojené s bojom finan¢nych kruhov o udrzanie a upevnenie moci.

Mimoriadne pozoruhodnym prispevkom k objasneniu zakulisia globalneho
vladnutia predstavuje kniha D. Rothkopfa (2009) ako hibkova sonda do charak-
teru kreovania a posobenia supertriedy privilegovanych, o ktorych vécsina ludi
takmer ni¢ nevie, a ktora napriek tomu zasadne ovplyviiuje nas zivot. V posled-
nych dekadach sa vynorila globalna elita ktora disponuje nevidanou uroviou
bohatstva a moci. Tato moderna supertrieda sa zglobalizovala rychlejsie ako kto-
rakol'vek ina spolocenska skupina. Kazdy z prislusnikov elity je jednym z milio-
na. Z viac ako 6 mld. l'udi na nasej planéte mozno do supertriedy zaradit’ asi 600
jednotlivcov. Definiénym znakom, ktory ich odliSuje od ostatnych ,,je moc, kto-
rou sustavne ovplyvituju miliéony a miliardy I'udi nielen vo vlastnej zemi, ale i za
hranicami® (Rothkopf, 2009, s. 53). Globalna supertrieda sa sklada z jednotliv-
cov najroznejsiecho druhu, no prvou $pecifickou skupinou, ktort v jej rdimci moz-
no rychlo rozoznat’ su $éfovia okolo 5 000 korporacii, ktorych ro¢né prijmy, ¢i
aktiva presahuju 5 mld. dolarov. Dalej do supertriedy patria elni predstavitelia
zhruba 120 S§tatov, ovplyvnujicich osudy velkych populacii za ich hranicami,
vrchni velitelia najmohutnejSich svetovych ozbrojenych sil, manazéri 2000 naj-
véacsich obchodnych spolo¢nosti, stovky najsilnejSich financnych institacii a asi
500 najvacsich investicnych spolo¢nosti, hlavy najvacsich nevladnych organiza-
cii a ¢elnych medzinarodnych institucii, duchovni vodcovia nabozZenstiev ale aj
najvyznamnej$i predstavitelia elit posobiacich v tieni (organizovany zlocin),
popredni myslitelia, vedci a umelci s globalnym prejavom.

Pre supertriedu 21. storocia je podstatnym znakom, ze sa v jej rukach nielen
koncentruje neumerne vysoky podiel svetovej moci, ale zZe operuje globalne, kde
je len malo nastrojov, alebo vobec nie su, ktoré by mohli posobit’ ako protivaha
ich vplyvu. Prave to ju zasadne odlisuje od elit v minulosti, ktoré posobili v ram-
ci statov, kde sa mohli v pripade potreby krotit’ silou alebo mocou prava (Roth-
kopf, 2009, s. 300).

Koncentracia moci prebieha podl'a paretovho pravidla 80/20 (ze 80 % dosledkov
pochadza z 20 % pricin). Toto pravidlo plati aj vo vnutri tohto pravidla. NajbohatSie
2 % obyvatel'ov vlastni polovicu vsetkého bohatstva. Miliardari, t.j. 0,000015 %
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svetovej populacie — vlastni takmer dvojnasobok majetku pripadajacich najchu-
dobnejsich 50 % ludstva. 100 najvacsich finan¢nych institacii obhospodaruje 43
biliénov dolarov, t.j. zhruba 1/3 svetovych finan¢nych aktiv. Nieco viac ako 1 %
z 10000 hedgeovych investicnych fondov kontroluje podla odhadov 60 %
z 2 bilibnov hodnoty priemyselnych aktiv. Jeden investor — Fidelity s aktivami
2 biliénov doléarov vlastni vyse 10 % zo stovky najvacsich americkych spolocnosti.
Roc¢na trzba 250 najvacsich spolocnosti ¢ini 14 bilionov dolarov, t.j. okolo 1/3
globalneho HDP.

Z asi 4000 nabozenstiev len 12 ma viac ako 10 milidonov veriacich. A len
2 islam a krestanstvo majui vyse 1 miliardy, t.j. 1/3 svetovej populécie.

USA a spojenci v NATO cca 12 % populacie, ale 80 % vojenskych vydavkov.
USA a Rusko — 10 % svetovej populacie, no 90 % vsetkych akcieschopnych jad-
rovych zbrani. Z takmer 200 Statov len hrstka ovlada multilateralne procesy vd’aka
vlastnictvu a hlasovaciemu pravu v medzinarodnych finan¢nych institiciach alebo
s pravom veta v Rade bezpecnosti OSN (Rothkopf, 2009, s 301).

Medzi najbohat$imi st este najbohatsi a moc vedie Casto k eSte vacSej moci.
Elity s v pravidelnom vzajomnom kontakte, nielen preto Ze maju lepsie doprav-
né a komunikac¢né prostriedky, ale hlavne vdaka globalnym formalnym i nefor-
malnym mechanizmom, ktoré utuzuju ich vzajomné viazby od G-8, cez klub
novych nezucastnenych antiglobalistov, od Davosu po Boao od Bilderbergu po
forum ,,Otcov a synov™ Carlosa Slima. ,,Jednou z najzrejmejsich a najdodlezitej-
Sich z mnohych moci, ktorymi supertrieda vladne, je jej schopnost’ rozhodovat
za nas vsetkych o tom, ¢o je hlavnou témou sucasnosti, ¢o je ,,na programe dna“
(Rothkopf, 2009, s. 302). Clenovia supertriedy sa nestretavaju sa len k nastol'o-
vaniu tém, ale aj k praktickému rozhodovaniu.

Neformalne mechanizmy globalneho vladnutia vypliuju medzery a robia rast
a globalizaciu vynosnymi. Ak vSak uspokojovanie zdujmov vsetkych zavisi od
¢innosti, ¢i neucinnosti puhej hfstky, alebo ak systém pontka puhej histke vplyv,
akého nemo6zu nikdy dosiahnut’ ostatni, ktorych pristup alebo zdroje su obme-
dzenég, tak to nie je v poriadku. Ak sa o globalnych cieloch rozhoduje len v tiz-
kom kruhu, vysledky nemo6zu byt iné ako deformované (tamtiez s. 305). Zdro-
jom vplyvu supertriedy je pristup k pakam moci.

Vznik globalnych institicii je hybnou silou vzniku globalnej supertriedy.
Zésadnou je otazka ¢i supertrieda uplatiiuje svoj vplyv prostrednictvom nastolo-
vania tém a vytvaranim vSeobecného pohladu na svet a dosahuje to nie nariad’o-
vanim, ale zladovanim zaujmov, teda ¢i sa zmeni kultira tych, ktoré vplyv
uplatiiuju (tamtiez s. 311). Tymito tivahami sa Rothkopf po hlbokej analyze su-
¢asnej podoby globalneho vladnutia dostal k moznosti a potrebe rozvijania jeho
demokratickej alternativy.
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3. Globalne vladnutie pre d'alSi civilizacny posun Fudstva

Voci globalnemu vladnutiu boli vzdy dva pristupy — zasadni odporcovia sve-
tovlady ako zrady narodnej identity a obhajcovia myslienky ucinnejSieho me-
chanizmu globalneho obcianstva, svetoobc¢ianstva od Danteho, Kanta, B. Russe-
la, Einsteina az po Gandiho. Rotkopf povazuje za dolezité rozliSovat’ vladu
a vladnutie. Globalnu vladu v tradi¢nom zmysle vlady povazuje za neuskutocni-
telnt az nebezpecnu fantaziu. Globalne vladnutie podl'a neho prestavuje vhod-
nej$i mechanizmus, ktory je I'ahSie uskutoénitelny. Vznikne potreba volby me-
dzi mnozstvom oficialnych organov regulujucich svet bez vzajomnej koordinacie
a usporiadanim zabezpecujucim koordiovanu reguldciu a jej inStitucionlizaciu.
Supertrieda to moze povazovat za ohrozenie jej moci neformalnymi mechaniz-
mami presadzovat’ vlastny prospech (tamtiez, s. 315). Ak bude presadzovat’ pra-
vidla fungovania globalneho systému, ktoré existujlice nerovnosti este prehlbuje
a globalny systém bude krikl'avo nespravodlivy, ako je dneSny — kriza je praktic-
ky nevyhnutna (tamtiez, s 319). To najdoélezitejSie o Co ide je vyvazenost. Demo-
kratické institiicie a procedury nestacia, ak ich nesprevadza demokraticka kulttra.
Je potrebné vytvorenie a splnomocnenie takych mechanizmov medzinarodného
vladnutia, ktoré su zakladnou podmienkou obnovenia rovnovahy medzi slobodou
a spravodlivostou, medzi rastom a rovnostou, medzi trhom a Staitom, medzi mo-
cou supertriedy a mocou mas, a to na celom svete (tamtiez, s. 319 — 321).

Zaujimavy pristup k postupnému formovaniu vyvazenejSicho globalneho
vladnutia v kontexte modernizacie Statu navrhuje Rodrik (2011).

Modernizacia §tatu moze realne prebichat’ jednotlivo, resp. v skupine $tatov, no
jej plnohodnotné vsestranné rozvinutie sa nemoze uskutociiovat’ mimo globalnych
stradnic, teda v jednote s modernizaciou institucionalnej Struktiry a fungovania
svetovej ekonomiky. Na tento dvojrozmerny aspekt modernizéacie Statu originalne
reaguje Rodrik (2011) vo svojej najnovsej knihe Paradox globalizacie. Jej Gstred-
nia myslienku vystizne vyjadruje jej podtitul — Preco nemoézu globdlne trhy, Staty
a demokracia koexistovat. Zdoraziuje evidentny, no dneSnou hyperglobalizaciou
prehliadany a ignorovany fakt, Ze legitimizacia vladnutia sa v sucasnosti opiera
a v dohl'adnej budticnosti bude opierat’ o demokraciu a jej mechanizmy ukotvené
v ramci narodnych Statov. Preto zaver vyjadreny v podtitule nazval fundamental-
nou politickou trilémou a znazornil ju v tejto podobe (schéma 1).

Zo schémy 1 vyplyva, Ze vSetky stcasti nemdzu redlne existovat’ zaroven,
v tom istom ¢ase. Vychadza z toho, Ze vo svete jednoducho existuje prili§ vel'a
narodno-Statnej diverzity, aby sa dala vtesnat’ do redlne ucinnych a udrzatel'nych
pravidiel. Riesenie trilemy zddvodinuje prechodom k umiernenej ukotvenej glo-
balizécii. Tento prechod by sa mal podl'a neho realizovat’ podl'a nasledovnych
siedmich principov:
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Schéma 1

Hyperglobalizacia
zlata zvieracia globalne
kazajka vladnutie
Narodny stat Demokraticka politika
brettonwoodsky kompromis

Pramen: Rodrik (2011), s. 201.

1. Trh musi byt hlboko ukotveny v systéme vladnutia, trhy vsak samy seba
negeneruju, nereguluji, nestabilizuju a nerobia sa udrzatelnymi. Trhy a vlady
(Stat) treba chapat’ ako dve strany mince.

2. Demokratické vladnutie a politick¢é komunity si organizované prevazne
v ramci narodnych Statov, a pravdepodobne tak v bezprostrednej budicnosti zo-
stani. Efektivnost’ a legitimizacia globalizacie sa ma riesit' posiliiovanim, nie
okyptenim demokratickych procedur v rdmci Statov.

3. K prosperite nie je ,,jedna cesta®, dnesné inStitucie su len podmnozinou
potencialnych instituciondlnych moznosti. Jadro instituciondlnej infrastruktiry
sa musi budovat’ na narodnej Grovni, kde sa rozvijaju institacie, ktoré navyse
vyhovuju konkrétnym krajinam.

4. Krajiny maju pravo podporovat’ svoje vlastné socialne usporiadanie, regu-
laciu a institucie. Medzinarodné dohody mozu byt dolezitym prinosom, no ich
ulohou je posiliiovat’ integritu domaceho demokratického procesu, a nie ho na-
hradzat’.

5. Krajiny nem6zu mat’ pravo vnucovat’ svoje institucie inym. Ochranu vlast-
nych hodnot a regulacie treba ostro odliSovat’ od ich vnucovania inym.

6. Utelom medzinarodného ekonomického usporiadania musi byt budovanie
pravidiel fungovania a manazovania prepojenia (interface) medzi narodnymi
institiciami. Akcent na podstatnt riadiacu funkciu narodnych $tatov vo svetovej
ekonomike neznamena vzdat' sa medzinarodnych pravidiel. Ide vSak o to, aby
multilateralny rezim umoznil narodom najlepsie sledovat’ ich vlastné hodnoty,
rozvojové ciele a prosperovat’ v ramci vlastného socialneho usporiadania.

7. Nedemokratické krajiny nemézu ratat’ s rovnakymi prvkami a privilégiami
medzinarodného ekonomického poriadku ako demokratické (Rodrik, 2011, s. 237
— 245). Rodrigovo chapanie umiernenej globalizacie zrealiuje aj predstavy
o viacuroviiovom globalnom vladnuti, v ktorom jednotlivé urovne maju adek-
vatny podiel zodpovednosti a st vzajomne funkCne previazané.

Mimoriadne podnetnymi ukazkami takto orientovaného myslienkového pru-
du su prace R. B. Reicha, J. E. Stiglitza a H. Hendersonovej. Kniha R. B. Reicha
Dielo narodov ma vystizny podtitul Priprava na kapitalizmus 21. storocia. Na
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zaklade analyzy a zovSeobecnenia realnych procesov najvyspelejsej ekonomiky
Reich presvedc¢ivo objasnil mnohé kl'icové aspekty utvarania nového technolo-
gického sposobu vyroby, vymeny a informacnej komunikécie v procese globali-
zéacie. Predovsetkym ukazal na revolucnu premenu tradi¢ného velkovyrobného
podniku na pavucinovo organizovanu siet’ vysokozhodnocujuceho podniku, a za-
rovenl na to, ako sa v nadvdznosti na to relativizuje moc vyplyvajica z vlastnic-
tva a kontroly, pretoze taky podnik je zalozeny na poznatkoch a najvicsiu cast
hodnoty mu dodavaju tri skupiny — riesitelia problémov, identifikatori problé-
mov a strategicki komunikatori. V doésledku toho sa ich vplyv, podiel na cene
vyrobku stava dominujucim, zatial’ ¢o pozicia robotnikov a kapitalu sa relativne
oslabuje (Reich, 2002, s. 128, 153, 216).

Formovanie sietovych struktar podnikov Reich chdpe ako imanentnu stcast’
procesu globalizacie a vystizne argumentuje, ako sa tradicné a medzinarodné
dimenzie vyrobnych, vymennych a rozdel'ovacich procesov menia na transna-
cionalne. Ilustruje to na priklade USA, kde v roku 1990 viac ako polovicu hod-
noty exportu a importu tvorili prevody tovaru a sluzieb v ramci globalnych kor-
porécii. Uvadza aj citat z iného odhadu, podla ktorého v roku 1987 pripadalo na
takéto prevody 92 % amerického exportu a 72 % amerického importu (tamtiez,
s. 168). V dosledku toho sa fakticky neda presne urcit’, kol’ko jeden ,,Stat™ zapla-
til druhému ,,8tatu” v ramci zahrani¢noobchodnej vymeny, analogicky je prob-
lematické zistit’, ¢i je zahrani¢ny obchod krajiny v rovnovahe, kde sa aka cast
daného produktu vytvara, kto, kol'ko a kde skutoc¢ne ziskava (tamtiez, s. 168 —
169). Skutocnost’, Ze sa stale viac oslabuje spojitost medzi ziskovost'ou korpora-
cie a zivotnou urovilou obyvatel'ov danej krajiny, sa nemdze interpretovat’ tak,
7e v globalnej ekonomike stratili vyznam a prestali existovat’ narodné ekono-
mické zaujmy. Zivotna uroven obyvatelov §tatu zavisi v stile vic3ej miere od
toho, ¢im prispievaju globalizovanej svetovej ekonomike — od hodnoty ich kvali-
fikacie a poznatkov. ,,Preto sa kazdy nérod snazi zvysit potencidlnu hodnotu
toho, ¢im jeho obc¢ania mdzu prispiet’ globalnym podnikovym sietam.“ (s. 223)
Reich na priklade USA poukazuje na to, ze globalizacia vyrazne prospieva tvori-
vym pracovnikom, no zaroven rozSiruje priepast medzi nimi a zostavajucimi
Styrmi pdtinami obyvatel'stva. Situdciu navySe vyhrocuje obrovska konkurencia
pracovnych sil najmé rozvojovych krajin. RieSenie odvodzuje z toho, Ze integracia
pracovnych sil do globalizovanej svetovej ekonomiky zavisi predovsetkym od
vzdelania a vycviku a od vyzivy a zdravotnej starostlivosti nevyhnutnej na takéto
ucenie. Preto jedna linia reformnych opatreni by mala byt zamerana na diferen-
cované spektrum vzdelavacich aktivit pre nizko kvalifikovanych, nezamestna-
nych, dlhodobo chudobnych a d’alSie marginalizované skupiny (s. 360 — 362).
Druha linia reforiem by mala vychadzat’ z toho, Ze vo vztahoch medzi narodmi
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sa namiesto nacionalizmu v duchu ,,kto z koho®, alebo nezucastneného kozmo-
politizmu za¢ne presadzovat’ ,,pozitivny hospodarsky nacionalizmus®, v ktorom
obcania kazdej krajiny preberaju hlavntl zodpovednost’ za zvySovanie schopnosti
svojich spoluobcanov viest’ plny a produktivny zivot, ale spolupracuju aj s d’alsimi
krajinami, aby sa tieto zlepSenia nedosahovali na tikor inych (tamtiez, s. 450).

Globalizovana ekonomika tym, Ze na jednej strane mimoriadne preferuje
vyssiu kvalifikaciu, schopnosti a poznatky, ana druhej strane znizuje prijmy
a pracovné miesta robotnikov, ktori su konfrontovani s obrovskou a rychlo sa
zvacsujucou zasobou kvalifikovanych pracovnych sil na celom svete, sposobuje
nebyvalé zviacSovanie socialnej polarizacie. Jedno z moznych rieSeni Reich vidi
vo vyvazovani polarizujicich tendencii pomocou ,,skuto¢ne progresivnej dane
z prijmu spojenej s uzavretim medzier v dafovych zakonoch® (s. 356). Pozoru-
hodna je aj jeho uvaha o tom, ze Staty namiesto toho, aby sa predhanali v poskyto-
vani subvencii a vyhod pre PZI, mali by vytvorit’ institiciu podobna GATT-u,
v ktorej by sa dohodli na pravidlach uchadzania sa o investicie globalnych korpo-
racii (tamtiez, s. 452). Nosnou ideou, ktort Reich prezentuje na mnozstve kon-
krétnych suvislosti, je poznatok, Ze v podmienkach globalizacie musia $taty spolu-
pracovat pri riadeni ekonomik jednoducho z toho dévodu, ze uz neexistuju odde-
lené ekonomiky, ktoré by sa mohli takto riadit’ (tamtiez, s. 354).

K $irokému rozvinutiu tejto myslienky zasadne prispel J. E. Stiglitz (2003)
v praci Jina cesta k trhu, ktorej podtitul Hledani alternativy k soucasné podobé
globalizace vystizne vyjadruje zamer autora. Hned’ v predslove zdoraziuje, Ze
globalizacia méa pozitivny potencidl a méze byt prospesna kazdému obyvatel'ovi
planéty, na to je vSak potrebné dokladné preskiimanie sposobu, akym je globali-
z4cia organizovana a riadena (Stiglitz, 2003, s. 11). Z tejto pozicie ukazuje, ako
sa pod vplyvom globalizacie zvysil vyznam, uloha, ale aj zodpovednost’ predo-
vSetkym troch medzinarodnych institacii — MMF, SB a WTO. Tie boli priesec-
nikom udalosti, ktoré v poslednych desatrociach zasadne ovplyvnili konkrétnu
podobu globaliza¢nych procesov. Stiglitz podrobil ich ¢innost’ tvrdej kritike, Ze
z pozicii trhového fundamentalizmu nadrad’ovali zaujmy finan¢nych kruhov
a vyspelych ekonomik nad potreby chudobnych krajin. Na konkrétnych prikla-
doch demonstruje, ako posobenie ,neviditelnej ruky trhu“ nielenze neviedlo
k ziaducemu vyvoju, ale necitliva chaoticka globalna sprava, predovsetkym stra-
tégia MMEF, krizovu situaciu este prehibila. Stiglitz ju nazval ,,politikou oZobra¢
sam seba“ (tamtiez, s. 178). Ak by sa globalizacia presadzovala doterajSim
spdsobom, nielenze nebude napomahat’ rozvoj, ale naopak, bude prehlbovat’ bie-
du a nestabilitu. Zdoraziuje, Zze bez nevyhnutnych reforiem bude silniet’ odpor
proti globalizacii. ,,NajzakladnejSou zmenou, ktora je treba urobit’, aby globaliza-
cia fungovala tak, ako ma, je zmena v spdsobe riadenia.” (s. 351) Ma na mysli
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predovsetkym zmenu v spdsobe ¢innosti medzinarodnych institacii, ktoré urcuju
pravidla globaliza¢nych aktivit a procesov, podmienky stability a udrzatelnosti
rozvoja svetovej ekonomiky, teda predovsetkym MMF, SB a WTO. Zdoraziiuje
vSak, Ze najvacsi problém nie je ani tak v samotnych institiciach, ale v tom, ako
zmenit myslenie tak, aby sa chudobnym priznavalo pravo i¢asti na rozhodovani,
ktoré ovplyviiuje ich postavenie, aby sa posiliiovala demokracia a rovnopravny
obchod a aby sa zodpovednejSie pristupovalo k Zivotnému prostrediu. ,,Globa-
lizacia méze ziskat’ nova formu... az bude sprdvne a poctivo zorganizovana
a vsetky krajiny buda mat’ vplyv na politiku, ktora sa ich dotyka, potom existuje
moznost, ze dojde k vytvoreniu novej globalnej ekonomiky, v ramci ktorej bude
ekonomicky rast nielen udrzatelnejsi a menej kolisavy, ale aj plody tohto rastu
budi poctivejsie rozdelované.” (s. 55) Stiglitz nie je stipencom radikalnych
»Sokovych® rieSeni. Viziu globalizacie s I'udskejSou tvarou predpoklada realizo-
vat’ vhodnym tempom evoluénych krokov.

K ekonémom, ktori zasadnym sposobom prispeli ku komplexnému konstruk-
tivne kritickému skimaniu globalizacie, nepochybne patri H. Hendersenova (2001).
Jej najnovsia kniha Za horizontem globalizace formuluje globalizaciu ako dile-
mu sucasnosti. Prenikavo odhal'uje a pomenuva zakladné rozpory a problémy
sucasnej podoby globalizacie a formuluje vychodiskd k Utvdreni udrzitelné glo-
balni ekonomiky, vyjadrené v podtitule jej knihy. Jej prinos je o to vyznamnejsi,
Ze presvedCivo argumentuje aj nevyhnutnost’ zdsadnej zmeny v metodologicke;
rovine, ktoru chape ako posun od klasického tizko ekonomického nazerania
k systémovému multidisciplindrnemu pristupu. Spolu s M. W. Rederom* pouka-
zuje na vnatorné nezhody, obsahové a metodologické nezhody, ,.krizu vnitri
ekonomie®, a kladie otazku, ¢i je ekondmia veda, alebo ,,preoblecena ideologia®
(Hendersonova, 2001, s. 26). Poukazuje na to, ze ,,va¢sina ekonomickych mode-
lov vo verejnom i v sikromnom sektore smeruje do buducnosti s o¢ami upreny-
mi do spétného zrkadielka® (tamtiez, s. 29). Origindlnost’ jej pristupu spociva
v tom, Ze problémy a ulohy pretvarania globalnej ekonomiky chape a formuluje
vo vzajomne previazanych siedmich tirovniach — globalnej, medzinarodne;j, Stat-
nej, firemnej, samospravnej, obCianskej a rodinnej, resp. individualnej. Zdoraz-
fluje vyznam mapovania ucelenych stratégii na kazdej urovni a analyz, ako na
seba vzajomne pdsobia. To je ddlezité preto, lebo mnoho socidlnych a ekologic-
kych problémov, ktoré sa prejavuji na jednej Girovni, vznika na inej arovni.

Pretvaranie globalnej ekonomiky vyzaduje, aby sa na vSetkych Urovniach
reSpektovali spidtné vizby — od prirodného, planetarneho ekosystému a od miest-
nych ekosystémov, ako aj od l'udi, ktori st si¢asnymi nekontrolovanymi forma-
mi globalizdcie vytla¢ani na okraj (s. 39).

* Odvolava sa na jeho knihu Economics: The Culture of Controversial Science z roku 1998.
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Globalny systém a jeho riadiace mechanizmy by sa mali starat’ o globalne
verejné statky (priroda, prirodné zdroje) a o kooperativnu produkciu verejnych
tovarov za Ucasti vSetkych Statov. Mysli tym jednak dostatocnt tvorbu tzv. pozi-
tivnych externalit a ich dostupnost’ pre vSetkych, jednak eliminaciu, resp. mini-
malizaciu negativnych externalit.

Tieto tlohy by mala plnit’ predovsetkym OSN a jej Specializované agentiry
a reformované institacie MMF, SB a WTO.

Na urovni medzinarodného systému zdoraziiuje potrebu novych pravidiel
obchodovania, ktoré nestavaju do protikladu trh a regulécie, nepotlacaji socialne
a ekologické aspekty a ,,propaguju a podporuji obchod, ktory nie je dotovany
vykoristovanim, zneistovanim a cenami, ktoré su nizsie nez skuto¢né naklady*
(tamtiez, s. 55). K najnaliehavej$im tlohdm radi aj reformu kapitalovych trhov
na spravne regulovany, priehl'adny a dobre fungujuci systém, reformu MMF
a vytvorenie svetovej finan¢nej autority, ktord by analogicky ako WTO v obcho-
de dohliadala tak na Cinnost’ sukromnych finan¢nych aktérov, ako aj globalnych
finan¢nych institacii ako MMF (tamtiez, s. 62).

Na urovni §tatu Hendersonova namiesto vynucovania poziadaviek washing-
tonského konsenzu zdoéraznuje ,,pravo kontrolovat procesy otvarania vlastnej
ekonomiky, kapitalovych uctov a vymenitel'nost’ meny* (tamtiez, s. 69) a v sulade
s logi-kou utvarania novej medzinarodnej financnej architektiry zacat’ potrebnym
smerom menit domacu politiku v oblasti zivotného prostredia, dani, dotacii
a zreal-nenia Statistického vykazovania makroekonomickych ukazovatel'ov.

V suvislosti s firmami upozoriiuje na ich priamu zodpovednost’, na potrebu
prekonat’ pravne a finan¢né systémy orientované len na tizke zaujmy akcionarov,
na rastici vyznam socialnych, etickych a ekologickych auditov, Standardov
a dobrovol'nych a zverejilovanych noriem spravania firiem.

Samospravne organy na regionalnej a lokalnej urovni maju tiez priestor, na
ktorom mézu konkrétnymi aktivitami vyznamne prispievat’ k ekonomickej, so-
cialnej a ekologickej udrzatel'nosti.

Rastacu tlohu Hendersonova priklada organizaciam obcianskej spolocnosti,
resp. tretiemu sektoru, ktory s jeho Specifickou odbornost'ou a skisenostami je
uznavany ako zdroj dolezitej spétnej viazby pre rozhodovanie na ostatnych trov-
niach, lebo navrhuje alternativne politiky, uhly pohl'adu, zivotného $tylu, kultar-
nej politiky a ponuka nové vizie a scenare moznej alebo ziaducej buducnosti.
Obcianske iniciativy plnia aj funkciu obrannej reakcie voci informacnej zahl-
tenosti, Skodlivej reklame, fetiSu hmotnej spotreby a marnotratnému rastu HDP
bez ohl'adu na destrukciu zivotného prostredia atd’., a zaroven kladu do centra
pozornosti hodnoty spojené s kvalitou Zivota a s tym spojeny rast sektora ,,vSi-
mavej ekonomiky*.
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Pri tivahach o siedmej trovni — o ulohe rodiny, resp. jednotlivca v globalnych
premenach dochadza k zdanlivo trividlnej, no v skutocnosti hlbokej pravde. To, ¢o
je potrebné urobit’ pre utvaranie udrzatelnej globalnej ekonomiky na vsetkych
urovniach, ,,za¢ina sa na naSom vlastnom prahu, v nas samotnych* (tamtiez, s. 95).

* ok ok

Globalizaciu mozno teda v stthrne charakterizovat’ ako unikatny proces, ktory
sa zacal v druhej polovici 20. storocia a ktory predstavuje kvalitativnu transfor-
maciu narodnych ekonomik a svetovej ekonomiky do novej — globalnej ekono-
mickej Struktiry. Znamena prechod do novej etapy vyvoja civilizacie, ktory vy-
zaduje, aby l'udstvo na vsetkych Struktirnych trovniach rozvinulo globalne vlad-
nutie, prekonalo preziti paradigmu dne$nej spolo¢nosti a zvladlo novy, adekvat-
nejsi dejinny vzorec d’alSieho vyvoja.
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Najnovsie tendencie v globalnom vyvoji PZI
a niektoré z toho vyplyvajuce moznosti Slovenska
(ako lokality pre PZl i potencialneho exportéra PZI)

Monika SESTAKOVA*
Uvod

Ciel'om prispevku je stru¢ne charakterizovat’ najddlezitejSie tendencie v glo-
balnom vyvoji PZI za posledné roky (tieto tendencie mozno chapat’ ako ddlezita
oblast’ pokrizovej adaptacie ) a zamysliet’ sa nad tym, ¢o z tychto tendencii vy-
plyva pre Slovensko — jednak ako lokalitu pre PZI, ale aj ako potencidlneho ex-
portéra PZI.

1. Najnovsi trend v globalnom vyvoji PZI

1.1. Celkovy trend

Roky 2009 — 2012 boli pre globalny vyvoj tokov PZI vcelku nepriaznivym
obdobim. Po prudkom poklese r. 2009 nastalo urcité ozivenie v roku 2010, no
v nasledujucich rokoch sa celkové pozitivne vyhliadky nepotvrdili. Investori
pokladali ozivenie za prili§ krehké a uplatiiovali skér vyckavajucu taktiku. Dlho-
vé kriza krajin Eurozény tato situciu este prehibila. V roku 2012 sa sice oéaka-
val pozitivny obrat vo vyvoji tokov PZI, no oCakéavania sa v globadlnom meradle
nesplnili.

V roku 2012 prilev PZI v globalnom meradle poklesol o 18% (UNCTAD,
2013, s. 2), napriek pozitivnej miere rastu globalneho HDP a svetového obchodu.
Pokles vsak nebol rovnomerny z hl'adiska regionov i skupin krajin.

Najviac poklesol prilev a odlev PZI vo vyspelych krajinach, a z nich najmi
v Eurépe. Prilev PZI do vyspelych krajin poklesol o 32% a export PZI poklesol
(UNCTAD, 2013, s. XVIII). Odlev PZI z krajin EU dosiahol zhruba krizova
uroven r. 2009. Pric¢inou vSak nie s nedostato¢né finan¢éné zdroje , ale skor vyc-
kavacia taktika — ako sa vyvinie situacia na kI'ucovych trhoch a aké bude rieSenie
dlhovej krizy v Eurozone. Stabilita eura je pre investorov z krajin Eurozony stéle
vel'mi délezitym faktorom.

* doc. PhDr. Monika SESTAKOVA, DrSc., Vysoka skola manazmentu/CU, Pandnska cesta
17, 851 04 Bratislava 5; e-mail msestakova@vsm.sk
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Pokles prilevu PZI do rozvojovych krajin bol miernejsi, a niekde i rastol.
Prilev PZI do rozvojovych krajin poklesol vr. 2012 iba o 4% a po prvy raz
v histdrii pripadalo na rozvojové krajiny vyse 50% celkového globalneho prilevu
PZI. Zvysil sa zaroven export PZI z rozvojovych krajin, ktory v roku 2012 tvoril
31% svetového exportu PZI.

Na krajiny BRIC pripadalo 10% svetového exportu PZI a Cina sa posunula
v rebri¢ku najvacsich investorov zo 6. miesta na 3. miesto (po USA a Japonsku).
V ramci regioénov historické maxima dosahoval prilev PZI do rozvijajucich sa
krajin Azie a Latinskej Ameriky.

Rusko a krajiny byvalého Sovietskeho zvdzu boli vSak stale atraktivne pre
zahrani¢nych investorov, pokles prilevu PZI bol slabsi a Kazachstan a Ukrajina
zaznamenali dokonca rast prilevu PZI.

Poklesol aj prilev PZI do mnohych krajin strednej a vychodnej Eurépy — pre-
dovsetkym v dosledku zhorSenej situacie tradiénych investorov z krajin EU.
Krajiny strednej a vychodnej Eur6py po dvoch netspesnych rokoch zaznamenali
(ako celok) v r. 2012 ozivenie prilevu PZI. Aj ked pocet zahrani¢nych projektov
poklesol medziro¢ne o 4,8%, zahrani¢ni investori zabezpecili 26,1%-ny prirastok
pracovnych miest, predovsetkym v priemysle..

Vyhliadky globalnych tokov PZI v r. 2013 by sa podla ocakdvani UNCTAD-u
nemali zdsadne zmenit' v porovnani sr. 2012 (UNCTAD, 2013, s. XIII). Az
v rokoch 2014 — 2015 sa oCakava, ze zlepSenie makroekonomickych ukazovate-
lov a financnej stability povedie kIicovych investorov k tomu, aby svoje na-
akumulované zisky intenzivnejSie premiefali na redlne investicie a toky PZI by
mohli dosiahnut’ predkrizovia Groven.

Napriek spomenutym tendenciam v tokoch PZI sa hlavné ukazovatele tzv.
medzinarodnej vyroby (t.j. podiel agregatnych ukazovatel'ov pripadajici na za-
hraniéné podniky TNK) nadalej zvySovali. Internacionalizacia vyroby dalej
rastla. Zasoba kapitalu v zahranici, trzby zahrani¢nych spolo¢nosti, pridana hod-
nota v tychto spolo¢nostiach, export z tychto spolocnosti, investicie do fixného
kapitalu i zamestnanost’ v zahrani¢nych podnikoch sa v globale zvysili. Pravda,
udaje o exporte si v zna¢nej miere nadhodnotené, ked’ze zhruba 60% exportu
podnikov TNK zahfiia produkciu tovarov a sluzieb v rozli¢nych stadiach global-
neho hodnotového retazca a cez narodné hranice presli dvakrat alebo aj viackrat
(UNCTAD, 2013, s. XVI).

Celkove sa ukazuje, ze PZI zohravaju trvale dolezita tlohu v stratégii global-
nych korporacii, hoci sa dostavaju do popredia aj iné formy zahrani¢nej expanzie,
mimo majetkovej ucasti. Podrobnejsie sa tymito otdzkami zaobera jedna z pred-
chadzajtcich sprav UNCTAD-u (UNCTAD, 2011).
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1.2. Prestavba globalnych hodnotovych ret'azcov

Vyznamnu ulohu v pokrizovej adaptacnej stratégii TNK zohrava prestavba
globalnych hodnotovych retazcov. Globalny hodnotovy retazec (GVC) sa ako
forma vnutrokoncernovej medzinarodnej del'by prace v TNK vyuziva uz davnej-
Sie. Mozno ho definovat’ ako fragmentovany hodnototvorny proces, kde jednot-
livé aktivity (stupne) st rozptylené v medzinarodnom meradle a cely proces ko-
ordinovany veducou firmou. Vyuzivaji sa najmi v priemysle a pre TNK su d6-
lezitou formou zvySovania globalnej konkurencieschopnosti.

Globalna kriza printtila TNK prebudovavat’ svoje doterajSie globalne retazce
tak, aby sa jednotlivé aktivity uskutociiovali na miestach, ktoré su najvyhodne;j-
Sie z hl'adiska nakladov i pristupu k trhom. Rozsah GVC sa v ramci adaptacne;j
stratégie TNK eSte zvysil a rozsirili sa jeho formy. V zasade tu ide o dodavatel-
sko-odberatel'ské vzt'ahy, ktoré mézu mat’ tesnejSie i vol'nejsie formy.

Hibka hodnotového retazca znamend, na kol'ko §tadii je hodnototvorny pro-
ces Gleneny. Sirka hodnotového retazca ukazuje, v akom rozsahu st aktivity
prislusnej korporacie rozptylené, pripadne z hl'adiska konkrétnej hostitel'skej
krajiny, kol’ko doméacich dodavatel'ov a subdodavatelov je do prislusného proce-
su zapojenych. Krajina méze byt vo vysSom stupni hodnotového retazca, ak sa
nachadza na pozicii blizkej k po¢iatoénym fazam hodnototvorného procesu.
Napriklad, ak sa v nej uskutoc¢iiuje vyskum a vyvoj. Alebo moze byt na niz§om
stupni, ak je jej pozicia v GVC blizka k faze konecnej distribucie, k zakaznikovi.

Hibka i §irka GVC a konkrétna pozicia danej krajiny moze vyznamne ovplyv-
nit’ situaciu v prislusnej ekonomike i jej konkurencieschopnost’. Preto sa v po-
slednom obdobi tymito otazkami zaoberaju aj mnohé nadnarodné intiticie. Sta-
ty m6zu bud’ podporovat’ efektivne zapojenie svojej ekonomiky do GVC, alebo
ho ignorovat. No zabranit’ tejto objektivnej tendencii nemdézu. Ak sa rozhodnt
podporovat’ zapojenie domacich podnikov do GVC, klIicové je predovsetkym
vytvarat’ infrastruktirne predpoklady (vratane vzdelanej pracovnej sily) pre co
najvyhodnejsie zapojenie.

2. Co z tychto novych tendencii vyplyva pre Slovensko?

O vyzname PZI pre rozvoj slovenskej ekonomiky, o komparativnych vyho-
dach a nevyhodach slovenskej ekonomiky ako lokality pre zahrani¢né investicie
(a investicie vobec) sa uZ toho vela napisalo (Sikula a kol. 2008; Sikula a kol.
2010) a nechceme nanovo otvarat’ tieto otazky. Niektoré tradi¢ne uvadzané kom-
parativne vyhody SR ako lokality pre PZI platia stale (vyhodna poloha, lacna
a kvalifikovand pracovna sila, politicka stabilita ap.)
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Zmienime sa len o tom, ¢o sa zmenilo, ako sa najnovsi vyvoj PZI prejavil
konkrétne v Cislach a aké ulohy pre $tat vyplyvaji z najnovsich tendencii v adap-
taCnej stratégii zahrani¢nych investorov.

2.1. Ako zahranic¢ni investori hodnotia zmeny v podnikatel'skom prostredi
v SR?

Vseobecne sa uznava, ze podnikatel'ské prostredie je dolezitou stcastou
komparativnych vyhod krajiny. V poslednych rokoch mnohé krajiny zaviedli
opatrenia na znizovanie deficitov verejnych financii a tieto opatrenia, samozrej-
me, ovplyvnili podnikatel'ské prostredie. Zatial je prili§ skoro komplexne hodno-
tit’ tento dopad v SR. Ur¢ité pokusy o hodnotenie na zaklade SirSej vzorky res-
pondentov vSak uz existuju.

Spolo¢nost’ Ernst & Young (Ernst & Young 2013b) uskutocnila v roku 2013
prieskum medzi zahrani¢nymi investormi v SR (vecelku 64 respondentov) k otaz-
kam, ako hodnotia najnovsie opatrenia vlady v suvislosti s konsolidaciou vere;j-
nych financii. Uvadzame niektoré zavery z prieskumu:

- Za najviac nepriaznivé z tychto opatreni pokladaji respondenti zvysenie
sadzby dane z prijmu PO (43 respondentov) a zvySenie sadzby dane z prijmu
FO pre osoby s vys$sim mesacnym prijmom ako 3 000 eur (36 respondentov),
pripadne zmeny v odvodoch (36 respondentov).

- 51 respondentov predpoklada, ze tieto opatrenia negativne ovplyvnia ich
tvorbu novych pracovnych miest.

- No iba 21 respondentov planuje znizit’ investicie do fixného kapitalu.

- Zaujimavé pritom je, Ze az 31 respondentov (t.j. takmer 50%) stale poklada
danovy systém, SR za jednu z komparativnych vyhod krajiny.

- Ako hlavné odporacania pre vladu navrhuju zniZenie administrativnych ba-
riér, boj proti korupcii, a predovsetkym efektivnejs$i vyber dani (najma DPH).
Vicsina respondentov v tomto prieskume a aj v predchadzajucich prieskumoch

zédmerov investorov — uskutocnenych napr. spolo¢nostou PWC (PWC 2013a)

alebo pomocou pravidelnych European Attractiveness Survey (Ernst & Young
2013a) investori uvadzaji — a plati to pre celd Eurdpu — Ze intenzivnejsia a efek-
tivnejsia inovacna aktivita je klucovou podmienkou zvysenia ich konkurencie-
schopnosti. To si vyzaduje doraz na vyskum a vyvoj. Da sa povedat’, ze doraz na

inovacie je kl'icovou sucast'ou pokrizovej adaptacnej stratégie TNK .

Kde sa vyskum a vyvoj uskutocni, t.j. kde bude lokalizovany vrcholny bod
globalneho hodnotového retazca (pripadne Ci sa uz v tejto faze pouzije tzv. model
otvorenych inovacii a kl'ai¢ové invencie sa prebert aj od partnerov alebo sa kI'i-
¢ové napady prebert z inych modelov toho istého koncernu a zahrnti do inych
hodnotovych retazcov), to zavisi od konkrétnej stratégie TNK a od podmienok,
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ktoré pre vyskumno-vyvojové aktivity vytvoria hostiteI'ské krajiny. Tu je dolezi-
ta nielen kvalita podnikatel'ského prostredia, ale aj — a predovsetkym — dostup-
nost’ vysokokvalifikovanych a adaptabilnych pracovnych sil a dostupnost’ lokal-
nych podnikatel'skych sieti, schopnych absorbovat’ a d’alej rozvijat’ inovacie.

2.2. Niekol'ko gisel o tom, ako sa vyvijali PZI do SR v poslednych rokoch

Udaje o prileve i odleve PZI v jednotlivych rokoch pravidelne publikuje NBS
v materialoch platobnej bilancie a s urcitym oneskorenim ich publikuje aj v syn-
tetickych spravach (rocnych publikaciach) o priamych zahrani¢nych investiciach,
kde je zahrnuty aj stav a Struktira PZI za prislusny rok. Pokial’ eSte takato sprava
nie je zostavena, udaje o stave PZI najdeme v materialoch o Medzinarodnej in-
vesti¢nej pozicii SR. Ddlezité je vS§imat si nielen vyvoj prilevu PZI, ale aj stav
PZI, pretoze cely investovany kapital moze produkovat’ efekty dolezité z hl'adi-
ska vyvoja konkurencieschopnosti. Musime taktiez brat’ do uvahy aj iné¢ formy
investicii nez majetkovu ucast’. Jednak preto, ze v poslednych rokoch v globalnej
stratégii TNK rastie vyznam nemajetkovych foriem zahrani¢nej expanzie. No
zaroven aj preto, ze manévrovanie Struktirou financovania PZI (podiel majetko-
vej Ucasti, nerozdeleného zisku a ostatného kapitalu) je doélezitou taktikou TNK,
ako reagovat’ na riziko a od¢erpavat’ peniaze zo zahrani¢nych podnikov.

Pre posudenie krizového a pokrizového vyvoja PZI su doélezité roky 2009 —
2012.Z tychto udajov je zrejmé, ze z hl'adiska prilevu PZI bol najmenej priazni-
vy 1. 2009, ked’ kriza vrcholila. V roku 2009 bol celkovy prilev PZI do SR za-
porny — 0,04 mld. EUR (NBS, 2009). No majetkova ucast’ sa pritom zvysila
o 1,5mld EUR a pokles celkového toku PZI nastal najmi v dosledku zniZenia
salda ostatného kapitalu, t.j. vnutrokoncernovych tverov. Stav PZI medziro¢ne
neklesol a mierne sa zvysil o 0,2 mld. EUR (NBS, 2009). No zaujimavé pritom
je, ze celkovy vynos PZI dosiahol v r. 2009 2,2 mld. EUR, pri¢om prakticky cely
—97.7% z neho — bol remitovany do zahranicia.

Rok 2010 znamenal urcité ozivenie aj z hl'adiska vyvoja PZI. Za rok 2010
dosiahol prilev PZI pozitivnu hodnotu 1,34 mld. EUR. ZvySenie nastalo najméa
v dosledku rastu reinvesticie ziskov, ¢o zrejme bolo ovplyvnené priaznivejSimi
podnikatel'skymi vyhliadkami. Stav PZI sa zvysil na 37,67 mld. EUR (NBS
2011). Remitencia vynosov z investicii v§ak bola vysoka — 4,63 mld. EUR (NBS,
2011).

V roku 2011 pokracoval pozitivny trend vo vyvoji prilevu PZI. Prilev PZI
dosiahol 1,54 mld. EUR, pricom rozhodujicu tlohu zohrala majetkova ucast,
ktora bola 0.85 mld. EUR. Reinvestovany zisk mierne poklesol a saldo ostatného
kapitalu bolo zaporné. (NBS 2012). Repatridcia vynosov bola 4,09 mld. USD
(2012).
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Rok 2012 sa u nés Casto charakterizuje ako rok poklesu prilevu PZI, pretoze
prilev PZI vo forme majetkovej ucasti naozaj poklesol — z 0.85 mld. EUR na
necelych 0,061 mld. EUR. No celkova vyska prilevu PZI vzrastla na 2,19 mld.
EUR, najmi v désledku kladného salda ostatného kapitalu. Stav PZI dosiahol
koncom r. 2012 42.3 mld. EUR. (NBS ,2013). Repatriacia vynosov sa udrzala na
vyske vySe 4mld. EUR .

Z uvedenych ¢isel vyplyva, ze o pozitivnom alebo negativnom vyvoji prilevu
PZI nemozno hovorit’ len na zaklade vyvoja majetkovej ucasti — aj ked’ ta je
nesporne vel'mi dolezita. Struktira financovania PZI sa meni z roka na rok, pri¢om
pre Slovensko je charakteristickd pomerne dlhodobo vysoka uloha tzv. ostatného
kapitalu, t.j. hlavne vnutrokocernovych tverov. Podiel tejto formy financovania
je vyssi ako v porovnatelnych krajindch. TNK tieto zdroje vyuzivajui jednak na
financovanie kratkodobych zamerov, s pomerne rizikovou navratnostou, ale aj
na stabilizaciu dividend a udrziavanie hotovosti pre pripad vyhodnych investicii.
Vysoky podiel vnutrokoncernovych tverov znamena, ze je tazké odhadnut’, aky
podiel z remitovanych vynosov pripada na troky z tychto uverov, poskytnutych
materskou spoloc¢nostou, a aky je podiel skutocnych dividend. Vysoky podiel
kratkodobych tiverov ma nepriaznivy vplyv na platobnu bilanciu krajiny.

Struktaru financovania prilevu PZI za poslednych 6 rokov charakterizuje na-
sledujtca tabul’ka.

Tabulkal

Vyska jednotlivych zdrojov financovania prilevu PZI do SR za roky 2007 — 2012
v mil. EUR

Zdroj 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Majetk. ucast’ 1100 1900 1455 232 845 60,3
Reinv. zisk 600 200 51,5 1864 787,1 651,3
Ostat. kapitél 1000 1700 -1512 —082 91,5 1487
Spolu 2600 4700 —4,5 1336 1541 2199

Zdroj: Vlastné vypocty podl'a idajov NBS.

Z medzinarodnych porovnani vyplyva, ze pri financovani prilevu PZI je na
Slovensku dlhodobo niz§i podiel nerozdeleného zisku nez je priemer vo svete
(cca 40% pred financnou krizou a cca 30% v rokoch 2011 — 2012) i v inych tran-
zitivnych ekonomikach. Na druhej strane podiel remitovanych vynosov byva na
Slovensku vel'mi vysoky (vdcsinou vyse 80% az 90%), priCom tento podiel ne-
odzrkadl'uje adekvatne skuto¢nu rentabilitu PZI.

Rentabilita PZI (ROA, t.j. pomer vynosov z investicii k celkovému investo-
vanému kapitalu, nielen k prilevu PZI) byva na Slovensku vysSia nez vo vy-
spelych krajinach. V roku 2012, ktory sa celkove poklad4 za nerentabilny, bola
rentabilita PZI v SR 11,4% (vlastné vypocty podla tdajov NBS). Vo svetovom
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meradle bola v tomto roku 7%, v rozvojovych krajinach 8%. Z porovnatelnych
krajin najvyssia rentabilita PZI bola v Ceskej republike, kde r. 2012 dosahovala
13% (UNCTAD, 2013). Udaje o rentabilite synteticky ukazuju, nakolko atrak-
tivne je investovanie v SR.

2.3. Aku politiku v su€asnej situacii volit’ vo vztahu k zahraniénym
investiciam

Za ostatnych zhruba 20 rokov sa Slovensko dostalo do situacie, ked’ je zahra-
nicny kapital tak intenzivne, zlozitymi a ¢asto neprehladnymi formami, popre-
pletany so subjektmi a procesmi v narodnej ekonomike., Ze striktne oddelit’ do-
maci a zahrani¢im kontrolovany sektor je prakticky nemozné. Statisticky sa to,
samozrejme, da a da sa to definovat’ aj na zéklade foriem vlastnictva. No existu-
ju rozliéné skryté, neformalne formy kontroly a tazké je najst’ podnikatel'sky
subjekt, ktory je absolutne nezavisly od zahrani¢ného kapitalu (alebo aspon o ta-
kejto zavislosti neuvazuje, pripadne nie je predmetom akvizi¢ného zaujmu zo
strany zahrani¢ného kapitalu),

To je jednoducho realita. Neznamena to vsak, ze sa mame vzdat’ narokov na
formovanie a rozvijanie domaceho podnikatel'ského sektora. Prave naopak. Silné,
efektivne, inovacne schopné lokalne ,,zazemie* je dolezité tak pre hospodarsky
a socialny rozvoj krajiny, ako aj — koniec — koncov — pre zahrani¢nych investo-
rov. Musime si vSak uvedomit’, ze domaci podnikatel'sky sektor sa bude musiet’
rozvijat’ ako sucast’ globalneho procesu a kl'icovou otazkou je, ako sa do tohto
procesu zacleni. Ak sa efektivne nezacleni, nebude konkurencieschopny

Urcité nové aspekty by do tohto prepletenia by mohli vniest’ investori z no-
vych, rozvijajtcich sa krajin, kde takéto zavislosti zatial’ nie si sformované a sys-
tém globalnych hodnotovych retazcov nie je ustaleny, pripadne sa neuplatituje
az v takej hibke. Niektoré spoloéné tendencie pre globalnych hradov sa vsak
zrejme budi uplatiiovat’. Pri uplne novych zahrani¢nych investoroch bude Stat
zrejme moct’ ucinnejsie ovplyvnit’ ich zapojenie do narodnej ekonomiky a pri-
hliadat’ aj na moznosti potencialnych dodavatelov. Pri etablovanych zahranic-
nych investoroch a ich dodavatel'och (vo vySSom stupni hodnotového retazca)
vSak zrejme pdjde najmi o vyuzitie investicnych stimulov, pripadne formovanie
celkového podnikatel'ského prostredia tak, aby sa globalne hodnotové retazce
formovali ¢o najvyhodnejsSie pre konkurenénti schopnost’ narodnej ekonomiky
a domdce subjekty sa do nich mohli efektivne zapojit’.

Prave etablovani investori zohravaju kIaicovt ulohu v ekonomike, prave oni
st hlavnymi realizdtormi komerénych inovacii v praxi, prave oni formovanim
svojich globalnych hodnotovych retazcov vo vyznamnej miere ovplyviiuju nielen
svoju konkuren¢nu schopnost’, ale aj konkurencieschopnost’ celej ekonomiky.
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Vicsina z nich tvrdi, Ze inovacie st pre nich vel'mi dolezité. No prakticky reali-
zované inovacie su v rozhodujucej miere zalozené na invenciach pochadzajtcich
z vyskumnych laboratorii materskej spolocnosti. Lokalne sa iba ,,dolad’uju, pri-
sposobuju konkrétnym podmienkam. Nasa krajina, podobne ako iné¢ nové ¢len-
ské taty EU, je niekde v strede hodnotového ret’azca, nie na jeho vrchole.

Dodavatelia poprednych zahrani¢nych firiem (napr. automobiliek), posobiaci
na Slovensku, sa casto domahaju vyssich kompetencii aj v oblasti vyskumu a vy-
voja (PWC, 2013b). Medzi tymito dodavateI'mi stt mnohé firmy pochadzajtce zo
zahranicia, no aj firmy so slovenskym poévodom. Pokial’ sa im podari presadit’
vysiie pravomoci v oblasti vyvoja, bolo by to prinosom aj pre Slovensko. Co by
pre to Stat mohol urobit’?

Zakladna uloha Statu v tejto oblasti sa v podstate tyka rozvijania celkovej
vzdelavacej a vyskumno-vyvojovej infraStruktary, ktord je dolezita tak pre do-
mace, ako aj pre zahrani¢né podniky. Predovsetkym $tat musi zabezpecit’ vycho-
vu kvalifikovanej pracovnej sily, ktora svojou uroviiou, profesnou Strukturou,
adaptabilitou, ale aj kreativitou a schopnost'ou prakticky vyuzit' ziskané poznat-
ky, spiia naroky praxe. Stat by mal vytvorit’ institucionalne podmienky na to,
aby univerzity a vyskumné institicie spolupracovali s podnikovou sférou, aby
boli schopné reagovat’ na jej poziadavky a obohacovat’ systém vzdelavania po-
znatkami ziskanymi, pripadne preverenymi v praxi.

Transfer technologii neméze byt iba jednosmerny prenos poznatkov z vy-
skumu a univerzit do praxe. Musi to byt obojsmerny, skor Spiralovity proces,
v ktorom sa neustale ziskavaju aj poznatky z praxe, prakticky preveruju a d’alej
vo vyskume rozvijaji.

Zvysenie Statnych vydavkov na vyskum je, samozrejme, nevyhnutnou podmien-
kou toho, aby slovensky vyskum mohol zohrat' dostojnejSiu ulohu a plnit’ tlohy,
o ktorych tu hovorime. No ak chceme zvysit’ podiel sukromného sektora na finan-
covani vyskumu (ako je to vo vacsine vyspelych krajin), musi byt’ zameranie a cel-
kové fungovanie vyskumu (najmé priemyselného) orientované tak, aby sukromni
investori boli motivovani. Daniové zvyhodnenia v tejto oblasti by nemuseli byt
selektivne. Mohli by platit’ za rovnakych podmienok pre velkych i malych, doma-
cich i zahrani¢nych investorov. Specidlne nastroje na podporu inovaénej aktivity
mensich a domécich firiem by mali byt’ orientované najmé na informa¢nti pomoc
a podporu tvorby podnikovych sieti, pripadne poskytovanie zaruk za ivery.

2.4. Potrebuje Slovensko aj zvysit’ export PZI?

Spomenuli sme uz vyssie, ze PZI mézu aj zhorSovat’ saldo bezného uctu pla-
tobnej bilancie — a to nielen vysokym importom dielcov a inych medziproduktov
(o je v podmienkach rozvinutych GVC bezné), ale aj vysokym a nepredvidatelne
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koli§ucim objemom remitovanych vynosov. Stat moZe na tito situéciu reagovat’
v podstate dvoma spdsobmi:

1. Venovat’ vicsiu pozornost’ tomu, ako sa financuje prilev PZI a napriklad
pri rozhodovani o investicnych stimuloch pozadovat’, aby sa vac¢si podiel finan-
coval reinvestovanym ziskom alebo majetkovym vkladom, a nie vnutrokoncer-
novymi uvermi. Ak sa uz vac¢si podiel vnutrokoncernovych tverov pripusti, sna-
zit’ sa aspon o vacsiu transparentnost’ (doba splatnosti uveru, irokové sadzby).

2. Podporovat’ aj odlev PZI z podnikov pdsobiacich na Slovensku, ¢o vedie
uz v strednodobom horizonte k zvyseniu prijmov v platobnej bilancii.

O vyzname odlevu PZI (exportu PZI) sa u nas malo hovori a zda sa to aj pa-
radoxné v situacii, ked’ mame taku vysokll nezamestnanost’ a skor potrebujeme
zahrani¢ny kapital. Z tedrie je zname, Ze na urcitom stupni rozvoja krajiny, kde
sa uz dosiahol vysoky podiel prilevu zahrani¢ného kapitalu, vznikaji podnety aj
pre export PZI. Hovori o tom koncepcia tzv. Investment Development Path (IDP),
ktora sa spaja najma s menom J. Dunninga (Dunning a Narula, 1996). Z praktic-
kych aplikécii iz d’alSich teoretickych pristupov k tejto teorii je zrejme, Ze aj
ked’ globalizacia v zasade podporuje tito tendenciu, vyvoj nie je automaticky
a konkrétna uloha exportu PZI z tej-ktorej krajiny zavisi od mnohych faktorov,
Specifického postavenia ekonomiky, politiky Statu ap.

Zatial’ je vyska exportu PZI zo Slovenska minimalna.Za posledné desatrocie
sa vSak vyznamne zvysila. V roku 2003 bol stav slovenskych priamych investicii
v zahranici 0,8 mld. USD, pricom 0,7 mld. pripadalo na majetkovu ucast’. V ro-
ku 2012 bol stav slovenskych priamych investicii v zahrani¢i 4,35 mld. USD
(NBS 2004, NBS,2012).

Pre malu ekonomiku, ako je Slovensko, export PZI neprichadza do Gvahy ako
mocensko-politicky faktor. Méze vSak zohrat' urcitu ekonomicku ulohu a pri-
spiet’ v podmienkach sucasnej globalizacie k zvySeniu konkurencieschopnosti
nielen exportérov PZI, ale aj domdacej ekonomiky. Ako viac-menej vSeobecne
uznavané prinosy exportu PZI mozno uviest’:

- Prispieva k ziskaniu novych trhov (alebo udrzaniu doterajsich) a zvysuje export.

- Umoznuje lepsSie vyuzit’ niektoré konkuren¢né vyhody investora, ziskat’ vy-
hody zo skorého pristupu na zahranicny trh.

- Moze prispiet’ k tvorbe pracovnych miest v domacej krajine (nové zakazky ap.).

- Moze ziskat pristup k novym technoloégiam a know-how.

- Rentabilita tychto investicii je vyssia ako pri domacich investiciach.

Firmy z novych ¢lenskych §tatov EU investuji predovietkym v krajinach,
s ktorymi ich spéja socialistickd minulost’ a predoslé obchodné styky, kde poznaju
psycholégiu obyvatel'stva, jazyk, institucionalnu Struktaru ap. Investicie vo vyspe-
lych $tatoch EU su zriedkavé. Dolezitym motivom je aj pristup k energetickym
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zdrojom. Aj doterajsie PZI slovenskych firiem sa v podstate opieraju o tieto vy-
hody a ich rentabilita je celkove slusna. V roku 2012 dosiahli rentabilitu (ROA)
34%, vr. 2011 35%, vr. 2010 vySe 50% a dokonca aj v krizovom roku 2009
vyse 48% (NBS 2013, 2012, 2011, 2010). Tieto udaje vSak mozu byt skreslené,
lebo su vnich zahrnuté aj vynosy zinvesticii do Luxemburska, na Cyprus
ap. ,kde ide o Spekulativny pohyb kapitalu v ramci ,,danového planovania®. Takéto
investicie nie su prinosom pre ekonomiku, ale skor danovym unikom.

Export PZI zo Slovenska vSak nardza na viaceré problémy, pricom niektoré
z nich st na Slovensku zavaznejsie nez v inych novych ¢lenskych §tatoch EU. Ne-
mame Cisto slovenské velké firmy. V inych tranzitivnych ekonomikach zohravaja
vyznamni Ulohu v zahrani¢nych investiciach velké Statom vlastnené spolocnosti.

Vzhl'adom na tato skuto¢nost’ by v exporte PZI mohli zohrat' vyznamnu ulo-
hu spolo¢nosti etablované na Slovensku, no pod zahrani¢nou kontrolou (tzv. ne-
priami investori). V exporte PZI z novych &lenskych $tatov EU je tloha nepria-
mych investorov vyznamna — cca 50% (Svetli¢ a Jaklica, 2006).

Rozhodnutie o novych investiciach v inej krajine sa vac¢$inou uskutociuje
v centrale a prebieha ako zaloZenie (alebo zvySenie majetkovej ticasti v) dcérskej
spolocnosti prislusnej TNK. No niekedy moze zahrani¢né investicie uskutocnit’
aj dcérska spolocnost’ v SR. Zda sa, ze prave prebudovavanie globalnych hodno-
tovych retazcov k tomu modze byt podnetom. Keby k takejto situdcii doslo,
vplyv na slovensku ekonomiku bude zavisiet' od kompetencii prislusnej dcérskej
spolocnosti v SR a delenia zisku zo zahrani¢nych investicii. Podiel slovenského
partnera na zisku bude zavisiet’ aj od jeho prinosu k celkovému efektu projektu
a ten mozno ovplyvnit’ aj kvalitou l'udského kapitalu.

KTPacova ulohu v exporte PZI zo Slovenska by zrejme mali hrat’ mensie pod-
niky, orientované na nepokryté segmenty zahrani¢nych trhov (tovarov a sluzieb),
pripadne podniky, ktoré pre nedostatocny domaci dopyt st nutené hl'adat’ uplat-
nenie na zahrani¢nych trhoch.

Prakticky vo vSetkych krajinach $tat zohrava doélezit(i tlohu aj pri podpore
exportu PZI. Podporu $tatu si vyzaduju predovsetkym investicie mensich podni-
kov. Ide najmé o informacnu pomoc, vytvaranie priaznivych legislativnych pod-
mienok, finan¢ni pomoc ap.

3. Niekolko poznamok na zaver

Okrahle vyrocia zalozenia vyskumnej inStitucie byvaju obvykle podnetom
k zamysleniu sa aj nad buducou orientaciou vyskumu. Konferencia usporiadana
pri tejto prilezitosti iste nacrtla mnozstvo aktudlnych otdzok budticej orientacie
ekonomického vyskumu a priniesla aj mnohé originalne podnety k ich rieSeniu.
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V naSom prispevku sme sa snazili stru¢ne charakterizovat’ najnovsie globalne
zmeny Vv jednej oblasti, ktora je dolezitou sucastou krizovej a pokrizovej adapta-
cie a z ktorych vyplyvaju aj urcité vyzvy pre Slovensko. Podrobna analyza tych-
to tendencii aich buduceho vyvoja, pripadne aj kvalitativnych zmien v nich,
bude aj doélezitou sti¢ast'ou ekonomického vyskumu v budicnosti. Neustale bude
dolezité vSimat’ si najnovsi vyvoj PZI a ostatnych foriem cezhrani¢nej expanzie
(nielen sukromnych TNK, ale aj Statom vlastnenych korporacii z rozvijajucich
sa ekonomik ap.) a vidiet’ ich SirSie suvislosti s vyvojom procesu globalizacie
a adaptéciou na pokrizové tendencie. To bude dolezity kontext, v ktorom sa bude
vyvijat’ aj slovenska ekonomika.

Pokial’ ide o Slovensko, treba si uvedomit, Ze dnes PZI a ulohu zahrani¢nych
investorov celkove nemozno skimat len ako izolovany proces, Ciastkovy aspekt
ekonomického vyvoja. Zahrani¢né investicie su natol’ko prepletené s domacim
ekonomickym vyvojom, Ze sa to prakticky neda oddelit’. KI'uicové st predovset-
kym prepojenia PZI s celkovym ekonomickym rozvojom, zamestnanostou,
moznostami zvysenia inovadnej vykonnosti krajiny ap. Stat tieto prepojenia
mobze ovplyvnit’ investiénymi stimulmi (no nesmu sa pri tom porusit’ urcité zasa-
dy zdravého rozumu), no predovsetkym celkovym formovanim podnikatel'ského
prostredia.. Podrobnejsie sme sa formami politiky Statu vo vztahu k zahranic-
nym investiciam zaoberali v inych pracach (Sestakova, 2008).

Doélezitou oblastou intenzivneho prepojenia zahrani¢nych investicii a doma-
ceho ekonomického vyvoja su otazky financnej stability a vplyvu na platobnu
bilanciu krajiny. Tymto otdzkam sa dosial’ v naSom vyskume venovalo menej
pozornosti. Ako Ciastkova otazka v tejto oblasti moze vystipit’ do popredia aj
problém, ¢i treba podporovat’ aj export PZI zo Slovenska a ako sa v praxi osved-
¢uju zahrani¢né investicie firiem zo Slovenska.

Literatura

BAIR, J. (2005): Global capitalism and commodity chains:Looking back, going forward. Competi-
tion & Change, 9, ¢. 2, s. 153 — 180.

ERNST&YOUNG (2013a): 2013 European Attractiveness Survey,Europe’s Future Attractiveness,
ERNST&YOUNG in cooperation with AMCHAM (2013b): Impact of the Consolidation Pac-
kage on the Slovak Business Environment. Survey.

DUNNING, J. H. — NARULA, R. (1996): The Investment Development Path Revisited: Some
emerging issues. In: DUNNING, J. H. and NARULA, R. (eds): Foreign Direct Investment and
Governments: Catalysts for economic restructuring. London and New York: Routledge.

NBS (2010): Priame zahrani¢né investicie 2010. Ro¢na publikacia.

NBS (2009): Priame zahrani¢né investicie 2009 Ro¢né publikacia.

NBS (2008): Priame zahrani¢né investicie 2008. Ro¢na publikécia.

NBS (2007): Priame zahrani¢né investicie 2007. Ro¢na publikacia.

NBS (2003): Priame zahrani¢né investicie 2003. Ro¢na publikacia.

NBS (2013): Platobna bilancia SR januar az december 2012.



79

NBS (2012): Platobna bilancia SR januar az december 2011.

NBS (2011): Platobna bilancia SR januar az december 2010.

NBS (2013): Medzinarodna investicna pozicia Slovenskej republiky za rok 2012.

NBS (2012): Medzinarodna investicna pozicia Slovenskej republiky za rok 2011.

NBS (2011): Medzinarodna investi¢na pozicia Slovenskej republiky za rok 2010.

UNCTAD (2013): World Investment Report 2013. Global Value Chains: Investment and Trade for
Development. United Nations, New York and Geneva.

UNCTAD (2011): World Investment Report 2011. Non-equity Modes of International Production
and Development. United Nations, New York and Geneva.

PWC (2013a): Slovak CEO Survey 2013: The DNA of Success is Innovation.

PWC (2013b): Prieskum dodavatel'ov automobilového priemyslu.
<www.powc.com/sk/publikacie/automotive-suppliers-survey>.

OECD (2012): Mapping Global Value Chains. [Working Paper of the Trade Committee, December
2012.]

STURGEON, T. J. (2013): Global Value Chains and Economic Globalization. Towards a New
Measurement Framework. Report to Eurostat, May, 2013.

SAUVANT, K. et al. (2009): Foreign Direct Investment by Emerging Market Multinational Enter-
prises, the Impact of the Financial Crisis and Recession and Challenges Ahead. OECD, Global
Forum on International Investment, December 2009.

SVETLIC, M. — JAKLIC, A. (2006): Outward FDI from New European Union Member States.
[Research paper.] University of Ljubljana.

SESTAKOVA, M. (2008): Konkurencuia medzi §tatmi v oblasti ziskavania a udrzania zahrani¢-
nych investicii. [WP 11/2008.] Bratislava: EU SAV.

SIKULA, M. akol. (2010): Stratégia rozvoja slovenskej spolognosti. Bratislava: Ekonomicky
ustav SAV.

SIKULA, M. a kol. (2008): Dlhodob4 vizia rozvoja slovenskej spoloénosti. Bratislava: Ekonomic-
ky ustav SAV.



80

Finanéna kriza a medzinarodné ratingové agentury’

Rudolf SIVAK*
Uvod

Medzinarodné ratingové agentury sa v priebehu 20-teho storocia etablovali
ako systémovy prvok globalneho finanéného trhu. V ramci odbornej verejnosti
prevazuje nazor, ze ratingové agentury podstatnou mierou prispeli k postupnej
evolucii globalneho finanéného systému az do krizového vyvoja v rokoch 2008
a 2009. Problematika pdsobenia medzinarodnych ratingovych agentur v kri-
zovom obdobi ma niekolko rovin, ktorym bude v tomto prispevku postupne
venovana pozornost. Nevyhnutnou podmienkou zna¢ného vplyvu ratingovych
agentur v procese evolucie financnej krizy je ich postavenie v globalnom financ-
nom systéme. Preto v iivode stru¢ne objasnim(e) systémovu ulohu ratingovych
agentur.

DalSou rovinou, a zarovefi najéastejSou vyhradou v odbornej literatire je
viackrat overeny tzv. ,,procyklicky charakter pdsobenia medzinarodnych ratin-
govych agentlr v ¢ase finan¢nych kriz. V priebehu aktualnej financnej krizy sa
tato procyklickost’ prejavila tak na trhu Struktirovanych produktov (ktoré boli
ustrednym bodom globalnej finan¢nej krizy v rokoch 2007 — 2009), ako aj na
trhu Statnych dlhopisov (ktoré su zase stredobodom pozornosti v prebiechajicej
dlhovej krize eurozony). Osobitnou témou (a tret'ou rovinou problému, ktorej sa
dnes budem/e venovat) je tzv. efekt nakazy z rozhodnuti medzinarodnych ratin-
govych agenttr.

1. Postavenie a pésobenie ratingovych agentur v priebehu krizy

Prejdime stru¢ne k prvej téme, resp. rovine problému. Vychodiskom k prob-
lematike pdsobenia a vplyvu ratingovych agentlr v priebehu financnej krizy je
ich systémové postavenie v ramci globalneho financného systému. Toto posta-
venie sa v priebehu 20-teho storocia postupne posiliiovalo a v stiCasnosti je zalo-
zené na niekol’kych zasadnych skuto¢nostiach:

* Dr. h. c. prof. Ing. Rudolf SIVAK, PhD., Katedra financii, Ekonomicka univerzita v Brati-
slave, Dolnozemska cesta 1, 852 35 Bratislava; e-mail: rudolf.sivak@euba.sk

! Prispevok vznikol v ramci riefenia projektu OP VaV s nizvom Vytvorenie excelentného
pracoviska ekonomického vyskumu pre rieSenie civilizacnych vyziev v 21. storo¢i (ITMS
26240120032). Podporujeme vyskumné aktivity na Slovensku/Projekt je spolufinancovany zo
zdrojov EU.
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e Velka cast regulovanych finanénych institacii (banky, penzijné fondy,
a pod.) ma povolenie investovat’ prostriedky sporitel'ov len do dlhovych cen-
nych papierov s prisluSnym uverovym ratingom od vybranych ratingovych
agentur. Zaroven ratingové hodnotenie ovplyvituje vysku rezerv, ktoré musia
regulované subjekty vytvarat’ v suvislosti s drzbou konkrétneho aktiva.

o Ratingové agentiry svojim hodnotenim vyrazne ovplyviiuju cenu (urok), za
ktoru si emitent dlhopisov dokaze vypozicat’ financné prostriedky.

e Pocas uplynulych desatroci doslo k prudkému rastu dlhového financovania
v absolutnom aj relativnom vyjadreni, a teda ratingové hodnotenie ovplyvio-
valo ¢oraz viac ekonomickych subjektov v Coraz vacsej miere.

o Relativna tloha ratingovych agentlr vzrastla aj v tom zmysle, ze velka cast’
investorov nahradzala ratingovym hodnotenim svoje vlastné preskimanie ri-
zikovosti emitenta.

Postavenie medzinarodnych ratingovych agentur v globalnom finanénom
systéme zaloZené na uvedenych pilieroch dava tymto institiciam obrovska moc.
Svojimi rozhodnutiami najvicsie ratingové agentiry ovplyviiuju priamo tisice
ekonomickych subjektov a nepriamo aj stovky milionov obyvatel'ov. Pre de-
tailneji vyklad odpora¢am prislusna literataru.’

NajcCastejSou namietkou v odbornej literatire voc¢i medzindrodnym ratingo-
vym agentiram je ich procyklické pdsobenie v obdobiach finanénych kriz. Tato
skuto¢nost’ sa potvrdila nielen v priebehu aktualnej financnej a dlhovej krizy, ale
aj koncom 90-tych rokov minulého storo¢ia pocas 4zijskej finanénej krizy.’ Jad-
ro problému procyklického vplyvu tverového ratingu spociva v situdcii, kedy
ratingova agentura nedokaze vcas rozpoznat’ nastavajuce problémy a priaznivym
ratingom udrziava investorov v mylnej predstave o bezpe¢nosti ich investicie. Po
naslednom vypuknuti problémov prudké zhorSenie ratingu existujiice problémy
emitenta eSte zvyrazni. Nastdva automaticky vypredajny tlak, ktory je z velkej
Casti zapri¢ineny zabudovanim ratingovych agentir do regulacného ramca financ-
ného trhu. Najvacsi institucionalni investori (banky, poistovne, penzijné fondy,
a i.) totiz mézu v portfoliu drzat’ len emisie s dostatocne kvalitnym ratingom.

V extrémnej podobe sa problém procyklického posobenia medzinarodnych
ratingovych agentir prejavil v ¢ase prasknutia hypotekarnej bubliny, resp. bubli-
ny Struktarovanych finanénych produktov v USA v rokoch 2007 a 2008. Este
v polovici roka 2007 bolo priblizne 60% vsetkych emisii Struktirovanych dlho-
vych aktiv v ratingovom portf6liu troch najvacsich agentur (Standard & Poor’s,
Moody’s, Fitch) hodnotenych na najvy$som stupni ,,AAA*. Po prejaveni prvych

2 Sylla, R. (2001), Rom, M. C. (2009), White, L. J. (2010), Jiang, J. X., Stanford, M.H., a Xie,
Y. (2011), Sivak, R. (2012).

3 Ferri, G., Liu, L.-G. a Stiglitz, I. E. (1999), International Monetary Fund (1998).
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naznakov krizy a spl'asnutia realitnej bubliny v USA (august 2007) nasledovala
obrovska vlna znizovania ratingov. Do konca roka 2008 len agentura Moody's
znizila rating celkovo 36 346 emisii Struktarovanych produktov vo svojom po-
rtfoliu, priCom takmer tretina z tychto emisii mala pévodne najvyssiu znamku
»Aaa“.” Vo velkom pocéte sa vyskytovali rozhodnutia o zniZeni ratingu jednora-
zovo o niekol’ko stupnov. Len v mesiaci november 2007 sa vyskytlo 500 pripa-
dov, kedy bol rating danej emisie Struktarovanych produktov znizeny o viac ako
desat’ stupiiov ratingovej skaly.

Pre uplnost’ treba dodat’, ze uvedeny proces nie je zlyhanim vylu¢ne ratingo-
vych agentr, ale aj samotnych investorov na trhu Struktirovanych produktov,
najmi v zmysle nepochopenia uverového ratingu. Uverovy rating bol v procese
evolucie finan¢nej krizy do zna¢nej miery ,,dezinterpretovany* zo strany veritel'ov,
ktori sa mylne domnievali, Ze rating medzindrodnych agentir pokryva okrem ri-
zika protistrany aj trhové rizika a riziko likvidity.” Dlhopis s hodnotenim ,,AAA“
jednoducho nikdy nebol tzv. ,bezrizikovym aktivom®, ato najmid v pripade
Struktarovanych produktov, ktoré pokryvaju len riziko zlyhania jednotlivej emi-
sie, nie §irSie riziko zlyhania (,,defaultu’) emitenta ako v pripade korporatnych
alebo statnych dlhopisov.

Do istej miery odliSnym problémom je procyklicky charakter pdsobenia ra-
tingovych agentir na trhu Statnych dlhopisov v priebehu dlhovej krizy, ktora
bezprostredne naviazala na splasnutie bubliny Strukturovanych finan¢nych pro-
duktov. Znizenie ratingu krajiny ma obvykle za nasledok rast rizikovej prirazky
z emitovanych dlhopisov, c¢o dalej zhorsuje financnu situdaciu danej krajiny.
ZniZenie ratingu krajiny nasledne vyvola automaticky vypredajny tlak na dlhopi-
sovom trhu, ked’Ze investori sa obavaju reakcie ostatnych agentov (investorov)
na danom trhu a/alebo dalSieho zniZenia ratingu, priCom c¢elia regulativnej po-
ziadavke na kvalitu aktiv v portfoliu.

V priebehu aktualnej dlhovej krizy sa uvedené suvislosti potvrdili na priklade
Spanielska. Uskuto¢nena empiricka analyza® potvrdila, e zniZenie ratingu Spa-
nielska niektorou z troch hlavnych ratingovych agentir malo v obdobi jun 2008
— december 2011 za nasledok rast rizikovej prirazky Statnych dlhopisov tejto
krajiny v priemere o 39 bazickych bodov, t. j. o takmer 0,4%. V tomto obdobi
medzinarodné agentiry zhorsili rating dlhodobych zavizkov Spanielska o 3 az 4
stupne a rizikova prirazka Statnych dlhopisov s 10-ro¢nou splatnostou vzrastla
7 0,2% na 4,5%. Pre lep$iu nazornost’ st uvedené procesy znazornené na grafoch
¢.la2.

* Benmelech, E., Dlugosz, J. (2010).
> Goodhart, C. A. E. (2008).
% Sivak, R. (2012).
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Graf 1

Vyvoj rizikovej prirazKy $tatnych dlhopisov Spanielska a ratingu dlhodobych
zavizkov v priebehu dlhovej krizy (10-ro¢na splatnost’, ratingova znamka =
pocet stupiiov od najlepSieho ratingu ,,AAA*)
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Zdroj: Vlastné spracovanie z udajov Thomson Reuters.

Graf 2

Priemerny vyvoj rizikovej prirazky statnych dlhopisov pred a po zniZeni ratingu
Spanielska (jin 2008 — december 2011, celkovo 8 zniZeni,” 20 obchodnych dni pred
a po zniZeni ratingu, dlhopisy s 10-ro¢nou splatnost’ou)
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Zdroj: Sivék, R. (2012).

V pripade Spanielska sa teda potvrdila zaporna korelacia medzi kvalitou ra-
tingového hodnotenia a velkost'ou rizikovej prirdzky (t. j. nizsi rating korespon-
doval s vySSou hodnotou rizikovej prirdzky na sekundarnom trhu dlhopisov).

7 Z dévodu posobenia vyraznych exogénnych vplyvov &innosti ECB (napr. opericie LTRO,
pozri Sivak, R., (2012)), vplyv zmien ratingu po 1.1.2012 nebol zahrnuty do vypoctu.
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Podstatny rast rizikovej priraZzky v obdobi bezprostredne pred dilom oznamenia

0 znizeni ratingu je mozné vysvetlit' tym, ze Cast’ investorov zniZenie ratingu

vopred ocCakavala a vopred realizovala predaj dlhopisov. Ked’Zze rast rizikovej

prirazky obycajne pokracoval aj v d’alsich diioch po oznameni o znizeni ratingu,
potvrdil sa aj predpoklad o naslednom ,,vyvolanom® tlaku na rast rizikovej pri-
razky v pripade znizenia ratingového hodnotenia.

Tretou, a poslednou rovinou problematiky, ktorou sa dnes budem/e zaoberat’,
je tzv. efekt nakazy z rozhodnuti medzindarodnych ratingovych agentur. Rast rizi-
kovej prirazky emitenta (ktory sme demonstrovali na priklade Spanielska) ob-
vykle nie je jedinym efektom znizenia suverénneho ratingu. Vedlajsie vplyvy
zniZenia suverénneho ratingu dostali v ekonomickej teorii oznacenie ,.efekt na-
kazy* (angl. ,,contagion® alebo ,,spillover effect™). Vo vSeobecnej rovine mozno
efekt ndkazy definovat’ ako ,,situdciu, kedy je nestabilita z urcitého trhu prene-
send na jeden alebo niekolko dalsich trhov*.® Efekt nakazy sa v praktickej rovi-
ne prejavuje rastom korelacie dvoch alebo viacerych aktiv v obdobi po urcitej
(krizovej) udalosti.” V konkrétnom pripade ratingovych agentir mdzeme potom
efekt ndkazy definovat’ ako prenesenie dosledkov zmeny suverénneho ratingu
krajiny z trhu jej Statnych dlhopisov na trhy inych aktiv.

Efekt nakazy zo znizenia suverénneho ratingu sa méze v praxi $irit’ nasledov-
nymi smermi:

o Rastie rizikova prirazka (a teda pozadovany urok) pre ostatnych dlznikov —
rezidentov danej krajiny.

o Vypredajny tlak sa prenesie z trhu Statnych dlhopisov na akciovy trh danej
krajiny (t. j. prenos medzi réznymi druhmi aktiv, v tomto pripade prenos
z dlhovych na majetkové cenné papiere v ramci jednej krajiny).

o Rast rizikovej prirazky a vypredajny tlak sa prenest na trh aktiv (dlhopisy,
akcie) inej krajiny.

o Vypredajny tlak dotknutych Statnych dlhopisov znamena finan¢nt stratu pre
veritel'ov — vlastnikov dlhopisov (doma aj v zahranici).

o Efekt ndkazy sa mdze §irit’ aj kanalmi mimo finanéného trhu, najmé prostred-
nictvom fiskalnej restrikcie (t. j. redukcia deficitu a dlhu verejnej spravy za
ucelom opdtovného zlepsenia ratingu), ktord negativne zasiahne ostatné eko-
nomické subjekty danej krajiny, a prostrednictvom zahranicného obchodu aj
rezidentov inych krajin.

V obdobi po vypuknuti dlhovej krizy v Eurdpe dramaticky narastla pozornost’
ekondmov venovana efektom nakazy v stuvislosti so zmenami suverénneho ra-
tingu (najmé rozhodnuti o zniZeni ratingu, pripadne zniZeni vyhl'adu ratingového

8 De Santis (2012), str. 14.
? Gande, A. a Parsley, D. C. (2005).
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hodnotenia). Predovsetkym Grécko je povazované za krajinu, z ktorej sa Sirila

nakaza zo zniZovania ratingu na ostatné zasiahnuté krajiny (najmé Portugalsko,

frsko, Spanielsko, Taliansko, Cyprus, Slovinsko). Medzi najddlezitejsie praktické
poznatky z posobenia efektu ndkazy v priebehu dlhovej krizy patria nasledovné:

e v obdobi september 2008 — August 2011 sa znizovanie ratingu Grécka ob-
zvlast negativne prejavovalo na trhu $tatnych dlhopisov Portugalska a Irska,
ktorym v suvislosti so znizenim ratingu Grécka rastla rizikova prirazka zo
Statnych dlhopisov s 10-ro¢nou splatnostou o022 — 58 bazickych bodov
(v zéavislosti od ratingovej agentiry a ostatnych premennych). V mensej mie-
re sa rast rizikovej prirazky prenasal aj na trhy $tatnych dlhopisov Spanielska,
Talianska, Belgicka a Franctizska.'’

o Obzvlast silny efekt ndkazy medzi jednotlivymi krajinami, ako aj trhmi roz-
nych aktiv sa prejavoval najmé v pripade zmien suverénneho ratingu na hra-
nici jednotlivych péasiem ratingového hodnotenia (investi¢ny / Spekulativny
stupert). !

e ,nakaza“ sa nesiri len smerom od zmien ratingu ku rizikovym prirazkam
Statnych dlhopisov, ale aj opacnym smerom. To znamend, Ze CRA so svojimi
rozhodnutiami ,,meskaju“, a / alebo CRA vo svojich rozhodnutiach do znac-
nej miery prihliadaju na vyvoj rizikovej prirazky dlhopisov emitenta.'*

Zaver

Ambiciou tohto prispevku nebolo hl'adanie jednozna¢ného vinnika financnej
a dlhovej krizy, a uz vébec nie oznacenie medzinarodnych ratingovych agentir
za hlavnu pric¢inu krizovych udalosti. Cielom bolo poukazat na délezitost’ roz-
hodnuti tychto institucii v dynamicky sa vyvijajicom procese financnej a dlho-
vej krizy a identifikdciu ich nedostatkov a vedl'ajsich efektov. Skimanie ¢innosti
ratingovych agentar v priebehu financ¢nej a dlhovej krizy pontika niekol’ko dole-
zitych zaverov. Po prvé, rozhodnutie o zmene ratingu daného aktiva, resp. emi-
tenta je subjektivnym posudenim nezavislej institicie, pricom neexistuju zaviz-
né Standardy pre stanovenie adekvatneho ratingu dan¢ho aktiva, alebo emitenta.
Po druhe, ratingové agentiry maju prostrednictvom svojich vyrokov tendenciu
v priebehu finan¢nych kriz posobit’ procyklicky, t. j. zvyraznovat’ extrémy trhu.
Po tretie, v priebehu eurdpskej dlhovej krizy sa preukdzalo posobenie efektu
nakazy, t. j. pocet ekonomickych subjektov ovplyvitovanych rozhodnutiami ra-
tingovych agentir je ovela vys$i ako pocet hodnotenych emitentov. Po Stvrté,

1 De Santis, R. (2012), Sivék, R. (2013).
' Arezki, R., Candelon, B., Sy, A. N. R. (2011).
12 Clayes, P. a Vasicek, B. (2012).
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postavenie ratingovych agentir v ramci regulacného ramca finanéného trhu sa
ukazuje ako dlhodobo neudrzatel'né. Na jednej strane, vyroky ratingovych agen-
tar postupne nadobudli v ramci regulacie financného trhu obrovskil vahu. Na
druhej strane, tieto institicie disponujice obrovskym vplyvom na ostatné subjek-
ty nepodliehali regulacii.
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Financial Derivatives Market and Regulation

Juraj SIPKO*

Introduction

The mortgage crisis in the USA brought about the global financial crisis.
Academia, research and policy-makers still discuss who is responsible for the
present financial turmoil. There is a general accepted agreement that the present
global financial crisis is the result of complex issues.'

The comprehensiveness of this crisis is much deeper than of the Great De-
pression during the 30’s in the last century. However, the present global financial
crisis has one specific phenomenon which significantly contributed to the global
financial crisis — financial engineering, i.e., financial derivatives.?

The main aim of this paper is to create a clear picture of the development of the
financial derivatives market, mainly at the beginning of the last decade of this centu-
ry. Therefore, this paper will focus on history, the latest development of derivatives
and a comparison of this development with the world real economic growth.

1. History of Derivatives

Derivatives have a long history.> However, historically trading with financial
derivatives started at the beginning of the last century. The Bretton Woods interna-
tional monetary system based on a fixed exchange rate collapsed on August 15,

* Ass. prof. Juraj SIPKO, PhD., Paneuropean University, Faculty Economy and Business,
Tematinska 10, 851 05 Bratislava

! The mortgage crisis in the USA is connected with the following negative factors, which have
significantly contributed to the global financial crisis: expansionary monetary policy (2003 —
2005), underestimated risks in markets, failure of corporate governance, and failure of both super-
vision and regulatory of banking industry, failure of both rating and auditing companies and in-
come distribution. In addition, strong support was providing by mass media, which have played
a critical role in investing in real estate even in the time when participants of the market, research,
academia, and policy-makers recognized the existence of the real estate bubble.

% Derivatives is the collective name used for a broad class of financial instruments that derive
their value from other financial instruments (known as the underlying), events or conditions. So,
derivatives are financial instruments whose characteristics and value depend upon the characteris-
tics and value of an underlie, typically a commodity, bond, equity or currency. Examples of deriv-
atives include futures and options. Advanced investors sometimes purchase or sell derivatives
to manage the risk associated with the underlying security, to protect against fluctuations in value,
or to profit from periods of inactivity or decline. These techniques can be quite complicated and
quite risky.
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1971. The breakdown of the fixed exchange rate system brought about a new in-
ternational monetary system known as Kingston international monetary system.

The present Kingston international monetary system is based on demand and
supplies of major currencies. Introduction of the floating exchange rate system
caused instability of exchange rates of major currencies. These create a big space
for trading with currencies and interest rates.

Since the breakdown of Bretton Woods system, there has been a significant
increase in the trading volume of derivatives, i.e., both financial and commodi-
ties derivatives. The size of growth derivatives has had an unprecedented trend,
mainly during the last decade.

Ever since this period derivatives are bought and sold in two ways. Contracts
with standardized terms are traded on exchanges. Tailored varieties are bought
“over the counter” (OTC) from big “dealer” banks. These banks support the
OTC market by hedging their clients’ risks with each other or on an exchange.

Based on available literature, both financial and commodities derivatives
have existed for many centuries. Historically, there are two periods, when we
registered a significant increase of volume of derivatives.

The first period was after the shutdown of the Bretton Woods system. Ac-
cording to the official data published by the Bank for International Settlements
(BIS) from the beginning of 70’s in the last century the volume of financial de-
rivatives has significantly increased.*

The second period was after the elimination of the Glass-Steagall Act.” Dur-
ing the period of existence of this Act a relatively low volume of derivatives was
traded in comparison with the last decade. However, due to strong lobbing from
the (financial industry), Wall Street was interested in abandoning this legislation.
Finally, at the end of the second term of Mr. Clinton’s presidency, was finally
successfully cancelled the Glass-Steagall Act.®

3 History of using derivatives started in the 17th century with traded futures. For example, the
Japanese traded simple rice futures in Osaka and the Dutch bought and sold tulip derivatives in
Amsterdam.

4 After the breakdown of Bretton Wood System (August 15, 1971) the volume of financial
derivatives was approximately USD 75-78 billion.

> In order to avoid potential financial crisis, the newly elected president of the USA appointed
both Mesrs. Glass and Steagall to prepare a new legislation. The main goal of this legislation was
separation of investment and commercial banking, introducing transparent operations and to solve
the conflict of interest.
The New Act was adopted and was named after both social democrats in June 1933.

% Elimination of the Glass-Steagall Act in November 12, 1999 (actually it was after the presi-
dential election) strongly supported by Mr. Robert Rubin, Secretary of Treasury (the former Chief
Executive in Goldman Sachs) and his Undersecretary Larry Summers (the former chairman of
advisors to the present president Mr. Barak Hussein Obama) and by the former Chairman of the
Federal Reserve System Mr. Alan Greenspan.
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2. Development of derivatives after the cancelation
of Glass-Steagal Act

Table 1

The World of Derivatives
Type of Derivative H1 2008 End 2007 H1 2001
Interest Rate $464.7 trillion $382.3 trillion $57.305 trillion
Credit $54.6 trillion $62.2 trillion $631.497 billion
Equity $11.9 trillion $10 trillion

Source: BIS data, author’s calculations.

Since this period the volume of derivatives has enormously increased (see
Table 1 above). The table describes three types of derivatives (credit, interest rate,
and equity) for three periods (first half of 2001, end 2007 and first half of 2008).
On the one hand, the table clearly describes a big movement in different types of
derivatives e.g., interest rates since the first half of 2001 to the end of 2008 from
$57.305 trillion in the first half of 2001 to $464.7 trillion at the end of 2008.

On the other hand, credit derivatives significantly reduced in volume from
$631.497 trillion in the first half of 2001 to $54.6 trillion in at the end of 2008.
Paradoxically, the volume of derivatives had significantly increased between
2007 and at the end of 2008. This was a period when there was an evident lack
of liquidity in the banking industry and Freddy Mac and Fenny Mae came under
big pressure in terms of market value of mortgages of both of these institutions.
This was a first-time development and many market it as a moral hazard, be-
cause the majority of CEOs stimulate further investment operations through var-
ious new derivatives products.

In addition, after canceling the historical Glass-Steagall Act there has been
tremendous change in terms of growth of GDP and the volume of financial de-
rivatives as is discussed subsequently.

2.1. Growth of Derivatives

In order to better understand the increase of both financial and commodities
derivatives after the breakdown of the Bretton Woods system, it is necessary to
analyze their structure.

Generally, derivatives are qualified as follows: credit derivatives, over-the-
counter derivatives, interest rate derivatives, credit default swaps, foreign ex-
change derivatives, commodity derivatives and equity-linked derivatives.

Graph 1 below describes the size of all derivatives before the outbreak of the
global financial crisis.
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Graph 1

Size of the Derivatives Market in 2007
(In Trillions of U.S. Dollars)
1,144

Source: Author's calculations

Source: BIS data.

At the end of 2007, the total volume of the derivatives market accounted for
USD 1,147 trillion. The biggest size of derivatives market was over-the-counter
derivatives’ which accounted for USD 596 trillion, then listed credit derivatives
USD 548 trillion, interest rate derivatives USD 333 trillion, credit default swaps
USD 58 trillion, foreign exchange derivatives USD 56 trillion and only USD
9 trillion was counted for commodities and USD 8.54 trillion for equity-linked
derivatives.

According to the Bank for International Settlements unallocated derivatives at
the end of 2007 were at about USD 71 trillion. The graph clearly shows that
a dominant position in the derivatives market belongs to OTC derivatives.

2.2. Financial and Commodities Derivatives

The value of financial and commodity derivatives depend on the underlying
value of the basic securities. However, both financial and commodities deriva-
tives are associated with potential risk. The total volume of the derivatives has
significantly increased during the last decade.

" The OTC market is the biggest market with financial and commodities derivatives. The
global gross domestic product at the end of 2007 was USD 50 trillion. The total volume of deriva-
tives market accounts for USD 1,144 trillion. This means that it is 22 times higher than GDP of
the whole world. The market value of real estate is counted at around USD 75 trillion. The world
stock and bond market value is about USD 100 trillion.
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There is general agreement between researcher, academia and policymaker
that derivatives are unregulated, non-traded at any public exchange without uni-
versal standard. In reality, it means that some derivatives are not transparent and
do not have an open bid/ask market; obviously, they are not guaranteed and they
have no clearing house.

Clearly, financial derivatives are related to futures and options which are
traded on exchanges. However, there are a lot of over-the-counter instruments
such as interest rate swaps, foreign contracts and foreign exchange and interest
rate contracts. In addition, there are various commodity and equity instruments.

Nowadays, derivatives are commonly used by both financial and non-
financial institutions as well as large and small speculators. In comparison with
the beginning when derivatives started to operate, the present development trend
of trading over-the-counter (OTC) derivatives is on upward trend.

Over-the-counter market derivatives, as it was mentioned before, have the
biggest size of all derivatives in the derivatives market.

3. The Volume of Financial Derivatives and Real GDP Growth

Although the latest development of derivatives is significant, so far there
haven’t been many articles comparing the growth of derivatives and the growth
of the real economy. Therefore, it is important to compare the growth of deriva-
tives with the growth of the real economy to be able to explain the increased
systemic risk of the financial system.

Based on official data published by the International Bank for Settlement,
total derivatives have been significantly growing since the abolishment of the
Glass-Steagall Act (see Graph 1 above).

The development of economic growth both nominal and real is described
since 1960 in Graph 2 below. This graph clearly shows that economic growth
was on an upward trend, but increasing mildly during the last 50 years. The de-
velopment of both nominal and real economic growth was in strong correlation.
Nominal economic growth before the outbreak of the global financial crisis
(2007) reached USD 62,173 trillion.

A completely different situation arises when comparing derivatives with in-
terest rates. After the breakdown of the Bretton Wood system there has been
a gradual increase in currency and interest rates.

Graph 3 shows that interest rate derivatives started to grow since the second
half of the 90’s. However, extraordinarily fast growth of interest rate derivatives
continued since the abolishment of the Glass-Steagall Act. The steep curve clear-
ly shows a huge increase of derivatives from USD 50 trillion in 2000 to USD
426,749 trillion in 2009.
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Graph 2
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One of the most critically important financial derivatives which have signifi-
cantly contributed to the global financial crisis was credit default swaps.® This

8 Credit default swap or CDS trading is closely related to trading in the underlying securities
that compose the capital structure of the companies on which protection is written. Trading practi-
ces in the CDS market, whether legitimate or abusive, can affect the securities markets. The CDS
market, however, lacks the level of transparency and other protections that characterize the regula-
ted securities markets.

Therefore, the Secutity Exchange Commission (SEC) in the USA has been unable to monitor
effectively for trading abuses and whether purchasers of CDS protection on an issuer's debt have
sold short the equity securities of that company as a trading strategy, effectively linking activities
and changes in the CDS market with those in the cash equity market.
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type of financial derivative was introduced at almost the same period of time as
the abolishment of the Glass-Steagall Act. The volume of credit default swaps
was USD 62,173 trillion at the end of 2007.

In reality, credit default swaps at the end of 2007 have the same volume as
the global gross national product. That means that this kind of derivatives, which
are non-transparent, reached the same volume as the annual global gross domes-
tic product. However, since the end of 2007, there was a decline of credit default
swaps and at the end of 2009 reached a volume of USD 30,428 trillion.

3.1. The Dynamics of Financial Derivatives

In order to better understand the entire volume of all derivatives, i.e., both finan-
cial and commodity derivatives, it is necessary to understand the main structure.
At the end of 2007, the overall volume of derivatives was USD 1,144 trillion.

Graph 4 below describes the OTC derivatives market since December 2007 to
December 2009. The total volume of the derivatives market the end of 2007
accounts for USD 596 trillion. Since December 2007 until December 2008, there
was a huge increase in the OTC market; i.e., to USD 683 trillion. Therefore,
within 12 months, there was an increase of USD 88 trillion. When the global
financial crisis spilled over across the globe, a decrease in OTC derivatives was
recorded. However, since the beginning of 2009, gradually, the volume has been
increasing all throughout 2009.

Finally, at the end of 2009, the volume of the OTC derivatives market was
USD 614 trillion, which is even bigger volume than it was before the crisis started.

Graph 4
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These activities in the CDS market could adversely impact the regulated securities markets.
Any regulatory reform that maintained distinct regulatory regimes for securities markets and mar-
kets for securities-related OTC derivatives would suffer from this same limitation.
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Graph 5 below provides a further breakdown of notional amounts outstanding
of OTC derivatives.

In order to better understand the real economic growth for the last 50 years, it
is necessary to compare nominal and real world GDP. According to Chart 3,
there is a historical development of both world nominal and world real GDP. The
development of both nominal and real GDP is correlated since the beginning of
the 60s until the beginning of the last decade. At the end of 2000, world nominal
GDP counted for USD 31.8 trillion. For the same period of time, world real GDP
was counted for USD 32.5 trillion. However, since the beginning of 2001, there
has been a significant growth in world nominal GDP. One explanation of this
might be that the world nominal GDP is growing faster due to the huge increase
of derivatives markets. Nonetheless, the increasing size of derivatives markets is
not part of the real economy.’

In reality, based on comparison between the global real economic growth and
the OTC derivatives market in terms of volume, it brings us to the conclusion
that the global derivatives market is growing much faster than the global real
GDP. Although there is no clear distinction about how big the volume of this
speculation is, one thing is clear, nowadays, derivatives have started to dominate
instead of the real economy.

Some types of derivatives played a dominant role in OTC derivatives mar-
kets. Among those both interest rate contracts and interest rate swaps are pre-
dominantly in notional amounts outstanding OTC derivatives. Graph 5 above
shows how big a proportion there is of both types of derivatives to the total size
of OTC derivatives. On one hand, some kinds of derivatives such as options and
OTC derivatives are of relatively low volume to the total notional amount of
outstanding OTC derivatives. On the other hand, option derivatives during the
period of 2007 and 2009 recorded a downward trend. Both derivatives for inter-
est rate contracts and interest rate swaps after their decrease during the global
financial turmoil started growing linearly with growth after the crisis.

Due to the role which the derivatives market has played in the emerging of
the global financial crisis, the G 20 was led to reevaluate the present legal
framework and transparency of the existing derivatives markets. Therefore, after
the outbreak of the global financial crisis member countries of Group 20 decided
to prepare an agenda for avoiding a potential financial crisis in the future.

? As was mentioned before, the abolishment of the Glass-Steagall Act created unparalleled
conditions for fast-growing derivatives markets, including those which are less or non-trans-
parent. The notional amount of OTC derivatives outstanding globally at the end of 2000 was
approximately USD 95 trillion. Between the end of 2000 and the end of 2008, the volume of out-
standing OTC derivatives outstanding was increased more than 7-fold to the total volume of USD
672 trillion.



95

Graph 5

Notional Amounts Outstanding of Over-the-counter(OTC)
Derivatives
(In Billions of U.S. Dollars)
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4. G-20 and Regulatory Framework for Derivatives Market

Research, academia and policymaker, after analyzing the main causes of the
global financial crisis, came to the conclusion that the derivatives market signifi-
cantly contributed to the global financial turmoil. Therefore, G-20, in order to
avoid potential crises, discussed regulatory framework for the financial sector,
including the derivatives market.

The main goal of the financial sector reform in terms of derivatives market is
follow the four broad-based objectives: 1) preventing activities in OTC deriva-
tives from posing risk to the global financial system, 2) promoting efficiency and
transparency of those markets, 3) preventing market manipulation, fraud and
other market abuses and finally, 4) ensuring that OTC derivatives are not mar-
keted inappropriately to unsophisticated parties.

Based on these four objectives, the most important will be primary responsi-
bility for the OTC derivatives market. In the United States, this primary respon-
sibility for all OTC derivatives including derivatives related to exchange rate,
interest rate, commodities - energy and metal, would rest under an umbrella of
CFTC (Commodities and Financial Trade Commission)."
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G-20 adopted an agenda for improving the legal framework for the deriva-
tives market. The main goal of this agenda is to specify the relation between
securities markets and security-related OTC derivatives. Based on this agenda,
the regulatory framework for OTC derivatives is very important to recognize the
relationship between regulated securities market and the unregulated markets for
securities related to OTC derivatives.'' Currently, the legislation is under discus-
sion. Still there are some open issues between the USA and EU.

5. The Larosiére Report

In February 2009, was issued a Report prepared by the the Larosiére group on
financial supervision in the European Union. This Report made a series of pro-
posals for establishing of new pan-European supervisory bodies. In March 2009,
the European Commission reccommended European leaders to endorse the main
proposal of the Larosiére Report. In September 2009, the European Commission
adopted a set of legislative proposals aimed at strenghtening financial sector
supervision, which was presented at the G20 summit of 24 — 25 September in
Pittsburgh.

The Larosi¢re Report proposed the establishment of a European System of
Financial Supervisors (ESFS). ESFS will be a decentralized network of the three
new European financial supervisors charged with carrying out the micropruden-
tial supervision of banks, insurance companies and markets. The proposal pro-
vides for these authorities to have binding powers as opposed to the three com-
mittees they will be replacing, which will play an advisory role (Committee of
European banking Supervisors CEBS for banks, Committee of European Insur-
ance and Occupational Pensions Supervisors — CEIOPS for insurance compa-
nies, and Committee of European Securities Regulators — CESR for markets).
The ESFS will develop and vote by qualified majority on technical standards that
will be applied through Europe.'” The recent financial crisis revealed deep
weaknesses in the global financial system. Therefore, this calls for substantial
changes to the regulatory framework.

1% According to SEC (Security Exchange Commission), some securities products are very ac-
tively traded. For example, the most traded financial product in the world with exchange-listed US
equities are trading approximately 11bn shares per day. In the US, there are 11 national securities
exchanges. The national securities exchanges have self-regulatory responsibility with more than 70
alternative trading systems for executing OTC transactions. In addition, there are hundreds brokers
and dealers that are actively participating in OTC transactions.

" According to G-20 agenda, there was an expectation that the regulatory framework for the
derivatives market should be implemented since 2013.

'2 The standards will only become binding law after formal enforcement by the European
Commission.
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6. International Cooperation

In order to increase the credibility and consistency of the management of system-
ic risks creation, an institutional framework for international cooperation is needed.
The process of financial globalization in the recent decades demonstrates that
systemic risks have developed an increasingly cross-border nature. Therefore, it
is almost impossible to control this risk by national authorities. The question is,
how to manage so called side effects of this risk? If the development of integrat-
ing financial markets is increasing then it is called on to create an international
cooperation. In this regard, the global financial crisis is a wake-up call for the
European Commission. For this purpose was established a new advisory body —
the European Systemic Risk Board (ESRB)."

Based on London’s G20 declaration, member countries agreed on set of re-
forms to strengthen the financial system. Regulatory reforms will focus primarily
on improving the resilience of individual institutions and the financial sector.
Regarding the banking sector, the Basel Committee on Banking and Supervision
(BCBS) provided guidelines and recommendations to improve the resilience of
individual banks.'* The recent proposals of BCBS on capital standards represent
a substantial improving in the quantity and quality of capital in comparison with
the price-crisis level.

The main improvement of new standards are the following: common equity
will represent a higher proportion of capital, in particular, will increase to 4.5
percent from 2 percent. The amount of intangible and qualified assets will be
limited to 15 percent. The implementation period is since 2013 and with gradual
introduction of the deductions from 2014 to reach a common equity target at
7 percent by 2019. Banks are expected to comply with revised requirements
for trading exposures, counterparty credit risk, and exposures to other financial
institutions'”. Leverage ratio will be introduced with current regulations on a trial
basis, starting with implementation and migration to Pillar 1 by 2018. The Liquidi-
ty Coverage Ratio will be implemented in January 2015 after an observation

'3 The European Systemic Board Risk (ESBR), located in the European Central Bank, will
conduct macroprudential supervision by assessing the potential threats to financial stability in the
European Union. The ESBR will be composed of the ECB General Council members, the future
European supervisory authorities, the European Commission and the president of the Economic
and Financial Committee.

' The crucial components of the BCBS proposals are: higher and better quality capital (mostly
common equity, with better loss absorption features), better risk recognition for market and coun-
terparty risks, a non-risk based leverage ratio as a backstop measure, tighter liquidity standards,
including through a liquid asset buffer for short term liquidity coverage and a longer term stable
funding requirement to limit maturity mismatches, and capital conservation buffer.

15 See the Basel Committee on Banking and Supervision (July 2009).
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period beginning in 2011. Net Stable Funding Ratio (NSFR) is designed to
promote longer term funding of assets. It will become a minimum standard by
January 2018.

Conclusion

Financial derivatives have significantly contributed to the mortgage crisis in
the USA and the later spillover to the global financial crisis. Although there are
some similarities of the present financial crisis with the Great Depression, the
one specific feature of the present global financial crisis is that it was strongly
influenced by financial derivatives. There is clear evidence that some of the fi-
nancial derivatives such as credit default swaps were not, or less transparent.

The elimination of the Glass-Steagall Act was a step in the wrong direction. An
unprecedented increase of the financial derivatives led to worsening of the finan-
cial position in the banking industry in both commercial and investment banks.

Despite the fact that the competent international monetary and financial insti-
tutions recognized that regulatory and supervisory bodies failed to deal with the
transparent management of the financial derivatives so far this agenda is pend-
ing. So far the overall agenda is under preparation and there is expectation that
will come to force in 2013.

Before the Great Depression the financial derivatives did not play a critical
role in the financial crisis. The present problem is the unprecedented develop-
ment in terms of volume of financial derivatives in comparison with real GDP
growth. From the analysis by using official data published by the International
Bank for Settlements it brings to the conclusion that derivatives market is grow-
ing much faster than the real economy.

The real question is whether this trend is sustainable from the long term per-
spective. Analysis clearly demonstrates that significant growth of the derivatives
market, mainly markets with less or non-transparent products might undermine
the stability the whole financial sector. In addition, a fast growing volume of
transactions in the derivatives market does not create favorable conditions for
supporting the still uneven and fragile global economic growth, but in particular-
ly in industrial countries, those were this market is dominating.

To put the global economy on a solid, balanced and sustainable path an ap-
propriate regulation on derivatives, in particular on markets, which are less, or
non-transparent is needed.

Without adoption of all the necessary measures to regulate derivatives in a non-
-transparent market it will be difficult to stabilize the real economic growth for me-
dium and long term perspectives. Therefore, rigorous efforts on the international
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level connected with fruitful cooperation in improving the functioning of the
derivatives market is critical. In addition, these efforts should be consistent be-
tween all major players in the derivatives market, i.e., in the USA and in Europe.

The only way to accomplish this task is adopt the correct rules of game which
will support transparency in the derivatives market and support, but not under-
mine, the still fragile real economic growth, which is imperative to increase the
standard of living of all populations around the globe.
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Finanéna kriza a dlhé cykly ekonomickej konjunkttry’

Viadimir BACISIN*

1. Uvodom

Od sedemdesiatych rokov minulého storocia do prvého desatrocia tohto sto-
roCia viedli financné krizy v desiatkach krajin k stratim od 10 do 30% narod-
nych finanénych aktiv. Medzinadrodny menovy fond (MMF) napriklad v rokoch
1975 az 1997 zaregistroval viac ako 150 devizovych a 54 dlhovych / bankovych
kriz vo viac ako 50 krajinach.” Finan¢na kriza je spojena s socialnym napitim
a stratou temp ekonomického rastu. Predchadzanie a regulacia rizik financnej
krizy je dolezitou ulohou Statu v zachovani stabilného rozvoja ekonomiky
a uspor obyvatel'stva.

1.1. Pojmovy aparat

Financ¢na kriza je kriza, ktord systémovo zasahuje financné trhy a institticie
finan¢ného sektora, penazny obrat a uvery, medzindrodné financie, Statne, ko-
munalne a podnikové financie. Finan¢na kriza ma strednodoby a dlhodoby nega-
tivny vplyv na ekonomicku aktivitu v krajine a na dynamiku blahobytu v krajine.
Financ¢na kriza sa prejavuje:

1.2. Finanény sektor a finanéné trhy

Vo finanénom sektore ana financnych trhoch sa financ¢na kriza prejavuje
prudkym rastom urokov, v ¢oraz viac zvySujicom sa podiele problémovych
bank a nebankovych subjektov, problémovych uverov, podstatnym zmensSenim
uverovania poskytovanému redlnej ekonomike a domacnostiam, retazovymi
bankrotmi, prechod k stratovému modelu bankovej ainej financnej Cinnosti,
prevaha $pekulativnej nad investicnou finan¢nou ¢innost'ou, vel'kym pad kurzov
cennych papierov, zadrZiavanie platieb a rastucim kolapsom platobného systé-
mu, vznik masovych strat na trhu derivatov (odvodenych cennych papierov),
poruchy v likvidite na finanénych trhoch a vo finan¢nych institaciach sprevadza-
né ,,dominovym* efektom, pripadne bankova panika.

* Mgr. Vladimir BACISIN, PhD., PEVS FEP, Tematinska 10, 815 01 Bratislava 5; e-mail:
vladimir.bacisin@gmail.com.

! Tento prispevok bol spracovany na Paneurdpskej vysokej kole, Fakulte ekonomie a podnikania.

% Financial Crises: Characteristics and Indicators of Vulnerability. — Washington: International
Monetary Fund, 1998.
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1.3. Medzinarodné financie

V oblasti medzinarodnych financii je pre financnt krizu vlastny nekontrolo-
vany pad kurzu narodnej meny, masovy Unik kapitalu z krajiny, neriadeny rast
zahrani¢ného dlhu a omeskanych platieb Statu a komer¢nych subjektov, prenos
systémového rizika na medzindrodné trhy a finan¢né trhy inych krajin.

1.4. Financné toky

V oblasti finan¢ného obratu sa financ¢na kriza prejavuje v prudkom neriade-
nom raste cien s prechodom k chronickej inflacii, utekom od narodnej meny
s prevadzanym zamernou snahou o zavedenie do vnitorného obratu tvrdej za-
hrani¢nej meny, masové rozsirenie ndhrady mien.

1.5. Verejné financie

V oblasti verejnych financii sa finan¢na kriza prejavuje prudkym poklesom
velkosti devizovych rezerv a Statnych financnych (rezervnych) fondov, vznikom
deficitu, alebo podstatnym prehibenim deficitu verejnych financii, prudkym po-
klesom vyberu dani a poklesom financovania verejnych vydavkov, neriadenym
rastom vnutorného verejného dlhu.

Styri vyssie uvedené sféry prejavu finanénej krizy mozu existovat’ izolovane,
ale su zname pripady existencie niekol’kych problémovych oblasti sucasne.

2. Systémové riziko

Vo finanénej krize sa realizuje systémové riziko,” riziko strt, ktoré st spoje-
né s nepriaznivymi zmenami na trhu ako celku, ktoré st vyvolané dvomi faktor-
mi, ktoré sa vzajomne podmieiiuju, vzajomne na seba posobia a jeden posiliiuje
druhy a naopak:

1) ,,Dominovy“ efekt na finanénom trhu. Vznika vtedy ak kriza jednej fi-
nanc¢nej institacie, skupiny finan¢nych institucii, firiem realneho sektoru, kriza
urcitého segmentu trhu alebo systému platieb sa prenasa v rozSirujicom mnoz-
stve (objeme) prostrednictvom krizujucich sa zavizkov na iné skupiny financ-
nych institicii, firmy redlneho sektora, systémy platieb, ¢o znamena, Ze kriza sa
postupne dostdva do Coraz vidcsej Casti urcitého trhu finanénej obsluhy, alebo
realnej ekonomiky. ,,Dominovy* efekt sa prejavuje aj tak, kriza financného trhu
jednej krajiny alebo skupiny krajin sa prenasa na d’alsiu krajinu.

3 Risk Managment and Control Guidance for the Securities Firms and Their Supervisions,
I0SCO, 1998.
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Tabulka l
Chronolégia najvicsich finan¢nych kriz v USA a Velkej Britanii
Zmeny cien akcii v % Zakladné priciny
Vrchol Dno
Nominalna Deflovana
USA
1919 1921 -22,0 -24.5 Odzbrojenie, dezinflacia
1929 1932 -73,4 —66,5 Velka depresia
1936 1938 -25,7 -27,0 Menova restrikcia
1939 1942 -28,1 -38,8 Svetova vojna
1946 1949 -10,8 -27,1 Povojnovy pokles
1968 1970 -15,7 -24.4 Rozpad Bretton-Wood
1972 1975 -24,1 -38,7 Ropny sok
1976 1979 1,0 -20,9 Ropny $ok
2000 2002 -27.7 -30,8 Informaéné technologie
Velka Britania
1909 1920 —49,2 -80,5 Svetova vojna
1928 1931 -60,3 -55,4 Velka depresia
1936 1940 -50,1 -59.9 Realitny boom
1944 1947 -29,2 -29,8 Svetova vojna
1948 1949 -32,3 -34 Povojnovy pokles
1968 1970 -18,9 -27,8 Rozpad Bretton-Wood
1971 1974 -69,3 -76,2 Ropny S0k
1975 1976 -19,1 -30,8 Kriza britske;j libry
1980 1982 -11,4 27 Margaret Thatcher
2000 2002 -24.8 -26,7 Informacné technologie

Pramen: Vlastné vypocty podla OECD, IMF,

2) Kriza neddvery na finan¢nom trhu. Kriza neddvery investorov v urcité
nastroje finan¢ného trhu, alebo urcity druh finan¢nych aktiv, financnych instita-
cii, krajinu, alebo skupiny krajin sa prejavuje tym, ze v vo do vysSie uvedenych
Casti trhu prestanu pritekat’ hotové financné prostriedky. Ina¢ povedané financné
trhy stratia likviditu. Likvidita znamena, ze urcity finan¢ny nastroj je mozné na
prislusnom trhu mozné okamzite vymenit' za finan¢nt hotovost, alebo naopak,
hotovost’ je mozné okamzite mozné vymenit’ za financné aktivum.

Tabulka 2
Definicie systémového rizika zaloZené na zahrani¢nych publikdciich

Kaufman George K.,

Scott Kenneth E. What Is

Systemic Risk, and Do
Bank

Regulators Retard

or Contribute to It?

The Independent Review,
v. XII, n. 3, Winter 2003,

pp- 371 -372

Systémové riziko je rizikom (pravdepodobnost'ou) destrukcii sys-
tému ako celku, na rozdiel od destrukcie jej individudlnych Casti
a komponentov, a prejavuje sa v spoloénych zmenéach (korela-
ciach) velkej Casti jej prvkov. To znamend, Ze systémové riziko
v bankovej sfére sa prejavuje vo vysokej korelacii a koncentracii
krizovych stavov v banke v jednej krajine, v skupine krajin, alebo
na celom svete. Systémové riziko sa tiez moze prejavovat’ v inych
segmentoch finanéného sektora. Napriklad moze ist’ o trh cennych
papierov, kde sti¢asne klesnt kurzy velkého pocétu cennych papie-
rov ajednom, alebo niekolkych trhoch, v jednej krajine, alebo
niekol’kych krajinach. Systémové riziko méze mat’ narodny alebo
medzinarodny charakter.
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OECD Glossary, ECB
Glossary

Systémové riziko je riziko toho, Ze neschopnost’ jednej financnej
institacie splnit’ svoje financné zavizky povedie nasledne k ne-
schopnosti splnit’ svojej zavizky d’al$imi finanénymi institciami,
¢o nasledne povedie k problémom s likviditou a nesplacaniu tve-
rov, ¢o bude ohrozenim stability a likvidity trhov.

National Future
Association Glossary

Systémové riziko je rizikom toho, ze finan¢ny trh prestane fungo-
vat’ ako celok, alebo bude fungovat’ neefektivne.

U. S. Commodity Futures
Trading Commision
Glosary

Systémové riziko je riziko toho, ze default (poznamka autora:
verejné vyhlasenie dlznika Ze nie je schopny splacat’ zavizky)
jedného dlznika povedie k analogickej situacii v pripade inych
dlznikov v dosledku silnej vzajomnej vdzby, ktora je jednym zo
zéakladov finan¢ného trhu. Napriklad default klienta A na trhu X
privedie k nemoznosti splnenia zavéizkov finan¢ného sprostredko-
vatel'a B na trhoch X, Y, Z.

Reuters Financial Glosary

Systémové riziko je riziko nepriaznivych zmien vo finanénom
systéme ako celku.

De Bandt Oliver,
Hartmann Fhilipp.
Systemic Risk:

A Survey. European
Central Bank.
Working Paper No 35.
November 2000.

pp. 10— 12.

Systémové riziko je riziko toho, ze nastupia udalosti systémového
vyznamu, ktoré maju silny vplyv. Udalosti systémového vyznamu
st negativnymi udalost’ami, ktoré sa tykaju jednej financnej insti-
tucie, alebo padu jedného segmentu finan¢ného trhu., ktoré vedu
k po sebe nasledujicemu radu nepriaznivych efektov, ktoré sa
tykaji jedného, alebo niekolkych finan¢nych institucii a / alebo
trhov, vedice kich krachom... Systémové udalosti v Sirokom
zmysle slova... zahffiaju okrem vymenovanych vlastnosti, sucasné
negativne efekty, ktoré sa dotykaju znacného mnozstva finan¢nych
institacii, alebo trhov aich désledkami st prudké a objemom
vel'ké (,,systémové™) Soky.

Chan N., Getmansky
M., Haas S.M., Lo
A. W. Systemic Risk
and Hedge Funds.
NBER. Working
Paper 11200. March
2005. p. 1

Terminom systémové riziko sa zvycajne charakterizuje pravdepo-
dobnost’ série vzajomne naviazanych defaultov finanénych instita-
cii — v typickom pripade bank - nastupujuca pocas kratkeho obdo-
bia a je vyvolana jednou velkou udalostou.

Pokus o syntézu definicii

Systémové riziko je riziko strat v suvislosti s tym, ze nezaplatenie
uverov niekol’kymi najvacsimi veritelmi bank, ktori sa nachadzaja
v neuspokojivej ekonomickej situécii, vyvolaju ,,dominovy efekt*
a privedu k ret'azi nesplacania uverov, ohrozujic bankovy systém.
V oblasti platieb je to moznost’ vzniku situacie ked” neschopnost’
jedného z ucastnikov kliringovej dohody povedie k tomu, Ze ini
ucastnici tejto kliringovej dohody nie s schopni splanit’ svoje
zavizky pred klientmi ainymi bankami. Objemy vzajomnych
operacii ucastnikmi kliringovej skupiny priamo ovplyviuji uroven
systémového rizika spojeného priamo s touto dohodou. Vysoké
systémové riziko je vacSinou spojené s neStatnymi systémami
obsluhujucimi velké platby a prevody cennych papierov. Nepriaz-
nivy vysledok tychto operacii méze zo sebou priniest’ znacné
problémy s likviditou a iverovou schopnostou, a v dosledku toho
viest’ k ohrozeniu stability finanénych trhov.
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Systémové rizika mézu vznikat’ v jednom ret’azci finan¢ného trhu (Ciastkové
krizy) anasledne sa rozsiruju na iné Ciastkové ¢lanky financného trhu. Medzi
Ciastkové krizy patria krizy kapitalového trhu, dlhové krizy, devizové krizy,
bankové krizy akrizy likvidity. V odbornej literature existuje aj pojem hibka
krizy. Finan¢na kriza na trhoch krajin s rozvijajicou sa ekonomikou méze mat
nasledovné parametre hibky," pri podmienke e nasledovné parametre dosahuju
v jednom Case sucasne svoje hodnoty pocas dvoch, ¢i Styroch mesiacov: znizenie
kapitalizacie kapitadlovych trhov nie menej ako o 20%, znizenie hodnoty dlho-
pisov nie menej ako o 15%, rast trhovej hodnoty trokovych mier nie menej
ako 0 20%, rast inflacie nie menej ako o 20%, rast odlivu kapitalu do zahrani-
¢ia nie menej ako o 30, pad kurzu narodnej meny nie menej ako o 15%, znizenie
zlatych rezerv centrdlnej banky nie menej ako o 20%, zniZenie depozit v banko-
vom sektore nie menej ako 10%, zniZenie objemu domaécich Giverov nie menej
ako 10%, vyhlasenie defaultov vo vnutri krajiny nie menej ako 10 % objemu.
V oblasti verejnych financii sa v krize dosahuje pokles ich prijmov nie menej
ako 0 5 —20%.

3. DIhé viny ekonomickej konjunktury

Dlhodobé viny v dynamike vyvoja svetovej ekonomike, ktoré skiimal N. Kon-
dratiev, S. Kuznets, J. Schumpeter a mnohi ini autori, ktori hovorili Ze dlhé cykly
sa tykaji mnohych, alebo takmer vsetkych krajin, a su sictom kratsich cyklov.
Analyza vzajomnej vizby dlhych vin ekonomickej konjunktury a rastu, &i pokle-
su kapitalovych trhov (tabul’ka 3) hovori o tom, Ze kapitalové trhy st endogénne
zé&vislé od cyklov ekonomickej konjunktary. Tuto vizbu sme skimali na prikla-
de troch skupin troch skupin priemyselne rozvinutych krajin.

Tabulka je prikladom a dokazom toho, ze existuji dlhé (niekolko desatroci
trvajuce) viny v dynamike vyvoja trhov s cennymi papiermi. Pohyb kurzov cen-
nych papierov je podmieneny dlhymi ekonomickymi cyklami konjunktiary. Okrem
toho existuje synchronizacia pohybu, rastu teda rastu ¢i poklesu ekonomik
s rastom, ¢i poklesom trhov s cennymi papiermi. To znamena, Ze v ramci dlhych
cyklov ekonomickej konjunktiry sa meni aj hodnota finan¢nych aktiv na kapita-
lovych trhoch. Pokles hodnoty, ¢i rast hodnoty kapitdlovych trhov sa tyka fi-
nan¢nych aktiv ako st dlhové cenné papiere, vlastnicke cenné papiere akymi st
akcie, ale derivatov uvedenych dvoch skupin cennych papierov.

4 Kawai Masahiro, Newfarmer Richard, Schmuckler Sergiou. Crisis and Contagion in East
Asia: Nine Lessons. World Bank, 2003. p. 3
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Globalna kriza: niektoré vyzvy pre ekonémiu a ekonomiky

Viadimir HIADLOVSKY — Marta ORVISKA *

1. Uvod

Stc¢asna globalna kriza, ktorej pri¢iny, priebeh, realne i potencialne dopady su
Siroko diskutované dava priestor pre vznik mnohych, Castokrat polemickych
myslienkovych pradov. Niektori ekondémovia st toho nazoru, Ze najhorsie obdo-
bie ekonomickej krizy, ktord zacala v rokoch 2007 — 2008, je uz prekonané
a vicsina ekonomik sa bude postupne obnovovat’ bez d’alSich vicsich otrasov.
Iny, pomerne Casty nazor, je ten, ze ekondmia a ekondmovia v urcitom zmysle
zlyhali, ked’ze nedokazali predpovedat’ krizu a nie celkom pochopili jej priciny.
V predlozenom prispevku budeme skimat’ obidva uvedené pristupy.

Kriza presla niekol’kymi etapami. Zacala v Amerike s kolapsom na trhu hypo-
ték, rozsirila sa do Eurdpy a do mnohych krajin sveta ako dlh spojeny s obcho-
dovanim novovytvorenych investi¢nych nastrojov, ktoré obsahujuc rizikové hy-
potéky boli oznacené ako toxické aktiva. Tieto toxické aktiva boli kombinované
s dalsimi toxickymi aktivami. Vysledkom bol kolaps mnohych bank s rizikom
kolapsu celého finan¢ného systému. Nastal proces tzv. fiskalizacie krizy, kedy
vlady vstapili do rieSenia tohto problému v snahe stabilizovat’ vzniknutt situaciu
a zabranit’ celkovému kolapsu finan¢ného systému. Vo véc¢sine krajin zasiahnu-
neho dlhu, ktory dosiahol v mnohych krajinach nebezpecne vysokt tiroven. Na-
sledovala recesia, pocas ktorej aj spotrebitelia aj podnikatel'ské subjekty stratili
istotu a ziskanie uverov od bank sa stalo zlozitejSim. Reakcia na tato situaciu
bola rézna. Administrativa USA Ciastocne sledovala tradiéni Keynesiansku poli-
tiku podpory ekonomického rastu. Eurdpa uplatiovala politiku prisnych tspor-
vladnych vydavkov. Nésledky boli vysoké s rasticou nezamestnanost’ou a prinaj-
lepSom stagnujicou ekonomikou. Ani jeden pristup nebol Uspe$ny v eliminacii
deficitov, ktoré stale existuji a kym nebudu pod kontrolou, bolo by chybou tvr-
dit’, Ze kriza skoncila. Dokonca ani nemusi byt’ minulostou jej najhorsia etapa.

Je tu este jeden problém, o ktorom je potrebné uvazovat. Podobne ako Euro-

Awew

pa, vratane Velkej Britanie, aj Amerika potrebovala p6zicky, ale vzhl'adom na

* Ing. Vladimir HIADLOVSKY, PhD. — doc. Ing. Marta ORVISKA, PhD., Ekonomické
fakulta UMB, Tajovského 10, 975 90 Banska Bystrica; e-mail: vladimir.hiadlovsky@umb.sk;
marta.orviska@umb.sk
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strednictvom trhu dlhopisov. V obidvoch pripadoch doslo k financovaniu vlad-
neho dlhu prostrednictvom centralnej banky s pouzitim réznych pristupov. Poli-
tika Eurépskej centralnej banky bola zamerand viac na dodavanie prostriedkov
stratégia amerického Federalneho rezervného systému a anglickej Bank of Eng-
land bola zamerana predovsetkym na priamy nakup vladnych dlhopisov. Toto je
zésadny filozoficky rozdiel. Pristup ECB bol navrhnuty tak, aby spomalil tempo
znizovania zadlzenosti bankového sektora a poskytol priestor pre konsolidaciu
verejnych financii. Opatrenia ECB smerovali na podporu vlad, ako napr. v Gréc-
ku a tiez na podporu problémovych bank, ktoré sa mohli stat’ problémovymi pra-
ve preto, lebo pozicali peniaze “slabej” vlade. Ale opét, kriza nebude prekonana,
pokial’ nenastane situacia, kedy bud’ centralne banky prestant kupovat’ vladne
dlhopisy z penazi, ktoré vytvaraju, alebo — alternativne — pokial’ tato politika
nebude akceptovana ako bezpecny a spravny spdsob spravania sa bank. Vacsina
ekonomov povazuje prvu alternativu za doveryhodnejsiu, avSak potom si musime
polozit’ otazku, ¢o nastane, ked’ sa proces ukonci, alebo dokonca obrati.

V dalsej Casti prispevku budeme analyzovat podiel vladneho dlhu na HDP
a niektoré aspekty deficitu. V tretej Casti budl prezentované tidaje o velkosti tie-
novej ekonomiky vo vybranych krajinach s vysvetlenim skutoCnosti, ze danové
uniky st vyznamnym faktorom deficitov. Napokon, vo Stvrtej Casti budi disku-
tované mozné scendre vyvoja krizy v nasledujucich rokoch ako aj postavenie
ekonémov v tomto procese.

2. Verejny dlh

Na grafe ¢. 1 je zobrazeny podiel hrubého vladneho dlhu na HDP v eurozéne
ako celku, v USA, Velkej Britanii a Japonsku. Dlh v Japonsku je tak vysoky, ze
je zobrazeny na pravej vertikalnej osi, vSetky ostatné oblasti su zobrazené na
lavej vertikalnej osi. Udaje po roku 2012 st prognozami. Zaujimavé je zistenie,
Ze aj napriek prisnym uspornym opatreniam v eurozone a protichodnym politi-
kam realizovanych v USA, udaje nevykazuju nejaké skutocné znamky znizova-
nia deficitov az do roku 2012. Predpovede pre rok 2013 naznacuju zlepSenie
situacie, ktoré by malo byt vyraznejSie v eurozéne nez v USA. Je vSak potrebné
zobrat’ do uvahy skuto¢nost, Ze prognozy Medzinarodného menového fondu boli
od zaciatku krizy optimistické. Z tohto dévodu je mozné domnievat sa, ze pred-
pokladané zlepSenie minimalne v rozsahu uvedenej prognozy nenastane. Pozicia
Velkej Britanie je horsia z hl'adiska trendu v porovnani s eurozonou, aj USA,
hoci predpoklad vyvoja pre USA od roku 2018 je podstatne horsi ako vyvoj
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v eurozone a Velkej Britanii. Je zrejmé, ze situacia v Japonsku je vyrazne horsia
v porovnani s ostatnymi skiimanymi krajinami s malymi zndmkami zlepSenia
a moze byt v nasledujucich rokoch aj vychodiskovym bodom pre d’alsie krizy.

Fig 1: General Government Gross Debt [%GDP]
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Graf ¢. 2 zobrazuje poziciu v ramci vybranych krajin eurozény. V Nemecku
sa predpokladé vyrazné zlepsenie v porovnani s Franctizskom, hoci trend do roku
2009 v tychto krajindch bol podobny. Predpokladany vyvoj vo Francuzsku
nevykazuje Ziadne zasadné zlepSenie. Zadlzenost’ Slovenska je relativne nizka,
ale predpoklad tiez nenaznacuje ziadne zlepsenie, ku koncu obdobia sa zadlzenost’
priblizuje k eurozoéne ako celku. Prezentované zlepSenie v eurozone je zlepSenie
situacie v krajinach eurozony ako celku. Otazkou je vyvoj v jednotlivych kraji-
nach. Vyvoj na grafe €. 3 predpokladé najvyraznejSie zlepsenie situacie v Grécku,
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menej v Portugalsku, takmer Ziadne v Taliansku a predpokladany vyvoj v Spa-
nielsku je dokonca horsi.

Fig 3: General Government Gross Debt [%GDP]
2000-2018
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Source: IMF World Economic Outlook Database [April 2013]

Problémom je, ze ak by boli tieto prognézy pravdivé, implicitnd miera zlep-
Senia je vel'mi pomald. Za predpokladu zachovania priemerného percentualneho
zlepsenia v rokoch 2015 — 2018, celkova zadiZenost v eurozone ako celku v roku
2025 bude 79,5% a v 2040 stale bude takmer 57%. Predpoklada sa, Ze eurozéna
bude mat’ problém so zadiZzenostou d’alsich 30 rokov. Znamena to teda takmer 30
rokov uspornych opatreni z pohl'adu vladnej politiky? Pozicia Franctzska a Ne-
mecka je lepSia. Predpokladany vyvoj v uvedenych krajinach moze byt dosia-
hnuty, ale je tazké uverit, Ze sa Grécko posunie do prebytku do roku 2040 z d6-
vodu vyrazného zlepSenia situacie v rokoch 2015 — 2018, ako ndm naznacuje
graf ¢. 3. Zadizenost’ Talianska je eite aj podla progndzy vysoka a odhadovana
situacia v Spanielsku este horsia. Pozicia Velkej Britanie a USA naznaluje vel-
mi mierne zlepSenie. A Slovensko? Predpokladana zadiZenost' Slovenska je po-
dobna ako teraz, ale pri celkovom predpokladanom zlepSeni v eurozone ako cel-
ku v relativnom vyjadreni je mozné oCakavat’ urcité zhorsenie. Je vSak potrebné
zdoraznit, ze uvedené udaje si zalozené na jednoduchej extrapolacii Stvorroc-
nych prognéz vyvoja podl'a MMF. Prognoza trendu nemusi nastat’ a ak aj nasta-
ne, nie je pravdepodobna extrapolacia na dlh§iu dobu. Uvedené udaje predpokla-
dan¢ho vyvoja vSak naznacuju jeden vyznamny zaver, ktory moze mat zmysel.
Riesenie dlhového problému je dlhodoba zalezitost' vzhl'adom na ocakavany eko-
nomicky rast s relevantnymi planmi vladnych vydavkov a prijmov. Globdlna kri-
za, do ktorej sa svet dostal nema jednoduché a rychle rieSenie a nasa analyza
naznacuje, ze ak bude pokracovat sucasna politika, znamena to desatrocia ob-
medzenych Zivotnych Standardov.
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Tabulka 1l
Extrapolacia podielu celkového hrubého vladneho dlhu (% HDP)
2025 2030 2040
Eurozoéna 79.51 71.99 56.94
Eurdpska tinia 74.83 67.65 53.30
Francuzsko 74.04 64.03 44.01
Nemecko 52.54 40.96 17.81
Grécko 82.63 38.54 —49.63
Taliansko 108.80 98.33 77.40
Portugalsko 9491 81.09 53.47
Slovensko 56.38 56.25 55.99
Spanielsko 131.58 146.56 176.51
Japonsko 238.55 235.53 229.49
Velka Britania 94.87 92.48 87.70
USA 102.93 100.21 94.78

Zdroj: Vlastné prepocty podl'a IMF World Economic Outlook Database

Na grafe ¢. 4 je zobrazenych viac problémov. Udaje pre eurozonu ukazuja, ze
vydavky boli podstatne vysSie ako prijmy pre vac¢sinu rokov v obdobi 2000 —
2007. Tato skutocnost’ vSak vel'mi neovplyvnila vladny dlh ako sme videli na
predchadzajacich grafoch, nakolko ekonomika tiez rastla a udaje na grafoch su
vyjadrenim podielu na HDP. Avsak v uvedenom obdobi bola prilezitost’ znizenia
verejného dlhu v relativne prosperujucich podmienkach. Namiesto toho, dlh zos-
tal vysoky a rapidne vzrastol aj v suvislosti s prudkych zvySenim vydavkov od
roku 2008. Reakciou na tuto situaciu bola snaha primarne znizovat' vydavky
s relativne malym uspechom. MenSia pozornost’ bola venovana snahe zvysit
prijmy prostrednictvom dani. Ako je mozné vidiet’ na grafe, v Grécku rast vlad-
nych vydavkov zacal pred rokom 2008 a po celé obdobie v rokoch 2000 — 2007
vydavky prevySovali prijmy. AvSak po vypuknuti krizy vydavky vzrastli eSte
viac, zatial’ o prijmy spociatku klesli. Az v roku 2012 sa objavuju naznaky zvy-
Sovania prijmov, z kratkodobého hladiska. Rozdiel medzi prijmami a vydavkami
je stale vel'mi velky, avSak pocas sledovaného obdobia sa zmensuje a na konci
sledovaného obdobia st prijmy a vydavky prakticky na tej istej Grovni. Ale taky-
to vyvoj vyvolava otazku, ako skutocne bude dlh klesat’, ak nebude existovat
prebytok verejnych financii? Jednou z moznosti je mimoriadne vysoky ekono-
micky rast a na to si budeme musiet’ pockat’.

Graf €. 5 ukazuje, Ze v obdobi 2000 az 2007 sa Nemecko sleduje celosvetovy
trend vysSich vydavkov v porovnani s prijmami, av$ak od roku 2012 sa pred-
poklada, ze podiel dlhu na HDP klesne predovsetkym z dévodu ekonomického
rastu. Na Slovensku vydavky prevysuji prijmy pocas celého obdobia a predpoklada
sa, ze tento vyvoj bude pokracovat, preto sa nepredpoklada pokles dlhu na HDP.

Napokon, graf ¢. 6 naznacuje, Ze ani vo Velkej Britanii, ani v USA nie je
predpoklad vyvoja v smere vyrovnanych prijmov a vydavkov.
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3. Legalne a nelegalne danové uniky

Jednoznacne vyznamnou sucastou tohto problému st vysoké vydavky, aj ked’
dévody st v jednotlivych krajinach rézne. V USA, vysoky vojensky rozpocet
predstavuje vyznamnu zlozku vladnych vydavkov, v Eurdpe st vyznamné vy-
davky v oblasti socidlneho zabezpec€enia. V tejto Casti sa zameriame na prijmovu
stranku verejnych rozpoctov a predovsetkym na dane. Prva cast’ problému spoci-
va v neochote zvySovat’ danové sadzby. Je to aj vd’aka danovej konkurencii me-
dzi jednotlivymi krajinami a obavam, ze vyssSie dane povedu k tomu, ze danové
subjekty opustia krajinu. Dokazom je aj priklad Gerarda Depardieu — znameho
franctuzskeho filmového herca, ktory na zvysenie déchodkovych dani reagoval
odchodom z Franctuzska do Ruska. V USA st takéto obavy predovsetkym
u predstavitelov Republikanskej strany extrémne a takmer paralyzuji politicky
system. AvSak existuje aj kI'a¢ova druha strana problému a to je skutoc¢nost’, ze
obcania a firmy neplatia dane v o¢akavanom rozsahu. Tu existuju opat’ dva as-
pekty. Legalne danové uniky (v anglickej odbornej literature oznacované ako tax
avoidance), alebo vyhybanie sa danovym povinnostiam v ramci existujucej legis-
lativy a nelegalne danové uniky (tax evasion), ktoré predstavuji nezdkonné vy-
hybanie sa daiovym povinnostiam na zaklade nepravdivych dokumentov, fal$o-
vania udajov a pod.

Legalne danové uniky sa mozu tykat’ jednotlivcov, ktori zamestnavaju daiio-
vych odbornikov s cielom minimalizacie velkosti dane, ktoru zaplatia. Ale prav-
depodobne vAacsi problém predstavuju nadnarodné spolo¢nosti s réznymi Clenmi
skupiny, ktori si zdanovani oddelene, ¢o podporuje v ramci skupiny realizaciu
licencnych poplatkov za vyuzivanie dusevného vlastnictva, poplatkov za spravu
klad, ak maju organiza¢nu zlozku v krajine s nizkym danovym zatazenim, potom
sa budu snazit’ presunut’ velku cast’ zisku prave do tejto krajiny presmerovanim
dane z ostatnych krajin. Moznost’ zosuladit' opatrenia v jednotlivych krajinach
alebo moznost’ spolocného postupu je limitovana. Je to spdsobené aj tym, ze Co
jedna krajina strati, druha ziska. Avsak celkovo globalne danové prijmy su v tejto
situacii nizsie.

Vicsia pozornost’ a usilie boli venované nelegdlnym daniovym unikom, prav-
depodobne z dévodu mensich konfliktnych zdujmov medzi krajinami. Danové
uniky velmi uzko stvisia s tielovou ekonomikou. Odmerat’ velkost’ tiefiovej
ekonomiky a rozsah danovych unikov je naro¢né. Je to o merani toho, o sa sub-
jekty rozhodnu zatajit’. To znamena, ze takato kvantifikacia je mozna nepriamo —
ako napr. v Orviska at al (2006). Pri odhadoch rozsahu tienovej ekonomiky pre
mnohé krajiny sveta su uznavané publikacie Schneidera. Schneider pouzil alterna-
tivny pristup, ktory bol prezentovany aj Freyom a Weck-Hannemannom (1984),
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t. j. MIMIC (Multiple Indicators, Multiple Causes) pristup, prvykrat predstaveny
Zellnerom (1970). V podstate tento pristup povazuje velkost’ tienovej ekonomiky
za nepozorovatelne “latentnii premennt”, ktora Ciasto¢ne suvisi so siborom sle-
dovanych kauzalnych premennych, ktoré su povazované za klicové faktory tie-
novej ekonomiky. Frey a Weck-Hannemann vyuzivaju podiel priamych dani, po-
diel nepriamych dani, podiel prispevkov na socialne zabezpecenie, rast podielu
priamych dani, podiel $tatnych uradnikov, daiiovi “nemoralnost™, mieru neza-
mestnanosti a disponibilny dochodok na kapital. Premenné stivisiace s “indikato-
rom” , ktoré pouzili — za predpokladu, Ze vSetky z nich, su ¢iastocne tvorené la-
tentnou premennou “tienova ekonomika”, boli miera ucasti muzov, pracovny c¢as
a rast realneho HDP. Uginnost’ tohto pristpu zavisi od vhodnosti indikatora a ur-
cujucich premennych.

Fig 7: Estimated Shadow Economy [%GDP]
2000-2013
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Graf ¢. 7 zobrazuje odhadovanu velkost' tienovej ekonomiky vypracovanu
Schneiderom v roku 2013, ktora klesa v Grécku a na Cypre po zaznamenanom
skoku po roku 2008. Odhadovana velkost tietiovej ekonomiky tiez klesa v Spa-
nielsku a Portugalsku az do roku 2008, kedy dochadza k stagnacii. Vo vSetkych
tychto uvedenych krajinach je odhadovany rozsah tienovej ekonomiky stale vy-
soky. Znizit’ tuto uroven na uroven krajin ako Nemecko a Francuzsko by mohlo
riesit’ problém tychto krajin, avsak je to dlhodoba zalezitost. Je mozné pred-
pokladat’, ze pokial’ by tieto krajiny mali vysoké plnenie danovych povinnosti
v poslednych dvoch dekadach, neboli by v takej krize, ako su teraz. Pre porov-
nanie uvadzame na grafe ¢. 8 odhadovanu vel'kost tienovej ekonomiky v niekto-
rych d’alsich krajinach. Udaje st stale znepokojujiico vysoké v ¢ase, ked’ st vlady
vo finan¢nych tazkostiach. Schneider odhaduje pomerne vysoky rozsah tiefiovej
ekonomiky v roku 2013 napr. v Pol'sku (23,8%) , v Rumunsku (28,4%) a Estonsku
(27,6%) a existuju opravnené obavy , Ze to bude nakoniec viest' k problémom.

NepovaZujeme za neprimerané tvrdit’, ze v tolerovani danovych unikov v eko-
nomike vlady ,,zaspali na vavrinoch. Este skor ako v 2003 (Orviska a Hudson,
2003) sme upozoriiovali na skutocnost’, ze danové uniky predstavuju pre spo-
locnost’ zavazny problém, ktory by mohol v extrémnych podmienkach ohrozit
existenciu samotného S$tatu. V sucasnosti sa zda, ze vlady zacali tento problém
brat’ vazne. Problém danovych tinikov je mozné riesit’ opatreniami, ktoré zvysia
pravdepodobnost’ odhalenia ako aj zvySenim sankcii pre subjekty, u ktorych bol
dokazany danovy unik. Obidve moznosti mézu a mali by byt realizované v ich
relativnej ucinnosti rozdielnej v r6znych podmienkach. Nie st to jediné moZnosti.
Tzv. socialna stigma — alebo ,,zverejnenie mena a zahanbenie* jednotlivcov, vzde-
lavanie obCanov o negativnych dopadoch tieniovej ekonomiky, a tym zvysenie
spolo¢enského odsudenia jednotlivcov, ktori sa vyhybaju plateniu dani, st tiez
alternativami rieSenia tohto problému. Vyssie sme uviedli, ze vlady nepristupovali
k daitlovym tinikom dostato¢ne seridzne, o mohlo byt zapriCinené aj pomerne
nizkou troviiou zdrojov vyclenenych z rozpoctov na danovu kontrolu a ucinné
odhalovanie subjektov vyhybajucich sa plateniu dani. Verejné vydavky smerované
do oblasti riesenia problémov danovych tUnikov sa casto oplati realizovat’ a aj
v obdobi restrikcii je dolezité, ze vydavky smerované do tejto oblasti by mali byt
nielen chranené od Skrtov, ale pripustame moznost’ ich opravneného zvysenia.

4. Kriza: je uz prekonana a nesu ekonémovia zodpovednost?

Kriza este nie je prekonand a je vel'mi pravdepodobné, ze v systéme este stale
existuje potencial vaznych Sokov. V urcitej etape budi musiet’ centralne banky
zvazit' politiku kvantitativneho uvolfiovania a mozno aj snahu spétne odpredat’
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nakupené dlhopisy sikromnému sektoru. Co nastane potom? Budi vlady schop-
né vratit’ sa na dlhopisové trhy a ziskat' peniaze ako to tradi¢ne robili? Inymi
slovami, bude mozné vratit’ trhom s dlhopismi ich tradicnu tGlohu a ak ano, aku
cenu budi musiet’ vlady zaplatit’ z pohl'adu urokovych sadzieb? Bude do tej doby
zna¢né mnozstvo penazi, ktoré bolo vytvorené prostrednictvom kvantitativneho
uvolnovania viest’ k inflacnym tlakom?

Mnohi ekonémovia sa domnievaju, ze bude, mnohi vSak tuto myslienku ne-
zdiel'aji. V kazdom pripade, ako naznacuji naSe prepocty, moze byt obdobie vy-
sokej inflacie jedinym sposobom, ako vyrazne znizit' bremeno dlhu v strednodo-
bom horizonte.

Avsak kriza moze mat’ aj iné formy. Je zrejmé, ze v rozmyslani o buducom
vyvoji existuje tendencia predpokladu pokracovania ,,status quo®. Pri hodnoteni
vyvoja za posledné tri desatroCia mdzeme vidiet, Ze doslo k vyznamnym zme-
nam ,,status quo*. Napriklad, v USA sa politicky systém blizi k stavu ochromenia
v otazke rieSenia deficitu, ked’Ze demokrati a republikani sa nemézu dohodnut
na zvySeni dani. Ako dlho to bude pokracovat’ a ako dlho budi medzinarodné
trhy tolerovat’ krajinu, v ktorej nedochddza k progresu v rieSeni vysokého
zadlzenia? Moze tato situdcia viest k ohrozeniu dolara? Co sa stane, ak si
v Eurdpe vSetci uvedomia, ze nie je pravdepodobné, aby Grécko splatilo svoje
dlhy a bude potrebovat’ d’alsiu velku finan¢nt vypomoc? Bude Grécko a d’alsie
krajiny pripravené na zotrvanie v eurozone, ak to bude znamenat’ roky uspor-
nych opatreni a aké by boli dosledky jednej krajiny, ktora by vysla z eurozény?
Odisli by nasledne od eura aj d’alSie krajiny? Opatrenia, ktoré prijima Eurdpska
unia a eurozona v usili reformovat’ finanéné a politické systémy budu vytvarat
dalsi tlak na europsku integraciu a je pravdepodobné, Ze v obdobi naslujicich
desiatich rokov budeme vidiet’ iny obraz Eurdpskej unie v porovnani so sicas-
nym stavom.

Mnohi obvinuju ekonémiu a ekondémov z toho, Ze nepredvidali krizu a teda
ani nepripravili politiky na rieSenie problémov, ktoré s fiou suvisia. (Lux a Wes-
terhoff, 2009). Mézeme s touto kritikou Ciastocne suhlasit’, ale len Ciastocne.
Implikacie pre ekonomiky a ekonomické teodrie s limitované. Skutoc¢na pricina
krizy nestvisi s ekonomami, ale s politikami, politikmi a obcanmi jednotlivych
krajin. Moderny svet sa vyznacuje tizbami mat’ vyhody dnes, aj ked’ by mali byt’
Dosledkom je nahromadenie dlhov, a to ako spotrebitel'ského dlhu, podnikového
dlhu i zadiZenia krajin ako celku. Krajiny na celom svete chcli vysokua kvalitu
verejnych sluzieb a statkov, ale nie s ochotné niest naklady a platit' dane,
nevyhnutné na dosiahnutie tohto ciel'a, a preto si vlady pozi¢iavaji v dobrych
i zlych ¢asoch. Uvedieme len niekol’ko prikladov pre ilustraciu problému. V roku
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1999 podiel dlhu stkromného sektora na HDP predstavoval v USA 180%,
v Spanielsku 160% v Grécku 162%. Do roku 2012 sa tento dlh zvysil v USA na
203%, v Spanielsku na 277% a v Grécku na 141%.' V dalsich krajinach bol do-
konca este vyssi, vratane Danska (259%), Portugalska (326%) a Svédska (271%).
Slovensko zostalo relativne stabilné s tiroviiou 114% v roku 2013. Ak si uve-
domime, ze zly dlh sukromného sektora bol kI'iCovym problémom na trhu s hy-
potékami, ktory bol impulzom ku globalnej ekonomickej krize, potom vyssie
uvedené tidaje by mali byt seriézne analyzované.

miery k sebaklamu. Mnoho politikov, bankarov a podnikatel'ov bolo presved-
cenych, ze cyklicky vyvoj v minulosti neznamenal problém suvisiaci s p6zic-
kami a predpokladali, ze pri kontinualnom raste dochodkov a ekonomiky, by
bolo mozné dlh T'ahko splatit. Takouto bola aj politika bank a vlad pri snahe
o deregulaciu a liberalizaciu finan¢nych trhov na konci minulého storocia, ¢o
povazujeme za d’al$iu hlavnu pri¢inu krizy. Sebaklam alebo ignoracia bola cha-
rakteristicka pre ochotu politikov tolerovat’ vysoka troven danovych tnikov,
akoby tento problém ani neexistoval. V tomto pripade pre niektorych politikov
v niektorych krajinach, tento sebaklam bol sprevddzany individudlnym zauj-
mom vyhybat sa plateniu dani. Nepochybne mozeme najst’ priklady ekonémov,
ktori diskutovali o tomto probléme. Je vSak naro¢né vyzadovat’ od ekonémov
snazit' sa odhal'ovat’ stale viac, Co by sa malo zmenit’ v ekonomikach. Zmeny
su samozrejme potrebné. Potrebujeme lepSie pochopit’ sposob, akym financné
trhy reaguju na rézne informécie. Musime si byt tiez vedomi skuto¢nosti, Ze pri
tvorbe matematickych a empirickych modelov zjednodusujeme svet a starost-
livo musime preskiimat’ potencialne alternativy s vedomim tychto zjednoduseni
a ich dosledkov. Z tohto pohladu sa vyzvy k novej ekonomickej tedrii zdaju
byt neopodstatnené.

Ano, kriza zmenila svet a ulohou je pochopit’ tie zmeny, ktoré ekonomika
potrebuje na to, aby sa s nimi vyrovnala. Aké su dosledky kvantitativneho uvol-
novania? Povedie tato politika k inflacii? Ak neddjde k inflacii, znamena to, ze
centralni bankari ziskali novy nastroj, ktory mozu pouzit’ v pripade potreby?
Nastroj, ktory im nielen poskytne kontrolu nad ekonomikou, ale aj umozni vla-
dam prefinancovat’ ich vydavky nie z dani, a nie p6zickami od sukromného sek-
tora, ale p6zickou od centralnej banky? A mohla by nastat’ situacia, ze peniaze,
pozicané centralnymi bankami nikdy nebudu splatené? Toto su oblasti ekono-
mickej vedy, na ktoré¢ by mal byt zamerany vyskum, ktoré¢ by mali ekondémovia
viac pochopit’, v suvislosti so skiimanim dynamiky trhov s dlhopismi a realizacie
politiky kvantitativneho uvoliiovania.

! <http://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=FIN _IND FBS>.
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Zaver

Globalna ekonomicka kriza v mnohych smeroch zmenila ekonomiky. V pred-
loZzenom prispevku sme diskutovali nazor, Ze do zna¢nej miery jej priiny nie su
v ekonomikach, ale v uplatnovanych politikdch atiez v samotnych obcanoch
jednotlivych krajin. LCudsky faktor je nespochybnitelny.Ttuzba vlastnit’ dnes
tovary asluzby, ktoré st hradené poézickami, viedla k rastu spotrebitel'skych
uverov. Toto je tiez charakteristické pre vlady, ktoré ciastone z politickych
dovodov, chct pontkat’ kvalitné verejné statky a sluzby, ale zaroven nezvysovat
dane, ktoré su casto vnimané ako cena tychto verejnych statkov a sluzieb. Uka-
zali sme, Ze pri uplatnovani sucasnej politiky je nepravdepodobné, Ze sa pod-
statne znizi zadiZenie krajin do roku 2040. Pravdepodobnejsi scenar dosiahnutia
znizenia zadiZenia moze byt prostrednictvom inflacie, ktora bude koneénym
dosledkom kvantitativneho uvol'novania. Vzhl'adom na si¢asny vyvoj v tejto ob-
lasti, musime hladat’ odpoved’ na otazky, ¢i eurozona je schopna prezit’ v sucas-
nej ¢lenskej $truktire. Rast zadiZenia nebol jednoducho len vysledkom neochoty
obc¢anov a podnikatel'skej sféry platit dane, ale spociva tiezZ v neochote vymahat
dane v krajinach eurozény, ktoré maju najvicsie problémy s konsolidaciou ve-
rejnych financii a vladnym dlhom. Sucasna kriza vyrazne zmenila svet a ekono-
mia ¢eli novym vyzvam v pochopeni tychto zmien.
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Krize eurozony a destrukce evropského socialniho statu’

Jiri MALY*

Krize eurozoény trva jiz Ctyti roky. Bezprostfednim impulsem k jejimu spus-
téni bylo oznameni Recka v poslednim &tvrtleti 2009, Ze jeho skuteény rozpoé-
tovy deficit v roce 2009 i ocekavané rozpocétové schodky v dalsich letech budou
vyrazn€ vy$si, nez bylo dosud uvadéno, a ze nékolikanasobné prekroci maximal-
ni troven 3 % HDP, kterou pro deficit vetejnych financi povoluje maastrichtské
kritérium. Nasledn€ v prvnim ctvrtleti 2010 se néklady na obsluhu feckého ve-
fejného dluhu zvysily na neudrzitelnou urovei, Recko ztratilo moznost pijéovat
si na financnich trzich a pozadalo o mezinarodni finan¢ni pomoc. Ta mu také
byla v kvétnu 2010 clenskymi staty eurozony a Mezinarodnim ménovym fon-
dem poskytnuta. To vSak neznamenalo konec fecké dluhové krize, ale naopak
pocatek série dalsich udalosti.

Kdyz byl piijat prvni balik finanéni pomoci pro Recko na obdobi tii let, ar-
gumentovalo se tim, e Recko musi dostat ¢as na vybiednuti ze svych ekono-
mickych a fiskalnich problémil a Ze je nutné odvratit bankrot Recka, aby nedoslo
k dominovému efektu a nakaze dalSich slabsich clenti eurozony dluhovou krizi.
Realita vSak nakonec byla v rozporu s témito o¢ekavanimi. Dluhova krize naplno
propukla jiz o pal roku pozdéji v Irsku a na jate 2011 v Portugalsku, i tyto zemé
musely pfijmout mezinarodni finan¢ni pomoc. Navic nedochazelo ke stabilizaci
ekonomické a rozpodtové situace v Recku, naopak fecké rozpodtové deficity
zustavaly na velmi vysoké trovni, a fecky vefejny dluh proto nadale rychle na-
rustal. Vyznamnou pfi¢inou tohoto vyvoje byla pokracujici a prohlubujici se
hospodaiska recese v Recku v diisledku zavadéni Gspornych rozpoétovych opat-
feni. Proto byl na jaie 2012 spustén dalsi zachranny plan pro Recko — byla ode-
psana vice nez polovina nomindlni hodnoty feckého vetejného dluhu v drzeni
soukromych investort a byl piijat druhy balik mezinarodni finan¢ni pomoci pro
Recko, jesté objemnéjsi nez ten prvni.

Na podzim 2012, tedy o piil roku pozdéji, viak Recko opét oznamilo, Ze svou
dluhovou a ekonomickou krizi nezvladne vyfesit v dohodnutém terminu, tedy

* PhDr. Jiti MALY, Ph.D., feditel Institutu evropské integrace, NEWTON College, a. s.,
Politickych v&zitt 912/10, 110 00 Praha 1, Ceska republika; e-mail: maly@newtoncollege.cz

! Prispévek byl zpracovan v ramci projektu Podpora Sifeni poznatkii vyzkumu evropské inte-
grace (reg. ¢. CZ.1.07/2.3.00/09.0128). Projekt byl v obdobi 1. 9. 2009-31. 8. 2012 spolufinanco-
véan Evropskym socialnim fondem a statnim rozpoétem Ceské republiky, od 1. 9. 2012 je v ramci
udrzitelnosti plné€ financovén ze zdroji NEWTON College, a. s.
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ani s druhym zachrannym balikem a po ¢astecném odpisu vetejného dluhu. Proto
Recko v prosinci 2012 provedlo dalsi krok ke snizeni svého vefejného dluhu,
a sice ¢aste¢ny zpétny odkup feckych statnich dluhopisti od soukromych investo-
ri. Zaroven se situace vyrazn¢ zhorSovala i v jinych ¢lenskych statech eurozony.
V prosinci 2012 muselo na podporu svého finan¢niho sektoru piijmout mezina-
rodni finanéni pomoc Spanélsko, na jafe 2013 pak k odvraceni statniho bankrotu
musel zachranny plan spojeny s pfijetim mezinarodni finanéni pomoci pfijmout
i Kypr.

V tomto turbulentnim prostiedi pak organy Evropské unie i ¢lenské zemé EU
prichazeji s opatenimi a iniciativami, které by mély pomoci udrzet eurozénu
v dosavadnim slozeni. Nejprve byly vytvoteny docasné zdchranné mechanismy
pro krizi postizené zemé eurozony — Evropsky mechanismus finan¢ni stabilizace
a Evropsky nastroj finan¢ni stability —, od fijna 2012 pak funguje staly zachran-
ny mechanismus eurozény pro ¢lenské zemé v obtizich — Evropsky mechanis-
mus stability. Byl zpfisnén rozpoctovy dohled a zaveden makroekonomicky
dohled pro clenské staty ménové unie. Byla podepsana Smlouva o stabilité, ko-
ordinaci a spraveé v hospodaiské a ménové unii, ktera méla jesté vice utuzit fis-
kalni disciplinu v ¢lenskych statech eurozony, avsak jedna z nejproblémovéjsich
zemi — Spanélsko — nékolik dnti po podpisu této smlouvy oznamila, Ze jeji pod-
minky stejn¢ nebude schopna dodrzet. Jsou navrhovany kroky k dalsi, jesté uzsi
integraci eurozony, které by podle svych zastancth mély vést k pfekonani euro-
krize. Zastanci uzsi integrace navrhuji postupné zavedeni bankovni unie, posléze
fiskalni unie a nakonec politické unie, coz by vedlo k federalizaci eurozony.
Odpirci této cesty vSak namitaji, ze federalizace eurozony jde proti vili vétSiny
obcant Clenskych statil, Ze je to prili§ nakladna cesta k feSeni eurokrize a Ze lep-
$im feSenim by bylo vystoupeni nejproblémovéjsich statli z ménové unie.

Soucasti aktivace mezinarodni finan¢ni pomoci pro krizi postizené zemé eu-
rozony je pozadavek véfitelll (poskytovateli pomoci, tedy ostatnich Clenskych
statli eurozony, respektive EU, a Mezinarodniho ménového fondu) na zavadéni
a plnéni fiskalnich konsolida¢nich programt v problémovych zemich, coz ptina-
§i prohlubovani ekonomické recese a v navaznosti na to i dals$i zhorSovani fis-
kalni situace v téchto problémovych zemich. Pozadavky na fiskalni konsolidaci
jsou vsak — v souladu s pfijimanymi pfisn&j$imi rozpoc¢tovymi pravidly pro euro-
zonu a EU — vznaSeny 1 vici dal$im statim eurozony, respektive Evropské unie,
tedy itém, kde akutni dluhova krize neprobihd a které mezindrodni finan¢ni
pomoc necerpaji. Vysledkem vSeobecné probihajici fiskalni konsolidace, tedy
usili zaméteného na snizovani rozpoctovych deficitii a vetejnych dluht, naptic
zemeémi eurozony a EU je pak odbourdvani fady prvkt specifického socidlné-
-ekonomického modelu uplatiovaného v ¢lenskych zemich Evropské unie —
evropského socidlniho statu.
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1. Evropsky socialni stat, evropsky socialni model

Pod pojmem evropsky socialni stat se rozumi stat uplatiujici specificky so-
cialné-ekonomicky model, ktery se vyvinul po druhé svétové valce nejprve
v zemich zapadni a severni Evropy a ktery se poté v rizné mife a v riznych po-
dobach rozsifoval i do dalSich zemi dnesni Evropské unie. Evropsky socialni
stat, respektive evropsky socidlni model mezi své priority fadi vysoky stupei
socialni ochrany, socialni dialog a dosahovani socialni soudrznosti. Proto klade
diraz na roli a odpovédnost vlady v socialni oblasti, na existenci uc¢inné za-
chranné socialni sit¢ (véetné zabezpeceni osob v diichodovém véku), na existen-
ci rozmanité podoby vetejnych sluzeb (véetn€ zdravotnictvi a skolstvi hrazeného
z vefejnych rozpoCtll) a na odpovidajici pfijmy vefejnych rozpoctl, aby vyse
uvedené funkce statu mohly byt zajistény. Z tohoto dtivodu je pro evropsky so-
cialni stat charakteristicka také vyssi mira prerozdélovani, respektive vyssi mira
zdanéni v mezinarodnim srovnani.

Vyse uvedené charakteristiky evropského socidlniho statu se vSak v riznych
zemich EU uplatnuji v rozdilném rozsahu a v rozdilnych podobach. Proto je
mozné rozliSit nékolik typd evropského socidlniho modelu. Nejrozsahlejsi, nej-
rozvinutéj$i podobu ma evropsky socialni stat ve skandinavskych zemich (sever-
sky, skandinavsky model) a v zemich zapadni Evropy (kontinentalni model), ve
slabsi podobé existuje evropsky socialni stat v jihoevropskych zemich (stredo-
mofsky model) a na Britskych ostrovech (anglosasky model). Nejméné prvkt
evropského socidlniho statu je pritomno v novych ¢lenskych zemich EU (doha-
néci, catching-up model).

Evropsky socialni stat, respektive evropsky socidlni model ma jednu dilezi-
tou vlastnost. Je pfimo v¢lenén do konstrukce Evropské unie, to znamena, ze je
uskutecniovan na nadnarodnim zaklad¢ a jeho jednotlivé prvky a charakteristiky
jsou upravovany primarnim a sekundarnim pravem EU.

Charakteristiky evropského socialniho statu, respektive evropského socialni-
ho modelu jsou v nejobecnéjsi roving definovany v jedné ze zakladajicich smluv
EU, a sice ve Smlouvé o Evropské unii, konkrétné v jejim ¢lanku 3. V pfislus-
nych odstavcich ¢lanku 3 Smlouvy o Evropské unii se uvadi nasledujici:

e Odstavec 1:
e Cilem Unie je podporovat mir, své hodnoty a blahobyt svych obyvatel.
e Odstavec 3:

e Unie vytvafi vnitini trh. Usiluje o udrzitelny rozvoj Evropy, zaloZeny na vy-
vazeném hospodarském rdstu a na cenové stabilit¢, vysoce konkurence-
schopném socidlné trznim hospodaistvi smetujicim k plné zaméstnanosti
a spolecenskému pokroku a na vysokém stupni ochrany a zlepSovani kvality
zivotniho prostiedi. Podporuje védecky a technicky pokrok.
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¢ Bojuje proti socidlnimu vylouceni a diskriminaci, podporuje socialni sprave-
dlnost a ochranu, rovnost zen a muzl, mezigeneracni solidaritu a ochranu
prav ditéte.
e Podporuje hospodaiskou, socialni a tizemni soudrznost a solidaritu mezi
Clenskymi staty.
e Respektuje svou bohatou kulturni a jazykovou rozmanitost a dba na zacho-
vani a rozvoj evropského kulturniho dédictvi.
e Odstavec 4:
e Unie vytvari hospodarskou a ménovou unii, jejiz ménou je euro.
Z vyse uvedeného znéni ¢lanku 3 Smlouvy o Evropské unii je patrné, Ze exis-
tence eurozony by neméla byt v rozporu s existenci jednotlivych prvkl a charak-
teristik evropského socialniho statu.

2. Proklamace evropského socialniho statu versus realita v dobé
eurokrize

Vyse uvedené proklamace clanku 3 Smlouvy o Evropské unii jsou vSak
v soucasné dobé v piikrém rozporu s realitou. Piivodné dluhové krize v Recku,
ktera zacCala na prelomu let 2009 a 2010, se postupné rozsifila na dalsi staty eu-
rozény — Irsko, Portugalsko, Spanélsko a Kypr — a zménila sviij charakter — ke
krizi dluhové se pfidala krize bankovni, ekonomickd a socidlni a nakonec se
promenila v institucionalni krizi eurozony. Makroekonomické vysledky téchto
péti zemi eurozoény, napiiklad vyvoj jejich redlného HDP, miry nezamé&stnanosti
¢i vetejného dluhu, rozhodné nejsou projevem vyvazeného hospodarského ristu
ani vysoce konkurenceschopného socidlné¢ trzniho hospodafstvi smétujiciho
k plné zaméstnanosti a spolecenskému pokroku, jak pozaduje ¢lanek 3 Smlouvy
o Evropské unii. Probihajici krize ve zmiflovanych péti statech ménové unie ma
pritom negativni vliv 1 na dalsi Clenské staty eurozény a negativné ptisobi i na
zemé Evropské unie mimo eurozénu véetné Ceské republiky.

Napiiklad Recko, ¢lenska zemé eurozony nejhiife a nejdéle postizena dluho-
vou krizi, je jiz Sestym rokem v hospodaiské recesi (viz tabulka 1). Naposledy
tecky realny hruby doméci produkt rostl v roce 2007, a sice o 3,5 %. Od té doby
realny HDP Recka klesa — v roce 2008 to bylo o 0,2 %, v roce 2009 se snizil
03,1 %, o rok pozdé&ji o 4,9 %, vroce 2011 dokonce o 7,1 % a v roce 2012
06,4 %. Vroce 2013 by mél podle prognézy Evropské komise fecky realny
HDP dale poklesnout o 4,2 %.

Podobné negativné se vyviji mira nezaméstnanosti v Recku. Zatimco v letech
2007 a 2008 byla jeji uroven 8,3 %, resp. 7,7 %, v roce 2009 se zvysila na 9,5 %,
o rok pozd¢ji na 12,6 %, vroce 2011 jiz Cinila 17,7 % a v roce 2012 dokonce
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24,3 %, pricemz ve veékové skupiné do 24 let piesahovala v roce 2012 troven
55 %. V roce 2013 by se méla podle prognézy Evropské komise mira nezamést-
nanosti v Recku déle zvysit na 27 %.

Kumulativni pokles feckého realného HDP by m¢l podle vySe uvedenych
udaji za obdobi 2008-2013 ¢init vice nez 23 %, coz jist¢ nelze povazovat za
vyvazeny hospodatsky rist, jak pozaduji zakladajici smlouvy EU. Ani 27% mira
nezaméstnanosti v Recku zajisté neni projevem vysoce konkurenceschopného
socialng trzniho hospodarstvi smétujiciho k plné zaméstnanosti a spolecenskému
pokroku.

Tabulka 1

Riist realného HDP a mira nezaméstnanosti v Recku v letech 2008 — 2013, v %
(skute¢né vysledky a predikce)

2008 2009 2010 2011 2012 20137
Rust realného HDP -0,2 -3,1 —4.9 -7,1 —6,4 —4,2
Mira nezaméstnanosti 7,7 9,5 12,6 17,7 24,3 27,0

") prognéza podle European Economic Forecast — Spring 2013, European Commission.

Pramen: European Economic Forecast — Spring 2013, European Commission; Eurostat.

Podobné negativni makroekonomicky vyvoj postihl i dalsi krizi zasazené
zem¢ eurozony. Naptiklad realny hruby domaci produkt Portugalska jesté v roce
snizil 0 3,2 %. V roce 2013 by mél podle prognoézy Evropské komise portugal-
sky realny HDP dale poklesnout o 2,3 % (viz tabulka 9). Redlny hruby domaci
produkt Kypru naposledy rostl v roce 2011, a sice 0 0,5 %. V roce 2012 se vSak
realny HDP Kypru snizil 0 2,4 % a v roce 2013 by mél podle prognézy Evropské
komise dale poklesnout o vyraznych 8,7 % (viz tabulka 12).

Dramaticky vzrostla také mira nezaméstnanosti v téchto statech (viz tabulka
14). Napiiklad v Portugalsku se mira nezaméstnanosti zvysila z 8,5 % v roce
2008 na 15,9 % v roce 2012 a vroce 2013 by méla podle progndzy Evropské
komise dale vzrist na 18,2 %. Jesté horsi vyvoj miry nezaméestnanosti zazname-
nalo Spanélsko, a sice nartist z 11,3 % v roce 2008 na 25 % v roce 2012, pfi¢emz
progndza Evropské komise na rok 2013 pocita s dalSim zvySenim na 27 %. N¢-
kolikanasobné se zvysSila mira nezameéstnanosti na Kypru — ze 3,7 % v roce 2008
na 11,9 % v roce 2012, pficemz prognéza Evropské komise na rok 2013 pocita
s dal§im nartistem na 15,5 %.

Tyto nelichotivé makroekonomické vysledky vyse uvedenych zemi eurozony
jsou zpusobeny fadou faktori, mezi nimiz Ustfedni misto zaujimaji nizka konku-
renceschopnost jejich ekonomik, probihajici dluhova krize a — bohuzel — také
zpusob jejiho feseni.
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3. Realizovany zplsob reseni eurokrize jako jedna z pficin
destrukce evropského socialniho statu

Za zaklad feSeni dluhové krize v zemich eurozony byla zvolena premisa, ze
zadna zem¢ postizend krizi nesmi zbankrotovat a ze vSechny tyto zemé musi
zlstat soucasti eurozony.  Recko nevyhlasi statni bankrot. Prosim. V eurozoné
statni bankrot neexistuje, “ prohlasil koncem ledna 2010 na Svétovém ekono-
mickém foru v Davosu tehdejsi komisai EU pro hospodarské a ménové zalezi-
tosti Joaquin Almunia. ,, V Zadném pripade, * odpovédé€l pak J. Almunia na do-
taz, zda existuje moznost, ze Recko vystoupi z eurozony. ,, Bylo by §ilené snazit
se resit problémy, které ma Recko, mimo eurozénu, “ dodal.> To predurcilo dalsi
udalosti, jejichz vysledek prozatim vedl ke vSemu moznému, jen ne k feSeni
krizové situace v postizenych zemich ménové unie i v eurozoné jako celku.

Krizi postizenym zemim eurozény je v souc¢asné dobé poskytovana mezina-
rodni finanéni pomoc — Recku, Irsku, Portugalsku a Kypru k odvraceni statniho
bankrotu, Spanélsku na podporu jeho finanéniho sektoru. Hlavni ¢ast této finanéni
pomoci poskytuji ostatni zem¢ eurozony, mensi ¢ast Mezinarodni ménovy fond
a pouze okrajovy podil ¢lenské staty EU, které nejsou soucasti ménové unie.

Finan¢ni pomoc ma formu zvyhodnénych Gveért postizenym zemim s nizsi
urokovou sazbou a delsi dobou splatnosti. Tyto Gvéry vsak dale zvySuji jiz tak
rozséhly a neudrzitelny vefejny dluh problémovych zemi eurozony. Uvéry nej-
sou problémovym zemim eurozény poskytovany piimo ostatnimi stity ménové
unie, respektive EU, ale prostfednictvim zachrannych mechanismu, za jejichz
financovani prebiraji staty eurozony, respektive EU, zaruky. Clenské zemé& EU
stojici mimo eurozonu poskytuji pomoc prostfednictvim doc¢asného zachranného
mechanismu — Evropského mechanismu finanéni stabilizace. Clenské staty eu-
rozény poskytuji pomoc jednak prostfednictvim docasného zachranného mecha-
nismu — Evropského nastroje finan¢ni stability —, od fijna 2012 pak také pro-
stfednictvim stalého zachranného mechanismu — Evropského mechanismu stabi-
lity. Pokud budou krizi postizené zemé schopny zachranné uvéry splatit, nebude
mit tato pomoc na staty, které pomoc poskytuji, piimy finan¢éni dopad. Pokud by
vSak problémové zemé nakonec svym zavazkiim nedostaly a zachranné Gveéry
nesplatily, zaruky ¢lenskych statl eurozony, respektive EU, které pomoc poskyt-
ly, by se zacaly realizovat a tyto pomahajici staty by utrpély znacné financni
ztraty.

Prozatim byly pro krizi postizené zemé eurozony schvaleny a realizovany
nasledujici zachranné plany:

2 Eurokomisai: Recko a statni bankrot? To v eurozéné nepfipada v Givahu. <http://ekonomika.
ithned.cz>, 29. 1. 2010.
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e pro Recko:
e prvni zachranny plan (schvalen v kvétnu 2010) — Gvér 110 mld. eur;’
e druhy zachranny plan (schvalen v anoru 2012) — avér 130 mld. eur;*
e Castecny odpis feckého vefejného dluhu v drzeni soukromych investord
(schvalen v unoru 2012) — snizeni feckého vefejného dluhu o 107 mld. eur;’
e Castecny zpétny odkup feckych statnich dluhopisti od soukromych investort
(schvalen v prosinci 2012) — sniZeni feckého vetejného dluhu o 20 mld. eur;’
e v soucasné dobé se uvazuje o tfetim zachranném planu, ptipadné o dal$im
odpisu feckého vefejného dluhu;’
e pro Irsko:
e zachranny plan (schvalen v listopadu 2010) — Gvér 85 mld. eur;®
e pro Portugalsko:
e zachranny plan (schvalen v kvétnu 2011) — Gvér 78 mld. eur;’
e pro Spanélsko:
e zachranny plan (schvalen v prosinci 2012) — Gvér 39,5 mld. eur;"
e pro Kypr:
e zachranny plan (schvalen v bieznu 2013) — Gvér 10 mld. eur."

Finan¢ni prostiedky z poskytnutych zachrannych uvért jsou krizi postizenym
zemim eurozony uvolnovany postupné v nékolika transich. Podminkou postupné-
ho uvolnovani finan¢nich prostredki je plnéni fiskalniho konsolida¢niho programu
v postizené zemi, ktera pomoc Cerpa. Tento fiskalni konsolidacni program piitom
odrazi pozadavky véritelti (ostatnich statti eurozony, respektive EU, a Mezinarod-
niho ménového fondu) a jeho plnéni je také vériteli kontrolovano a vynucovano.

Jako priklad fiskalniho konsolida¢niho programu, jehoZz pfijetim a plnénim je
podminéno poskytnuti finan¢ni pomoci ¢lenské zemi eurozony, mizeme uvést
fiskalni konsolidacni program, ktery byl soucésti prvniho zachranného planu pro

3 Ministii financi eurozony piiklepli Recku rekordnich 110 miliard eur. http:/finweb.ihned.cz,
3.5.2010.

* Eurozéna schvalila 130 mld. EUR pro Recko. Privétni sektor odepise 75 %. Budou ke ztra-
tam donuceni vSichni vétitelé? Co CDS? <http://www.patria.cz>, 21. 2. 2012.

> Eurozéna schvalila 130 mld. EUR pro Recko. Privatni sektor odepise 75 %. Budou ke ztra-
tam donuceni vSichni véfitelé? Co CDS? <http://www.patria.cz>, 21. 2. 2012.

8 Recko zahajuje odkup dluhopisti. Dluh zemé& se ma snizit o vice nez 20 miliard eur. <http:/
byznys.ihned.cz>, 3. 12. 2012.

7 Schiuble: Recko bude potiebovat dalsi pomoc véfiteli. <http://www.patria.cz>, 20. 8. 2013.

8 EU schvalila 85 mld. EUR pomoci Irsku, zarukou se na ni bude podilet i CR. <http:/
www.patria.cz>, 29. 11. 2010.

% EU schvalila zachrannych 78 miliard eur pro Portugalce. Ru¢it budou i Cesi. <http:/byznys.
ihned.cz>, 16. 5. 2011.

1 Madrid dostal slibenych 39,5 mld. eur na pomoc bankam. <http:/www.patria.cz>, 12. 12. 2012.

' Eurozéna schvalila pomoc Kypru. Velci véfitelé ztrati az 40 %. <http://www.patria.cz>, 25.
3.2013.
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Recko. Recko se zavazalo na tii roky zmrazit platy zaméstnanci ve vefejném
sektoru, zredukovat 13. a 14. platy ve vefejném sektoru, zvysit hranici odchodu
do dichodu ze 65 let u muza a 60 let u zen na 67 let, omezit pfedcasné odchody
do diichodu (pramérmy vék odchodu do diichodu byl v Recku na po¢atku krize
53 let), zredukovat dodatecné bonusy dichodctim, zvysit dan z ptidané hodnoty
z21 % na 23 % a zvysit spotiebni dan¢ z pohonnych hmot, alkoholu, tabako-
vych vyrobki a luxusniho zboZzi minimalné o 10 %.

Tabulka 2
Saldo veiejnych rozpoéti Recka v letech 2010 — 2012, v % HDP
2010 2011 2012
Piedpoklad podle prvniho zachranného planu -8,1 -7,6 -6,5
Skute¢ny vysledek -10,7 -9,5 —10,0

Pramen: Recko si miize trochu oddechnout. Némci Aténam p@jéi pres 22 miliard eur. <http://ekonomika.
ihned.cz, 3. 5. 2010; Eurostat

Tato opatieni méla vést ke splnéni dal§iho zavazku Recka, a sice sniZeni jeho
rozpodtového deficitu do roku 2012 o 30 miliard eur. Recky rozpoétovy schodek
mél klesnout z 15,6 % HDP (tedy z hodnoty vice nez pétinasobné piekracujici
maximalni limit 3 % HDP povoleny Paktem stability a rlstu) v roce 2009 na
8,1 % HDP v roce 2010, 7,6 % HDP v roce 2011 a 6,5 % HDP v roce 2012."
Podle ptedpokladii prvniho zachranného planu se Recko v roce 2013 mélo vratit
na finan¢ni trhy, obnovit svou schopnost ziskavat véry za trznich podminek
a Cerpani finanéni pomoci mélo byt ukonceno. Tyto predpoklady prvniho za-
chranného planu pro Recko se vsak nepodafilo naplnit (viz tabulka 2). Skutecny
rozpoétovy schodek Recka dosahoval v roce 2010 trovné 10,7 % HDP, v roce
2011 stale vysokych 9,5 % HDP a v roce 2012 opét vyssich 10 % HDP. Proto
musel byt pro Recko piijat dalsi, jesté rozsahlejsi zachranny plan.

Tabulka 3

Riist realného HDP Recka v letech 2010 — 2013, v %
(vyvoj predikci a skutecné vysledky)

2010 2011 2012 2013
Prognoéza Evropské komise — podzim 2010 —4,2 -3,0 1,1
Prognoéza Evropské komise — jaro 2011 : -3,5 1,1 :
Prognoéza Evropské komise — podzim 2011 : -5,5 -2,8 0,7
Prognoza Evropské komise — jaro 2012 : : -4,7 0,0
Prognoéza Evropské komise — podzim 2012 : : -6,0 —4,2
Prognoéza Evropské komise — jaro 2013 : : : —4,2
Skute¢ny vysledek -4,9 -7,1 -6,4 :

Pramen: European Economic Forecast — Autumn 2010, European Commission; European Economic Forecast —
Spring 2011, European Commission; European Economic Forecast — Autumn 2011, European Commission;
European Economic Forecast — Spring 2012, European Commission; European Economic Forecast — Autumn
2012, European Commission; European Economic Forecast — Spring 2013, European Commission; Eurostat
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Tabulka 4

Saldo vefejnych rozpoéti Recka v letech 2010 — 2013, v % HDP
(vyvoj predikci a skutecné vysledky)

2010 2011 2012 2013
Prognoéza Evropské komise — podzim 2010 -9.,6 -7,4 -7,6
Prognoza Evropské komise — jaro 2011 : -9,5 -93 :
Prognoéza Evropské komise — podzim 2011 : -89 -7,0 —-6,8
Prognoéza Evropské komise — jaro 2012 : : -7,3 -8,4
Prognoéza Evropské komise — podzim 2012 : : -6,8 =55
Prognoza Evropské komise — jaro 2013 : : : -3,8
Skuteény vysledek -10,7 9,5 -10,0 :

Pramen: European Economic Forecast — Autumn 2010, European Commission; European Economic Forecast —
Spring 2011, European Commission; European Economic Forecast — Autumn 2011, European Commission;
European Economic Forecast — Spring 2012, European Commission; European Economic Forecast — Autumn
2012, European Commission; European Economic Forecast — Spring 2013, European Commission; Eurostat

Tabulka 5

Veiejny dluh Recka v letech 2010 — 2013, v % HDP
(vyvoj predikei a skutecné vysledky)

2010 2011 2012 2013
Prognoéza Evropské komise — podzim 2010 140,2 150,2 156,0
Prognoéza Evropské komise — jaro 2011 : 157,7 166,1 :
Prognoza Evropské komise — podzim 2011 : 162,8 198,3 198,5
Prognoéza Evropské komise — jaro 2012 : : 160,6 168,0
Prognoéza Evropské komise — podzim 2012 : : 176,7 188,4
Prognoza Evropské komise — jaro 2013 : : : 175,2
Skutecny vysledek 148,3 170,3 156,9 :

Pramen: European Economic Forecast — Autumn 2010, European Commission; European Economic Forecast —
Spring 2011, European Commission; European Economic Forecast — Autumn 2011, European Commission;
European Economic Forecast — Spring 2012, European Commission; European Economic Forecast — Autumn
2012, European Commission; European Economic Forecast — Spring 2013, European Commission; Eurostat

Tabulka 6

Riist realného HDP Irska v letech 2010 — 2013, v %
(vyvoj predikci a skutecné vysledky)

2010 2011 2012 2013
Prognoéza Evropské komise — podzim 2010 -0,2 0,9 1,9
Prognoéza Evropské komise — jaro 2011 : 0,6 1,9 :
Prognoéza Evropské komise — podzim 2011 : 1,1 1,1 2,3
Prognoza Evropské komise — jaro 2012 : : 0,5 1,9
Prognoéza Evropské komise — podzim 2012 : : 0,4 1,1
Prognoéza Evropské komise — jaro 2013 : : : 1,1
Skute¢ny vysledek -0,8 1,4 0,9 :

Pramen: European Economic Forecast — Autumn 2010, European Commission; European Economic Forecast —
Spring 2011, European Commission; European Economic Forecast — Autumn 2011, European Commission;
European Economic Forecast — Spring 2012, European Commission; European Economic Forecast — Autumn
2012, European Commission; European Economic Forecast — Spring 2013, European Commission; Eurostat

12 Recko si miize trochu oddechnout. Némci Aténdm ptjéi pies 22 miliard eur. <http:/ekono-
mika.ihned.cz>, 3. 5. 2010.
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Tabulka 7

Saldo vefejnych rozpo¢ti Irska v letech 2010 — 2013, v % HDP
(vyvoj predikcei a skutecné vysledky)

2010 2011 2012 2013
Prognoza Evropské komise — podzim 2010 -32,3 -10,3 -9,1
Prognoza Evropské komise — jaro 2011 : -10,5 -8,8 :
Prognoéza Evropské komise — podzim 2011 : -10,3 -8,6 -7,8
Prognoéza Evropské komise — jaro 2012 : : -8,3 -7,5
Prognoéza Evropské komise — podzim 2012 : : -8,4 -7,5
Prognoza Evropské komise — jaro 2013 : : : -1,5
Skuteény vysledek -30,8 -13,4 7,6 :

Pramen: European Economic Forecast — Autumn 2010, European Commission; European Economic Fore-
cast — Spring 2011, European Commission; European Economic Forecast — Autumn 2011, European Com-
mission; European Economic Forecast — Spring 2012, European Commission; European Economic Forecast
— Autumn 2012, European Commission; European Economic Forecast — Spring 2013, European Commission;

Eurostat

Tabulka 8

Verejny dluh Irska v letech 2010 — 2013, v % HDP

(vyvoj predikcei a skutecné vysledky)

2010 2011 2012 2013
Prognoza Evropské komise — podzim 2010 97,4 107,0 114,3
Prognoza Evropské komise — jaro 2011 : 112,0 117,9 :
Prognoéza Evropské komise — podzim 2011 108,1 117,5 121,1
Prognoéza Evropské komise — jaro 2012 : 116,1 120,2
Prognoéza Evropské komise — podzim 2012 117,6 122,5
Prognoza Evropské komise — jaro 2013 : : : 123,3
Skuteény vysledek 92,1 106,4 117,6 :

Pramen: European Economic Forecast — Autumn 2010, European Commission; European Economic Fore-
cast — Spring 2011, European Commission; European Economic Forecast — Autumn 2011, European Com-
mission; European Economic Forecast — Spring 2012, European Commission; European Economic Forecast
— Autumn 2012, European Commission; European Economic Forecast — Spring 2013, European Commission;

Eurostat

Tabulka 9

Riist realného HDP Portugalska v letech 2010 — 2013, v %

(vyvoj predikcei a skutecné vysledky)

2010 2011 2012 2013
Prognoza Evropské komise — podzim 2010 1,3 -1,0 0,8
Prognoéza Evropské komise — jaro 2011 : -2,2 -1,8 :
Prognoéza Evropské komise — podzim 2011 -1,9 -3,0 1,1
Prognoéza Evropské komise — jaro 2012 : =33 0,3
Prognoza Evropské komise — podzim 2012 : -3,0 -1,0
Prognoéza Evropské komise — jaro 2013 : : : -23
Skute¢ny vysledek 1,9 -1,6 -32 :

Pramen: European Economic Forecast — Autumn 2010, European Commission; European Economic Fore-
cast — Spring 2011, European Commission; European Economic Forecast — Autumn 2011, European Com-
mission; European Economic Forecast — Spring 2012, European Commission; European Economic Forecast
— Autumn 2012, European Commission; European Economic Forecast — Spring 2013, European Commission;
Eurostat
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Tabulka 10

Saldo vefejnych rozpo¢ti Portugalska v letech 2010 — 2013, v % HDP
(vyvoj predikcei a skutecné vysledky)

2010 2011 2012 2013
Prognoza Evropské komise — podzim 2010 -7,3 -49 5,1
Prognoéza Evropské komise — jaro 2011 : -5,9 —4.,5 :
Prognoéza Evropské komise — podzim 2011 : -5,8 —4.,5 -3,2
Prognoza Evropské komise — jaro 2012 : : 4,7 -3,1
Prognoéza Evropské komise — podzim 2012 : : -5,0 —4.,5
Prognoza Evropské komise — jaro 2013 : : : =55
Skuteény vysledek -9.8 -4.4 —6,4 :

Pramen: European Economic Forecast — Autumn 2010, European Commission; European Economic Fore-
cast — Spring 2011, European Commission; European Economic Forecast — Autumn 2011, European Com-
mission; European Economic Forecast — Spring 2012, European Commission; European Economic Forecast
— Autumn 2012, European Commission; European Economic Forecast — Spring 2013, European Commission;
Eurostat

Tabulka 11

Verejny dluh Portugalska v letech 2010 — 2013, v % HDP
(vyvoj predikci a skutecné vysledky)

2010 2011 2012 2013
Prognoéza Evropské komise — podzim 2010 82,8 88,8 92,4
Prognoéza Evropské komise — jaro 2011 : 101,7 107,4 :
Prognoza Evropské komise — podzim 2011 : 101,6 111,0 112,1
Prognoza Evropské komise — jaro 2012 : : 113,9 117,1
Prognoéza Evropské komise — podzim 2012 : : 119,1 123,5
Prognoéza Evropské komise — jaro 2013 : : : 123,0
Skute¢ny vysledek 94,0 1083 123,6 :

Pramen: European Economic Forecast — Autumn 2010, European Commission; European Economic Fore-
cast — Spring 2011, European Commission; European Economic Forecast — Autumn 2011, European Com-
mission; European Economic Forecast — Spring 2012, European Commission; European Economic Forecast
— Autumn 2012, European Commission; European Economic Forecast — Spring 2013, European Commission;
Eurostat

Tabulka 12

Vyvoj vybranych makroekonomickych ukazateli Spanélska a Kypru
v letech 2010 — 2013 (skute¢né vysledky a predikce)

2010 2011 2012 2013"

rust realného HDP (v %) -0,2 0,1 -1,6 -1,5

Spanélsko | saldo vefejnych rozpodtt (v % HDP) -9,7 -9.4 -10,6 -6,5
vefejny dluh (v % HDP) 61,5 69,3 84,2 91,3

rust realného HDP (v %) 1,3 0,5 2.4 -8,7

Kypr saldo vefejnych rozpo¢tl (v % HDP) =53 -6,3 -6,3 -6,5
vetejny dluh (v % HDP) 61,3 71,1 85,8 109,5

") prognéza podle European Economic Forecast — Spring 2013, European Commission

Pramen: European Economic Forecast — Spring 2013, European Commission; Eurostat
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Tabulka 13

Vyvoj vybranych makroekonomickych ukazateli Némecka, Rakouska a Finska
v letech 2010 — 2013 (skute¢né vysledky a predikce)

2010 2011 2012 2013"

rist realného HDP (v %) 4,0 33 0,7 0,4

Némecko saldo vefejnych rozpoctl (v % HDP) —4,1 0,8 0,2 0,2
vetejny dluh (v % HDP) 82,4 80,4 81,9 81,1

rist realného HDP (v %) 1,8 2,8 0,9 0,6

Rakousko saldo vefejnych rozpoctt (v % HDP) 4.5 2,5 -2,5 2,2
vefejny dluh (v % HDP) 72,0 72,5 73,4 73,8

rust realného HDP (v %) 3,4 2,7 -0,8 0,3

Finsko saldo vefejnych rozpoéti (v % HDP) 2,5 -0,8 -1,9 -1,8
vetejny dluh (v % HDP) 48,6 49,0 53,0 56,2

" prognéza podle European Economic Forecast — Spring 2013, European Commission

Pramen: European Economic Forecast — Spring 2013, European Commission; Eurostat

Tabulka 14

Mira nezaméstnanosti ve vybranych zemich EU v letech 2008 — 2013, v %
(skute¢né vysledky a predikce)

2008 2009 2010 2011 2012 2013"
Rakousko 3.8 4.8 4.4 42 43 4,7
Nizozemsko 3,1 3,7 4.5 4.4 5,3 6,9
Némecko 7.5 7.8 7.1 5,9 5,5 5.4
Ceska republika 4.4 6,7 7,3 6,7 7,0 7,5
Finsko 6,4 8,2 8,4 7.8 7,7 8,1
Francie 7.8 9,5 9,7 9,6 10,3 10,6
Italie 6,7 7.8 8.4 8.4 10,7 11,8
Kypr 3,7 5.4 6.3 7.9 11,9 15,5
Litva 53 13,6 18,0 15,3 13,3 11,8
Slovensko 9,6 12,1 14,5 13,7 14,0 14,5
Irsko 6,4 12,0 13,9 14,7 14,7 14,2
Lotyssko 8,0 18,2 19,8 16,2 15,1 13,7
Portugalsko 8,5 10,6 12,0 12,9 15,9 18,2
Recko 7,7 9,5 12,6 17,7 24,3 27,0
Spanélsko 11,3 18,0 20,1 21,7 25,0 27,0

") prognéza podle European Economic Forecast — Spring 2013, European Commission

Pramen: European Economic Forecast — Spring 2013, European Commission; Eurostat

Harmonogramy a predpoklady zachrannych plant se vSak nedaii plnit ani
v dalSich krizi postizenych zemich eurozony. Nejedna se tedy pouze o problém
Recka, ale potykaji se s nim i dal§i problémové staty ménové unie, které pfijaly
mezinarodni finan¢ni pomoc. Hiie oproti predpokladiim se v téchto zemich ob-
vykle vyviji jak readlny HDP, tak fiskalni ukazatele, tj. rozpoctovy deficit a ve-
fejny dluh (viz tabulky 3 az 12). V dtsledku horsiho vyvoje realného HDP pak
v krizi postizenych zemich eurozény dochdzi také k razantnimu zvySeni miry
nezam¢stnanosti (viz tabulka 14).
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Jiz tak nepfiznivy makroekonomicky vyvoj v zemich postizenych dluhovou
krizi je totiz dale zhorSovan pravé aplikaci zvoleného zpusobu feSeni krize,
tj. realizaci zachrannych plant a s nimi spojenych rozséhlych a razantnich fis-
kalnich konsolida¢nich programt. Po aktivaci zachranné¢ho planu se postupné
zhorsuji prognézy vyvoje realného HDP i vefejnych financi v krizi postizené
zemi. Hor$i dopady rozpoctovych tspor na vyvoj redlného HDP v této zemi
oproti pfedpokladiim pak vedou k tomu, Ze se zvySuje mira nezaméstnanosti a ze
skutecné piijmy vefejnych rozpoctil této zeme jsou nizsi nez predpokladané. To
ma za nasledek zvyseni schodku vetejnych rozpoctii i verejného dluhu dané ze-
mé nad piivodné predikované urovné. Snaha krizi postizené zemé plnit fiskalni
ukazatele pozadované zachrannym planem i tlak véfitelt — ostatnich ¢lenskych
statli eurozony, respektive EU, a Mezinarodniho ménového fondu — na plnéni
téchto ukazatell pak vedou k dalsi sérii Gspornych rozpoctovych opatfeni v této
zemi, kterd je pak nasledovana dal§im poklesem realného HDP, dal$im zvySenim
miry nezaméstnanosti, pomalejSim tempem sniZzovani rozpoctového deficitu
a dal$im nartstem vefejného dluhu v krizi postizené zemi.

Realizace rozsahlych a razantnich fiskalnich konsolida¢nich programi a prud-
ky narGst miry nezaméstnanosti v krizi postizenych zemich eurozony vedou
k naruSeni socialniho smiru, k masovym negativnim reakcim obyvatelstva na
zavadéna Gisporna rozpoctova opatieni, kterd jsou podminkou poskytnuti mezina-
rodni finan¢ni pomoci, k ¢etnym a rozsahlym stavkam a demonstracim spojenym
s nasilnostmi. ZvySuje se podil socialné vyloucenych osob a lidi zijicich pod
hranici chudoby, sniZuje se mira socialni ochrany obyvatel, rozpada se socialni
soudrznost ve spolecnosti. Timto zptisobem dochazi k naruseni ¢i ptimo k de-
strukci zakladnich pilift, na nichz stoji evropsky socialni stat.

K demontazi evropského socidlniho statu vSak dochazi nejen v zemich méno-
vé unie, které jsou postizeny dluhovou krizi, ale i v dalSich ¢lenskych statech
eurozony, respektive EU. Zemé napfti¢ eurozonou, respektive Evropskou unii, se
z preventivnich divodi, aby zabranily pfipadnému vzniku dluhové krize, zamé-
fuji ve své hospodarské politice prioritné na fiskalni konsolidaci, zavadéni roz-
poctovych uspor, redukci rozpoctovych deficith a snizovani vetfejnych dluhd.
V tfad¢ téchto zemi vSak tyto kroky oslabuji tempo ekonomického rlstu a na-
sledné zvySuji miru nezaméstnanosti, mnohdy nad troven 10 % (viz tabulka 14).
Vysledkem hospodaiské politiky primarné zamétené na fiskalni konsolidaci je
pak naruSeni socialniho smiru, zvySovani pifijmovych a socialnich rozdilid ve
spole¢nosti, sniZovani miry socialni ochrany obyvatel, zvySovani podilu osob
ohrozenych chudobou a socidlnim vylou¢enim a oslabovani socialni soudrznosti
prakticky ve vSech c¢lenskych statech eurozoény, respektive EU. K oslabovéani ¢i
k demontazi prvki evropského socialniho statu tedy dochazi na uzemi celé Ev-
ropské unie, i kdyz v rzné mite v riznych ¢lenskych statech.
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Pod nejmensim tlakem se evropsky socialni stat nachazi v n¢kterych zemich
eurozony, respektive EU, které navzdory probihajici eurokrizi vykazuji diky své
vysoké konkurenceschopnosti a exportni vykonnosti relativné pfiznivé makroe-
konomické vysledky, at’ uz jde o tempo rustu redlného HDP, miru nezaméstna-
nosti, saldo vefejnych rozpoéti nebo vetejny dluh (viz tabulky 13 a 14). Mezi
tyto zem¢ patii napiiklad Némecko, Rakousko, Finsko ¢i Nizozemsko.

VétSina zemi eurozony, respektive EU, vSak vykazuje horsi, v n€kterych pii-
padech az krizovy vyvoj makroekonomickych ukazateli, mezi nimi i salda ve-
fejnych rozpoctl a vefejného dluhu. Proto tyto zem¢ realizuji rozsahlé fiskalni
konsolida¢ni programy, jejichz disledkem je vSak prohlubovani negativniho
vyvoje jejich realného HDP a dalsi zvySovani miry nezaméstnanosti. Na to, Ze
zvolena strategie feSeni dluhové krize v neékterych zemich eurozoény a realizova-
ny zpusob prevence jejiho vzniku v dalSich statech mé€nové unie, respektive EU,
prinasi vice nakladl nez piinosd, upozoriiovala a upozoriiuje fada ekonomt
a instituci. Mizeme uvést nékolik priklada.

V dubnu 2010, tedy jesté v dobé& piiprav prvniho zachranného planu pro Rec-
ko pred jeho aktivaci, némecky denik Frankfurter Allgemeine Zeitung napsal, Ze
jedina cesta pro Recko, jak se stat znovu konkurenceschopnym, je vystoupeni
z eurozony. V opacném piipadé mu hrozi jen dalsi zadluzovani. Podle Frankfur-
ter Allgemeine Zeitung nebyla fecka vlada schopna jiz své dluhy splacet. ,, Prvni
uverovy balicek od partnerskych zemi eurozony a Mezindrodniho ménového
fondu je jen kapka na rozpdlend kamna, nebot jim Rekové budou moci obhospo-
darit jen malou cast statnich dluhii. Kdyz je stat v platebni neschopnosti, plati
pro néj to samé co pro podniky. Musi dojit k preuverovani, pomoci nehoz bude
moci Recko spravovat své dluhy, “ uvedl denik k moznému naslednému vyvoji.
Vedle dluhti mélo podle tohoto deniku Recko jestd vétsi problém — jeho hospo-
darstvi bylo kvili nadmérné spotiebé vSechno mozné, jen ne konkurenceschopné.
. Kdyz ted’ EU po Recich uprostied tézké recese pozaduje krdtit vydaje a mzdy
a zvySovat dané, hrozi deprese, “ varoval tehdy Frankfurter Allgemeine Zeitung.
Diisledkem toho budou dal§i socialni nepokoje, které Recko jiz v té dobé nékolik
tydnti zazivalo. ,, Z této sestupné spiraly vede ven jen znehodnoceni meény, “ tvrdil
denik. ,, Zemé miize pres noc vystoupit z ménové unie, vratit se ke své viastni
méné a snizit své staré eurodluhy. Pomoci toho se Recko stane znovu cenové
konkurenceschopnym a bude si moci opatiit prostiedky na spravu svych snize-
nych uvéri, * dodal Frankfurter Allgemeine Zeitung."

Podobné napiiklad miliardar a investor George Soros pocatkem listopadu
2012 uvedl: ,, Krize eura ohrozuje konkurenceschopnost Evropy a jeji soudrznost

'3 Prvni pomoc Recku? Jen kapka na rozpalena kamna, pise némecky list. <http://ekonomika.
ihned.cz>, 24. 4. 2010.
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a zlikvidovala motivy, na kterych vznik celé Evropské unie stdl. PritazZliva mys-
lenka rovnych stati, které jdou za spolecnym cilem, je pry¢ ¢i prinejmensim vel-
mi ohrozena, v uskupeni prevazila rozdilnost mezi zemémi. A soucasny stav
dostali na starost investori a véritelé.“ Podle G. Sorose je Recko epicentrem
krize. Je pod tlakem zkroceni rozpoc¢tového schodku a deregulace a privatizace
ekonomiky, némecka kanclétka Angela Merkelova svou navitévou Recka sig-
nalizovala snahu jej udrzet v eurozong, dalsi a dalsi Skrty ale pfichazeji do
prostiedi vnitiniho rozkolu v fecké politice, hluboké recese, riistu nezaméstna-
nosti nad 25 % a masivnich pouli¢nich protestl. , Recky tidél rozvinul krizi
humanitarni, coz bychom méli rozpoznat a prijmout. Nedocenujeme zdavaznost
a hloubku recké krize, “ uvedl. George Soros poukazal rovnéz na to, Ze Némec-
ko jako ekonomicky lidr Evropy musi bud’ pievzit vétsi dil odpovédnosti, nebo
eurozénu opustit.*

Profesor verejnych financi na Leibnizové univerzit¢ v Hannoveru Stefan
Homburg Sel ve svych vyjadienich pro denik Focus-Online pocatkem listopadu
2012 jesté dal: ,, Penize z nasich dani nejdou na dobro Recka, ale jeho véFitelii.
To je vidét uz z toho, Ze penize jdou na icet, ke kterému nema Recko pristup.
Podle mého nazoru si ale véritelé zadnou podporu od nas, danovych poplatnikii
nezaslouzi... Je paradoxni, Ze Némecko zacina byt ze vSech stran nenavideno,
byt neseme obrovskou platebni zatéz, abychom stabilizovali zisky financniho
sektoru. “ K problému poskytovani zachrannych uvérti Recku a dalsim ¢lenskym
statim eurozény potom uvedl: , KIi¢ k Feseni maji v Recku. Je iluzorni chtit po
suverénnim statu, aby se dal reformovat zvenci proti své vili... Recky statni ban-
krot by byl politicky korektni a méné nebezpecny nez nekonecné pokracovani
v takzvané zdchranné politice... Pro Spanélsko a Italii, ale také pro Irsko, Por-
tugalsko, Maltu, Kypr a jiné plati totéz co pro Recko. MiiZete si pomoci jen sami.
Neopodstatnéna financni podpora oslabuje motivaci k pomoci sobé samému.
Tim se dominovému efektu nezabrani, ale naopak prispéje.

Stefan Homburg se v rozhovoru vénoval také rozporu mezi pivodné nastave-
nymi pravidly pro eurozonu a jejim skutecnym fungovanim: ,, Pfi zavddéni eura
Jjsme byli ujistovani, Ze financni pomoci jsou vylouceny stejné jako statni finan-
covani pres Evropskou centralni banku. Oba sliby se pak ukdazaly byt IZi...
Z dlouhodobého hlediska by bylo setrvani u eura drazsi nez odstoupeni od néj,
Jelikoz bychom naddle dobré penize vyhazovali na spatnou vec. Kromé toho,
odstoupenim od eura naklady nevznikaji — ty jiz vznikly, a pri odstoupeni by se
pouze objevily na stole. Politici ale na stole naklady vidét nechtéji, protoze se
boji hnevu obcanii. Problémy se tak snazi pokud mozno co nejdéle drzet pod

' Soros: Krize zniéila sily drzici EU pospolu i jeji smysl, v Recku je humanitarni. Turbulence
trhti budou pokracovat. <http://www.patria.cz>, 9. 11. 2012.
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poklickou a nas balamutit, Zze Fiskalnim paktem se to vyresi. Je pritom ziejmé, Ze
Fiskalni pakt funguje stejne tak malo jako dvacet let stary Pakt stability a ristu,
jenz je neustdale porusovan.

Nakonec S. Homburg vysvétlil, pro¢ je pro vystoupeni Némecka z eurozony,
respektive pro rozpusténi ménové unie: ,, Euro Evropu nesjednocuje, ono ji roz-
déluje. Diive byvaly hdkové kiize v Athéndach ¢i v Rimé nebo karikatury spolkové
kanclérky s hitlerovskym knirkem nemyslitelné. A naopak, my Némci jsme Stre-
domori milovali. Nyni ale roste vzajemna zast. A to je znepokojujict, nebot vni-
troevropské konflikty a valky mély jiz nejednou ekonomicke priciny. Abychom se
takovym nebezpecim vyhnuli, meli bychom nyni eurozonu rozpustit. Ocitli by-
chom se pak tam, kde jsme byli pred deseti lety, kdy bylo politické klima v Evro-
pé mnohem priznivéjsi. Rezignaci na prilis ambiciozni cil spolecné mény bychom
tak mohli opét Evropskou unii stabilizovat. “

Nazory kritiki zvoleného zptisobu fesSeni eurokrize se nakonec ukazaly jako
opodstatnéné, jimi predpokladané negativni disledky aplikovanych kroku k fe-
Seni dluhové krize se dostavily. Jejich analyzy, zdvéry a doporuceni vSak nemaji
prilis velky vliv na hospodatskopoliticka opatieni doporucovand a realizovana
institucemi Evropské unie i vladami ¢lenskych stati EU. Destrukce evropského
socialniho statu tak pokracuje.

4. Destrukce evropského socialniho statu: nevyhnutelny,
nebo zbyte¢ny dlsledek eurokrize?

Jak ukazala vySe uvedena analyza, krize eurozony a zvoleny zplsob jejiho
feSeni ni¢i evropsky socialni stat, respektive evropsky socialni model jako jeden
ze zakladnich prvkl konstrukce Evropské unie. Podporuje prohlubovani poklesu
realného HDP, zvySovani vetejného dluhu a nariist miry nezaméstnanosti v fadé
zemi eurozony a sekundarn€ i v mnoha statech EU, které nejsou ¢leny ménové
unie. Protoze nékteré zemé eurozony, respektive EU, navzdory probihajici euro-
krizi vykazuji stale relativné pfiznivé makroekonomické vysledky, vede tato
situace nakonec k prohlubovani makroekonomickych rozdil mezi ¢lenskymi
staty eurozony, respektive Evropské unie. Vysoka mira nezaméstnanosti v fadé
zemi meénové unie, respektive EU, ni¢i zivotni a profesni perspektivy minimalné
jedné generace v téchto statech.

Zvoleny zpiisob feseni krize eurozony zapojuje do feseni Mezinarodni méno-
vy fond jako spolutviirce fiskalnich konsolida¢nich programii v problémovych
zemich eurozény a jako garanta vynuceni plnéni téchto fiskalnich konsolida¢nich

15 Némecko by se mélo eura vzdat. Pieklad rozhovoru s profesorem Stefanem Homburgem.
<http://neviditelnypes.lidovky.cz>, 9. 11. 2012.
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programui. Pozadavky Mezinarodniho ménového fondu v oblasti hospodarské
politiky vSak nejsou kompatibilni s pfistupy evropského socialniho modelu. To
nakonec ukazuje slabost instituci Evropské unie a jejich neschopnost fesit euro-
krizi vlastnimi silami.

Zvoleny zpuasob feseni eurokrize pak nuti vlady krizi postizenych zemi eu-
rozony, aby byly odpovédny svym véfitelim (ostatnim statim eurozony, respek-
tive EU, a Mezinarodnimu ménovému fondu), nikoli svym obcanim. To vSak
vede k oslabovani az ni¢eni evropské demokracie.

Je otazkou, jestli je destrukce evropského socidlniho statu skutecné nevyhnu-
telnym diasledkem eurokrize. Na zékladé dosavadnich poznatki a statistickych
dat je spiSe pravdépodobné, ze destrukce evropského socialniho statu je dasled-
kem zvoleného a realizovaného zpiisobu feSeni krize eurozony. Kdyby byl zvo-
len jiny koncept feSeni, napiiklad radikalni v podob¢ zruseni jednotné evropské
meény, nebo kompromisni v podobé odchodu problémovych zemi z eurozony,
mohly by byt makroekonomické a socialni disledky odlisné. Za pripomenuti
stoji, ze evropsky socialni model se utvarel v podminkach existence narodnich
meén soucasnych zemi Evropské unie. Existence eurozény proto neni nutnou
podminkou udrzeni evropského socialniho statu.
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Aktualne problémy Eurépskej unie a Eurozény

Sergej KOZLIK*

Eurdpska Unia, ale aj cely svet sa vyrovnavaju s obdobim pomerne hlboke;
krizy. VSeobecne sa uvadza, ze je to najhlbsia hospodarska kriza od velkej krizy
z 30-rokov minulého storocia, resp. najvicsia kriza od 2. svetovej vojny. Hl'ada-
ju sa mechanizmy, ako pri¢iny a dosledky tejto krizy prekonat’ a ako nastavit
mechanizmy dlhodobého udrzatelného rastu.

V prvom rade, nie celkom sa stotoznujem s tym, Ze sa jedna o najvacsiu hos-
podarsku krizu po 2. svetovej vojne. Krizy v 70-tych, 80-tych ¢i 90-tych rokoch
minulého storoc¢ia boli svojou intenzitou, samozrejme v tom danom aktualnom
Case, minimalne porovnate'né — miery poklesu ekonomik i miery nezamestna-
nosti vo vyspelych zapadnych krajinach boli zrovnatelné, ak nie vysSie, ako
v sucasnom obdobi. Aj tieto krizy mali globalny celosvetovy charakter.

Miery inflacie v USA, Japonsku, Nemecku, ¢i v dalSich eurdpskych kraji-
nach sa pohybovali v tirovni 10 — 15 %, miery hospodérskeho poklesu a neza-
mestnanosti dosahovali vysSie hodnoty neZ za suc¢asnej krizy. Da sa polemizovat’
aj o globalnom charaktere sucasnej krizy, ked’ Nemecko dnes vykazuje najvyssiu
mieru zamestnanosti od druhej svetovej vojny a horsie nie st na tom ani Raku-
sko a viaceré severské krajiny Eurdpy.

Pocas 49 finan¢nych kriz, ktoré sa od roku 1970 objavili po celom svete, Cisté
fiskalne naklady na to, aby sa bankovy systém vratil do normalu, v priemere
predstavovali 13 % HDP. Tvrdi to Eur6pska komisia. V niektorych rozvijajucich
sa ekonomikach vSak podla nej tieto naklady dosiahli az 50 % HDP. To sa pre-
javovalo aj vyraznym rastom Statnych dlhov v prislusnych rokoch.

Vicsina doterajsich kriz, vratane tej sicasnej, ma jeden spolocny menovatel,
a tym je nadprodukcia. Akosi na tto elementarnu poucku zabudame. Zakladnym
cielom podnikania je ¢o najviac vyrobit’ a zarobit, ¢o sice dava kapitalizmu sil-
nt dynamiku, ale na druhej strane vedie k cyklickym krizam z nadprodukcie.

Specifické st sptstacie mechanizmy tychto kriz. V 70-tych a 80-tych rokoch
to boli najmé dosledky cenovych skokov nerastnych paliv a surovin, v sucasnej
krize spust’acim mechanizmom bolo prasknutie hypotekarnej bubliny v USA, ale
aj podobnych bublin v Spanielsku, Anglicku, ¢i v dalsich krajindch. Presytenost’
trhov napr. automobilovou produkciou je taktiez zjavna uz viac rokov.

* Ing. Sergej KOZLIK, poslanec Eurdpskeho parlamentu, rue Wiertz 60, ASP 10G 157, BE —
1047 Brusel, Belgicko; e-mail: sergej.kozlik@europarl.europa.eu
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To, ¢o odlisuje krizy, ich prejavy a spdsoby ich eliminacie v obdobi pred ro-
kom 2000 a stcasnostou je fakt, ze v 90-tych rokoch doslo k monetarizacii sve-
tovych ekonomik. Centralne banky boli zbavené dvojitej ulohy zaroven prijimat’
opatrenia na podporu ekonomiky a zaroven drzat' na uzde inflaciu, a ich domi-
nantnou tlohou zo zakona sa stalo strazenie inflacie.

V krizach 70, 80 a 90-tych rokov sme boli svedkami vysokych inflacnych
vin, ktoré dosahovali vo vyspelych zapadnych krajinach medziro¢ne 10-15 %.
V terajSich monetarizovanych systémoch miera inflacie sa pomerne bezpecne
pohybuje v rozmedzi 2 %. Vysoké4 miera inflacie v minulosti sice stazovala vy-
pocitatelnost’ podnikatel'ského prostredia, ale na druhej strane davala ekonomic-
kému systému vicsiu pruznost. Dochadzalo k automatickej redukcii tirovne dl-
hov, ale treba dodat’, Ze i urovne uspor, miezd, déchodkov a d’alsich prijmov. Co
neriesili Gspornymi opatreniami vlady, to rieSil automatizmus inflacie. Samo-
zrejme, so vSetkymi socidlnymi dosledkami.

V sticasnosti vSak nizka inflacia dava len obmedzeny priestor pre rieSenie
disproporcii a dlhovych problémov, a preto zjavna tarcha zodpovednosti pada na
plecia vlad. Musia svojimi opatreniami redukovat’ vydavky, hl'adat’ nové prijmy,
a teda davat’ vydavky do stladu so zdrojovymi moznostami. Musia vSak zaroven
hladat’ stimuly, aby usporami tplne nezadusili aspon aky-taky ekonomicky rast
a minimalne socialne parametre. To je nesporne vel'mi zlozity Strukturalny prob-
1ém spojeny so znacnymi politickymi ndkladmi.

Aktualne vladnuce politické elity tvrdia o krize, ktor prave prekonavajua, ze
je to ta najvacsia kriza, aka kedy bola. Je to politicky prirodzené. Budu to tvrdit
aj vlady, ktoré budua vo vykone v nasledujucich rokoch, pretoze krizy boli, st
a nastant aj v budicnosti.

Ekonomika EU sa prvej vine finanénej krizy na jeseti 2007 vyhla bez véacsich
nasledkov. Financné institacie, ich produkty a ratingové agentiry vsak stratili
svoju reputaciu. Eurépska komisia zacala kritizovat’ nedbanlivé investicné prak-
tiky, zIy manazment likvidity a nezodpovedné pozi¢iavanie. K vyraznej$im regu-
laénym opatreniam viak nedoslo, pretoze intiticie EU boli nejednotné v otazke
potreby vécsej transparentnosti trhu.

Napriklad Eur6psky parlament ani v kritickom roku 2007 nebol v stave prijat’
rezoluciu, aby Eurdpska komisia urychlila prace na sprisneni pravidiel pre regu-
laciu finanénych trhov. Negativne stanovisko zaujali pravicovo orientované
frakcie, ktoré namietali protitrhovost’ navrhovanych opatreni.

V reakcii na negativny vyvoj vtedajsi francuzsky prezident Nicolas Sarkozy
vyhlasil, ze treba nastavit’ novy financny systém, systém regulovaného kapita-
lizmu. Banky by podl'a neho mali financovat’ rozvoj a nie zapajat’ sa do Spekula-
tivnych operacii. Sposob odmenovania manazmentu bank by ich nemal nutit
nepremyslene riskovat’ a ti, ktori ohrozia uspory l'udi, by mali byt trestani.
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Podobne vtedajsi britsky premiér Gordon Brown vyzval, aby bol podporeny
plan zasadnej reformy globalneho financného poriadku, ktory nazval novy "Bret-
ton Woods". Znamenal by koordinovanu kontrolu medzinarodnych finan¢nych
institacii, ktoré by uz nemohli skryvat’ svoje transakcie. Paradoxne, ani jeden
znich neskor neobhajil svoju poziciu v prezidentskych, resp. parlamentnych
vol'bach.

Sucasné politické elity o tychto silnych témach, zial, takmer vobec nehovo-
ria. Su to pritom absolutne témy, ktoré determinuju opatrenia na spravodlivejsie
prerozdelovanie svetového bohatstva, vytvaranie korektnejSich vztahov medzi
silnej$imi a slabSimi Statmi, zabezpeCenie vicSej homogenity ekonomického,
ekologického a socialneho prostredia v globalnych aj regionalnych rozmeroch.
Predstava vol'nych trhovych sil ako univerzalneho nastroja pre zabezpecCenie
efektivnej rovnovahy uz ddvno nezodpoveda realite.

Ako reakciu na doésledky hypotekarnej krizy, prudky pokles ekonomického
rastu, narastajice problémy bank a zvysujicu sa nezamestnanost’ vlady sveta len
v roku 2009 natlacili do bank a podnikatel'ského sektora vyse 10 bilionov dola-
rov. Podl'a idajov Eurdpskej komisie museli §taty EU od roku 2008 na zachranu
bank vynalozit’ 39 % HDP, Cize 4,6 bilidona Eur.

Z dovodu krizy si vac¢sina eurdpskych Statov stanovila deficit rozpoctu verej-
nych financii vysoko nad troviiou 3 % HDP. Eurdpska komisia to mlcky tolerova-
la. Na jesent 2009, ked’ sa uz hospodarska situacia zacinala stabilizovat’, Komisia
¢lenskym krajinam EU stanovila termin, dokedy maju napravit' svoje verejné fi-
nancie. Slovensku a 6smim d’al§im krajinam ako krajny termin stanovila rok 2013.

Dosledky uvolnenia verejnych financii boli jasné. Po financnej a hospodar-
skej krize, ktoré kulminovali v rokoch 2008 a 2009, sa v roku 2010 prejavili pri-
znaky krizy dlhovej. Dlhova kriza sa prevalila cez Grécko, irsko, zasiahla Portu-
galsko a Spanielsko a pohrozila aj d’al§im eurdépskym krajinam, predovietkym
Taliansku.

Celkovy dlh krajin eurozony i celej Unie podla Eurostatu v danom obdobi
vyrazne vzrastol, a to na najvyssiu troven v doterajsej historii. Dlh celej Eurdp-
skej unie dosiahol v prepocte takmer desat’ bilionov eur. Pritom v roku 2007,
teda pred zaciatkom krizy, bolo zadlZenie nizsie o takmer tri biliony eur a dosaho-
valo 59 percent HDP. Trend rastiuceho sa zadlZzovania Statov nad’alej pokracuje.

Podl'a predpokladov EK dlh eurozény mal v roku 2012 dosiahnut’ svoje ma-
ximum na trovni 87,8 % hrubého domaceho produktu, ak ¢lenské Staty splnia
konsolida¢né plany. Po roku 2012 dlh eurozény sa mal postupne znizovat'.
V skutocnosti Statny dlh eurozény v I. kvartali 2013 stupol medzirocne z 85,2 %
na 92,2 % hrubého domaceho produktu. Slovensko nebolo vynimkou, ked’ $tatny
dlh Slovenska vzrastol medziro¢ne z trovne 46,4 % na 54,9 %.



142

Véaznou hrozbou pre Europsku uniu aj Eurozénu by za daného stavu boli stra-
ty sposobené hospodarskou recesiou rezultujucou z retaze spontannych bankro-
tov eurépskych krajin. Nemecki odbornici mozné straty EU z takéhoto hospo-
darskeho cunami vy¢islili na 4 biliony Eur.

Rozsirovanie dlhovej nakazy a problémy s financovanim verejnych dlhov preto
viedli k medzivladnym dohoddm na urovni Rady EU o vytvoreni dogasného,
a neskor trvalého eurovalu. Su to mechanizmy hotovostnych a garanénych zaruk
na baze beznych komercnych podmienok. Ciel'om je predist dominoefektu a zru-
teniu finanéného systému EU a naslednym hospodarskym a socialnym désledkom.

Podmienkou finan¢nej a garancnej pomoci je plnenie raznych opatreni na
zlepsenie financnej pozicie dotknutych krajin. To vSak zatial’ funguje len v ob-
medzenej miere, resp. nefunguje vobec. Rozsiahle dlhy sa zatial’ nerieSia, len sa
posuvaju v ¢ase a priestore, ¢o vyhovuje aktudlnym vladnucim elitam.

Priatelia, ukazuje sa, Ze dlhy prejavuju rovnaké vlastnosti ako hmota — dlhy
sa nestracaju, nezanikaju, len menia svoju formu. Zo stkromnych dlhov sa me-
nia na dlhy verejné, z verejnych dlhov jednotlivych §tatov konverguju na dlhy
zoskupeni garantujucich krajin, resp. Eurdpskej centrdlnej banky. A Uplne na
zéaver koncia na pleciach radovych obcanov.

Neprijemnym faktom pre EU je jej klesajiica konkurencieschopnost’. Krajiny
eurozony tvoria 25 % svetového HDP, avSak vynakladaju az 50 % svetovych
socialnych vydavkov. Aktudlne ceny energii v USA st podstatne nizSie ako
v EU. Ceny elektrickej energie si v USA dvakrat nizSie a ceny plynu dokonca
trikrat nizsie ako v Eurépe. Realny HDP eurozony je stale este o 3 % mensi ako
pred krizou v kontraste s USA, kde HDP uz prekonal predkrizovy stav o 4,5 %.

Cestu ku zvyseniu svojej konkurencnej schopnosti ukazalo v uplynulom ob-
dobi Nemecko. Od roku 1995, ked’ bolo definitivne ohlasené euro, do roku 2008,
ked’ prepukla globélna finan¢na kriza, zrazilo Nemecko ceny oproti svojim ob-
chodnym partnerom v eurozoéne o 22 %. Naopak, za desat’ rokov od prijatia eura
juhoeuropske krajiny zvysili mzdy o 30 az 40 %.

Spolocnost’ Goldman Sachs vypocitala, ze Franciizsko musi zlacniet’ o 20 %,
aby dokazalo udrzatel'ne obsluhovat’ svoj dlh. To isté plati pre Spanielsko, zatial
¢o Taliansko by muselo zlacniet’ 0 10 - 15 % a v Grécku a Portugalsku by bol
potrebny pokles domacich cien o 30 %, resp. 35 %.

Novou legislativou EU sa vyrazne prehlbuje definicia mechanizmov t&inného
dohl'adu nad hospodarenim ¢lenskych statov Eurdpskej unie, resp. Statov eurozony.
Osobitne sa to tyka Statov, ktoré Ziadaju o pozi¢ky z podpornych zdrojov EU na
preklenutie svojich finanénych problémov. V novembri tohto roku eurdpske vlady
po prvykrat predlozia predlohy svojich rozpoctov na posudenie Europskej komisii.
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Netreba vsak v tejto stvislosti zabudnut’, ze velkym problémom je disciplina
v ramci EU. Vseobecne zavizny Pakt stability a rastu porusili ¢lenské Staty
v minulosti viac ako 60-krat bez akychkol'vek nasledkov, a vynimkou neboli ani
krajiny ako Nemecko, ¢i Franctizsko.

Postupujica finan¢na kriza zintenzivnila potrebu eurdpskej kontroly financ-
nych institacii nielen na narodnej trovni, ale hlavne ich medzinarodnych aktivit.
Podl'a iidajov Eurdpskej komisie v Eurdpe operovalo osem tisic bank. Ddlezitym
bude prepojit’ dohl'ady Statov Eurdpskej unie, a to predovsetkym nad 44 skupi-
nami, ktoré operuji naprie¢ niekol’kymi krajinami a vlastnia asi dve tretiny eu-
ropskych aktiv.

Eurdpska komisia preto prisla s dolezitym balikom pravnych predpisov na
vyrazné posilnenie dohl'adu vo financnom sektore v Europe. Cielom tychto vy-
lepsenych dohdd o spolupraci je udrzatelnym spoésobom posilnit’ finanént stabi-
litu v celej EU, zabezpetit’ jednotné uplatiiovanie a presadzovanie technickych
predpisov, uz v pociato¢nom $tadiu identifikovat’ rizika v systéme a v nidzovych
situaciach, ¢ipri rieSeni sporov medzi organmi dohladu dokéazat’ postupovat
ovel’a ti¢innejsie.

EK tiez pripravila legislativu o zavedeni novych noriem pre banky v EU na
zéklade dohody Bazilej III. Banky sa vSak brania a tvrdia, ze nové pravidla buda
viest’ k znizeniu a nie k zvySeniu stability. Obmedzit’ by to mohlo najméa Gverové
toky smerom do malych a strednych podnikov.

Dal$ou vyzvou pre eurozénu je rychle vytvorenie spoloéného fondu na re-
Strukturalizaciu problémovych bank. Takyto fond ma byt logickym a nevyhnut-
nym krokom k dokonceniu bankovej tnie potom, ¢o Europska centralna banka
podl'a planu v roku 2014 prevezme dozor nad bankovym sektorom eurozony.

Dochadza k Specifickej forme federalizacie Eurdpskej unie, nie na baze uni-
tarnych orgdnov, resp. unitarnej vlady, ale na baze jednotnych pravidiel prijima-
nych a kontrolovanych v rdmci kompetencie prislusnych eurépskych organov.

Do centra pozornosti sa dostavaji obchody s derivatmi, ktoré nadobudli ob-
rovské rozmery. Podl'a Statistiky Banky pre medzinarodné platby len za posled-
nych Sest’ rokov sa objem tychto obchodov viac ako zdvojnasobil a dosiahol su-
mu 638 bilibnov doldrov, ¢o predstavuje desatnasobok celosvetového hrubého
domaceho produktu. Aj preto viaceri ekondmovia varuju, ze problémy na trhu
s derivatmi mé6zu byt tikajicou bombou. Tento problém sa vSak neda riesit’ bez
dohody na globalnej trovni, minimalne medzi EU a USA, pricom derivatovy
dzin bol z lampy vypusteny v ramci zvol'nenej legislativy v USA v roku 1993.

Brusel pripravil aj tvrdSie pravidla pre ratingové agentiry. Agentura, ktora
vedome alebo v dosledku hrubej nedbanlivosti porusi pravidla a sposobi tak in-
vestorom spoliehajicim sa na jej rating Skody, bude musiet’ pocitat’ so zalobou.
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Spominané opatrenia prijimané nepochybne s dobrym tmyslom vs$ak maju
jeden zasadny nedostatok — na globalny celosvetovy problém sa reaguje pravid-
lami, ktoré platia len pre priestor EU. Preto kroky pripravované na urovni EU
maju zatial’ vyrazné znaky neuplnych, kompetencne a priestorovo obmedzenych,
a stale este nevybalansovanych rieseni

Eurdpu cakaju dlhé roky aplikacie tychto opatreni, a taktiez ich harmonizacie
s d’alsimi hospodarskymi vel'mocami sveta. Nevynimajuc ani nové pristupy
k organizacii svetovych aj eurdpskych trhov. Pred dverami Eurdpskej tnie caka
aktualna vyzva — vytvorenie spoloéného trhu USA a EU.
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Eurozéna na dlhej ceste z krizy: vybrané otazky
a problémy’

Ivana SIKULOVA*
Uvod

Hoci v sucasnosti zaznievaju hlasy hovoriace o konci krizy v eurozone, ten je
v podstate stale v nedohladne. Ciasto&né, pomaly a nejednotne prijimané riese-
nia nabalujucich sa problémov sice zachranuju menovu Uniu pred rozpadom,
avSak neprinasaju skuto¢né vyrieSenie krizy. Pod jej tlakom prijali ¢lenské Staty
viaceré opatrenia, ktoré boli pred par rokmi nepredstavitelné. Patria k nim aj
opatrenia, ktoré¢ porusuju zakladné principy menovej Unie, vratane porusSenia
tzv. pravidla no bail-out’ a ndkupu dlhopisov ¢lenskych §tatov Eurdpskou cen-
tralnou bankou (ECB), ktoré zvy$uju moralny hazard v Unii. Mnohé z krokov
uskutocnenych na eur6pskej Grovni v snahe udrzat’ eurozénu nad vodou vedl
k prehlbovaniu eurdpskej integracie, o este viac posiliiuje rastacu vlnu euro-
skepticizmu vo viacerych ¢lenskych statoch.

1. Slabé ozivenie ekonomiky a rastuce zadlzenie verejného sektora

Ako priazniva sprava sa prezentuje, ze eurozona sa v druhom Stvrtroku 2013
dostala po jeden apol roku zrecesie, ked’ jej HDP medzikvartalne vzrastol
0 0,3%, rovnako aj v Eurépskej tmii (EU) (graf 1). Hospodarsky vyvoj jednotli-
vych Clenskych statov je vsak vel'mi heterogénny — od relativne stabilnej nemec-
kej ekonomiky, ktord eurozénu tahala aj v druhom kvartali 2013, na jednej stra-
ne az po nad’alej problémové juhoeurdpske ekonomiky na strane druhej. Navyse,
ako je zrejmé z grafu 2, pri porovnani s rovnakym obdobim predchadzajiceho
roka klesol HDP v EU v druhom kvartali 2013 0 0,2 % a HDP eurozény dokonca
0 0,7 %. Nemecka, ako aj francuzska ekonomika v porovnanim s druhym $tvrt-
rokom 2012 mierne vzrastli.

* Ing. Ivana SIKULOVA, PhD., Ekonomicky ustav SAV, Sancova 56, 811 05 Bratislava 1;
e-mail: ivana.sikulova@savba.sk

! Tento prispevok je sucastou riesenia projektu APVV-0750-11 Struktiirne zmeny v slovenskej
ekonomike — predpoklad prechodu do vyssSieho stadia rozvoja.

2 Podra ¢lanku 125 konsolidovaného znenia Zmluvy o fiungovani EU Unia ani lenské §taty ne-
zodpovedaju za zavizky, ani nepreberaju zavizky vlad inych ¢lenskych Statov.
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Ku skuto¢nému, dlhodobejsie udrzatelnému oziveniu eurozony zatial’ nedo-
chadza. Sukromna spotreba je utlmena, investicie v eSte vicsej miere a na export
ako t'ahtifia rastu sa nemozno stale spoliehat’. Stcasny rast (alebo skor stagnacia)
hospodarstva nie je dostatony na to, aby podporil asponi stabilizaciu vladneho
zadlZenia v pomere k HDP a aby generoval pracovné miesta. Navyse, ECB uz
znizila kIiCové trokové sadzby velmi blizko k nule, a teda pre monetarne sti-
muly nezostal takmer Ziadny priestor. Narastajuce zadlZenie verejného sektora
v jednotlivych krajinach zase zmensuje priestor pre fiskalne stimuly.

V situécii slabého hospodarskeho rastu, resp. poklesu sa dlhy ¢lenskych Sta-
tov v pomere k HDP nad’alej zvysuja (graf 3), hoci pokracujuca fiskalna konso-
lidacia v eurozone postupne vedie k zlepSovaniu agregatneho salda verejnych
financii. Od konca roka 2012 do konca prvého Stvrtroka 2013 vzrastol pomer
verejného dlhu v menovej tnii z 90,6 na 92,2 % HDP, pri¢om este v roku 2007
bol na trovni 66 % HDP. NajvyssSiu troven dosahuje nad’alej i napriek restruktu-
ralizacii dlhu uskuto¢nenej v roku 2011 v Grécku (160,5 % HDP), nasleduje
Taliansko (130,3 %), Portugalsko (127,2 %) a frsko (125,1 %). Hoci verejny dlh
Slovenska je stale pod urovitou 60 % HDP, alarmujtci je jeho narast v posled-
nych rokoch, ktory bol rychlejsi nez rast tohto ukazovatel’a napriklad v susedne;j
Ceskej republike.

Graf 3
Verejny dlh v EU, eurozéne a v ich vybranych &lenskych $tatoch (% HDP)
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ZadlZovanie az na dne$nu uroven trvalo desiatky rokov, nemozno teda ¢akat
rychle rieSenia tohto problému. Redukcia dlhov sa méze teoreticky realizovat
viacerymi spdsobmi: prostrednictvom dlhodobo dosahovanych rozpoctovych
prebytkov, predajom verejného majetku, restrukturalizaciou dlhu, odpustenim
dlhu alebo jeho monetizaciou (Paris a Wyplosz, 2013). Prvé dve mozZnost’ nie
st v sucasnosti realizovatel'né. Restrukturalizacia by nevyriesila skuto¢ny prob-
1ém, vyvolala by bankovu krizu, banky by nasledne boli zachranované vladami,
¢o by sposobilo d’al§i narast verejného dlhu. Prelomenie zacarované¢ho kruhu
medzi bankami a Statmi by si vyzadovalo vonkajSie zdroje vac¢Sieho objemu,
nez st k dispozicii v Europskom stabilizacnom mechanizme (ESM). Odpuste-
nie dlhov nie je politicky priechodné riesenie. Monetizacia dlhov je zase spo-
jena s prerozdelenim bohatstva od veritel'ov k dlznikom a s vel'kym mordlnym
hazardom.

2. Angazovanost’ Europskej centralnej banky v rieseni krizy

Do rieSenia krizy sa Coraz viac zapaja centralna banka eurozony, ktora v za-
ujme podpory ekonomiky a zachrany eura prijala viacero Standardnych aj ne-
Standardnych opatreni. Postupne znizila kI"aCové tirokové sadzby na historicky
nastartovanie juhoeurdpskych ekonomik, kde s uroky z firemnych uverov
nad’alej vysoké. Na druhej strane, pre niektoré clenské Staty nie st extrémne
nizke uroky az takou nevyhnutnostou. Heterogenita ¢lenov eurozony je prob-
lémom uz od vytvorenia menovej Unie a situdcia sa s vysokou pravdepodob-
nost'ou nebude v dohl'adnej dobe zlepSovat. Vzhl'adom na prebiehajuce vel'mi
slabé ozivovanie ekonomiky eurozony ako celku a utlmené inflacné tlaky zo-
stane zrejme klIiCova urokova sadzba v najbliz§ich mesiacoch na dnesnom
rekordnom minime.

Okrem toho ECB koncom roka 2011 a na zaciatku roka 2012 posilnila ban-
kovy sektor ponukou uverov s nizkou urokovou mierou na tri roky komerénym
bankam, tzv. dlhodobou refinan¢nou operaciou (Long-Term Refinancing Opera-
tion — LTRO) v celkovom objeme priblizne 1 bilion eur. Banky uz predcasne
splatili Cast’ uverov realizovanych cez LTRO tendre, ¢o moze byt povazované aj
za indikator zdravia eurépskeho bankového sektora. Zaroven sa ale potvrdilo, Ze
bankovy sektor je v nerovnovahe, ked’ze predCasné splatky pripadaju najmé na
banky zjadra eurozony (vratane Nemecka, Francuzska, Holandska), zatial' co
viacsina juhoeurdpskych bank (najmé talianskych a Spanielskych) je stale zavis-
lIych od uverov ECB a je otazne, ¢i budt schopné vréatit’ ich koncom roka 2014
a zaCiatkom roka 2015, ked’ uplynie lehota ich splatnosti.
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Graf 4

Vyvoj kla¢ovych urokovych sadzieb v eurozone od januara 2007 do septembra
2013
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Pramei: Spracované podl'a tidajov ECB.

Dalsie opatrenie prijala ECB v septembri 2012, kedy nahradila program pre
trhy s cennymi papiermi (Securities Markets Programme — SMP), ktory preruso-
vane fungoval od maja 2010, novym programom - priamymi menovymi transak-
ciami (Outright Monetary Transactions - OMT). Program OMT umoziuje cen-
tralnej banke eurozony nakupovat’ v neobmedzenom mnozstve dlhopisy problé-
movych krajin s lehotou splatnosti od jedného do troch rokov, aby tak znizila ich
naklady na obsluhu dlhu. Nutnou podmienkou spustenia programu je pripojenie
dotknutej krajiny k trvalému (ESM) alebo do¢asnému eurovalu. Program OMT
vyznamne zvysil zaangazovanost ECB na rieSeni problémov eurozony. Stal sa
najsilnejSou zbranou v boji proti krize a otazka kapacity trvalého eurovalu nie je
uz tak rozhodujiica. Sta¢i, aby krajina (& uz Spanielsko, Taliansko alebo ina)
Cerpala pomoc zo zachranného mechanizmu a ECB moéze intervenovat. Tento
program teda umozni zachranovat’ krajiny len s prislubom uskutoc¢nenia refo-
riem, pri¢om sa nevyZzaduje sthlas vietkych ¢lenskych statov (Sikulova, 2013).

Uvedeny krok ECB sice vyznamne upokojil dlhopisové trhy, priCom zatial
nemusel byt aktivovany, avSak mozno ho zaradit’ medzi opatrenia, ktoré dosta-
to¢ne nemotivuju dotknuté krajiny uskutocnovat’ kl'acové reformy, nepredstavu-
ju dlhodobejsie rieSenie krizy a teda odsivaju vysporiadanie sa so zasadnymi
problémami do budiicnosti, zvysuju rizika a posiliiuji moralny hazard v menove;j
unii. Navyse, spdsob fungovania OMT stéle nie je uplne jasny a prislusna pravna
dokumentacia bude zrejme vypracovana az ked’ sa program po prvy krat pouzije.
Pre budtcu stabilitu eurozoény by kazdopadne bolo priaznivejsie, keby program
OMT nemusel byt nikdy spusteny.
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3. Nejednotnost’ eurozéony pocas krizy, viacurovnova unia a rastuci
euroskepticizmus

Snahy vyrieit' krizu vyvolavaji rozporuplné reakcie vramci EU aj vnutri
clenskych $tatov. Vznika nielen napédtie medzi silnej$imi a slabsimi krajinami me-
novej Unie, ale aj otazky ohl'adom budiiceho postavenia neélenov eurozény v EU.
Jadro menovej tnie je unavené z financnej pomoci, periféria zase z prijimanych
uspornych opatreni. Periférne krajiny spolu s Franctizskom pozaduji zdielanie
vladnych dlhov (debt mutualisation), va&siu solidaritu, rychlejsie prehibenie eu-
ropskej integracie, aktivny pristup ECB k rieSeniu krizy a vac¢si déraz na ekono-
micky rast. Na druhej strane sever eurozony na cele s Nemeckom zddraznuje fis-
kalnu konsolidaciu a potrebu centralizovaného dohl'adu nad narodnymi rozpocta-
mi, vystupuje proti ,.transferovej* tinii, podporuje pomalsiu integraciu a budovanie
institucii postavené na silnych pravnych zakladoch. Zaroven zastava nazor, Ze
pomoc periférii znizuje tempo nevyhnutnych reforiem. Dilema uspory verzus eko-
nomicky rast zvyraziluje rozdielnost’ predstav Nemecka a Franctizska o d’alSom
smerovani ekonomiky EU. Tieto dve krajiny sa viak pri presadzovani zasadnych
reforiem v EU navzajom potrebujii. Podpora zo strany Rakuska, Finska, Holand-
ska a Luxemburska Nemecku jednoducho nepostacuje.

Kriza eurozony zvyraznila viacrychlostny charakter EU, ked’ze dosiahnutie
kompromisu v kl'ac¢ovych otdzkach v 27-Clennej (od 1. jula 2013 v 28-Clennej)
Unii je naroéné. Uz nejde len o skupinu krajin, ktora euro prijala, a skupinu kra-
jin, ktoré nad’alej pouzivaju svoje narodné meny. Napriklad novu fiskalnu zmlu-
vu (Zmluvu o stabilite, koordindcii a sprave v hospodadrskej a menovej unii)
podpisalo dvadsatpit’ krajin, dve (Velka Britania a Ceska republika) boli proti,
s tzv. Paktom euro plus vyjadrilo sthlas dvadsat'tri krajin, $tyri (Vel'k4 Britania,
Ceska republika, Mad’arsko, Svédsko) sa k nemu nepripojili. Tato prehlbujica sa
nejednotnost’ vytvara napitie v ramci Unie, komplikuje prijimanie rozhodnuti na
eurépskej urovni a zvysuje rizika pre budicnost’ eurdpskej integracie (Sikulova,
2012).

Nejednotnost’ menovej Unie sa prejavila aj pri rokovaniach o dani z financ-
nych transakcii. Jej zavedenie podporilo jedenast’ krajin vratane Slovenska,® ¢o
umoznilo vyuzit tzv. institut posilnenej spoluprace, zakotveny v zmluvach
o EU. Dohodu na urovni celej EU zablokovala najmi Velk4 Britania a Svédsko.
Doterajsie skusenosti s dafiou z finanénych transakcii (Svédsko, Malta, Mad’ar-
sko) vSak potvrdili, Ze jej zavedenie neprinieslo ocakdvané vysledky a o jej
zmysluplnosti mozno pochybovat'.

3 Belgicko, Estonsko, Franctzsko, Grécko, Nemecko, Portugalsko, Rakusko, Taliansko, Slo-
vinsko, Slovensko, Spanielsko.
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Nasledkom krizy a napidtia spojeného s hl'adanim riesenia hlbokych prob-
1émov je dovera ob&anov v EU na historickom minime. Vo Velkej Britanii,
ktora nesuhlasila s fiskdlnou zmluvou, s dafiou s finanénych transakcii, ani
s bankovou uniou, viedol rastuci euroskepticizmus k prisl'ubu referenda o zo-
trvani v EU, ktoré ma byt vyhlasené v roku 2017. Pripadnym vystipenim
z EU by si viak krajina (a podobne ani EU) zrejme ani ekonomicky ani politic-
ky nepolepsila.

Vel'ka Britania sa uz dlhodobo zaobera otdzkami rozdelenia prdvomoci me-
dzi Bruselom a svojou vladou a zagala usilovat’ o reformu EU. Diskusie o roz-
deleni pravomoci medzi narodnymi organmi a organmi EU prebichaju aj
v Holandsku, Nemecku a v d’al§ich krajinach. V Holandsku sa nedavno usku-
tocnila revizia principu subsidiarity. V najvacsej europskej ekonomike vznikla
nova euroskepticka politickd strana Alternativa pre Nemecko, ktord trva na
dodrziavani pravidiel v eurozone a kritizuje zachranné mechanizmy ako st
ESM a OMT.

Napriek kritickej situacii v menovej unii dojde v najbliz§ich rokoch k jej
d’alSiemu rozsireniu. LotySsko, ktorého ekonomika presla pocas krizy mimo-
riadne turbulentnym obdobim, ma prijat’ jednotnl eurépsku menu uz v januari
2014 ako osemnasta krajina, hoci podla prieskumov vécsSina obyvatel'stva
s tymto krokom nesuhlasi. Litva, ktora bola vel'mi blizko k prijatiu eura uz
v roku 2007, sa bude snazit’ splnit’ vSetky kritéria, aby sa mohla stat’ clenskym
Statom eurozony ako posledny z pobaltskych Statov v roku 2015. Aj v pripade
vstupu Litvy do menovej unie je podpora obyvatel'stva slabd. V oboch kraji-
nach je vSak za integratnym usilim (podporovanym niekol’koro¢nym naviaza-
nim ich narodnych mien na euro v kurzovom mechanizme ERM II) najmi sna-
ha posilnit’ vizby so zdpadnou Eurdpou a znizit’ zavislost’ od Ruska. Spomedzi
d’alsich moznych novych ¢lenov eurozony Pol'sko rozhodne o d’alSich integ-
raénych krokoch zrejme aZ po voI'bach v roku 2015, pristup Ceskej republiky
a Mad’arska je zdrzanlivy, Bulharsko a Rumunsko su stale d’aleko od splnenia
kritérii pre prijatie eura.

Dalej sa trochu blizsie pozrieme na tri ¢lenské $taty eurozony:

1. Nemecko ako najsilnejSiu ekonomiku menovej unie, vo velkej miere
udavajucu smerovanie eurdpskej integracie,

2. Cyprus ako zdanlivo malo vyznamny &lensky §tat EU, ktorého bankovu
krizu riesila Unia bezprecedentnym spdsobom,

3. Slovensko, ktorému zapojenie do eurdpskej integracie prindsa vyhody, no
zaroven aj rastlice naklady a rizika.
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4. Nemecko ako kl'u¢ovy ¢len menovej tnie

Ako uz bolo spomenuté vyssie, postoj Nemecka k rieSeniu krizy je odlisny od
postojov Francuzska a juhoeuropskych krajin. Nemecko zdoraziiuje potrebu
konsolidacie verejnych financii a striktné dodrziavanie stanovenych pravidiel.
Na jeho strane vicsinou stoja dalSie krajiny jadra eurozony, ako su najmé Raku-
sko, Finsko a Holandsko.

Nemecko ma ako najvicsia ekonomika v menovej Unii najvyssi podiel na za-
chrannych mechanizmoch EU (tab. 1 obsahuje podiely &lenov eurozony na
ESM), ¢o nenechava jeho obyvatel'ov I'ahostajnymi. Od vypuknutia krizy sa
nemecky ustavny std zaoberal viacerymi staznostami, ktoré sa tykali spornych
nastrojov zameranych na rieSenie krizy (ESM, OMT). V septembri 2012 tstavny
sud nariadil, ze nemecka tcast’ v ESM je limitovana na 190 mld. eur a pripadné
zvySovanie prispevku Nemecka bude musiet’ odsuhlasit’ Bundestag.

Tabulka 1l
Podiely ¢lenskych §tatov v ESM

élensky Stat ESM Kkra¢ (%) Prispevok v hotovosti (mil. EUR) Prispevok spolu (mil. EUR)
Nemecko 27,1464 21717,1 190 024,8
Francuzsko 20,3859 16 308,7 142 701,3
Taliansko 17,9137 14 331,0 125 395,9
Spanielsko 11,9037 9523,0 833259
Holandsko 5,7170 4573,6 40 019,0
Belgicko 3,4771 2781,7 24 339,7
Grécko 2,8167 22534 19 716,9
Rakusko 2,7834 2226,7 19 483,83
Portugalsko 2,5092 2,007.4 17 564,4
Finsko 1,7974 14379 12 581,8
frsko 1,5922 12738 111454
Slovensko 0,8240 659,2 5768,0
Slovinsko 0,4276 342,1 2993,2
Luxembursko 0,2504 200,3 17528
Cyprus 0,1962 157,0 13734
Estonsko 0,1860 148,8 1302,0
Malta 0,0731 58,5 511,7
Spolu 100,0 80 000,0 700 000,0

Pramen: Treaty Establishing the European Stability Mechanism (2012).

Rozhodnutie nemeckého ustavného siidu o tom, ¢i ECB programom OMT
neprekracuje svoje kompetencie a i je tento program v sulade s eurdpskym pra-
vom a nemeckym ustavnym pravom, by mohlo ovplyvnit’ buducnost’ celej euro-
zony. Bude vsSak zrejme zname aZ po septembrovych parlamentnych volbach
(22. septembra 2013).
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V pripade, Ze by nemecky tstavny sud rozhodol proti ECB (o je relativne
malo pravdepodobné), program OMT by sice nemohol zastavit’, avSsak mohol by
dosiahnut’ vylicenie nemeckej centralnej banky z programu, pripadne dokonca
iniciovat’ vystapenie Nemecka z menovej unie, co by malo katastrofické nasled-
ky pre celt Uniu. Nemecko kritizuje aj niektoré navrhy tykajiice sa budiceho
fungovania bankovej tnie. Kazdopadne, vysledok septembrovych volieb sa pre-
javi v buducom smerovani nielen Nemecka, ale europskej integracie vobec. Na
eurdpskej urovni bola preto pre obdobie pred nemeckymi vol’bami charakteris-
ticka vycCkavacia taktika, ¢i uz ide o d’alsi pokrok v budovani bankovej unie ale-
bo o pripadny treti balik financnej pomoci Grécku.

Kriza eurozény mé dvojaky vplyv na nemecké verejné financie. Na jednej
strane sice Nemecko pocas krizy zarobilo, a to vd’aka uvol'nenej menovej politi-
ke ECB, niz§im urokom a vyssiemu dopytu po nemeckych statnych dlhopisoch
povazovanych za bezpeénejiiu investiciu.* No na druhej strane naklady, ktoré
Nemecko dosial’ vynalozilo na zachranu krajin s problémami, si niekol'konasob-
ne vyssie.

V pripade tejto krajiny nemozno opomenut’ skuto¢nost,, ze po vytvoreni me-
novej Unie zohrala podstatnu ulohu pri vzniku makroekonomickych nerovnovéah,
ktoré sa podielali na prehibeni krizy v eurozone. Pri svojej silnej orientacii na
export zaznamenava Nemecko od roku 2006 vysoké prebytky bezného uctu pla-
tobnej bilancie, a to na urovni vyse 6 % HDP (graf 5), o znamena prekrocenie
kritickej hodnoty tzv. hodnotiacej tabulky, ktora je zdkladom pre posudzovanie
makroekonomickych nerovnovah v krajinach EU (European Commission, 2012).
Na druhej strane krajiny periférie (Grécko, Spanielsko, Portugalsko, Irsko) vyka-
zovali v uvedenom obdobi vysoké deficity bezného tctu.

K tejto nerovnovéhe prispela jednotna menova politika po zavedeni eura, kto-
rd periférii priniesla I'ahko dostupné uvery podporujuce zadlzovanie tak vlad-
neho (Grécko, Portugalsko) ako aj stikromného sektora (Grécko, Spanielsko,
frsko), ¢o viedlo k vzniku uverovych bublin. Proces vyrovnavania cenovych
hladin, nesulad medzi rastom produktivity a rastom miezd, ako aj nadmerny rast
spotrebitel'ského dopytu znamenali vys$siu inflaciu. Ta viedla k strate cenovej
konkurencieschopnosti, narastu deficitov obchodnej bilancie a bezného uctu
financovanych rastom dlhu voci zahrani¢iu. Na druhej strane Nemecko podporo-
valo svoju konkuren¢nu schopnost’ od zaciatku 21. storocia politikou mzdove;j
deflécie, t.j. mzdy rastli pomalSie nez produktivita. Vel'ku Cast’ svojho vyvozu
pritom umiestiiovalo na trhy juhoeurdpskych krajin, kde mzdy rastli rychlejsim
tempom. Hoci od vypuknutia krizy doslo k zmierneniu deficitov beznych tctov

* Podobne pocas krizy profitovalo aj Franctizsko, Rakiisko a Holandsko.
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(vo velkej miere v dosledku zniZovania domaceho dopytu a dovozu) tak v Gréc-
ku, ako aj v Portugalsku a Spanielsku, ich salda este v roku 2012 nepresli do
¢iernych Cisel.

Graf 5
Saldo beZného uctu platobnej bilancie vo vybranych krajinach eurozony (% HDP)
10

-20

B Nemecko B Grécko Portugalsko Spanielsko

Pramern: Spracované podla idajov Eurostatu.

5. Bezprecedentné rieSenie krizy na Cypre

Po Grécku, frsku a Portugalsku, ktorym bola poskytnuta finanéna pomoc
z EU a z Medzinarodného menového fondu (MMF), bol nuteny este v polovici
roku 2012 ziadat’ o pomoc aj jeden z najmenSich Statov eurozony a danovy raj
zaroven — Cyprus, ktorému poskytlo pozicku aj Rusko. Postup uplathovany pri
dojednavani podmienok poskytnutia pomoci Cypru zo strany EU sa stal zévaz-
nym precedensom, ktory vyvolal vinu pobtirenia a oslabil uz aj tak slabi doveru
obyvatel'stva v eurépsky bankovy sektor. Na zachrane sa musia podielat’ aj
vkladatelia, ¢im sa porusilo jedno z tabu v rieSeni krizy.

Krajina sa dostala do problémov po tom, ako jej rozsiahly bankovy sektor,
ktory v minulosti nakupoval rizikové dlhopisy Grécka, utrpel straty pri reStruktu-
ralizacii gréckeho verejného dlhu. T4 bola podmienkou druhého zachranného
balika Grécku. Po dlhych rokovaniach o podmienkach pomoci od EU sa napo-
kon v aprili 2013 dohodlo nasledovné: V ramci zachranného programu poskytne
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MMF Cypru 1 mld. eur a krajiny eurozony prostrednictvom ESM zachranné
uvery vo vyske az 9 mld. eur.’ Vyssi zachranny Gver by bol privelkym breme-
nom pre verejné financie tejto malej krajiny. ZvySok z celkovej sumy zachran-
ného programu, ktora ¢ini odhadom az 23 mld. eur, si musi Cyprus zabezpecit’
z vlastnych zdrojov. Podmienkou poskytnutia pomoci Cypru bolo okrem iného
aj zmrazenie Casti negarantovanych vkladov nad 100 000 eur. Tzv. mali vklada-
telia zostavaju nedotknuti, hoci v pdvodnom plane sa pocitalo so zdanenim vset-
kych vkladov, vratane garantovanych, ¢o vSak vetoval cypersky parlament.
V tomto pripade by uZ islo o kredibilitu systému ochrany vkladov v EU. Ako
konstatuje Wyplosz (2013), lepSim oznacenim neZ zdanenie je konfiskdcia ban-
kovych vkladov.

Cyprus pocas intenzivnych rokovani o podmienkach pomoci zatvoril banky
a nasledne zaviedol kapitalové kontroly, aby predisiel masivnemu vyberu vkla-
dov, o v podstate znamena porusenie jednej zo Styroch zakladnych slobod EU
(voIny pohyb osdb, tovaru, sluzieb a kapitalu). Vklady v bankach napriek tomu
poklesli. Kontroly kapitalovych tokov planuje krajina zrusit’, az ked’ sa obnovi
dovera v jej bankovy systém. Avsak ¢im dlhsie budu kapitalové kontroly existo-
vat’, tym t'azsie bude ich zrusit’.

Pomoc Cypru je sice v porovnani s pomocou poskytnutou Grécku, ¢i Spaniel-
skym bankam relativne nizka, avsak jej vplyv na d’alsi vyvoj v krajinach perifé-
rie urcite nie je zanedbatelny. Vzhl'adom na to, Ze v pripade Cypru boli zasia-
hnuté Gspory v bankach, odlev kapitalu z periférie sa méze zintenzivnit’. Po sku-
senostiach so zachranou Cypru sa v EU zadala diskusia o tom, kto a v akom po-
radi sa ma podiel'at’ na stratach bank. Po novom by mali straty niest’ v prvom
rade akcionari bank, veritelia (drzitelia dlhopisov) a majitelia negarantovanych
vkladov (tzv. velki vkladatelia s vkladmi vyssimi ako 100 000 eur), priCom ich
vklady nad 100 000 eur by sa mali odpisat’ alebo premenit’ na akcie. Mali vkla-
datelia (pod 100 000 eur) by mali byt nad’alej plne chraneni. Jedna sa o tzv. re-
zim bail-in, ¢o znamend, ze ohrozena banka by nebola zachranena intervenciou
Statu, t. j. z penazi danovych poplatnikov (bail-out), ale z vlastnych zdrojov,
vratane penazi vel'kych vkladatelov.

Vznika tak otvorend moznost’ siahnut’ podl'a vzoru rieSenia bankovej krizy na
Cypre na bankové vklady aj v inych krajinach. Bezprecedentny spdsob rieSenia
cyperskych problémov zaroven vytvara priestor pre d’alsie ,,individualne® riese-
nie problémov inych krajin eurozény a potvrdzuje, Ze s mensimi krajinami sa
jednd inym spdsobom, nez s krajinami ,,systémovo dolezitymi‘.

3 ESM bol v pripade Cypru vyuzity po druhykrat od jeho vzniku. Dosial’ poskytol uz vyse 40
mld. eur na konsolidaciu Spanielskeho bankového sektora, pre ktory bola v juli 2012 schvélena
pomoc v celkovej vyske az 100 mld. eur.
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6. Vybrané aspekty ¢lenstva Slovenska v eurozéne

Vzhl'adom na vysoku otvorenost’ slovenskej ekonomiky mozno jednotnti me-
nu euro na jednej strane povazovat’ za prinos pre SR, najméa pokial’ ide o zniZe-
nie transakénych nakladov a eliminaciu kurzového rizika voci euru. Zaroven sa
vsak viaceré optimistické oCakavania z obdobia pred prijatim eura vzhl'adom na
prebiehajucu krizu zatial’ nenapliiaji, najmi pokial’ ide o priaznivé efekty na za-
hrani¢ny obchod, priame zahranicné investicie a nasledne aj na ekonomicky rast.

Podra studie Narodnej banky Slovenska (Suster a kol., 2006) ,,po za&leneni
Slovenska a ostatnych novych c¢lenskych krajin do eurozény mozno ocakavat
narast zahranicného obchodu Slovenska s eurozénou priblizne o 60 %, ¢oho
vysledkom bude zvySenie celkového zahranicného obchodu o priblizne 50 %. ...
vzhl'adom na ocakavany prispevok zavedenia eura na zvysSenie zahrani¢ného
obchodu by malo na Slovensku v nasledujiicich 20 rokoch déjst’ k zvySeniu
urovne HDP o 7 az 20 %. Teda kazdorocne by spolo¢na mena zvysila vykonnost’
domacej ekonomiky o priblizne 0,7 % + 0,3 %.* Pocas siedmich rokov od vy-
pracovania Stadie NBS vSak nové Clenské staty, ktoré patria medzi najvyznam-
nejsich obchodnych partnerov Slovenska (Ceska republika, Pol'sko, Mad’arsko),
jednotnu europsku menu neprijali a pravdepodobne sa tak nestane ani v najbliz-
Sich rokoch. Zaroven hospodarska recesia v eurozone nepriaznivo vplyvala na
zahrani¢ny dopyt po slovenskej produkcii zo strany sucasnych ¢lenov menovej
Unie. Z tohto pohladu sa teda zatial' pozitivne vplyvy Clenstva v eurozone na
vykonnosti slovenskej ekonomiky neprejavuja.

Navyse k nevyhode prijatia eura spocivajlicej v strate autonémnej menovej po-
litiky pribudajii d’al$ie nevyhody v podobe nakladov na pomoc ohrozenym kraji-
nam (zavézky SR vyplyvajlice z icasti na docasnom a trvalom eurovale predstavu-
ja uz vy$e 13 mld. eur®) a postupného obmedzovania pravomoci v hospodarskej
politike. Mnohé z opatreni prijimanych v sicasnosti na eurdpskej Grovni totiz
v podstate znamenaju coraz vacsiu centralizaciu eurozony, pricom v prehlbovani
eurdpskej integracie v roznych oblastiach ekonomiky st popri prilezitostiach
skryté aj viaceré rizika pre Clenské Staty.

V pripade, Ze eurozéna by po vzniku bankovej unie smerovala k fiskalnej
unii, znamenalo by to ¢oraz vacsie obmedzenie manévrovacieho priestoru aj pre
hospodarsku politiku Slovenska, co by mohlo viest’ k zvySeniu rizik pre Sloven-
sko, najmi v stredno- az dlhodobom horizonte. Je totiz dost’ pravdepodobné,
ze viaceré d’alSie krajiny, ako aj bankové sektory v krajinach menovej unie
budu potrebovat’ financnu pomoc, o moéze stiahnut’ nadol aj relativne stabilné,

8 Povodny zavizok vo vyike 4,4 mld. eur vyplyvajuci z Ggasti Slovenska na dodasnom eurova-
le bol neskor zvyseny na 7,7 mld. eur. Vyska zavizku z trvalého eurovalu je 5,7 mld. eur.
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udrzatel'ne zadlzené ekonomiky (Morvay, Okali a Sikulova, 2012). Preto je mi-
moriadne dolezité, aby sa Slovensko, aj pri svojej malej velkosti, v maximalne
moznej miere podiel’alo na formovani spolo¢nych eurdpskych rieseni.

Zaver

Zachrana eurozony prebicha za cenu nedodrziavania pravidiel jej fungovania.
Néklady na udrzanie menovej Unie su Coraz vysSie a budi dalej rast’. Hlboky
problém zadlzenia stale nie je vyrieSeny. Dlhopisy periférnych krajin zostavaju
vzhl'adom na rastice zadlZenie rizikové, ked’Zze s dlhom sa zvysuje aj riziko jeho
restrukturalizacie. O finanén pomoc mézu Co nevidiet ziadat d’alSie krajiny.
V pripade Grécka, ktorého verejny dlh je nad’alej neudrzatelny, pride v priebehu
buduceho roka s vysokou pravdepodobnostou na rad treti balik pomoci’ a/alebo
d’alSia reStrukturalizacia dlhu. Mozné je aj poskytnutie druhého balika financnej
pomoci Portugalsku & frsku. Tlak dlhovej krizy bude teda opét’ silniet’ a breme-
no nesené zachranujucimi krajinami bude ¢oraz t'azsie.

Recesia stale nie je definitivne prekonana ani banky ozdravené (restrukturali-
zované, rekapitalizované), monetarne a fiskalne stimuly, o ktorych ucinnosti
mozno polemizovat’, si takmer vyCerpané, reformné usilie stale nie je dostato¢ne
intenzivne a makroekonomické nerovnovahy naprie¢ eurozonou pretrvavaju.
ECB sice svojimi dosial’ prijatymi opatreniami zabezpecila eurozoéne relativnu
stabilitu a poskytla krajindm urcity cas na rieSenie krizy, ale sama ju vyrieSit
nedokaze.

KIicova otazka dnes znie: viac alebo menej Eurdépy? Popredni predstavitelia
EU prezentuji smerovanie k hlbsej centralizacii ako cestu z krizy. Harmonizécia,
koordinacia hospodarskych politik a centralizované rozhodovanie ale nie st vse-
liekom na eur6pske problémy. Ako uvadza Issing (2013): ,,Nastrahy centralizo-
vaného pristupu st zjavné aj vo vztahu medzi siCasnymi ¢lenmi eurozony
a jedendstimi §tatmi EU, ktoré v eurozéne nie su. Zatial’ ¢o prvé skupina nalieha
na vacsiu integraciu, nepriaznivé ekonomické dosledky takéhoto kroku pravde-
podobne odradia druht skupinu od t€asti v menovej Unii.“ Eurozone chyba jasna
stredno- az dlhodobé vizia a o je nemenej alarmujuce, dovera obyvatel'stva
v eurdpsku integraciu je na historickom minime.

Cast’ problémov je sice mozné (a potrebné) riesit’ na eurdpskej tirovni, ale pre
uspesné vysporiadanie sa so st¢asnou situaciou je nevyhnutnou podmienkou
zvySené Usilie na narodnej Urovni. Bez ozdravenia eurdpskeho bankového sekto-
ra, stabilizacie verejného zadlzenia, znizovania makroekonomickych nerovnovah

7 Prvé dva baliky pomoci dosiahli spolu objem 240 mld. eur.
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v eurozone a hlbsich Strukturdlnych reforiem nebude mozné prekonat’ krizu,
ktora bola vo velkej miere vyvolana Strukturalnymi chybami spojenymi so zalo-
zenim menovej unie v Eurdpe. Budici vyvoj eurdpskej integracie pritom vo
vyznamnej miere ovplyvni nové zlozenie eurdpskych institucii (Eurdpska komi-
sia, Europsky parlament), ako aj vysledky volieb v najvplyvnejsich ¢lenskych
Statoch na Cele s motorom eurozény — Nemeckom.
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Spoloény konsolidovany zaklad dane pre podniky’

Tomds DOMONKOS — Miroslava JANOSOVA*
Uvod

Pri¢iny a dévody vzniku navrhu smernice Europskej komisie ¢. COM(2011)
121/4 o spolo¢nom konsolidovanom zéklade dani mézeme sledovat’ od roku
2001, kedy bola zverejnena Stidia o zdafiovani podnikov. Dana $tadia v tomto
obdobi vyvolala Siroku diskusiu a viedla k mnozstvu rokovani, ktoré vyustili do
vzniku samostatnej pracovnej skupiny CCCTB WG, ktorej ¢lenmi boli experti
z danovych sprév jednotlivych ¢lenskych Statov. Pracovna skupina sa stretla
na trindstich plenarnych zasadnutia v obdobi od novembra 2004 do aprila 2008
a v ramci danej pracovnej skupiny bolo zriadenych Sest’ podskupin, ktorych tlo-
hou bolo podrobné preskiimanie konkrétnych oblasti a zostavenie spravy pre
CCCTB WG. Do zostavovania prislusnej spravy boli zapojeni aj experti z ob-
chodnej, podnikatel'skej a profesijnej sféry a akademickej obce aby prezentovali
svoje nazory. Vsetky tieto snahy viedli k uz spominanému navrhu smernice,
ktorého hlavnych cielom v predkladanej podobe je pontiknutie rieSenia hlavnych
datiovych prekazok rastu na jednotnom trhu.

Prezentovany navrh smernice by mal byt v stlade so zasadou subsidiarity
ateda hlavnym cielom systému CCCTB je odstranenie danovych prekazok na
jednotnom trhu, ktoré vyplyvaju zréznych danovych systémov pouzivanych
v 29 cClenskych statoch Eurdpskej tinie. Snahou je teda konsolidacia vypoctu
datiového zakladu pre podniky, ktoré maji datiovii povinnost’ na izemi niekto-
rého z Clenskych Statov. Princip konsolidacie spoc¢iva vo vypocte jedného spo-
lo¢ného zakladu dane pre cely koncern. V pripade ak podnik pdsobi v inej kraji-
ne ako Clenskej tak iba pre ti Gast’ koncernu posobiacej v ramci EU. Systém
v predkladanom névrhu smernice by mal byt’ voliteInym systémom tak pre nad-
narodné korporacie ako aj pre malé a stredné podniky. V smernici sa v§ak mo-
zeme stretnat’ so Styrmi réznymi navrhmi implementacie smernice do praxe a to:

1. Voliteny spolo¢ny zéklad dane z prijmov pravnickych osob (volitelny
CCTB): rezedintské spolo¢nosti v EU ako aj stale prevadzkarne situované v EU
budi mat’ moznost’ vypoétu svojho zakladu dane na celom tizemi EU na zéklade
skupiny spolo¢nych pravidiel a nie podl'a pravidiel jedného z 29 vnutrostatnych

5 * Ing. Tomas DOMONKOS, PhD. — Ing. Miroslava JANOSOVA, Ekonomicky ustav SAV,
Sancova 56, 811 05 Bratislava; e-mail: tomas.domonkos@savba.sk; miroslava.dolinajcova@savba.sk

! Tento vyskum bol podporeny projektom VEGA-2/0172/12 Analyza teoretickych aspektov
inkluzivneho rastu v kontexte Sayovej teorémy v podmienkach Slovenskej ekonomiky.
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danovych systémov. Vnutroskupinové transakcie by sa aj nad’alej uctovali odde-
lene to znamena , Ze systém by nezahfiial v danom sposobe konsolidaciu dano-
vych vysledkov.

2. Povinny systém spolo¢ného zakladu dane pre podniky (povinny CCTB):
vietky rezidentské spolo¢nosti v EU ako aj stale prevadzkarne situované v EU by
boli povinné pocitat’ svoj zaklad dane podl'a jedného stiboru spolo¢nych pravidiel
Unie. Tento subor spoloénych pravidiel by zaroven nahradil sa¢asné vnitro§tatne
systémy vyberu dane z prijmov pravnickych osob. Bez konsolidacie by sa zisky vo
vnutroskupinovych transakciach pridel'ovali na zéklade ,,oddeleného ti¢tovnictva®.

3. Volitelny systém spolo¢ného konsolidovaného zakladu dane pre podni-
ky(volitelny CCCTB): vytvorenie suboru spolo¢nych pravidiel, ktorym by sa
ustanovil konsolidovany zaklad dane platny pre celd EU. Dany subor pravidiel
by prestavoval alternativu k sucasnym 29 vnutrostatnym systémom dane z prij-
mov pravnickych oséb a k ,,oddelenému uctovnictvu® pri pridelovani prijmov
medzi pridruzenymi podnikmi. Vsetky rezedintské spolo¢nosti v EU ako aj stale
prevadzkarne situované v EU by vypocitali jeden konsolidovany zaklad dane
a nasledne prerozdelili prostrednictvom vopred ur¢eného mechanizmu rozdelo-
vania na zaklade stanoveného vzorca. Na zdklade daného navrhu by spolo¢nosti,
ktoré st rezidentom v EU, alebo stale prevadzkarne situované v EU vo vlastnic-
tve spolo¢nosti, ktoré nie su rezidentom v EU mohli vyuzivat CCCTB ak splnia
poziadavky na vytvorenie skupiny a zaroven vsetci opravneni Clenovia jednej
skupiny by sa rozhodli pre uplatiiovanie spolo¢nych pravidiel

4. Povinny systém spolo¢ného konsolidovaného zakladu dane pre podniky
(povinny CCCTB): vietky rezidentské spolo¢nosti v EU ako aj stale prevadzkar-
ne situované v EU, ktoré st vo vlastnictve spolo¢nosti, ktoré nie s rezidentom
v Unii, by museli povinne uplatiiovat’ pravidla CCCTB, ak by spinali poziadav-
ky opravnenosti na vytvorenie skupiny.

Tabulka l

MozZnosti vol'lby CCTB a CCCTB
Potencidlne implementacie systém Zavedenie systému
CCTB Dobrovolny Povinny
CCCTB Dobrovolny Povinny

Zdroj: Autori.

1. Proces vypoctu konsolidovaného zakladu dane

Mechanizmus na prisudenie konsolidovaného zakladu dane je zaloZeny na
troch rovnako vazenych faktoroch, ktorymi s praca, aktiva a obrat. Jednotlivé
faktory sa pocitaju nasledovne:
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Faktor praca: je zlozeny z dvoch Casti a to celkového objemu miezd clena
skupiny, ktory vo vzorci na vypocet konsolidovaného zakladu dane je uvadzany
ako citatel' a do menovatela vstupuje celkovy objem miezd za celu skupinu.
Druha cast’ faktora prace pozostiva z poctu zamestnancov ¢lena skupiny, ktory
sa rovnako nachadza v ¢itateli a v menovateli je uvedeny celkovy pocet zamest-
nancov za celt skupinu. Ak je vo faktore praca pre Clena skupiny uvadzany len
jeden zamestnanec, aj v tomto pripade sa rovnako objem miezd pre tohto za-
mestnanca prideli k faktoru praca predmetného ¢lena skupiny. Pocet zamestnan-
cov je zistovany na konci kazdého daiiového obdobia, pricom pojem zamestna-
nec je vymedzeny na zaklade vnutroStatnych predpisov clenského Statu, kde
prislusné zamestnanie vykondva. Jednotlivi zamestnanci s vo faktore praca
uvadzani pri tom ¢lenovi skupiny, od ktorého dostava odmenu. Objemom mzdy
sa v tomto pripade chapu naklady na platy, mzdy, prémie a vSetky ostatné formy
nahrad zamestnancom a rovnako s zahrnuté aj naklady, ktoré suvisia s dochod-
kami a socidlnym zabezpecenim vyplacanym zamestnavatel'om.

Faktor aktiva: tvori priemernd hodnota a to hodnota vSetkych stalych aktiv,
ktora vystupuje vo vzt'ahu ako citatel’ a v menovateli vystupuje priemerna hodnota
vsetkych stalych aktiv, ktoré st vo vlastnictve celej skupiny. Do sumy aktiv sa za-
hfiia aj celkova suma nakladov na vyskum, vyvoj, marketing a reklamu, ale len tie,
ktoré mu vznikli pocas poslednych Siestich rokov pred jeho vstupom do skupiny.

Faktor obrat: pozostava z celkového vykazaného obratu ¢lena skupiny vy-
stupujuceho vo vzorci ako Citatel’ a v menovateli vystupuje celkova suma obratu
skupiny. Faktor obrat v sebe zahiiia vynosy zo vsetkych predajov tovaru a po-
skytovania sluzieb po zl'ave a vrateni tovaru bez dane z pridanej hodnoty a inych
dani a poplatkov.

Na zaklade vyssie popisanych faktorov vstupujicich do vzt'ahu pre vypocet kon-
solidovaného zékladu dane vieme tento vztah vyjadrit’ matematickym zapisom:

1 ObratA I 1 A/kdaA 1 Poc_ zameA 1 Ahl'vaA
Dan_zaklad A=|— : +-| — o — ; 4+ . *CCCTB (1
koo™ ]\ 2 0™ 3 poc ™™ )\ g™ ™ 1)

kde

1 1 1
—+—+—=1 k=I[1=m=3.

kI m (2)

Pouzitim charakteristickych faktorov praca, aktiva a obrat pre jednotlivé spo-
lo¢nosti mézeme zohladnit' vzt'ah medzi redlnou ekonomickou aktivitou kon-
krétnej spolocnosti a konsolidovaného zakladu dane, ktory bude distribuovany
do ¢lenského statu, v ktorom bola podnikatel'ska ¢innost’ uskuto¢nena. Presny
odraz konsolidovaného zakladu dane je vSak do znacnej miery zavisly od toho,
ako sa zhromazd'uju informacie o danych faktoroch.
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2. Vysledky

Danové prijmy predstavuju vyznamnu Cast’ prijmov verejnej spravy a su do-
lezitym rozhodovacim faktorom tvorby vydavkovej strany rozpoctu verejnej
spravy. Taktiez je dolezité poznamenat’, Ze pri sucasnej urovni Eurdpskej integ-
racie narasta vyznam nastrojov fiskalnej politiky a preto kazdy zasah je potrebné
dokladne analyzovat. Samotné danové prijmy mdzeme rozdelit’ na tri hlavné
skupiny, ktoré¢ s dan z prijmov pravnickych osdb, dail z prijmov fyzickych osob
a nepriame dane (DPH, Spotrebné dane).

Obréazok 1
Struktiira (daiiovych) prijmov verejnej spravy SR 2008 — 2012
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i Dan z prijmov vyberand zrazkou H Ostatné prijmy VS

Zdroj: MFSR.

Dan z prijmov fyzickych osdb predstavoval v priemere priblizne 16,4 % cel-
kovych danovych prijmov verejnej spravy za obdobie rokov 2008 — 2012. Naj-
vy$si podiel vykazovali v roku 2008 (18,7 %) a najnizsi v roku 2011 (15,2 %).
Dan z prijmov fyzickych osdb predstavoval zhruba rovnaky podiel na celkovych
danovych prijmoch ako dan odvedena z prijmov pravnickych 0séb na trovni
takmer 16 %. NajvicSiu Cast’ kolaca tvorili ostatné daniové prijmy kam patria
nepriame dane ako DPH a spotrebné dane v priemere mierne viac nez 66 %.

Ako bolo vysSie spomenuté, predloZzend analyza skiima vplyv prerozdelo-
vacieho kl'u¢a navrhovanej smernice Europskej komisie ¢. COM(2011) 121/4
o spolo¢nom konsolidovanom zaklade dane na vysku danovych prijmov verejnej
spravy. Do analyzy bolo zahrnutych 11 velkych nadnarodnych podnikov pdso-
biacich v SR (Volkswagen Slovakia, Bratislava; Slovnaft, Bratislava; Slovenské
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elektrarne, Bratislava; PCA Slovakia, Trnava; Slovak Telekom, Bratislava;
Orange Slovakia, Bratislava; Mondi SCP, Ruzomberok; OMV Slovakia, Brati-
slava; Siemens, Slovakia; Slovenska sporiteltia, Slovakia; Whirpool, Slovakia)

Tabulka 2
Vysledky analyzy
2008 2009 2010 2011 2012

Zaplatené dane 212 145143 € | 243240482 €| 247157636 €| 214745971 €| 173 628 964 €
Dane podl'a CCCTB 156 536 728 € | 165693 832€ | 211 111917€ | 157917435€| 155186281 €
Rozdiel v Euro —55608415€ | —77546 649 € | —36 045718 € | —56 828 536 € | —18 442 683 €
Rozdiel v % -26,21% -31,88% —14,58% -26,46% -10,62%
Podiel zaplatenych
dani na CIT 10,2% 15,4% 14,9% 12,9% 10,2%
Podiel rozdielu na CIT -2,7% -4,9% -2,2% -3,4% -1,1%
Podiel na celkovych
prijmoch VS 1,9% 2,5% 2,4% 2,0% 1,6%
Podiel rozdielu na VS -0,5% -0,8% -0,4% -0,5% -0,2%

Zdroj: Vlastné vypocty autorov a MFSR.

Vysledky ex post analyzy (

Tabul ka 2) ukazuji pravdepodobny negativny dopad zavedenia regulécie
na danové prijmy verejnej spravy. Podniky by zaplatili v priemere o takmer 22
% menej oproti tomu ¢o zaplatili podl'a existujucich predpisov. Najnizsi pokles
by bol v roku 2012 na tarovni 10,6 % a najvyssi v roku 2008 na urovni takmer
31,9 %. Vzorka analyzovanych podnikov odviedla v priemere 12,7 % dani
z prijmov fyzickych 0sdb za obdobie rokov 2009 — 2012. Priemerny pokles po
zavedeni prerozdelovacieho kI'i¢a by znamenalo takmer 2,9 % pokles odvede-
nych dani z prijmov fyzickych oséb. V kontexte celkovych datiovych prijmov
predstavovala vzorka analyzovanych podnikov v priemere takmer 2,1 % odve-
denych dani z prijmov fyzickych os6b verejnej spravy za obdobie rokov 2009 —
2012. Priemerny pokles po zavedeni prerozdel'ovacieho kl'ica CCCTB by bol
takmer 0,5 %.

Zaver

Predlozena analyza sktimala vplyv navrhu smernice Eurdpskej komisie
¢. COM(2011) 121/4 o spolo¢nom konsolidovanom zaklade dani na danové
prijmy verejnej spravy. Do analyzy bolo zahrnutych jedenast’ nadnarodnych
podnikov, ktoré potencidlne moézu vstipit’ do systému CCCTB. Danéa smernica
ma dve hlavné oblasti, ktoré budi vyznamnym spdsobom determinovat’ ako
danové prijmy verejnej spravy tak aj samotné fungovanie podnikov a podnika-
tel'ského prostredia. Prva je spojena so zmenami sposobu vypoctu zakladu dane
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a druha s prerozdel'ovacim kI'i¢om, na zaklade ktorého sa konsolidovany zaklad
dane rozdeli medzi ¢lenské $taty, kde ma podnik svoje aktivity. Vysledky analy-
zy ukazuju, ze mozno ocakavat’ pokles daiiovych prijmov zo strany dani z prij-
mov fyzickych osob. Priemerny odhadovany pokles po moznom zavedeni pre-
rozdel'ovacieho kI'i¢a CCCTB by bol v obdobi rokov 2008 — 2012 takmer 0,5 %
na celkovych danovych prijmoch verejnej spravy. Nakolko sa konsolidovany
zaklad vypocitava za cely koncern, je mozné ocakavat’ komplikacie pri planova-
ni prijmov verejnej spravy. Nezanedbate'né naklady by mohli byt samozrejme
spojené aj s prevadzkovanim dvoch danovych systémov. Taktiez mozu nastat’ aj
situacie ked §tat moze umelym spésobom podporovat’ napr. zvySovanie zamest-
nanosti alebo domadci predaj aby ziskal vac¢si podiel na daiiovom zéklade. Navrh
smernice ma popri pozitivnom efekte vyrazného zjednodusenia podnikania v EU
aj zopar potencialnych nevyhod ¢o povazujeme za doblezité, aby tvorcovia hos-
podarskej politiky mali na paméti pocas kreovania daiiovych zédkonov.
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Determinanty stratégie slovenského hospodarstva
v pokrizovom obdobi’

Ivan OKALTI*

Stratégie st vypovede o buducnosti. To maju spolo¢né napriklad s progno-
zami (a tiez s viziami). Na rozdiel od prognoz to vsak nie s odhady budicnos-
ti, buduceho stavu ,,veci® zahrnujicich nielen predmetnt skutocnost’, ¢i para-
metre reality, ale aj posun poznania a jeho vyuzitia, rdzne stranky duchovna
a pod. O prognoézach sa eSte da hovorit’ (podla mojho nazoru nepravom) ako
o vesteni z krystalovej gule, ba az ako o Sarlatanstve. Vo vzt'ahu k stratégiam
to neobstoji.

Stratégiam dominuje l'udska aktivita. Ich najvniitornejsim obsahom a zmys-
lom je ¢lovek — spolocnost’ stavajuca sa proti spontannosti, nepredvidatelnosti
a nastraham a z toho vyplyvajucim hrozbam budiceho vyvoja. Tvorba stratégii
je aktivita zamerana na vyhl'adavanie a hodnotenie variantnych ciel'ov, sicastou
ktorej je posudzovanie spdsobov, nastrojov a zdrojov potrebnych na ich realiza-
ciu (pozri Okali, 1., 2012). Stratégiam je teda inherentny cielovy pristup zamera-
ny na hladanie moznych redlnych ciest k buducnosti a pokial’ ide o predmet nas-
ho zaujmu, ktorym je ekonomika, tak na hladanie trajektorii k buducemu stavu
slovenského hospodarstva, ktory by mal byt leps$i, alebo aspon nie horsi nez je
jeho sucasnost’.

Na zaklade uvedenej strucnej charakteristiky stratégii rozvoja sa pokusim
vymedzit’ niektoré hlavné determinanty stratégie vyvoja slovenského hospodar-
stva v sticasnom obdobi doznievajucej recesie a v po iom nasledujicom pokri-
zovom obdobi.

Za prvy determinant mo¥no povaiovat’ vyber disky obdobia, pre ktoré sa
hlada vhodna stratégia. Za vhodné mozno povazovat’ 10 — 15 rocné obdobie,
ktoré obsahuje, ba aj presahuje cely konjunktirny cyklus a aj vd’aka tomu sa v iom
mozu brat’ do tivahy dlhodobé trendy socidlneho, kultirneho, vedecko-technic-
kého aj celosvetového ekonomického rozvoja. Strednodoby ¢asovy horizont na
druhej strane umoziuje stratégii poskytovat’ zasadné orientacné informacie pre
hospodarsku politiku vypractivanu na kratSie niekol’koro¢né obdobia podla ak-
tualnej situacie (podla zmeny faz konjunktirneho cyklu, zmien v institaciach

* Ing. Ivan OKALL DrSc., Ekonomicky tstav SAV, Sancova 56, 811 05 Bratislava 1; e-mail:
ivan.okali@savba.sk

! Tento prispevok je sudastou rieSenia projektu APVV-0750-11 Struktiirne zmeny v slovenskej
ekonomike — predpoklad prechodu do vyssieho Stadia rozvoja.
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europskej integracie) tak, aby sa nenarusala plynulost’ a synergia dlhodobejsieho
vyvoja. V sicasnom obdobi doznievajlicej krizy, resp. v postkrizovom obdobi
mozno uvazovat’ so situovanim stratégie do rokov 2014 — 2025.

Druhym determinantom rozvojovej stratégie je dosiahnutd uroverii rozvoja
slovenského hospoddrstva. Zistime ju (v prvom priblizeni) s pomocou zaklad-
nych charakteristik vysledkov jeho redlnej konvergencie k urovni vyspelych
europskych ekonomik (EU 15).

Tabulka l
Porovnanie Slovenska s EU 15 (EU 15 = 100)"
1996 2003 2007 2012
HDP/obyv. v PKS 43 49 61 69
HDP/obyv. v EUR 16 22 35 45
@ roéné &istd mzda v EUR? 12 17 21 25

! Podra iidajov Eurostatu.
? 4-¢lennd rodina s 2 dospelymi pracujiicimi na 100 % Gvizok a 2 detmi.

Z udajov tabulky vyplyva, ze Slovensko este stale d’aleko zaostava za uroviiou
EU 15 vo vykonnosti ekonomiky, ale najmi v arovni prijmov obyvatel'stva.

Pri doterajSom tempe realnej konvergencie (za roky 1997 — 2012) by Sloven-
sko dosiahlo uroveti EU 15:

— v tvorbe HDP/obyv. v PPS za 19 rokov (v roku 2031)

— v tvorbe HDP/obyv. v EUR za 31 rokov (v roku 2043)

— v urovni priemernej ro¢nej mzdy v EUR za 89 rokov (v roku 2101), teda az na
zaciatku 22. storocia!

Uvedené informacie odovodiiuju zaver, Ze je nielen potrebné, aby slovenska
ekonomika pokracovala v procese realnej konvergencie, ale ze by sa mali hl'adat’
moznosti na jej zrychlenie. V prospech tohto zaveru hovori rad argumentov:

— Hlavnym dévodom je nepochybne aspiracia obCanov SR na kvalitu Zivota,
resp. Zivotn{i irovei rovnocennu s tou, o dosahuju obyvatelia krajin EU 15.
Len takato socialna konvergencia zabezpeci oslabovanie emigracie a vylud-
fovanie Slovenska.

— Akceleracia procesu vyrovnavania v najblizSej dekade moze priblizit' sloven-
ska ekonomiku k §tadiu, v ktorom sa hybnou silou rastu stant inovacie, resp.
prvky znalostnej ekonomiky (pozri Klas, A., 2010).

— Vyvoj eurdpskej integracie vedie k uplatnovaniu a rozsirovaniu spolo¢nych
europskych hospodarskych politik, ktoré st nastavené na parametre fungova-
nia vyspelych ekonomik a na menej rozvinuté ekonomiky EU pdsobia negativne.
V poradi tretim determinantom rozvojovej stratégie je situdcia vo svetovej

ekonomike. O lepsie vysledky hospodarskeho rastu a tym aj o zrychlenie reélnej

konvergencie sa, prirodzene, treba usilovat’ vo vSetkych fazach konjunktirneho
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cyklu. Predsa len, najviac moznosti na uskutocnenie tohto zameru dava faza
ozivenia a expanzie. Preto, ak sa v sicasnosti sice dost’ vahavo a podmienene
hovori o doznievani recesie, napr. o ,,0ziveni uprostred vyziev* (Ifo, INSEE,
Istat, jul 2013) je nacase urychlena priprava k vyuzitiu priaznivejSich podmienok
vo vonkajSom ekonomickom prostredi.

Ako dalsi — Stvrty determinant stratégie hospoddrskeho rozvoja sa javi vit'ah
medzi ekonomickym, socidalnym a kultiornym okruhom spolocenského Zivota,
resp. suvislosti medzi ich rozvijanim. Primdrne sa tu musi vychadzat’ z predpo-
kladu, ze z hladiska potrebnych zdrojov ma hospodarsky, socialny a kultirny
rozvoj konkuren¢nll povahu. No ak sa na uvazovany problémovy vztah pozrie-
me z hl'adiska hybnych sil uvedenych spoloc¢enskych okruhov, tak sa vychodis-
kovy nazor zmeni.

V rozvoji hospodarstva (i v uzsie chdpanom hospodarskom raste) sa coraz vy-
raznejSim, ba az dominantnym faktorom stava l'udsky kapital, ktory je v znacnej
miere formovany vzdelanim.

Socialny rozvoj formuje socidlna politika, ktora v sucasnosti ,,viac ako pre-
rozdel'ovanie prijmov preferuje rovnost’ prilezitosti a opatrenia, ktoré prispievaju
k udrzaniu a zvySovaniu kvality 'udského kapitalu ateda ischopnosti uspiet’
v trhovej sitazi — ako je vzdelanie, politika zamestnanosti, zdravotnictvo a by-
vanie® (Cambalikova, M., 2004). Bez osobitého dokazovania, v sulade so vie-
obecnou mienkou si dovolujem pripomenut’, ze, ako to vyplyva z uveden¢ho
citatu, prave starostlivost’ o vzdelanie je dolezitym predpokladom socialneho
rozvoja zameraného na vytvaranie rovnych prilezitosti. Posiliilovanim rovnosti
prilezitosti vzdelanie pozitivne vplyva nielen na tvorbu l'udského kapitalu zosta-
vajuceho vo vlastnictve jednotlivcov, ale vytvara aj socialny kapital bezne cha-
pany ako solidarita, dovera a sudrznost’ medzi ¢lenmi spolocenstva.

Kultara je (podla definicie UNESCA zroku 2002) ,.komplex Specifickych
duchovnych, materidlnych, intelektudlnych a emociondlnych c¢ft spolocnosti
alebo socialnej skupiny, ktory zahiha spolu s umenim a literatiirou aj spolo¢ny
sposob Zzivota, zivotny S$tyl, hodnotovy systém a vieru“ (podla Wikipédia, slo-
bodna encyklopédia, slovenska verzia). Pre zachovanie fungovania a rozvijania
tohto systému kultury ma zasadny vyznam jeho osvojenie jednotlivymi ¢lenmi
spoloCenstva a jeho medzigeneracné odovzdavanie a prijimanie, ktoré takisto
patri medzi funkcie vzdelavania.

Je evidentné, Ze prave vzdelanie je vyznamnym, ba pravdepodobne najvy-
znamnej$im prvkom rozvoja hospodarstva, ale tiez socidlneho a kultirneho
rozvoja. Zlozité vztahy medzi socialnym rozvojom, kultirnym rozvojom, roz-
vojom hospodarstva a vzdelanim znazoriiuje v zjednodusenej podobe nasledu-
juci obrazok.
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Ak zdroje pouzité na vzdelanie maju pre celkovy rozvoj spolo¢nosti rozhodu-
juci vyznam, tak sa vzdelanie a politicka i financ¢na podpora jeho rozvijania stava
hlavnou prioritou dlhodobejsej rozvojovej stratégie.

Priklad tspesného uplatiovania na priorite vzdelavania zaloZenej stratégie
mame ,,za plotom®. Je nim Rakusko. Jeho ekonomovia nielen z vyskumnych, ale
aj z hospodarsko-politickych institacii mi v roku 1990 na otazku ¢o pokladaju za
hlavny faktor budiceho tispesného rozvoja odpovedali zhodne: ,,dobré vzdela-
nie“. Tento nazor ijeho praktické uplatiiovanie (rozvinuté vo vyuziti dobrého
vzdelania ako zakladu inova¢nych procesov) sa v krajine nasich susedov nezme-
nil. Prave vd’aka tomu je Rakusko (ak si nev§imame extrémne pripady Lichten-
Stajnska a Luxemburska) na 3pici — teda jednotkou medzi krajinami EU v tvorbe
HDP/obyvatel’a aj ¢o do nizkej miery nezamestnanosti. Krajin chapajucich a do
zivota zarad'ujucich prioritny vyznam dobrého vzdelania je napokon v Eurdpe
ivo svete viacej. No Slovensko, na ktorom sa vzdelanie ako najrentabilnejSia
investicia do budicnosti za vladnu, tob6z spolo¢ensku top - prioritu nepovazuje,
akoby do ich okruhu ani vstipit’ nehodlalo.

Piatym determinantom stratégie je jej miesto v projekcidach budiiceho vyvo-
ja. Nieco uz onom bolo povedané v stvislosti s vol'bou casového horizontu
stratégie. Konstatovalo sa tam, ze prave cez stratégiu mozno a treba prepajat’
poziadavky dlhodobych — az viacgeneracnych trendov s tlohami kratSich nie-
kol’koro¢nych rozvojovych programov.

O tom, aké dolezité je poznanie strednodobych priorit, ktoré pontikaju straté-
gie rozvoja pre akéné hospodarsko-politické dokumenty dokazuje vel'mi ndzorne
vladny material ,,Opatrenia v hospodarskej politike na podporu hospodarskeho
rastu® z aprila 2013.

Material nevychadza z celostného systémového pohl'adu na problémy, ulohy
a priority rozvoja slovenského hospodarstva v strednodobom ¢asovom horizonte,
ktoré by malo reSpektovat’ aj stanovenie hospodarsko-politického programu pre
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najbliz§iu budicnost’. Pri produkcii materialu sa preto nemohlo postupovat’ inak,
nez zmontovanim a pripadnym zosuladenim ciastkovych rezortnych programo-
vych materialov a v ich ramci aj rezortne pojatych priorit.

Zdoéraznujem, Ze ministerstva dodali, zrejme aj vd’aka starostlivosti zostavo-
vatel'ov dokumentu kvalitné prispevky, vytypovali v nich zo svojho rezortného
pohl'adu zvicsa vyznamné rozvojoveé priority. Vysledok prace rezortnych odbor-
nikov by vSak bol ziroCeny a material ako celok by znacne ziskal na kvalite ak
by sa jeho leitmotivom (zakladnou vladnou prioritou) stal rozvoj a podpora
vzdelavania a na niom zaloZenej inovativnej ekonomiky vratane k nemu smeruja-
cej fiskalnej politiky, politiky trhu prace a priemyselnej politiky.

A aby nevznikol dojem, Ze moja argumentacia v prospech celostného pohla-
du prinasana rozvojovymi stratégiami sa ako nejaka mantra ,krati“ len okolo
tézy, Ze prioritou Cislo jedna je vzdelavanie, napomeniem aspon dve d’alSie me-
dzery, ktoré vo vladnom materidli vyvolal sposob jeho zostavenia cez Ciastkové
rezortné pristupy. Prvym je ,rozparcelovanie” problematiky rozvoja znalostnej
ekonomiky a spoloc¢nosti do rezortnych priehradok, pri ktorom sa straca zo zre-
tela zlozity, no oto potrebnejSi mechanizmus prepojenia vzdelavania, vedy,
vyskumu a inovéacii. A pritom nebolo treba objavovat’ nie¢o nové. Stacilo vyuzit’
a pripadne dopracovat’ myslienky hotovych strategickych stadii (Klas, A., 2010).

Dalsim dosledkom absencie systémovo-strategického pristupu vo vladnom
materiali je na parcialne témy zamerané, nekoncentrované a zamermi fiskalne;
politiky nezabezpeCované pojednanie o podpore podnikania a investicii. Prave
tato problematiku, resp. jej vyse¢ zamerani na rozvej a podporu domdceho
podnikatel’ského sektora oznalim za klicovi (najvyznamnejsiu) Cast’ Siesteho
determinantu prognozy hospoddrskeho rozvoja.

Vo svojom celku je Siestym determinantom stratégie rozvoj a podpora celé-
ho podnikatel’ského sektora, do ktorého sa sustred’ujit v§etky ekonomické ak-
tivity. Podnikatel'sky sektor sa skladd zo zahrani¢im kontrolovanych podnikov
(ZKP) — s nimi sa vo svojom prispevku zaobera M. Sestikova — a domaceho
podnikatel'ského sektora.

Domace podniky (DP) sa v celej nasej ekonomike v roku 2011 podielali 78 %
na zamestnanosti a 69 % na pridanej hodnote nefinanéného podnikového sekto-
ra. V priemysle je podiel domacich podnikov mensi: 39 % na zamestnanosti, 29 %
na PH, 19 % na produkcii a eSte ovel'a menej na exporte (2011). Produktivita
prace (merana produkciou na 1 pracovnika) bola v roku 2011 dvaapolnasobne
vyssia nez v domacich podnikoch.

Nad dominantnym postavenim ZKP v slovenskej ekonomike najmi v prie-
mysle sa netreba roz¢ul'ovat’. Prave ich aktivity zabezpecili rychly hospodarsky
rast slovenskej ekonomiky v nultych rokoch a jej relativnu stabilitu v krizovych
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rokoch eurdpskej ekonomiky. A predsa s s pdsobenim ZKP v SR spojené aj
zname rizika dlhodobého hospodarskeho vyvoja, ktoré tu nemusim zmienovat'.
Eliminovat’ ich méze len posilnenie vahy DP v naSej ekonomike. Tato uloha nas
stavia pred otazku preco je DPS menej ispesnou castou nasej ekonomiky, pre¢o
tento nie je pre svoj rozvoj schopny, rovnako ako sektor ZKP vyuzit’ tie vyhody,
ktoré Slovensko mé — priazniva geografickll polohu, relativne kvalifikovanu pra-
covnu silu a stale eSte nizku — az §tvrtinova mzdovu Groven v porovnani s vyspe-
lymi ekonomikami. DP chybaji vyhody ZKP, vytvarajuce ich odliSnt poziciu
v porovnani s DP. Medzi tieto vyhody ZKP patri:’
1. Cielavedomy vyber lokalit pre podnikanie.
2. Vyber najzdatnejsSich firiem na spolupracu a ich postupné preberanie pod
svoju kontrolu.
3. Poskytovanie vys$sich miezd ako DP, vd’aka ktorému l'ahko ziskavaju kvalifi-
kovanych odbornikov.
4. Disponovanie Sirokym zazemim pre nepretrzity technologicky rozvoj.
. Etablovanie na trhoch a schopnost’ ziskavat’ svojou znackou iné trhy.
6. Sutaz Statov (vratane SR) o zahrani¢nych investorov v poskytovani investic-
nych stimulov a réznych tlav.
Vsetky uvedené vyhody DP spravidla chybaju, DP predovsetkym nedokazu
tak ako ZKP spajat’ vyhodu z nizkych miezd s potrebnou technologickou a ino-
vacénou Uroviiou.

W

Z uvedeného vyplyvaju pre kratko- i strednodobu hospodarsku politiku pri-
najmenej tieto zavery:

1. Ulah¢it arozsirit’ DP ich v sG¢asnosti obmedzeny pristup k ziskavaniu no-
vych poznatkov a k finanénym prostriedkom na realizaciu inovacii. Realizo-
vat’ uz davnejSie odporucané danové a iné zvyhodnenie prostriedkov, ktoré
podniky vynalozia na vyskum, vyvoj a inovacie. Tym sa vytvori aj pakovy
efekt na lepSie vyuzitie Statnych vydavkov na zdkladny vyskum (Okali, 1.
a kol., 2010).

2. Zrovnopravnit DP so ZKP pri poskytovani réznych ul'av a vyhod napriklad
danovou ul'avou na vytvorenie pracovnych miest vytvarajucich produkciu na
export.

3. Realizovat’ dalSie, nepochybne rozumné opatrenia navrhované vo vladnom
materiali z aprila 2013 (mikropdzickovy program, inovacné vouchre, inovac-
ny fond, investi¢ny fond, zlepSenie pristupu MSP k financovaniu).
Uskutoénenie vSetkych navrhovanych opatreni v prospech rozvoja DPS je vSak

zase mozné len ako komplexny celostny program, ktory bude z tirovne rezortnych

uloh pretaveny do vladnej — finan¢ne zabezpecenej rozvojovej priority.

3 Vyuzivam tu myglienky zo §tidie pripravovanej H. Gabrielovou so sihlasom menovane;j.
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Vo vymenuvani a rozoberani determinantov stratégie hospodarskeho rozvoja
mozno pokraCovat. Za d’al$ie vyznamné determinanty povazujem najmi ako
siedmy determinant: vytyCenie hlavnych smerov hospodarskeho rozvoja, dsmy
determinant: konsenzualnu celonarodnt akceptaciu rozvojovej stratégie, deviaty
determinant: institucionalne zabezpecenie tvorby stratégii ako programov stred-
no- a dlhodobého rozvoja.

Pre casové limity vystipenia posledné z uvedenych determinantov iba spo-
minam. Aj uvedené sta¢i na formulovanie zaveru: Strategickou vlddnou i nad-
viadnou (celospoloéenskou) prioritou stredno- a dlhodobého rozvoja by sa
mala stat’ podpora vzdeldvania ako zdklad rozvijania celého ret’azca inovativ-
nej ekonomiky. Popri ustretovosti vo¢i ZKP by sa tdato podpora mala zamerat’
predovSetkym v prospech — na posilnenie domdceho podnikatel’ského sektora
fiSkdlnou politikou, politikou trhu prdce a priemyselnou politikou.
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Hospodarska politika a fiskalna konsolidacia’

Peter STANEK*

V sucasnosti sme svedkami zaujimavych diani. Na jednej strane sa pozornost’
restrukturalizaénych opatreni ststred’uje na vytvorenie dostatocného objemu
kapitalu. Pritok penazi, ktory mal byt zabezpeceny kvantitativnym uvolnova-
nim, mal vytvorit podmienky pre tverovanie podnikovej sféry, a na zéklade
toho sa mal obnovit hospodarsky rast. Kratkodobé excesy, ktoré suviseli napri-
klad so snahou realizovat’ ozivenie rastu cestou menovych vojen, devalvacie
narodnej meny a podobne, napriklad Japonska alebo Juznej Korey, sa ukazali
z kratkodobého, aj z dlhodobého hl'adiska ako netc¢inné. Diskusie o Struktural-
nych zmendch sa dnes zameriavaji prave na otazku, ¢i ma dojst’ k zvySeniu re-
gulacie bankového sektora, alebo jeho zniZeniu, ¢i mame generovat’ kvantitativ-
nym uvolfiovanim d’alSie objemy finan¢nych prostriedkov, alebo ¢i mame zvysit
konkurencieschopnost’, a teda ekonomicky rast nejakymi inymi druhmi opatreni.
Pritom, je paradoxné, Ze zdroje, ktoré mala poskytnut bankova sféra pre podni-
kovu sféru a zabezpecit’ ich rozvoj nielenze bankova sféra vratila do centralnej
banky, alebo do FED-u, ale naopak povazovala ziskavanie zdrojov z urocenia
tychto financnych prostriedkov za bezpecnejsie ako tiverovanie projektov podni-
kovej sféry. Nevyhnutne si musime polozit’ otazku, preco bankova sféra zostava
taka pesimisticka vo svojich ocakavaniach, ked’ politické elity predpokladaju
neustale, aj ked’ s urCitym ¢asovym posunom horizontu, obnovenie ekonomické-
ho rastu. Zrejme, bankova sféra ako keby vedela nieco, ¢o nevie vladnuca elita,
alebo Co intuitivne tusi podnikova sféra. Pozrime sa na niektoré aspekty z tohto
hl'adiska.

Po prvé, je zrejmé, Ze problémom napriklad eur6pskych podnikov je celkova
redlna ziskova marza. Ak odstranime vplyv transnacionalnych korporacii, redlna
ziskova marza sa v europskych podnikoch v prevaznej miere pohybuje na Grovni
niekol’kych percent. Vzhl'adom na vyznamnu Gverovi zataz z expanzie, ktora pre-
biehala v obdobi po roku 1995 je zrejmé, ze podnikova sféra ma pomerne roz-
siahle uverové zavézky. Nizka ziskovd marza znamend, Ze bud’ dochadza k trans-
formacii tychto uverov ich restrukturalizaciou, alebo dochadza len k vel'mi poma-
lému splacaniu uverovej zataze. V oblasti velkych podnikov, ktoré financovali

* prof. Ing. Peter STANEK, CSc., Ekonomicky ustav SAV, Sancova 56, 811 05 Bratislava 1;
e-mail: peter.stanek@savba.sk

' Tento prispevok je stcastou riesenia projektu VEGA ¢. 2/0009/12 Globalna ekonomika
a problém energetickej bezpecnosti: Implikacie pre Eurdpsku uniu.
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svoju expanziu emitovanim podnikovych dlhopisov dochadza véc¢sinou k rollin-
govému kumulovaniu tiverovej zataze pre tieto velké podniky, a Casto krat do-
chadza aj k zmene vlastnickych Struktir prave vo vézbe na zmenu vlastnictva
podnikovych dlhopisov. Celkova miera ziskovosti je limitovana zaroven nielen
celkovou mierou predajnosti tovarov, ale ¢o je velmi vyznamné, aj nemennou
stratégiou vstupov a cien vstupov do podnikovej produkcie. Ide predovsetkym
o otazku cien surovin, cien energii a cien pracovnej sily. Podniky v podstate uz
pred krizou, zhruba po roku 2002, zvolili stratégiu, v ktorej sa snazili limitovat’
rast miest, pripadne dosiahnut’ ich stagnaciu. Prejavovalo sa to nielen formou
pruznych pracovnych uvizkov znizujucich celkovi mzdova narocnost’, ale pre-
javilo sa to aj tlakom na odbory, aby upustili od zvySovania pracovnych miest
a zamerali sa skor na diskusiu okolo zachovania pracovnych miest. Toto rozsiro-
vanie kategorie chudobnych pracujucich malo dva efekty. Na jednej strane sa
udrzala relativne nizka cena pracovnych vstupov, na druhej strane to vSak viedlo
ku generovaniu programov v oblasti globalnej spotreby.

Po druhé, v oblasti cien energii bol vyvoj rozdielny. Liberalizacné snahy
v ramci Eurépskej unie, ktoré mali zabezpecit' vyrazny pokles cien energii sa
nenaplnili. V horizonte 7 az 8 rokoch, naopak, doslo k opdtovnému narastu cien
energii, a musime otvorene povedat, ze jednym z vyznamnych faktorov narastu
cien energii bolo posilnenie ekologickej politiky v oblasti energetiky orientované
na alternativne energetické zdroje. Aby tieto zdroje vSak boli navratné, museli sa
stanovit' podstatne vysSie ceny vykupnej ceny elektriny, a tieto sa premietli do
koncovych cien. Logickym dosledkom bol trvaly narast cien energii, ktory ma
podla Stratégie 20 — 20 — 20 pokracovat’ az do roku 2020. Ale vyrazné zvySenie
cien energii pre podnikatel'sky sektor zvysilo tlak na problém konkurencieschop-
nosti, a ked’ze ceny surovin nebolo mozné z hl'adiska celkového vyvoja znizit,
tieto ceny energii sa stali velmi vyznamnym faktorom konkurencieschopnosti
prevaznej Casti eurdpskych podnikov. Trvaly vzostup cien zaroven znamenal aj
trvaly pokles konkurencieschopnosti a Gstup europskych podnikov a eurdpskej
produkcie zo svetovych trhov. Nasledkom toho sa vytvorila situacia, v ktorej
vstupy ako kl'ucovy faktor konkurencieschopnosti sa vyvijali pre podnikova
sféru negativne, a to pri nizkej miere ziskovosti a pri trvalom zvySovani cien
energii.

Po tretie, nizka miera konkurencieschopnosti viedla k nutnosti d’al$ej optima-
lizacie nakladov v Eur6pskej unii, priCom pod optimalizaciou nakladov sa rozu-
melo predovsetkym znizovanie cien a nakladov pracovnych vstupov. Preto do-
chadza k extrémnemu navySeniu pruznych foriem zamestnavania, dochadza
k rozvoju takych foriem ako je kurzarbeit, Hards IV. a podobne, ktoré sice for-
malne mali udrzat nezamestnanost pod kontrolou, av$ak nikto sa nepytal na
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realnu mieru prijmovosti takto udrzanych pracovnych miest. V kone¢nom do-
sledku pokles prijmov znamenal pokles domacej spotreby, zvySenie tlaku na
uspesnost’ pri exporte, ale zvySenie uspesnosti pri exporte bolo limitované prave
vyvojom cien, vstupov pre vyrobena produkciu.

Po stvrté, dosledkom tohto vyvoja bola nielen strata konkurencieschopnosti,
zvySovanie nezamestnanosti v podmienkach Eurdpskej tinie, ale aj celkovy tstup
Eurdépskej tnie z pozicie kl'ucového lidra svetovej ekonomiky. Vysledkom bol
presne opacny stav ako progndzovala Stratégia 2020, alebo Lisabonska stratégia,
ktora predpokladala, ze sa EU do roku 2020 stane najkonkurencieschopnejsou
¢astou svetovej ekonomiky. Vyvoj bol presne opacny, a naopak, dnes sa Europ-
ska tUnia chape ako chory muz globalnej svetovej ekonomiky, a naopak, posiliu-
ju sa hlasy, ktoré tvrdia, ze kriza v Eurdpskej unii je hlavnym rizikom pre vyvoj
globalnej ekonomiky. Reakcia na toto poznanie zarovei sa prejavila napriklad aj
v stratégii Spojenych Statov americkych. Spojené Staty americké si uvedomili, Ze
pri stagnujucich mzdach, a musime povedat, ze mzdy stagnuju v podstate po-
slednych 15 — 18 rokov sa domaca kipyschopnost’ da zvicsovat’ jedine vyraz-
nym zvySovanim zatverovania obyvatel'stva. Obrovsky narast zadlzenosti ame-
rického obyvatel'stva prekrocil vSetky prijate'né hranice a dostal sa na marginal-
nu uroven. Désledkom bolo nielen zniZenie celkovej domacej spotreby, obrov-
sky narast zadlZenosti obyvatel'stva, ale aj nutnost’ hl'adat’ cesty znizenia vstupov
pre podnikatel'sku sféru. A ked’ze nebolo mozné pohnut’ cenami surovin, a nebo-
lo mozné uz d’alej znizovat' mzdové naklady, zostavala jedina cesta, a to znizit
ceny energii potrebné pre vyrabant produkciu. Prave vtedy sa rozvinula stratégia
tazby bridlicového plynu, ktory mohol radikdlnym spésobom ovplyvnit' cenu
energetickych médii. Oc¢akavané predpoklady sa potvrdili, cena plynu vyraznym
sposobom klesla o 40 — 50 %, Co zase zasadnym spOsobom nielenze generovalo
tvorbu miliénov pracovnych miest pre zabezpecenie novej infrastruktury t'azby
bridlicového plynu, ale ¢o bolo omnoho vyznamnejsie, vyznamnym spoésobom
stlacila vySku nakladov na energetické vstupy a pri stagnujicich mzdach vytvori-
la obrovsky posun konkurencieschopnosti americkej produkcie. Vysledkom bol
nielen narast amerického exportu, ale co je vel'mi dblezité, rovnakym sposobom
aj potencidlne zvySenie domacej spotreby v USA. Eurépska tnia hodla zvolit
podobnu stratégiu, vychadzajucu vak z iného technologického pristupu. Tazba
metanovych klatratov z morského dna by mohla umoznit’ zniZenie cien vstupov
energetickych médii 0 40 — 50 %. Energetické vstupy dodavané z Ruska (napr.
v oblasti systémov plynovodov a ropovodov) nemohli poskytnut’ taky vyrazny
arazantny pokles cien energetickych médii. Dosledkom bolo nutné technologické
rieSenie novym sposobom. Ukézalo sa, Ze ani tazba skvapalneného plynu a jeho
doprava do EU by neumoznila razantné zniZenie cien energetickych vstupov.
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A ked’ze celkovou vyskou pracovnych prijmov a miezd sa nikto nechce zaobe-
rat’, a skor sa predpoklada trvalé stagnovanie miezd s malymi nuansami vo vézbe
na inflaciu, mozno ocakévat’, ze tazisko pozornosti sa podobne ako v USA su-
stredi na oblast’ cien energetickych médii. Snahy znizit' cenu energetickych mé-
dii projektmi ako bol Nabucco a podobne sa ukazali ako bezpredmetné. Vacsina
realizovanych projektov nepriniesla ocakavané efekty a eSte vécsia skupina po-
tencidlnych projektov sa nedostala ani do realnej realizacnej fazy (plati to oso-
bitne pre obrovsky plynovod Nabucco). Zaverom bolo nutné hl'adanie inej cesty
znizZenia cien energetickych médii, a ked’Zze vac¢sina surovin je do Europskej unie
dovazana z exteritorialnych zdrojov, bolo mozné zvolit’ jedine tito cestu na zni-
zenie celkovych nakladov na vyrabanu produkciu, a na zaklade toho zvySenie
konkurencieschopnosti. Ak to spojime so skisenostami spominanych strednych
nemeckych firiem ukazuje sa, ze pravdepodobne tento Strukturdlny manéver
moze byt jednym z mala manévrov umoznujucich nielen Strukturdlne zmeny vo
formovani eurdpskej ekonomiky, ale mohol by byt jednym z moznych rieseni
sucasnej stagnacie a smerovania v trajektorii ekonomického rastu.

Po piate, sa vSak ukazuje ako jedna z klI'icovych otazka inflacie a urokovych
sadzieb. Europska centralna banka, podobne ako FED, dosiahla hranicu, pri kto-
rej urokové sadzby sa pohybuju na Grovni 1 — 2 %. Diskontnd sadzba centralne;
banky sa pohybuje na tGrovni 1,5 %. Realny manévrovaci priestor pri takto niz-
kych trokovych sadzbach je v skutocnosti ve'mi maly, ba dokonca mozno po-
vedat’, Ze ide vacSinou o uroven, ktora je pod prahom citlivosti financného, aj
podnikového sektora. To znamena, Ze realny priestor, dany napriklad v oblasti
cielenych inflacii, ¢i vyuzitia inflacie ako nastroja na znizenie uverov a dlhov sa
ukazuje ako nerealny. Nizke Grokové sadzby sice umoznili potencionalne Gvero-
vanie Coraz vicSieho poctu projektov podnikovej sféry, av§ak nevyhnutne vznika
otazka, ¢i pri tak nizkych a lacnych cenach penazi sa skuto¢ne banky odhodlaju
na uverovanie aj projektov, ktoré mézu byt potencialne aj problémové. Pripomi-
name skusenost’ finanéného sektora z obdobia 1990 az 1996, kde prebytok kapi-
talu viedol aj k uverovaniu projektov, ktoré by za inych okolnosti nikdy uvero-
vané neboli, ktorych navratnost’ bola problémova, a u ktorych sa z hl'adiska po-
tencidlnej moznosti navratnosti ukézala v 70 az 80 % pripadoch navratnost’ ako
iluzérna. S tym suvisi, samozrejme, aj zadsadna otazka, ¢i je dostatok likvidnych
zdrojov, ¢i pripadne dochadza ku konkurencii napriklad medzi réznymi druhmi
cennych papierov, ¢i pripadne medzi aktivitami na burzach a aktivitami pri fi-
nancovani $tatnych deficitov. V tomto kontexte sa ukazuje pomerne jednoznac-
ne, ze nebola kIicovou vyska sadzieb, ale kl'uicovou sa ukazala rizikovost’ jed-
notlivych druhov cennych papierov. V podnikovej sfére stale viac aviac —
vzhl'adom na neodhadnutelnost’ prostredia, narast rizikovych fenoménov —, sa
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ukazalo uverovanie a investovanie ako zna¢ne problematické. Na druhej strane,
Statne dlhopisy ako takzvané byvalé bezpecné aktiva na zaparkovanie prebytoc-
ného likvidného kapitalu sa ukazali tiez ako problematické, a naopak, v rade
pripadov mohli viest’ priamo ku stratdm investorov. Spomenme len na diskusie
okolo gréckeho dlhu, alebo diskusie okolo zachrany Cypru. Toto vsetko viedlo
k narastu neistoty, a v podstate — na jednej strane obrovskej koncentracii financ-
ného bohatstva v rukach tizkej skupiny l'udi, na druhej strane pri vyraznom na-
raste neistoty u takmer vSetkych foriem mozného investovania, od podnikovych
akcii az po Statne dlhopisy — viedlo k zna¢ne nervéznemu a turbulentnému vyvo-
ju na jednotlivych kapitalovych trhoch. Dochadzalo k by¢im naladam, ktoré
vzapéti boli vystriedané medvedim pristupom. Dochadzalo k presunom taziska
medzi jednotlivymi odvetviami, raz to bola energetika, raz to boli IT technolo-
gie, raz to bol farmaceuticky priemysel a podobne. Zaroven, musime objektivne
konstatovat’, Ze vyvoj na burzach bol charakteristicky nielen tym, Ze sa uvadzali
akcie novych firiem, ale predovsetkym tym, Ze dochadzalo k vnitornej dichoto-
mii. Na jednej strane sa objavili akcie nanotechnologickych firiem, firiem zaobe-
rajucich sa Cistymi obnoviteInymi zdrojmi, firiem v oblasti infrastruktary, ale na
druhej strane, klI'ai¢ovu ¢ast’ novo uvadzanych, alebo emitovanych akcii predsta-
vovali v podstate akcie energetickych firiem, automobilového priemyslu a far-
maceutickych firiem. Ostatné emisie predstavovali skor doplnkovy a zlomkovy
podiel na vyvoji kapitalovych trhov. Z tohto hl'adiska investori chapali, ze kl'u-
covou otazkou je fungovanie infrastrukturnych firiem zabezpecujucich fungova-
nie jednotlivych narodnych ekonomik. Je pritom paradoxné, ze komplexna logis-
tika — pre podnikatel'sky sektor zahriiujuca informacie, energetiku a dopravna
infrastruktiru — by bola najlogickej$im vyutstenim hodnotenia vztahu lobistické-
ho zazemia a podnikatel'ského subjektu. V skutocnosti, vo vécSine krajin do-
pravné sluzby vlastni bud’ $tat alebo Statne konzorcidlne firmy. Energetika sa
postupne dostala do sikromnych ruk a informacné technologie su trvale v su-
kromnych rukach. Z tohto hl'adiska uvadzanie akcii energetickych firiem bolo
mozné chapat’ ako vyznamny nastroj ovplyvnujici podnikatel'ské prostredie
v buducnosti. Ale nielen podnikatel'ské prostredie, pretoze prave cez ceny vstu-
pov energetickych médii bolo mozné ovplyviiovat’ aj socialnu situdciu prevaznej
Casti obyvatel’stva, a de facto formovat aj vyvoj globalnej spotreby. Poznanie
tohto fenoménu medzi cenami energii a vyvojom globalnej spotreby sa zacina
prejavovat’ posledny rok — rok a pol. Pritom, vyvoj podielu cien energii na ro-
dinnych rozpoctoch je predmetom skiimania dlhodobo a ukazuje sa, Ze vo vacsi-
ne krajin podiel energii sa ukazuje na urovni zhruba do 10 %. Na druhej strane
v krajinach ako su krajiny strednej Europy podiel vydavkov na energie na rodin-
nom rozpoc¢te predstavuje 15, 18 az 25 % z rodinného rozpoctu. To znamena, ze
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vzhl'adom na kombinaciu podstatne niz§ich miezd, malého objemu uspor a vy-
sokého podielu energii na rodinnych rozpoctoch bolo zrejmé, Ze krajiny strednej
Europy nebudt vyznamnym teritériom odbytovatelnej produkcie. Z tohto hl'adi-
ska sa stali idedlnym teritoriom pre produk¢éné kapacity, ale nie pre odbyt vyra-
banych vyrobkov. Z tohto hl'adiska sa musime pozerat’ aj na presun produkénych
kapacit po roku 1990 smerom na strednt a vychodnt Eurépu. Nebola to teda len
lacna pracovna sila, ktora motivovala investorov prichodom sem, ale bol to aj
komplex otazok stvisiacich s celkovymi Struktirami nakladov vynakladanych na
vyrabanu produkciu. Na druhej strane vyvoj sice viedol k postupnému narastu
mzdovych nékladov, viedol k postupnému dobudovaniu logistickej infrastruktu-
ry, avSak kI'iC¢ovym faktorom sa nad’alej stavala cena energii, ktoru bolo mozné
udrziavat’ na relativne nizkej tirovni vd’aka dlhodobym kontraktom s hlavnym
dodavatel'om energii z Ruska. Ak sa vsak ukdzalo, Ze ostatné druhy materialnych
vstupov nie je mozné nejakym zasadnym spdsobom znizovat, a klI'a¢ovu tillohu
v budtcnosti — 10, 15, 20 rokov — budu hrat’ ceny energetickych vstupov, aj sa-
motna Eurdpska Gnia musela Coraz vyraznejSie zvazovat’ alternativne energetic-
ké zdroje a pripadny Strukturalny manéver vedtci k zniZeniu podielu energetic-
kych médii na celkovych produkénych nékladoch. Ak k tomu priddme nutnost’
vratit’ sa ku koreflom, t. j. malosériova vyroba s vynikajucim dizajnom, skvelou
pridanou hodnotou a vysokou uroviiou kvality, dostavame sa spéat’ k tomu, ¢o
vzdy zabezpeCovalo pozitivny odbyt vyrabanej produkcie v Eurdpskej tnii, a o
zéaroven znamenalo aj moznosti udrzania socialneho zmieru v Eurépskej unii.
Stagnujice mzdy totiz vytvarali d’alsi problém. Kym v krajinach zapadne;j
Eurdpy mohlo obyvatel'stvo vychadzat z pomerne rozsiahleho majetku nahono-
beného v obdobi od 50. az po 80. roky, v krajinach strednej Eurdpy tento maje-
tok absentoval. Okrem toho, vyznamna prijmova polarizacia, ktord sa vytvorila
po roku 1990 viedla len k prehibeniu rozporu medzi velmi tizkou elitou, ktora
zbohatla a prevaznou vacsinou obyvatel'ov, ktori zostali chudobni od obdobia
byvalého rezimu az po dneSok. A odrazom toho je to znadme konstatovanie
z prieskumov, ze 70 az 80 % populacie zije od vyplaty k vyplate a ich schopnost’
uspor je minimalna. To ale znamen4, ze sa dlhodobo pre obdobie mozno 20 ro-
kov neda ocakévat’ vyraznejsi vyznam spotreby v stredoeurépskom regione pre
globalnu spotrebu v EU, ale skor mozno o¢akavat’ zvysenie tlaku na rast miezd,
ktory bude posiliiovany prave absenciou rozsiahlejSich uspor a nahonobeného
kapitalu, ktory bol typicky pre zapadni Eurdpu. Na druhej strane, stagnujuce
mzdy v zédpadoeurdpskych krajinach musia byt kompenzované, ak si chctl 'udia
udrzat’ zivotnu Uroven, zvysSenou intenzitou vyberu usporeného majetku a ispor
obyvatel'stva, ¢o v kone¢nom dosledku bude trvale oslabovat’ bankovy sektor.
Ak k tomu priddme skuto¢nost’, Ze na medzibankovom trhu nad’alej prevladaja
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pesimistické nazory, a zaroven banky nesmeruju k vyraznejSiemu poziciavaniu
kapitalu, znamena to, ze vyber Uspor z tychto bank bude trvalym negativinym
faktorom ovplyviiujucim fungovanie bank. Ak tato skutocnost’ konfrontujeme aj
s vyvojom dodavanej likvidity (napr. Eurépskou centralnou bankou), nie je moz-
né ocakavat, s prekvapenim, neochotu bankovej sféry tiverovat’ podnikovu sféru,
a skor ochotu vytvarat’ bezpecnostné rezervy pre d’alsi buduici vyvoj.

Z toho ale vyplyvaju niektoré vyznamné zavery. Po prvé, predovsetkym nie
je mozné ocakavat’, ze dodanim likvidity do podnikovej sféry sa vyznamnym
spdsobom rozsiri domaca spotreba a na zaklade toho ddjde k oziveniu. Po druhé,
stale vyraznejSie sa diferencuje zavislost' na zahrani¢nej spotrebe, napriklad
u automobilového priemyslu a na domacej spotrebe ako je napriklad potravinar-
sky priemysel. Po tretie, stale vyraznejsie sa ukazuje, Ze samotna Eur6pska tinia
bude musiet’ z hl'adiska mzdového vyvoja, ak chce udrzat’ socidlny zmier, vratit
sa k ceste postupného zvySovania miezd, ale to bude kontradiktérne vo vizbe na
znizovanie Ulohy nakladov na l'udsky ¢initel’ v celkovej Struktire nakladov vyra-
banej produkcie. A v takomto pripade miera vysokej ziskovosti je mozna jedine
pri vyrobe Spickovej a kvalitativne novogeneracnej urovne vyrobkov a sluzieb,
ato bol v podstate v podmienkach Eurdpskej tnie vylu¢ne pripad Nemecka.
Ostatné krajiny sa zd’aleka nedostali na uroven, ktora dnes postiva nemeck pro-
dukciu na vyznamny piedestal v globalnej svetovej exportnej produkcii. A ak
k tomu pridame skuto¢nost’, ze nizke mzdy budu neustale aj pod tlakom nizkych
miezd z Ciny a Indie, kde napriek postupnému zvysovaniu miezd vychodiskova
uroven bola taka nizka, ze mozno d’alSich 10 az 15 rokov vyska miezd v tychto
krajinach nebude ziadnou konfronta¢nou liniou vo vdzbe na konkurencieschop-
nost’ ich vyrabanej produkcie, mozno ocakavat, ze mzdy dlhodobo budu na
vel'mi nizkej urovni, pripadne valorizacia a rozsah mzdovych nakladov nebude
sa vyraznejSie menit. Ak k tomu pridime skutocnost’, Ze suroviny pravdepodob-
ne nepojdu z hl'adiska cien dole, a ak k tomu pridame skutoc¢nost’, Ze energetické
vstupy vdaka ekologickej stratégii Eurdpskej Unie st na trvalom vzostupe, je
zrejmé, ze ak Eurdpska unia ma udrzat’ konkurencieschopnost, bude dokonca
musiet’ tlacit’ na znizovanie miezd, ¢i uz to pdjde formou kreativnych pracov-
nych uvézkov, alebo inou formou upravy vztahu zakladného a doplnkového
pracovného prijmu. Tieto skuto¢nosti moézu zasadnym sposobom ovplyvnit’ nie-
len strategické smerovanie Eurdpskej tnie, ale predovsetkym strategické smero-
vanie jednotlivych krajin.

Okrem toho méme stale nad sebou Damoklov me¢ niektorych d’alSich vyznam-
nych aspektov. PredovSetkym ide o otdzku starnutia populacie, kde samotny fe-
nomén starnutia nemusi byt demografickou hrozbou. Zmena pomeru medzi poc-
tom l'udi v produktivnom a poproduktivnom veku, pri trvale rastiicej produktivite
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prace a celkovom znizovani potreby prace v ekonomike, nemusi byt trvalou
hrozbou. Problém je, pokial rast produktivity prace sa nepremieta do rastu
miezd, ale premieta sa do transferovanych finanénych zdrojov, a pokial’ techno-
logie povedu k uspore prace, znamend to, ze napriklad pre Eurdpsku tniu bude
problém Strukturalnej nezamestnanosti problémom trvalym, ktory bude dany
nielen problémami konkurencieschopnosti jednotlivych odvetvi, ale predovset-
kym kumulaciou viacerych vplyvov — od technologickych zmien potreby prace
az po oblast mzdového vyvoja. Samozrejme, moze vzniknut’ otazka, ¢i Eurdpa
tymto smerovanim zacina kopirovat” americky socialny model charakteristicky
ziadnymi ochranami pred prepustenim, ziadnym odstupnym, vysoko takzvanym
pragmatickym trhom prace a podobne. Treba vSak povedat’, ze z hl'adiska zivot-
nych cielov, z hl'adiska fungovania pracovného trhu, z hl'adiska vzt'ahu ku pra-
covnému faktoru je vyvoj Spojenych Stitov americkych a Eurdpskej tnie uz
desiatky rokov vyrazne odlisny. A pozicia odborovych zviazov v krajinach ako je
Francuzsko, Taliansko je diametralne odli$na oproti pozicii odborovych zviazov
v USA. Nevyhnutne teda vznikne otazka, ¢i suc¢asna kriza nebude d’alsim impul-
zom k tomu, aby sa skor posilnili tendencie smerujuce k americkému pracovnému
modelu, alebo modelu, ktory znamena vyrazny ustup od socialnych istot typic-
kych pre eurdpsky model. Na tieto skutoCnosti upozoriujeme preto, ze nejde
o kratkodobé procesy, ktoré je mozné vyriesit’ jednym, dvoma opatreniami, ale
ide o dlhodobé smerovanie urcitého procesu zmien veducich k zmene civiliza¢-
ného modelu, a v kone¢nom désledku vytstujtiicich do problémov tak v oblasti
socidlnej, ako aj v oblasti konkurencieschopnosti, ekoldgie, demografické¢ho
vyvoja atd’.

Stale vyraznejSie sa ukazuje, ze Strukturdlna nezamestnanost’, ktora zacina
hrat’ obrovsku tlohu bude trvale posiliiovana nielen zmenami preskupenia vahy
jednotlivych odvetvi, teda Strukturdlnou nezamestnanost'ou, ale bude posiliiova-
na predovsetkym technologickym vyvojom. Ak je pravda ¢asto spominany fakt,
ze kazda technologicka generacia prinasa d’al§iu vyznamnu tlohu zmeny potreby
prace a ostatné oblasti spotreby prace, ako st sluzby a tak d’alej, su priamo zavis-
1€ na vyvoji prijmovej situacie prevaznej vacsiny populacie, je zrejmé, ze po-
vodné Fourastieho predpoklady o postupnom nafukovani sektora sluzieb (kvarté-
ru, kvintéru atd’.) prave vzhl'adom na limity prijmovej polarizacie nebude mozné
realizovat’. Ak z tohto hl'adiska hodnotime vyvoj, znova sa treba zamysliet' nad
zasadnym konstatovanim, ze pokial’ bude dochadzat’ k radikalnemu schudobnie-
vaniu prevaznej vacsiny populacie, nebude mozné udrzat’ nielen globalnu spo-
trebu, ale ani Strukttru spotreby a sluzieb, ktoré boli typické pre obdobie 60., 70.
a 80. rokov. Vztah vychodnych a stredoeurdpskych krajin a zdpadnych krajin
z tohto hl'adiska moze byt vel'mi kontradiktoérny. Naopak, pokial’ by sa eurdpske
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Standardy nastavovali podla kritérii strednej Eurdpy, mozno ocakavat’ pokracu-
juci proces schudobnenia aj v krajinach ako je Nemecko, Franctizsko, Taliansko
a Spanielsko. Koniec koncov, takto vyznamny proces schudobnievania obyva-
tel'stva bude mat’ klI'i¢ové principialne dopady nielen na narodnu spotrebu, alebo
globalnu spotrebu v teritdriu Europskej Unie, ale bude aj vel'mi vyznamnym fak-
torom ovplyviujucim napriklad import tovaru z Ciny, alebo z Indie, alebo z Juz-
nej Ameriky. Ohrozenie tohto importu bude zaroven multiplikacnym generato-
rom problémov v krajinach ako je India, Cina, Brazilia a podobne. Z tohto hl'adi-
ska vyvoj v Eurépskej tnii je hrozbou pre globalny planetarny vyvoj. Na druhej
strane stale vyraznejsie do popredia nastupuje potreba radikalnych zmien nielen
na trhu prace v podmienkach Eurdpskej Unie, ale predovsetkym navrat k tomu,
¢o vzdy vytvaralo v Eur6pskej tnii silnt stranku, Gspesnu stranku konkurencies-
chopnosti, a to bola otdzka malych vysokodizajnovych kvalitnych vyrobkov $pe-
cifickych individualizovanych sluzieb robenych priamo podla zdujmu zakazni-
ka. Vyznamné bolo poskytovanie $pickovych sluzieb v realnom Case, nie v Case,
ktory predstavoval dni, mesiace aroky. To ale znamend rozvijanie kreativnej
stranky, ale tato kreativnu stranku opitovne nemézeme vyriesit' len tym, ze 40
alebo 50 % z popula¢ného ro¢nika absolvuje univerzitné $tidium, ale toto univer-
zitné Stadium moéze byt na hony vzdialené redlnej potrebe ekonomiky a z toho
vyplyvajlicej potreby Struktiary pracovnych sil. Ak dnes sa v Eurdpskej tnii ho-
vori o urcitej forme prekvalifikovanosti, a uZ o tom hovorime nielen vo vztahu
k absolventov univerzit, alebo k doktorandskému S$tadiu, ale uz sa o tom hovori
aj vo vézbe na stredné Skoly, vznika zasadna otazka, ¢i zmena kvalitativnej cha-
rakteristiky pracovného sektora nacrtnuta v Lisabonskej stratégii bola dobre cha-
pana. Problém je v tom, Ze podobny pristup sa objavil aj v Stratégii 2020, kde
nehovorime o kvalitativnej stranke pracovného faktora, ale hovorime o ploSnom
zvySeni zamestnanosti na trovenl 75 % z populacnych zdrojov, otdzka vSak ne-
znie, kolko I'udi zamestname, ale aku vysokokvalifikovanti pracu budu robit,
aky prijem budu dostavat’ za tito vysokokvalifikovana pracu a akym sposobom
sa tento prijem moze pretavit’ do vnutroeuropskej, alebo externalizovanej potre-
by vyrobkov, potreby sluzieb a celkovej globalnej spotreby.

Na thito skutoCnost’ upozoriujeme preto, Ze zatial’, aj ked’ to znie paradoxne,
vyznamnym partnerom Ciny je stile Eurépska tnia, kde napriek ur¢itému schu-
dobnievaniu populacie sa zachovava vyznamny objem spotreby ¢inskych tova-
rov. Na druhej strane, eurépska produkcia smeruje do Ciny, pretoze &inska Gast’
bohatych obyvatelov ma zaujem o kvalitné vyrobky z Eurdpskej tinie. Zaroven
vSak pokracuje aj vnutorny protikladny proces, kde napriklad uspesny vyvoj
luxusného tovaru a luxusnych znagiek z Europskej tnie do Ciny postupne dosia-
hol vrchol a ukazalo sa aj tam, ze prijmova polarizacia viedla sice k vytvoreniu
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vy$e 220 miliénov bohatych Cinanov, aviak na jednej strane ich realne bo-
hatstvo a prijem je iny aniz§i ako bohatstvo a prijem v krajindch Eurdpske;
unie, alebo v USA, a na druhej strane, aj tato Cast’ obyvatel'stva sa relativne
rychle nasytila luxusnymi vyrobkami a dnes trh luxusnych vyrobkov, ktory mal
byt trvalou spasou sa ukazuje ako nasyteny, pripadne transformujuci sa. Upo-
zornujeme na to prave preto, ze mnoho vyrobkov luxusného tovaru a luxusné-
ho priemyslu pochadzalo z krajin Eurdpskej tnie. Pokial’ budu narastat’ prob-
lémy s odbytom tohto druhu tovaru (napr. na ¢inskom alebo indickom terit6-
riu), je jasné, ze bude nutné dochadzat’ k optimalizacii produkénych kapacit
v podmienkach samotnej Eurdpskej unie, ¢o v logickom dosledku povedie nie-
len k obmedzeniu predajni a prevadzkovych kapacit, ale povedie aj k d’alsim
kreativnym formam zamestnavania tak, aby sa ludsky Cinitel’ stal maximalne
kreativnym a flexibilnym.

Z tohto hladiska mame pred sebou vel'mi zaujimavy pohlad na otazku Struk-
turalnych reforiem. Na jednej strane je to diskusia o konkurencieschopnosti vy-
rabanej produkcie, ktori maju posilnit’ nové inovacie, nové technologické postu-
py, nové systémy komunikacie so zdkaznikmi a podobne, na druhej strane je to
subor nakladov veducich k cene anakladom na vyrdbanu produkciu, ktory
v sebe obsahuje tri zlozky, t. j. ndklady na suroviny, naklady na energie, naklady
na pracovnu silu a dnes stale vyznamnejsie naklady na know-how, maji Gplne
inu dynamiku vyvoja ako sa predpoklada u findlnych vyrobkov. Dosledkom je
skutocnost’, ze pravdepodobne bude dochddzat’ k obrovskému sustredeniu rozpo-
rov vo vizbe na celkovi konkurencieschopnost’ produkcie Eurdpskej tnie, a to
modze vel'mi vyrazne ohrozit’ Gispesnost’ exportnej stratégie Nemecka ako druhé-
ho najvyznamnejSieho exportéra na planéte. Samozrejme, mozno dufat, Ze na
rovnaké problémy narazi aj exportna produkcia vyrdbana v Cine, azZe teda
v podstate tak ako Nemecko narazi na exportné bariéry, narazi aj Cina na ex-
portné bariéry vo vztahu k Europskej tnii. M6Ze to vSak byt’ len zboznym zela-
nim a nepochopenim skuto¢nosti, Ze sme na prahu zasadnych globalnych zmien
uz nie v rdmci narodného trhu, ale v ramci nadnarodného globalizovaného sveta.
Toto vSetko vytvara novy mix posiliiovany alebo dostavajuci sa do rozporu
s procesom fiskalnej konsolidacie.

Drviva vécsina europskych krajin ma trvale deficitny rozpocet, ale aj verejny
sektor. Snaha Europskej unie stabilizovat’ situaciu na finanénych trhoch vyustila
do programov konsolidacie verejného sektora a Strukturalnych reforiem, ktory je
typicky pre vacsinu eurdpskych krajin. Postupné znizovanie deficitu na troven
pod 3 %, pripadne na urovenn vyrovnan¢ho Statneho alebo verejného sektora
znamena proces trvalého znizovania vydavkov. Je pritom paradoxné, Ze vo Vac-
Sine krajin sa neuvazuje o vzajomnom prepojovani vyvoja prijmov rozpoctov,
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zdrojov pre tieto rozpocty, ale skor sa postupuje cestou opatreni ako je napriklad
okresavanie socialneho modelu, zmrazovanie miezd vo verejnej sprave, znizova-
nie dochodkov atd’. Pritom vSetky tieto opatrenia st spravidla kontradiktorne,
kde prvym a bezprostrednym vysledkom tychto opatreni je d’alSie zniZzenie do-
macej spotreby a d’alSie ohrozenie fungovania a ¢innosti predovsetkym zivnost-
nikov a malych firiem na lokéalnej tirovni. Je to o to paradoxnejsie, ze ked’ si
zoberieme do tvahy jednotlivé druhy mozného napliiania rozpoétov, sme v situa-
cii, v ktorej napriklad celkova ziskovost’ podnikov pokial’ nebude rast’, nie je
realny predpoklad, Ze by priame dane mohli hrat’ vyznamna alohu pri napliiani
prijmov §tatneho rozpoctu. Zmrazenie miezd a celkova stagnécia urovne prijmov
zase zaroven povedie k tomu, Ze globalna spotreba bude opétovne stagnovat
a nebude vytvarat’ priestor pre realizaciu vyrabanej produkcie na doméacom trhu.
Naopak, zvysi zavislost’ na uspesnosti pri exporte, ale aby sa v ramci konkuren-
cieschopnosti pri exporte vyrabany tovar presadil, bude znova zvySovany tlak na
zmrazenie alebo pokles cien vyrobnych vstupov, ¢o v kone¢nom désledku znova
uzatvara rovinu znizovania mzdovych nakladov, zniZzovania cien energii, alebo
zniZovania cien vstupov, pripadne ziskania minimalnych nakladov na know-how,
ktoré je potrebné pre vyrabant produkciu. Ako keby sme sa dostavali do kruhu,
v ktorom uz nielen ¢inske podniky budu kopirovat’ a kradnut’ patenty a vynalezy
eurdpskych firiem, ale kde aj europske firmy mozu byt’ printatené k analogickym
krokom, aby udrzali konkurencieschopnost’ vo vidzbe na svetovy trh.

A na to nadvizuje aj d’alSia skutocnost. Ak nedokazeme zvysit' vyraznym
spdsobom prijmy, napriklad s rastom ziskovosti a podobne, musime zdsadnym
sposobom prehodnotit’ vydavkovu Strukturu $tatnych rozpoctov a verejnych sek-
torov jednotlivych ¢lenskych Statov. Je pritom paradoxné, Ze v dobrej situacii je
napriklad Nemecko alebo Holandsko, ale pritom ich vnutorny deficit dany zni-
zovanim novopriznanych doéchodkov, znizovanim rozdielu medzi mzdou pred
odchodom do déchodku a vyskou priznaného déchodku a postupnym poklesom
celkovej urovne napriklad priznavanych déchodkov znamend, Ze na starnutie
populacie Nemecko reaguje postupnym znizovanim prijmov buducich déchod-
cov. To bolo koniec koncov potvrdené aj na oficialnej Girovni, vyjadrenim nemec-
kej kancelarky Merkelovej, Ze budici déchodcovia uz na tom nikdy nebudu tak
dobre ako dochodcovia zo 60. a 70. rokoch v Nemecku. Dosledkom toho je ale
pokles celkovej Girovne prijmov a bohatstva, ¢o v kone¢nom désledku opdtovne
sa stava limitujucim faktorom pre d’al$i rozvoj domacej spotreby. Ak teda doma-
ca spotreba bude stale viac a viac z&visla nielen na prijmovej polarizécii, ale aj
na globalnej Grovni pracovnych prijmov, znamena to, ze Strukturdlne reformy
nebudu riesit’ tento problém, budu skor riesit otdzku konkurencieschopnosti
krajiny. AvSak v kone¢nom dosledku ich vyslednym efektom bude napriklad
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v oblasti zniZovania vydavkov S§tatneho rozpoctu narast chudobnych vrstiev
populécie, narast rizika socialnych burok, a v konecnom dosledku nepovedi
k znizovaniu vydavkov verejného sektora, ale skor ku kumulovaniu d’alSich so-
cidlnych problémov, ktoré sa neskér mozu pretavit' do takych udalosti, akymi
sme boli svedkami napriklad v Spanielsku, Taliansku, Franctzsku, Portugalsku
a vinych eurdpskych krajindch. NerieSenie tychto fenoménov zaroven vytvara
vel'mi rizikovy vyvoj medzi samotnymi ¢lenskymi krajinami EU. Snaha vyhrat
urcité profity na tkor vedl'ajsej krajiny moze len posilnit’ izolionistické tenden-
cie vramci Eurdpskej tnie a celkovi mieru nedoévery v Eurdpsku tniu a jej
schopnost’ zvladnut’ tieto krizové fenomény.

Pritom pripominame, Ze verejny sektor ma zasadné problémy vo vécSine
¢lenskych krajin EU. Vo vicine krajin je neefektivny zdravotny alebo vzdela-
vaci systém, vo vécsSine krajin dochadza k postupnému navySovaniu tychto sys-
témov, a to za situdcie, kde najvacsi deficit sa zacina postupne vytvarat’ v oblasti
penzijného systému a priznavanych dochodkov. Toto vsetko mdze v konecnom
dosledku vyustit’ do zasadnych vnutornych socidlnych stretov a snahy riesit
kratkodobymi opatreniami vSetky uvedené Strukturdlne problémy. Pritom sa-
motné naplianie $tatneho alebo verejného rozpoétu nie je mozné realizovat’ len
cestou dalSich dani, ¢i doplnkovych prijmovych zdrojov, ale predovsetkym kI'a-
¢ova Cast’ je na Grovni efektivnosti jednotlivych blokov verejného sektora.

A potom, ¢o je vel'mi vyznamné, v rieSeni Sedych zon, ktoré funguju v jed-
notlivych narodnych ekonomikach. Nie ndhodou sa dnes otvara otazka korupc-
ného navySovania nakladov eurépskeho socidlneho modelu, nie ndhodou sa ot-
vara otazka strat finanénych zdrojov v oblasti dafiovych rajov, optimalizacie
danovej povinnosti, transferovych korporatnych cien a podobne. Obrovské tniky
prijmov Statnych rozpoctov, ktoré sa realizuju cez tieto oblasti znamenaju zasad-
né mozné navysenie prijmov narodnych rozpoctov a prekonanie zasadnej diskre-
pancie medzi nakladovostou socidlneho modelu, redlnymi prijmami Statneho
rozpoc¢tu a moznost'ou udrzat’ socialny zmier.

Pritom, paradoxne, pokial tieto problémy nevyznievali v tak obrovskom roz-
mere, vacsina politickych elit ich sice priznavala, ale neriesila. Dnes sa prvykrat
po desiatkach rokov dostdvame do situacie, v ktorej je nevyhnutné riesit’ tieto
skuto¢nosti. Znova st spojené aj s otazkou humanity, etiky a moralky, su znova
spojené s tym, ¢i je etické utekat’ z danej materskej krajiny do danového raja, ale
pritom zaroven pozivat’ vSetky vyhody, ktoré su financované z narodného alebo
verejného rozpoctu danej krajiny. Ved’ jednym zo zasadnych rozporov je skutoc-
nost’, ze podnikatel'ské subjekty utekaju do danovych rajov, tam priznavaju zis-
ky, ktoré¢ ale vyrobili za podmienok a podpory v materskej krajine, ale vysledné
efekty uz ponechavaju vo svojich vlastnych rukach a umiestnuja ich mimo teritoria
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materskej krajiny. Pritom zakladnou filozofiou ekonomiky bolo — ak ste ziskali
uspory zmien Strukturalneho typu v ekonomike, uspory boli reinvestované v na-
rodnej ekonomike, aby spatne mohli vytvorit’ financny background umoznujici
rast miezd, zvySenie konkurencieschopnosti, celkovu efektivnost narodného
hospodarstva. Dnes usetrené zdroje st transferované mimo teritdria narodného
Statu, ale pritom zaroven sa od tohto Statu ocakdva maximalna pomoc pri rieSeni
Strukturalnych reforiem a zefektiviiovani vSetkych vstupov, ktoré st vkladané do
vyrobnej sféry. Tato dilema je nielen dilemou etickou a moralnou, ale je aj dile-
mou huménnou, pretoze snaha za kazdu cenu, napriklad na tkor pracovného
Cinitel’a rieSit’ vSetky tieto problémy sa nielenze pretavuje do obrovskej prijmo-
vej polarizacie populacie, ale prejavuje sa aj do obrovského narastu agresivity
a nespokojnosti vnutri spolo¢nosti, obrovskej frustracie z nemoznosti realizovat’
spotrebu, ale aj nemoznosti zachovat si kvalitny a dostojny prijatelny zivot.
Toto vsetko znova len zvac¢Suje socialne tenzie, a v kone¢nom doésledku vedie
k d’als$im sebadestrukénym faktorom ohrozujicim fungovanie spoloc¢nosti.

A je to vel'mi vyznamné prave preto, Ze vacsina krajin ma prechadzat’ pokra-
¢ovanim procesu fiskalnej konsolidacie. Ale konsolidacia znamena nielen riese-
nie stranky prijmov a vydavkov, ale znamena aj dlhodobé rieSenie vzajomného
vyvoja prijmov a vydavkov $tatneho rozpo¢tu a verejného sektora. Co nie je
mozné bez systémovych opatreni na obidvoch stranach, ale zaroven, ¢o nie je
mozné ani bez posilnenia moralneho a etického rozmeru typického pre kazda
fungujicu modernu spoloc¢nost’. Z tohto hl'adiska aj otvaranie otazky Sedych zon
sa dnes stdva mimoriadne aktudlnym a vyznamnym. Bude to predmetom diskusii
nielen na eurdépskych summitoch, ale bude to pravdepodobne jedno z kI'i¢ovych
teoretickych poznani, akym spdsobom opétovne obnovit’ $trukturalne makroeko-
nomické rovnovahy a dosiahnut’ optimalnu kombinaciu produkénych faktorov.
Snaha ziskat' zlepsenie situdcie len cestou Uspor na tkor druhého faktora sa
v kone¢nom dosledku vzdy prejavi, ¢i v dlhodobom, alebo v strednodobom hori-
zonte ako kontraproduktivny ciel’.

A z tohto hl'adiska mézeme aj dnes konsStatovat’, Ze napriklad otdzka zmrazenia
miezd, sflexibilnenia uvézkov, znizovania pracovnych prijmov je len cestou, ktora
bude diametralne kontradiktorna vo vzt'ahu k Strukturalnym reformam a Struktu-
ralnym zmenam v eurdpskych ekonomikéach. Ak sa pozerame na ¢asovy rdmec
tychto procesov, je zrejmé, ze uz sme dospeli k hrane udrzatelnosti sucasného
produkéného potencialu. Ak by sme teda pokracovali d’alej v nerieSeni tychto
problémov, je zrejmé, ze d’alsi tlak na uvolfiovanie pracovnych sil, narast neza-
mestnanosti, obmedzovanie davok socidlneho §tatu, ale aj zaroven celkova trans-
formacia samotného eurdpskeho socidlneho modelu musi vyustit’ do viny social-
nych burok a obrovskych problémov nielen politicko-ekonomického charakteru,
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ale ¢o je vel'mi dolezité, aj problémov v oblasti exportu a problémov v oblasti
udrzania socialneho zmieru v podmienkach Eurdpskej tinie. Ak Eurdpa samotna
bola dlhé roky vzorom konsenzualneho rieSenia problémov a udrzania urcitého
socidlneho statusu, nepochopenie tychto zmien méze viest' k tomu, ze Eurdpa sa
moze stat’ opat’ vzorom aj v budicnosti.
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Ekonomicky rast s nizkou pracovnou naroénost’ou
a deformovanou Strukturou prijmov —
prekonana faza vyvoja?’

Karol MORVAY*

Uvod

Hoci bola slovenska ekonomika v uplynulom dlh§om ¢asovom obdobi schop-
na dosahovat’ vyrazny rast a uspechy v realnej konvergencii, v niektorych vy-
znamnych oblastiach zblizovanie s vyspelymi ekonomikami meskalo alebo sa
nekonalo vobec. V tomto prispevku sa venujeme dvom ,,problémovym* Crtam
rastu a konvergencie:

- 8lo o pracovne nenaro¢ny rast (a tym mal ekonomicky rast maly prispevok
k rastu zamestnanosti);

- Struktura prijmov sa menila inym smerom, ako by sa o¢akavalo pri dobicha-
ni najvyspelejsich ekonomik.

Tu uvedené poznatky rekapituluju niektoré vystupy rieSenia vyskumného
projektu zameraného na Struktirne zmeny pri prekonavani urcitého vyvojového
prahu slovenskej ekonomiky (APVV , Transition®) a prinaSa okrem zisteni aj
sériu otvorenych otazok sluziacich ako motivacia k d’al$im fazam vyskumu.

1. Konvergencia, ktorej nieco chybalo...

Ak redlna konvergencia ekonomiky prebiehala pri nekonvergencii para-
metrov zamestnanosti a prijmov (napr. Morvay, 2011), mozno to povazovat za
jednu z problémovych stranok kvality ekonomického rastu v SR. Prevladal
tak ekonomicky rast, ktory dostatocne neprispieval k rozmachu zamestnanosti,
a k mzdovej konvergencii. A (ako eSte bude d’alej uvedené) v priebehu tohto
ekonomického rastu sa Struktira prijmov skor vzd’al'ovala od tej, ktora je obvyk-
la vo vyspelych ekonomikach.

Slaby prispevok ekonomického rastu k rozmachu zamestnanosti je zdévodni-
telny technologickymi zmenami, rastom kapitalovej naroc¢nosti, prekonavanim
tzv. produktivitnej medzery aj zmenou v odvetvovej Struktire ekonomiky (napr.

* Ing. Karol MORVAY, PhD., Ekonomicky tistav SAV, Sancova 56, 811 05 Bratislava 1;
Narodohospodarska fakulta Ekonomickej univerzity v Bratislave, Dolnozemska cesta 1, 852 35
Bratislava; e-mail: karol.morvay@savba.sk

! Tento prispevok bol spracovany v ramei projektu APVV-0750-11 Struktiirne zmeny v sloven-
skej ekonomike — predpoklad prechodu do vyssieho Stadia rozvoja.
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Kapsos, 2005; Choi, 2007; Morvay, 2012). Tieto faktory boli v slovenskej eko-
nomike znac¢ne koncentrované, ¢o sa odzrkadlilo v mimoriadne vysokej tirovni
tzv. prahu rastu zamestnanosti (je to kritickd hodnota tempa redlneho rastu eko-
nomiky (v %), pri ktorej — v priemere — zacinala rast’ aj zamestnanost’). Z me-
dzinarodného porovnania (graf 1) vyplyva jednoznaéne najvyssia hodnota prahu
rastu zamestnanosti na Slovensku. Pre rast zamestnanosti v SR sa v priemere
musel dosahovat rast realnej hrubej pridanej hodnoty az na urovni 4,2% (v in-
tervale rokov 1997 — 2010). V krajinéch strednej a vychodnej Eurépy st hodnoty
prahu podstatne vysSie ako vo vybranej Stvorici vyspelejSich europskych eko-
nomik. Tu sa zrejme odraza silny rast produktivity: menej vyspelé ekonomiky
zabezpecuju svoj ekonomicky rast masivnymi prirastkami produktivity bez po-
treby vyraznejSieho zvySovania zamestnanosti. Hodnota za SR je vysoka aj
na pomery strednej a vychodnej Eurdpy a je niekol’konasobkom hodnét vo vy-
spelejsich ekonomikach (v Nemecku a Francuzsku v priemere stacil menej ako
1%-ny rast na to, aby rastla aj zamestnanost)).

Graf 1
Prah rastu zamestnanosti v medzinarodnom porovnani
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Pramei: Vlastné vypocty podl'a udajov Eurostat-u.

Je teda zrejmé, ze v ekonomickom raste v SR museli hrat’ primarnu rolu akti-
vity, v ktorych bolo mozné dosiahnut’ expanziu produkcie pri zapojeni iba rela-
tivne malého poc¢tu dodato¢nych pracovnikov. expandovala produktivita. Aby
sme to vyjadrili, zoskupili sme odvetvia, v ktorych sa hodnota prahu rastu za-
mestnanosti pohybovala od hodnoty 2 po 3,5 (,,odvetvia s nepriaznivym vzta-
hom medzi vystupom a zamestnanost'ou*). Rovnako sme zoskupili aj tie odvetvia,
v ktorych bola hodnota ,,prahu® extrémne vysoka (viac ako 3,5) a nazvali sme
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ich ,,odvetvia s vel'mi nepriaznivym vztahom medzi vystupom a zamestnanos-
tou“. Ak vyjadrime vahu takto vytvorenych skupin odvetvi na prirastku pridane;j
hodnoty v ekonomike (graf 2), zistime Ze v SR bola v ekonomickom raste mimo-
riadne vysoka vaha odvetvi s vel'mi nepriaznivym vztahom medzi vyvojom vy-
stupu a zamestnanosti. Mozno dokonca tvrdit, ze rast takychto odvetvi tvoril
podstatu ekonomického rastu v SR. Hlavne vo vyspelejSich ekonomikach bola
vaha takychto odvetvi podstatne mensia.

Graf 2

Podiel vybranych skupin odvetvi na kumulativnom prirastku realneho HDP
(za obdobie 1997 — 2009, v %)
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Skratky krajin: SR — Slovensko, CR - Cesko, PR — Pol'sko, MR — Madarsko, SI — Slovinsko, SRN — Nemecko,
FIN — Finsko, SVE — Svédsko, FRA — Franctizsko.

Pramen: vlastné vypocty podl'a databaz Eurostat-u.

V slovenskej ekonomike tak prebehol Struktirny skok, ktory nebol v stlade
s potrebami trhu prace. To vSak neznamena vyslovenie jednozna¢ne negativneho
sudu nad takymto rastom. I$lo o sprievodny jav skokovitého prekonavania tech-
nologickej a produktivitnej medzery. Posun k vyssej kapitalovej a nizsej pracov-
nej narocnosti je nevyhnutne spojeny s existenciou obdobia, ked” ekonomika
rastie pri malych zmenéach zamestnanosti. Tento skok sa na Slovensku objavil vo
vel'mi vyraznej podobe (z izolovaného pohladu potrieb trhu prace az prili§ vy-
raznej). Otvorenou otazkou pre vyskum zostava, ¢i uz je mozné pocitat’ s takou
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zmenou kvality ekonomického rastu, ktora by znamenala pracovne naroc¢nejsi
rast. Predpokladame, Ze pri urcitej rovni rozvoja (doteraz expandujtcich) od-
vetvi priemyselnej vyroby pride faza rozvoja sluzieb, v ktorych je vSak pracovna
naro¢nost’ rastu produkcie podstatne vyssia ako v priemysle (k medziodvetvo-
vym rozdielom pracovnej naroc¢nosti rastu pozri napr. Morvay, 2012). Tym by sa
pracovna naro¢nost’ rastu celej ekonomiky podstatne zvysila. Otdzne vSak zosta-
va, Ci je slovenskd ekonomika blizko tej hranice, kde ekonomicka uroven aj
s vykonnost'ou priemyslu ,,vyprovokuju* expanziu niektorych sluzieb (pripadne
ako sa da tomuto momentu napomdct’). Zaujimavou moznost'ou sa javi byt rast
odvetvi kultivacie ¢loveka (zdravotnictvo, soc. sluzby, vzdelavanie, rekreacia...)
s vel'mi priaznivym vztahom medzi vystupom odvetvia a zamestnanostou. Aj tu
je vSak podmienkou urcita ekonomické a spolocenska troven.

2. Rast s neobvyklou strukturou prijmov — je to problém?

Pri stale vyraznejsej diverzifikacii foriem ekonomickych aktivit je normalne,
ze sa diverzifikuju aj prijmy. Je vSak pozoruhodné, Ze Struktira prijmov v SR sa
nepriblizuje takej Struktire, aka je obvykla vo vyspelejsich ekonomikach (blizsie
Morvay, 2013).

V porovnani s vyspelymi ekonomikami je na Slovensku nizsia tzv. mzdova
kvota® (podiel odmien zamestnancov na hrubej pridanej hodnote). S vy$Sou eko-
nomickou uroviiou sa obycajne spaja aj vyssia mzdova kvota, hoci tento vztah
zd’aleka nie je jednoznacny. Hodnoty mzdovej kvoty sa pre viacsinu krajin
umiestiuju v intervale 0,42 az 0,59 (42% az 59% vytvorenej hrubej pridanej
hodnoty predstavuju odmeny zamestnancov). V grafe 3 je vyznacena aj skupina
krajin s neobvykle nizkou mzdovou kvotou (Turecko, Mexiko, Pol'sko, Sloven-
sko a Grécko). Ide o skupinu krajin s relativne nizSou ekonomickou troviiou
(v ramci skupiny OECD). Slovensko teda patri do skupiny ekonomik, v ktorych
mzdova kvéta vybocuje z obvyklych hodnot zaznamenanych vo vyspelych eko-
nomikach. Viaceré krajiny s porovnatelnou ekonomickou vykonnost'ou ako SR
maji mzdovu kvotu vyssiu. V grafe 3 je zobrazeny staticky pohl'ad; mozno vSak
dodat’, Ze mzdova kvota v SR je nielen nizka, ale aj dlhodobo mierne klesajiica
(takze sa napriek redlnej konvergencii nepriblizuje k Grovniam obvyklym vo
vyspelych ekonomikach).

2 Mzdova kvéta umoznuje vyjadrit, v akej miere sa vystup ekonomiky premieta do prijmov
zamestnancov. Bezne sa touto metddou sleduje proporcia, v akej sa vystup ekonomiky transformu-
je (vel'mi zjednodusene) medzi prijmy z prace a kapitalu (napr. ILO, 2010). Mozno tak analyzovat,
aky prospech maju zamestnanci z ekonomického rastu. Detailny prehl’ad teoretickej aj empirickej
literatry v tejto oblasti prinasa Schneider (2011). Jednym zo z&verov tohto prehl’adu je historicky
zlom vo vyvoji mzdovej kvoty vo vyspelych ekonomikach v polovici 80. rokov: dovtedy stabilna
az stipajiica mzdova kvota sa stala prevazne klesajucou.
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Graf3
Kombinacie ekonomickej irovne a mzdovej kvéoty
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Poznamka: 0daje za rok 2011 alebo 2010 (podla dostupnosti).
Mzdova kvota — podiel kompenzacii zamestnancov na hrubej pridanej hodnote v beznych cenach.

Pramen: vlastné vypocty podl'a udajov OECD. Stat Extracts, spracovanie Morvay (2013).

Ak konstatujeme zaostavanie mzdovej kvoty v SR, vznikd otazka, aka ina
zlozka pridanej hodnoty (t.j. objemu déchodkov v ekonomike) ju ,,nahradza“. Ak
je totiz miezd relativne malo, potom musi byt relativne vel'a alebo ziskov (pre-
vadzkovych prebytkov korporacii alebo zmiesanych déchodkov SZCO) alebo
odpisov. A nasledne eSte mozno polozit’ otazku, ¢i je vzniknutd Struktira prob-
lémom alebo nie.

Relativne nizka mzdova kvota v SR je spojena aj s relativne vysokou ,,zisko-
vou‘‘ kvotou, ale hlavne s vysokou ,,odpisovou‘ kvotou (grafy 4 a 5). V sloven-
skej ekonomike, ktora bola v priebehu svojej transforméacie na trhova ekonomiku
vyrazne podkapitalizovana, moze byt jednym z rozhodujucich vysvetlujucich
faktorov nizkej mzdovej kvoty proces ,,odburavania podkapitalizovanosti®. Pra-
ve s tym by mohol stvisiet’ zisteny mimoriadne vysoky podiel spotreby fixného
kapitalu (teda odpisov) na hrubej pridanej hodnote. Tento ukazovatel’ je jednym
z moznych vyjadreni zmien kapitalovej nadrocnosti.

Vo vécsine krajin OECD s mimoriadne nizkou mzdovou kvétou (Turecko,
Mexiko, Grécko, Pol'sko) sa stretavame s vel'mi vysokou ziskovou kvoétou, pri
relativne nizkej odpisovej kvote. Slovenska ekonomika je iny pripad: nizka
mzdova kvota je predovsetkym spojena s vysokou odpisovou kvétou (hoci aj
ziskova kvota je relativne vysokd, v tom hlavne podiel zmiesanych prijmov sa-

v

mozamestnanych. Odpisova kvota v SR patri k najvyssim v OECD.
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Graf 4

Podiel ¢istého prevadzkového prebytku a ¢istého zmieSaného prijmu na hrubej
pridanej hodnote (,,ziskova kvéta“)
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Pozndamka: Gdaje za obdobie 1995 az 2011 (podla dostupnosti), aritmeticky priemer za obdobie.
Pramen: vlastné vypocty podla udajov OECD. Stat Extracts a Eurostat-u.
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Podiel odpisov (spotreby fixného kapitalu) na hrubej pridanej hodnote
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Pozndamka: Gdaje za obdobie 1995 az 2011 (podla dostupnosti), aritmeticky priemer za obdobie.
Pramen: vlastné vypocty podl'a udajov OECD. Stat Extracts a Eurostat-u.
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ZlozitejSia je odpoved na vysSie polozenu otazku, je vzniknuta Struktira
prijmov problémom alebo nie. Problematicky je takyto vyvoj prijmovej Struktiry
minimalne z dvoch dévodov:

- Systém socialneho a zdravotného zabezpecenia je zavisly hlavne od odvodov
z miezd. Ak je vaha miezd v Strukture prijmov nizka a klesajuca, znamena to limi-
tujuci faktor pre rast zdrojov vo fondoch socidlneho a zdravotného zabezpecenia.

- Iny typ rizik vyplyva ztoho, Ze klesa vaha miezd aj v Struktire prijmov
sektora domacnosti. Poklesom vahy miezd mo6Zze narastat’ volatilita celkovych
prijmov. Silnejsi, vo¢i vykyvom ekonomiky odolnejsi typ prijmu (odmeny za-
mestnancom) sa nahradza volatilnej§imi, menej odolnymi typmi (hlavne zmiesa-
nymi prijmami zo samozamestnavania).

To vSak nema byt argumentacia v prospech zvySovania mzdovej kvoty ,,za
kazdld cenu®. Je riskantné vynaSat’ hodnotovy sud nad vyskou mzdovej kvoty;
ako uz bolo spomenuté vyssie, jej nizka uroven moéze byt napr. sprievodnym
javom odstraiovania stavu podkapitalizovanosti.

Zhrnutie

Taky charakter ekonomického rastu, aky bol prizna¢ny pre Slovensko v uply-
nulom dlh§om obdobi, znamenal zna¢ny pokrok v realnej konvergencii pri slabej
konvergencii Casti socidlno- ekonomickych parametrov. Vyssie popisana nizka
pracovna narocnost’ rastu a reStruktiralizacia prijmov v neprospech miezd maji
niektoré spoloc¢né priciny. Takymi spoloénymi pri¢inami su narast kapitalovej
naroc¢nosti skokovité prekonavanie technologickej medzery ¢i tlak na podstatné
zvysenie produktivity.

Tvorcovia hospodarskej politiky maji obmedzent moznost’ vplyvat’ na pra-
covnu narocnost’ rastu ¢i na formovanie prijmovej Struktiry. Korigovat’ tieto
javy mozno iba ,,okl'ukou®, cez vplyvanie na iné¢ javy. Tak pracovnd narocnost,
ako aj mzdova hladina sa sprostredkovane zvysia, ak sa diverzifikuje skladba
rastucich ekonomickych ¢innosti:

- V tejto diverzifikacii nemozno opomenut’ akysi vnltorny catching-up pro-
ces, v ktorom vykonnostne zaostavajice ,,domace” podniky dobiehaju troven
zahrani¢im kontrolovanych, vykonnejSich korporacii.

- Takisto mozno pripomenut’ potrebu difizie ekonomickej expanzie z prie-
myslu do nadvizujucich sluzieb.

- Trhu prace by bola osozné diverzifikaciu rastu smerom k odvetviam kulti-
vacie Cloveka.

Takato diverzifikacia rastu sposobi, Ze aj pri nizSom celkovom tempe rastu eko-
nomiky sa moze zlepSovat’ situacia na trhu prace (klesne prah rastu zamestnanosti)
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a mzdova troven (aj mzdova kvota). Potom uz nebude potrebny taky silny eko-
nomicky rast k tomu, aby sa vyvolal aspon slaby rast zamestnanosti. O¢akavana
mensia kvantita ekonomického rastu sa v tomto pripade d4 kompenzovat’ jeho
vysSou kvalitou (vysSou diverzitou).
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K aktualnym problémom vyvoja slovenskej ekonomiky'
Jozef UHRIK*
Automobilovy priemysel Slovenskej republiky

Graf 1l
Vyroba automobilov
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Pramen: Vlastné data Zvazu automobilového priemyslu Slovenskej republiky.

* Dr. h. c. Ing. Jozef UHRIK, CSc., Zviiz automobilového priemyslu Slovenskej republiky,
Tomasikova 26, 821 01 Bratislava; e-mail: sekretariat@zapsr.sk
! Vystapenie Dr. h. c. Ing. Jozefa Uhrika, CSc. sme nemali k dispozicii v textovej podobe, no

vzhl'adom na zavaznost' a aktudlnost” udajov o vyvoji a postaveni automobilového priemyslu
v ekonomike SR sme do zbornika zaradili slajdovl prezentaciu autora.
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Graf 2

Slovensko — najviac vyrobenych automobilov na 1000 obyvatelov na svete
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Pramen: ACEA zar. 2011, ZAP SR za 2012.

Graf 3
Podiel automobilového priemyslu na celkovom SR priemysle

2008  34,3% 2011 39,0% 30,5 vyroba dopr. prostr.
2009  36,6% 2012 41,0% 10,5 podiel ostatnych
2010  37,0% odvetvi priemyslu
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Pramer: ZAP SR.
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Graf 4
Automobilovy priemysel Slovenskej republiky
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Pramein: TREND TOP 200 za r. 2012.

Dopad na obchodnu bilanciu (2012)

Export automobilového priemyslu: 16,6 mld.€

(26 % exportu)
Generovany import: 12,1 mld.€

(20 % importu)
Z toho import generovany automobilkami 7,6 mld. €
Import generovany suciastkami 3,5mld. €

Import generovany kone¢nou spotrebou domacnosti 1,0 mld. €

Cisty prinos pre obchodnu bilanciu 4,5 mld.

Prameri: Stadia EUBA 2013.
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Graf 5
Zamestnanost’ generovana automobilovym priemyslom
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Pramen: Stidia EUBA 2013.

Graf 6
Pridana hodnota na zamestnanca, v tis. EUR
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Prameri: Stadia EUBA 2013.
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Tabulkal
Zamestnanost’ generovana automobilovym priemyslom

2008 2009 2010 2011 2012
Zamestnanost' v automobilovom priemysle 53932 45 606 46 377 53 897 60 828
Zamestnanost’ generovana u dodavatel'ov | 60 408 | 47 861 | 60 484 | 71677 | 81 682
Indukovan4 zamestnanost | 51013 | 45249 | 46860 | 53983 | 59310

Celkova generovana zamestnanost’

| 165352 | 138715

| 153722 | 179557 | 201820

Pramen: Stadia EUBA 2013.

Mapa l

RozloZenie vyrobcov automobilov v Slovenskej republike

Mapa: www.ndsas.sk.
Pramen: ZAP SR.
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Mapa 2
RozloZenie subdodavatelov automobilového priemyslu v Slovenskej republike

Zapadny region (vybudovana infrastruktira) 202 dodavatelov.
Vychodny region 72 dodavatelov.
Spolu 274 dodavatel'ov.

Mapa: www.ndsas.sk.
Pramen: ZAP SR.

Automobilovy priemysel SR — Co potrebujeme vyriesit’

1. Odborné vzdelanie - neuspokojiva situacia na strednych skolach 50 000
absolventov
30%  zostava nezamestnanych
61%  pokracuje na vysoké skoly
10%> zamestnanych v odbore, ktory vystudovali

Potreba zabezpecit’ navrat k dualnemu systému vzdelavania pre potreby
trhu prace a pripravit' novelizaciu zakonov ohl'adne d’alSieho vzdelavania.

2. Zotrvat’ v spolupraci s technickymi univerzitami STU, ZU, TUKE, fakulta
designu Bratislava.

3. Pracovné pravo — dbat’ na to aby flexikonto zostalo nastrojom prac. prava.

4. Integracia vedy a vyskumu najmé v oblasti vyrobnych procesov, l'udskych
zdrojov, materidlov a technologii
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e dalej zmenit povahu nasej sucasnej ekonomiky orientovanej prevazne
na vyrobu na ekonomiku vyskumno-vyrobnu.

e Stimulovat’ sucasnych a buducich zahrani¢nych investorov do presunu
a roz§irenia ich vyskumno-vyvojovych stredisk na Slovensko.

e Zmenit podmienky a vytvorit' ekonomické stimuly pre vedu a vyskum,
motivovat’ univerzity a podnikové vyvojové kapacity, vratane malych
a strednych spolo¢nosti s domécim a zahranicnym podielom, aby sa za-
pojili do globalnych projektov vedy a vyskumu.

5. Zabezpecit' rozvoj a rovnomerné rozlozenie subdodavatel'ov najméd dobu
dobudovanie dial'ni¢nej siete za Zilinou a Banskou Bystricou.

6. Zmena environmentalnej legislativny, najma v oblasti odpadov.

7.V spolupraci dovozcov vozidiel a spracovatel'ov odpadov z vozidiel zabez-
pecit do 1.2015 95%-né spracovanie vozidiel po dobe ich Zivotnosti.
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Hospodarska politika ignorovania ekonomického
Mainstreamu’

Daniel DUJAVA*

Uvod

Ked’ v roku 2008 prepukla v USA financ¢na kriza, nebolo este zrejmé, aké d’a-
lekosiahle uc¢inky bude mat’. Z problematicke;j situacie na finanénom trhu sa vSak
coskoro stala najvécsia recesia od ¢ias Velkej hospodarskej krizy. Takato situa-
cia si takmer okamzite vyziadala ,,obete” nie len spomedzi velkych financnych
institdcii a pracujucich ludi, ktori po tisickach stracali zamestnanie najprv
v Spojenych Statoch a neskdr aj v Eurdpe, medzi ohrozenych sa dostala aj sa-
motna ekonomicka veda.

Medzi prvé znamky ohrozenia postavenia ekondmie ako vedy patrilo ospra-
vedlnenie sa delegacie ekondmov Britskej kral'ovnej za to, ze neboli schopni
krizu predvidat’ a nasledoval cely rad obvineni, ktoré¢ jednohlasne oznamovali ak
nie zlyhanie ekonémie ako takej, tak aspon zlyhanie tzv. hlavného pradu v eko-
nomii. Tieto vy¢itky je na jednej strane mozné chapat’, ked’ze vyhlasenie Roberta
E. Lucasa, ktory v sebe viac ako ktokol'vek iny stelesnuje sti¢asny hlavny prud
makroekonémie (doraz na racionalitu ekonomickych subjektov, dynamické pro-
stredie a neistotu), z roku 2003, t.j. ,,ustredny problém predchadzania ekonomic-
kym krizam bol vyrieseny‘“ (Lucas, 2003) sa ukazalo byt d’aleko od pravdy. Na
druhej strane vSak stav, v ktorom sa v sti¢asnosti vyspelé svetové ekonomiky
nachadzaju poukazuje na zasadné odmietanie zakladnych ucebnicovych mode-
lov. Ako potom mozno hovorit’ o zlyhani ekonomickej vedy, ked’ tvorcovia hos-
podarskej politiky odmietaji ekonomicky mainstream od samotného zaciatku
krizy? Inymi slovami, odporucania vyplyvajuce z hlavného pradu ekondmie
neboli nikdy vyskasané v plnom rozsahu.

1. Nemoznost’ predpovedania krizy v hlavhom prude ekonémie

Odmietanie zakladnych makroekonomickych poznatkov mozno badat uz
v ospravedliovani sa ekonomov z toho, ze nedokazali krizu predvidat. Snaha
predvidat’ vypuknutie ekonomickej krizy v§ak znie pozornému Studentovi hlavného

* Ing. Daniel DUJAVA, PhD., Ekonomicky tistav SAV, Sancova 56, 811 05 Bratislava 1;
e-mail: daniel.dujava@savba.sk

! Tento prispevok je sudastou riefenia projektu VEGA 2/0103/12 Hodnotenie a predikcia
zmien v redlnej ekonomike a hospodarskej politike Slovenska v podmienkach Eurdpskej unie.
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ekonomického pradu ako nanajvys marna a po presved¢ivil argumentaciu netre-
ba ist’ d’aleko, staci sa vratit’ k uz spominanému Robertovi E. Lucasovi (Lucas,
1976) a najma Johnovi Muthovi (Muth, 1961), k otcom paradigmy racionalnych
oCakévani. Podl'a tohto pristupu, ktory je v sti¢asnosti najpouzivanejSim sposo-
bom pre modelovanie ekonomickych javov, ekonomické subjekty vyuzivaji
vietky dostupné informdcie na to, aby spravne predvidali buducnost’ a vyhli sa
takto budiicim stratdm a maximalizovali budice zisky. Hypotéza racionality je
dotiahnuta do svojich logickych zaverov v koncepte tzv. efektivnych trhov (Fa-
ma, 1970), ktory hovori, Ze vSetky dostupné informéacie st uz zapracované do
sucasnych cien aktiv a preto nie je mozné porazit trh, t. j. ziskavat nadpriemerny
vynos bez nadmerného rizika. Ked’ze 'udia racionalne ziskavaju informacie a na
ich zaklade obchodujt, vSetky informacie sa odrazaju v cendch aich buduci
vyvoj nie je mozné predpovedat’! Koncept nevidite'nej ruky Adama Smitha, kde
cenovy systém plni informaént ulohu, ked’Ze riadi produkciu tak, aby zodpove-
dala poziadavkam dopytu, je v koncepte efektivnych trhov dotiahnuty do istej
formy dokonalosti. Ceny odrazaju vsetky dostupné informacie a preto nie je
mozné ich vyvoj predvidat, ked'ze ich posun bude odrdzat’ nové informacie,
ktoré este nie su dostupné, resp. ktoré este neexistuju.

Snaha predvidat’ ekonomické javy ma ovela blizsie k ,hydraulickému Key-
nesovstvu“ z obdobia pred Lucasovymi a Muthovymi racionalnymi ocakava-
niami ale nezodpoveda tomu, ¢o vieme o modernych ekonomikéch v stiCasnosti
a uplne popiera najvacsi problém modelovania ekonomickej reality. Tym nie je
nemoznost’ vykonavat’ riadené experimenty, ani to, ze dodnes v plnej hibke ne-
rozumieme mechanizmu rozhodovania ekonomickych subjektov,” ani to, Ze aj
jednoduché ekonomické modely st obéas vel'mi tazko rieSitené (zavery typic-
kého DSGE modelu su iba zjednodusenym — vacsinou tzv. log-linearizovanym —
rieSenim uz raz zjednoduseného modelu reality). Skuto¢nym problémom v snahe
predpovedat’ vyvoj ekonomiky je fakt, ze na rozdiel od fyzikalneho sveta, kde sa
hlavné zakony fungovania systému nezmenili po tom, ¢o svoje hlavné prace
publikovali Newton ¢i Einstein, spravanie ekonomického systému zdvisi od nds-
ho pochopenia toho istého systému. Dovodom je Specificka vlastnost’ ekonomiky
— sucasny stav nezavisi o ni¢ viac od minulosti, ako od ocakdvanej budiicnosti
a nase ocakdvania o budtcnosti st determinované tym, ¢o o ekonomike vieme.
Stcasna reakcia ekonomickych subjektov na monetarnu politiku zavisi od ich
ocakavani o tom, aké bude mat’ monetarna politika efekty v budiicnosti, tie zavisia
od toho, ako ve'mi dobre ekonomike rozumieme. Snaha modelovat’ ekonomiku

% Aj napriek tomu, Ze v §tandardnej mikroekondmii pozorujeme pomerne siroky konsenzus, ta-
to ekonomicka subdisciplina ma este stale d’aleko k tomu, aby dokazala uspokojivo predvidat
l'udské rozhodovanie.
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je strel’bou na pohybujuci sa ciel. Ako by mal vlastne vyzerat’ ekonomicky mo-
del, ktory predvida ekonomicku krizu? V pripade, ak by takyto model bolo moz-
né zostrojit' a jeho predpoved’ou by bolo, ze v Stvrtok rapidne poklesni ceny
akcii spolocnosti X, vSetci majitelia akcii by sa ich snazili predat’ uz v stredu
a k poklesu by doslo o den skor. Jedinou konzistentnou predpoved’ou, ktora by
takyto model vedel poskytnut’ je, Ze k poklesu dojde ,teraz,* avSak toto z pocho-
pite'nych dévodov nie je mozné povazovat’ za predpoved.

Je potrebné uvedomit’ si, ze predpoved o ekonomickom vyvoji ma zmysel iba
vtedy, ak obsahuje konkrétne verifikovatelné Specifikd. V ekonomickej verej-
nosti bolo samozrejme mozné najst mnozstvo prorokov krizy, avsak tvrdenie,
,»z€ pride kriza“ nema hodnotu bez Specifikacie ¢asového horizontu. A v hlav-
nom prude ekonomie vychadzajlicej z racionality ekonomickych subjektov ne-
existuje jediny model, ktory by implikoval moznost’ predvidat’ ekonomicku krizu.

2. Monetarna politika v situacii trokovych mier blizkych nule

Toto vSak nie je jedinou zndmkou odmietania ekonomického mainstreamu.
Ked v roku 2008 bolo zrejmé, ze situacia v ekonomike je vazna, centralne banky
vo vyspelych ekonomikéach pristapili k vyraznému znizeniu urokovych mier,
ktoré sa priblizili spodnej nulovej hranici tak blizko, ako to len bolo mozné.
V tejto situécii bolo pocut’ nasledujuce tvrdenia, ktoré boli na prvy pohlad jasne
podopreté ekonomickym hlavnym pradom:

(a) ked’ze urokové miery su blizke nule, monetarna politika je taka uvolnena,
ako je to len mozné

(b) pokles urokovych mier az na nulu vedie k vytvoreniu pasce [ikvidity
a v tejto situdcii je d’alSia monetarna politika neucinna

2.1. Pre¢o nominalna urokova miera nie je dobrym ukazovatel'om
monetarnej politiky

Povod prvého vyroku je mozné datovat’ az do obdobia merkantilizmu, kedy
sa povazovalo za samozrejmé, ze nizke urokové miery su signalom situdcie,
kedy ,,peniaze st lacné* a naopak. Popularnost’ tohto pohl'adu na svet vSak asi
netreba pripisovat’ rozsirenosti merkantilistickych ndzorov sucasnosti, skutocnou
pric¢inou je pravdepodobne sposob vyucovania ekonomie, kedy sa uz na vod-
nych kurzoch spomina, ze jednym zo zakladnych nastrojov monetarnej politiky
su diskontné (zakladné) sadzby a centralna banka vykonava monetarnu expanziu
tym, ze znizuje tieto sadzby a naopak. Od tohto vyroku k identifik4cii uvolnenej
monetarnej politiky s nizkymi trokovymi mierami vo vSeobecnosti je uz iba
kroc¢ik. Vratme sa vSak prave v tomto momente k hlavnému ekonomickému
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pradu, konkrétne k rovnici, ktora v dolezitosti v monetarnej tedrii nasleduje
hned’ po rovnici vymeny, t.j. k Fischerovej rovnici, ktora hovori:

nominalna urokova miera = redlna urokova miera + ocakdavana miera inflacie

Korene myslienky, ze nizke nominalne Grokové miery signalizuji uvolnent
monetarnu politiku mozno hladat’ v keynesovskom mechanizme posobenia mo-
netarnej politiky, ktory predstavuje nasledujuci kauzalny vztah: Centralna banka
nakupom cennych papierov na vol'nom trhu zvySuje penaznu zasobu, dodato¢né
peniaze v ekonomike vSak nie je optimalne pri danych urokovych mierach drzat
v portféliu jednotlivych ekonomickych subjektov, jedna sa o prebytocné redlne
penazné zostatky, dochadza k narastu dopytu po aktivach zo strany trhovych
subjektov, o sa prejavi narastom ich ceny a poklesom realnych urokovych mier.
Ked’ze v keynesovskom svete st ceny nepruzné, inflacia je nulova a preto si na
zéklade Fisherovej rovnice pokles realnych urokovych mier vyzaduje aj pokles
nominalnej trokovej miery.

Tento mechanizmus vSak tplne abstrahuje od toho dopadu monetarnej politi-
ky na mieru inflacie, t.j. od strednodobého a dlhodobého efektu monetarnej ex-
panzie. ZvySovanie penaznej masy v sucasnosti vedie k inflacii v buducnosti
a vyvolava preto inflaéné ocakavania. Fisherova rovnica indikuje, Ze to vedie
k narastu nominalnych urokovych mier. Monetarna expanzia moze preto viest
k vysokej aj k nizkej nominalnej urokovej miere a nizka Urokovd miera moze
byt vysledkom tak expanzivnej ako aj restriktivnej monetarnej politiky.

Ze spajanie nizkej Grokovej miery monetarnej expanzie je nepodstatnené je
zrejmé zo skusenosti s hyperinflaciou, ktora so sebou z Gplne pochopitelnych
dovodov prinasa extrémne vysoké nominalne urokové miery. Tento fakt je zna-
my uz z prace Miltona Friedmana a v sucasnosti by nemalo byt potrebné ho
nadmerne zdorazinovat. Zd4 sa vsak, Ze opak je pravdou.

2.2. Hospodarsko-politicky mix v pasci likvidity

Pokles urokovych mier na hodnoty blizke nule znamenal ozZivenie original-
nych myslienok Johna M. Keynesa aj z inych dovodov — irokové miery na takej-
to extrémne nizkej hodnote totiz vedi k situacii, ktora sa nazyva ako pasca likvi-
dity. Ako ukazuje Krugman (Krugman et al., 1961), Specifikum tejto situacie
nespociva ani tak v nemoznosti znizovat’ irokovii mieru pod nulovi hranicu, ale
vo fakt, ze peniaze a obligacie sa stavaju substititmi, ked’ze aj jedno aj druhé
aktivum prindSa nulovy nomindlny vynos (v skuto¢nosti su peniaze a obligacie
substitatmi vtedy, ak je nominalny vynos o nieco vyssi ako nula pretoze investor
neporovnava iba vynosnost’ jednotlivych aktiv ale aj ich likviditu a rizikovost’ —
pri oboch tychto ukazovateloch likvidné a menej rizikové peniaze dominuju
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obligacie). Jednou implikaciou je, ze monetarna politika je (na prvy pohlad)
neucinna, ked’ze najCastejSie pouzivany nastroj — operacie na vol'nom trhu, teda
nakup a predaj Statnych cennych papierov — predstavuje de facto vymenu jedné-
ho aktiva s nulovym nomindlnym vynosom za iné aktivum s nulovym nominal-
nym vynosom, ¢o nema ziaden efekt na zvySok ekonomiky.

Preco je vsak vobec situacia, kedy su nominalne Grokové miery blizke nule
problematicka? PriCinou je fakt, ze dochadza k naruseniu zakladnych transmis-
nych mechanizmov, ktorymi pefiazna masa ovplyviiuje cenova hladinu:

(1) ked’ze trokové miery su blizke nule, komeréné banky nie st motivované
poskytovat’ Givery, prestava fungovat’ penazny multiplikator a dochadza k prelo-
meniu vizby medzi monetarnou bazou a $ir§imi peniaznymi agregatmi;

(2) ked’ze obligacie a peniaze su substititmi, v pripade, ze sa ekonomické
subjekty rozhodnu obmedzit’ dnes$nu spotrebu v prospech buducej spotreby, mo-
zu neminuty déchodok ponechat’ tak vo forme penazi ako aj vo forme aktiv,
zlozenie portfolia nie je determinované.

V pripade, Ze neminuty dochodok je alokovany vo forme aktiv, t. j. domac-
nosti nakupuju cenné papiere, resp. cenné papiere nakupuje banka v ich mene
alebo za peniaze, ktoré maju doméacnosti ulozené¢ na Sekovatelnych uctoch,
v tomto pripade sa uspory premienaju na investicie a v konecnom doésledku st
minuté. Nedochadza k celkovému poklesu nomindlnych vydavkov.

Avsak v pripade, ze domacnosti drzia neminuty déchodok vo forme hotovos-
ti, resp. banky drzia prebytocné rezervy, ked’ze rezervy ako aj aktiva, ktoré¢ by za
ne mohli nakupit’, prind$aji nominalny urok, vtedy sa uspory nepremienaju na
investicie a mnozstvo penazi ostdva neminuté. Inymi slovami, v pripade pasce
likvidity v MV = PY sa V stava nedeterminované a méze rapidne klesnut’. Hlav-
ny motor, ktory zabezpeCuje penazny obeh — naklady obetovanej prilezitosti
z drzby penazi — prestava existovat. Z dlhodobého hladiska by efektom poklesu
transak¢nej rychlosti penazi bol samozrejme iba pokles cenovej hladiny, avSak
v kratkom obdobi sa tento pokles prejavi poklesom produktu. Je potrebné zdo-
raznit’, Ze narast neistoty v takejto situdcii vedie k tomu, Ze likvidné a menej
rizikové peniaze budu v portfoliach dominovat’ nelikvidné a rizikovejSie aktiva
a ,,nedeterminované* skor poklesne ako nie.

V takomto pripade prichddza k slovu fiskalna politika, ktora ma zabezpecit
penazny obeh. Toto je jej hlavna motivacia a preto aj ,,neproduktivne” minanie
peiiazi zo strany vlady moze mat’ pozitivny efekt a fiskalny multiplikator hodnoty
vicsie ako jedna, ked’Ze vladne vydavky dokazu zvysit’ rychlost’ obehu penazi.

Je potrebné zdoraznit', Ze fiskalna politika moze byt efektivna iba ak je mo-
netdarna politika neefektivna. Dovod je pomerne jednoduchy. Monetarna aj fis-
kalna politika ovplyviuju agregatny dopyt — ak sa monetarna autorita zaviaze
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sledovat’ jasny ciel’ — napriklad mieru inflacie — tak centralna banka je nitena
vykompenzovat' fiskalnu expanziu monetarnou restrikciou a naopak. Tento jed-
noduchy argument vedie k tomu, ze v sucasnosti vel'mi populdrny Scott Sumner,
proponent cielovania nominalneho HDP, nazyva hodnotu fiskalneho multiplika-
tora mierou nekompetencie centralnej banky. Ak centralna monetarna autorita
kompetentne cieluje nominalny ciel, pricom hlavnym kanalom je agregatny
dopyt, fiskalna politika nemo6ze mat’ ziaden efekt.

Zakladnym predpokladom proponentov fiskalnej expanzie aj v situacii, kedy
je vyska vladnych dlhov jednym z najvac¢sich makroekonomickych problémov je
idea, Ze v stiCasnej situdcii, ktora zodpoveda pasci likvidity, je monetarna politi-
ka neucinna. V ¢om teda spociva ignorovanie ekonomického maistreamu?

Koncept neti¢innosti monetarnej politiky v pasci likvidity sleduje prace Johna
M. Keynesa, avsak ti sa doptistame chyby stotoznovania Keynesovej Vseobec-
nej teorie so sucasnym hlavnym ekonomickym prudom, ten je vSak potrebné
identifikovat’ so sti¢asnymi autormi a tazko hl'adat’ lepSich predstavitel'ov eko-
nomického mainstreamu ako nositel'a Nobelovej ceny za ekonémiu a vyznamné-
ho populizatora ekondmie Paula R. Krugmana, $é¢fa amerického FEDu Bena
S. Bernankeho alebo autora najpredavanejsej ucebnice financii Frederica S. Mish-
kina. Tito autori jasne demonstruju, Ze tzv. pasca likvidity je v skuto¢nosti kri-
zou kredibility centralnej banky, avSak nie ,,Lucasovskom‘ zmysle kedy central-
na banka sa nemdze kredibilne zaviazat’ k nizkej miere inflacie ale prave naopak
— pasca likvidity je vysledkom neschopnosti centralnej banky kredibilne sa za-
viazat’ k vytvoreniu inflacie.

Ak centralna banka jasne deklaruje ciel’ zvysit’ mieru inflécie, aj v pripade ze
nominalne urokové miery su blizke nule, dojde k poklesu redlnych urokovych mier
— tie jednak motivuju k presunu spotreby z buducnosti do minulosti a takto pria-
mo zvySuju agregatny dopyt a takisto zvySuju ceny aktiv, co zvySuje bohatstvo
jednotlivcov a cez efekt bohatstva opdt’ dochadza k narastu agregatneho dopytu.

Ako ukazuje v siCasnosti najvyznamnej$i monetarny ekonom Michael Wood-
ford (Woodford, 2012), inym sp&sobom, ako podporit’ agregatny dopyt je kredi-
bilne ohlasit, ze centralna banky bude udrzovat’ tirokové miery na nizkej tirovni
aj vtedy, ked’ inflacia a zamestnanost’ stipnu na tol’ko, Ze Standardné Taylorovo
pravidlo by si vyzadovalo narast urokovych mier. Takyto druh vyhlasenia nazy-
vany ako forward guidance zvySuje oCakavanu inflaciu d’alej v budutcnosti
a vedie k pohybu dlhodobych trokovych mier smerom nadol, Co opat zvysuje
sucasny agregatny dopyt.

Ako zdoraziioval Ben S. Bernanke v 90. rokoch, kedy sa venoval stadiu Ja-
ponskej ekonomiky (Bernanke, 1999), samotna myslienka, Ze centralna banka
nedokaze podporit’ agregatny dopyt, ktory je vyluéne nomindlnou veli¢inou je
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naozaj vel'mi zvlastna — prikladov na spdsob Zimbabwe ¢i Weimarskej republiky
je nadostac (treba si uvedomit, Ze hyperinflacia nemdze nastat’ bez rastu agre-
gatneho dopytu). Tento argument nie je volanim po hyperinflacii ale reductio ad
absurdum ze centralna banka nema dosah na aregatny dopyt.

To, ze myslienka, Ze centralna banka je bezmocna pri podpore agregatneho
dopytu nema oporu v ekonomickom mainstreame, mozno badat’ aj v texte Law-
renca H. Summersa, poradcu Barracka Obamu a svojho casu veduca postava
amerického Harwardu a populdrneho ekonoéma J. Bradforda DeL.onga (DeLong,
Summers, 2012), ktori v studii Fiscal Policy in a Depressed Economy argumen-
tujii v prospech fiskalnej politiky ak centralna banka nemoéze alebo nechce
ovplyvnit’ agregatny dopyt.

Preco teda guvernér FEDu Bernanke ignoruje svoje slova z 90. rokov? Na to
je tazko odpovedat, avSak z vyhlaseni poprednych predstavitelov monetarne;
politiky je zrejmé, ze prevlada strach z priliSného naftiknutia suvahy centralnej
banky. Obmedzenie operacii v USA v ramci kvantitativneho uvolnovania v si-
tuacii, kedy je inflacia dlhodobo pod cielovou uroviiou a nezamestnanost’ nad
prijate'nou troviou sleduje prave tuto logiku. Oporu pre takyto pohl'ad vsak iba
tazko hl'adat’ v ucebniciach makroekondmie, ked’ze centralna banka neméze byt’
nikdy nesolventna.

Inym argumentom je, ze priliSna monetarna expanzia vedie k formovaniu ce-
novych bublin a rastu cien aktiv nad ramec ekonomickych fundamentov — tento
pohl'ad je vsak opit’ v rozpore s ekonomickym mainstreamom, kde neexistuje
jednoznacny vzt'ah medzi tymito dvoma fenoménmi.

Jednym z najparadoxnejSich pohl'adov na ekonomicky vyvoj je kombinacia
pohl'adu, Ze centralna banka nemo6ze ovplyvnit’ agregatny dopyt a zaroven, ze je
potrebné znizovat’ vladne vydavky. V mainstreamovej literatire je samozrejme
mozné najst’ celt plejadu argumentov v prospech obmedzovania rastu dlhu, avsak
konat’ tak v situacii, kedy sa ekonomiky nachadzaju v najhorsej recesii od Velkej
hospodarskej krizy a kedy centralne banky odmietaju podporit’ agregatny dopyt
je jasne v rozpore s u¢ebnicovou makroekonomiou.

Zaver

Co mozno po prestudovani poprednych mainstreamovych textov povedat
o ekonomickych krizach? Krizu, najméd vyvolani ndhlym poklesom cien aktiv
(napriklad nehnutelnosti) nemozno z principu predvidat — model, ktory by mal
tuto ambiciu by popieral sam seba. Ekonomicka kriza preto vzdy prichadza ne-
Cakane. V situacii nadhleho poklesu agregatneho dopytu by mala jasne zasiahnut’
centralna autorita, ktory by expanzivnou monetadrnou politikou mala podporit’
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agregatny dopyt. To plati bez ohl'adu na to, ¢i su alebo nie su urokové miery
blizko nuly, monetarna politika je G¢inna. Fiskalna politika v takejto situacii nie
je potrebna, naopak, fiskalna autorita sa moéze sustredit’ na konsolidaciu dlhu, ak
je problémom prave to. Nedd sa povedat, Ze hospodarska politika ekonomicky
vyspelych krajin sleduje thto filozofiu.

Samozrejme, ekonomicky hlavny prad nie je homogénna masa a mnozstvo
ekonomov by s tvrdeniami, ktoré sme tu uviedli, nesuhlasili. Pohl'ad do vy-
znamnych svetovych ucebnic a textov poprednych predstavitelov mainstreamu
vSak hovori jasne. V takejto situacii mozno iba tazko hovorit’ o zlyhani hlavného
pradu ekondmie.
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Nové vyzvy pre priemyselnt politiku®

Martin LABAJ*

Obnovené diskusie o priemyselnej politike

Hospodarska kriza a vyvoj v Eurépe pocas poslednych rokov postavili opét
do popredia vyznam priemyslu pre obnovu hospodarskeho rastu v Eurdpskej
unii. Novy model rastu nacrtnuty v stratégii Europa 2020 by mal byt podl'a Eu-
ropskej komisie zalozeny okrem iného na silnom, konkurencnom a diverzifiko-
vanom spracovatel'skom priemysle v celom jeho vyrobnom retazci. Tym by sa
mal zabezpecit’ konkurencieschopny potencial Eurdpskej tnie a tvorba novych
pracovnych miest. Zddrazilovanie vyznamu priemyslu pre d’alsi rozvoj europ-
skeho hospodarstva musi viest k reflexii priemyselnej politiky ako takej, ¢i uz na
narodnej alebo nadnarodnej tirovni. Uspe$ny rozvoj priemyslu v budticnosti vy-
zaduje, aby sa tvorcovia hospodarskej politiky vyvarovali chyb pri uplatiiovani
priemyselnej politiky v minulosti a zdroven reagovali na nové vyzvy, ktoré pred
nich prindsa vyvoj v spolo¢nosti v 21. storo¢i. V prispevku uvadzame par pos-
trehov, ktoré mozu byt uzito¢né pri tvorbe priemyselnej politiky, a pri uvazovani
nad hospodarsko-politickymi odporucaniami pre priemyselnt politiku.

Nastrahy pri hospodarsko-politickych odporuéaniach

Robinson (2009) zhrnul moznosti priemyselnej politiky pri ekonomickom
rozvoji a nastrahy s fiou spojené do nasledovnych bodov. Po prvé, z teoretického
hl'adiska existuju viaceré argumenty v prospech toho, Ze priemyselna politika
moze zohrat doblezitu ulohu pri podpore ekonomického rozvoja krajiny. Po
druhé, z empirického hl'adiska existuje viacero prikladov, kedy skuto¢ne zohra-
vala takuto tlohu. Po tretie, existuje mnozstvo prikladov, kedy priemyselna poli-
tika skoncila netspechom a ekonomickému rozvoju skor uskodila. Po Stvrte,
rozdiel medzi tispechom a neuspechom priemyselnej politiky a jej odporacani
lezi v politike samotnej. Priemyselna politika bola uspesna, ked’ boli ti, ¢o mali
v rukach politickii moc, priamo zainteresovani a zelali si industrializaciu, alebo
boli nateni takto konat’ v dosledku motivacie vytvorenej politickymi institiciami.

* Ing. Martin LABAJ, PhD., Ekonomicky tstav SAV, Sancova 56, 811 05 Bratislava 1; e-mail:
martin.labaj@savba.sk

! Tento prispevok bol spracovany v ramei projektu VEGA 2/0103/12 Hodnotenie a predikcia
zmien v redlnej ekonomike a hospodarskej politike Slovenska v podmienkach Eurdpskej unie.
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Na zaklade tychto skusenosti uvadza, ze ekonémovia a medzinarodné institucie
by mali zmenit’ sposob uvazovania o priemyselnej politike. Pri skuto¢nej pod-
pore industrializacie a tvorbe odporucani pre priemyselnu politiku je potrebné
vziat' od uvahy politicki rovnovahu v krajine, ktord vedie k vyberu konkrétnej
politiky. V tomto zmysle je potrebné pochopit’ danu politickt rovnovahu a bud’
sa ju pokusit’ zmenit’, alebo pracovat’ v ramci prostredia, ktoré vytvara. Takyto
spdsob uvazovania vedie k novému pohladu na to, o znamend priemyselna
politika.

Politickd ekondémia sa zameriava na pozitivne vysvetlenie priemyselnej poli-
tiky. Problém zaostalého rozvoja nemézu ekondémovia vyriesit’ tak, ze pre kraji-
ny pridu iba s lepSimi odporuc¢aniami, ktoré by mali prijat’, alebo tak, Ze neustale
budt cakat’ na novych, lepsich, vodcov. Ekonémovia prichadzali s dobrymi na-
vrhmi desiatky rokov, ale problém je, Ze sa neuskutoc¢nili. Z hl'adiska politickej
ekonoémie je priemyselna politiky endogénnym vysledkom politickej volby.
Pokial’ nie su zaujmy a institicie zladené, tak ned6jde k podpore priemyslu, nech
to mé akékol'vek normativne désledky. Ekondomovia a medzinarodné institucie
musia pri odporucaniach pre rozvoj priemyslu vziat’ tieto skuto¢nosti do tvahy.
To znamend, Ze sa musia snazit’ bud’ zmenit’ politickil rovnovahu tym smerom,
ze bude viac podporovat’ industrializaciu (napr. podporou politického vplyvu
tych skupin, ktoré z takejto zmeny budu profitovat’), alebo sa musia pri danej
politickej rovnovéhe snazit' najst’ spdsoby pre podporu priemyselnej politiky,
ktoré budu kompatibilné s motivaciami tych, ktori st pri moci. Priemyselna poli-
tika mé vel'ky potencial podporit’ ekonomicky rozvoj, ale ten moze byt uskutoc-
neny len v spravnom politickom prostredi.

Priemyselna politika v Eurépskej unii

Na stratégiu Eurépa 2020 nadviazala Eurdpska komisia prijatim stratégie
reindustrializacie Eurdépy a viacerymi dokumentmi pre jednotlivé odvetvia
spracovatel'ského priemyslu, ako aj akénymi planmi pre konkrétne oblasti. Eu-
ropska komisia predstavila v juni tohto roku Akény plan pre ocel’ s cielom po-
silnit’ konkurencieschopnost’ oceliarskeho odvetvia a pomoct eurdpskym fir-
mam celit’ aktualnym vyzvam, najmi poklesu dopytu, celosvetovej nadmernej
kapacite, vysokym cenam energii v porovnani s konkurenciou z krajin mimo
Eurépskej Unie, nekalej medzinarodnej konkurencii a potrebe investovat’ do ino-
vacii a l'udského kapitalu. (EURACTIV.SK, 2013b.) Ak¢ény plan nadvézuje na
stratégiu reindustrializicie Eurépskej Unie, ktorej hlavnym zamerom je zvysit
podiel spracovatel'ského priemyslu na pridanej hodnote z 15,2 % na 20 % do
roku 2020.
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Grafl
Podiel spracovatel’ského priemyslu na pridanej hodnote v krajinach EU-28
v roku 2012, v %
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Pramei: Vlastné vypoéty podl'a udajov Eurostat-u, National accounts aggregates and employment by branch
(NACE Rev. 2), 17.8.2013.

Slovensko patri medzi krajiny s najvyssim podielom spracovatel'ské¢ho prie-
myslu na pridanej hodnote, a to popri Ceskej republike, {rsku, Mad’arsku a Ne-
mecku, ¢im mé pomerne dobra poziciu pre d’alsi rozvoj.

Narastajuci vyznam priemyselnej politiky v najbliz§ich rokoch je mozné ba-
dat’ vo vyjadreniach viacerych poprednych eurdpskych aj domacich politikov.
»Som presvedéeny, ze Eurdpa sa nikdy nedostane z krizy bez toho, aby rozvijala
silnt politiku v prospech realnej ekonomiky,” zdoéraznil A. Tajani podpredseda
Eurdpskej komisie zodpovedny za priemysel a podnikanie. ,,Preto dufam, ze
vysledkom buduceho summitu hlav statov a vlad vo februari 2014 bude schvale-
nie Eurdpskeho priemyselného kompaktu.” (EURACTIV.SK, 2013a.).

S akénym planom rozvoja ocele stuvisia aj dalSie dve stratégie Europskej
komisie, ked’ze hlavnymi odberate'mi vyrobkov z ocele sii automobilovy a sta-
vebny sektor (asi 40 % dopytu). Europska komisia chce podporit’ rozvoj tychto
nadviazujicich odvetvi, a to implementaciou stratégic CARS 2020, podla ktorej
by do roku 2020 mali elektrické a hybridné vozidla dosiahnut’ na trhu podiel
7 %, a stratégie Construction 2020. V jej ramci by sa malo zamerat’ hlavne na
investicie do energeticky uspornych budov, ktoré¢ by mali do roku 2020 dosiah-
nut’ 25 — 35 miliard eur. (EURACTIV.SK, 2013b.)
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Priemyselna politika, konkurencieschopnost’ a globalne hodnotové
ret'azce

Narastajuca previazanost’ ekonomik jednotlivych krajin vedie k nutnosti pre-
hodnotit’ tradi¢ny pohlad na komparativne vyhody a konkurencieschopnost’ na
narodnej urovni. Tradi¢né ukazovatele konkurencieschopnosti a odhalenych
komparativnych vyhod neberti do tivahy komplexné vizby medzi ekonomikami
a odvetviami v suvislosti s globalnymi vyrobnymi retazcami. Pri tvorbe priemy-
selnej politiky bude potrebné vziat' do tivahy a preskimat’ postavenie jednotli-
vych odvetvi narodného hospodarstva v tychto globalnych vyrobnych ret'azcoch.
Pri ich analyze m6zu byt uzito¢né a napomocné Strukturne analyzy zalozené na
multiregionalnych input-output tabulkach, ktoré zachytavaju toky produkcie,
pridanej hodnoty a zamestnanosti medzi odvetviami a krajinami zaroven. Sveto-
vé input-output tabul’ky s rozSirenim o socidlne a environmentalne aspekty po-
skytujua podklady pre preskimanie naértnutych komplexnych vizieb v narodnom
hospodarstve a ich previazanosti vo svetovej ekonomike. Multiregionalnym in-
put-output tabul’kam bolo venované $pecialne vydanie casopisu Economic System
Research (pozri napr. prispevky Tukker — Dietzenbacher, 2013; Dietzenbacher,
2013), a ich vyuzitie pri formulovani odporicani pre priemyselnu politiku v Eu-
ropskej Unii, aj na Slovensku, by sa malo stat’ sa¢astou podkladovych analyz
v najblizSom obdobi.
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Dynamizacia znalostnej ekonomiky v €ase zmien:
kontext pre motivaciu aktérov’

Danes BRZICA*
Uvod

Prispevok naznacuje kontext v akom dochadza k premenam znalostnej eko-
nomiky v ¢ase zmien, ktoré dnes prebiehaju v globalnom a eurépskom priestore
ako aj v slovenskej ekonomike. Zahiiia komplexné, viacrozmerné interakcie me-
dzi réznymi aktérmi vratane strategickych sprostredkovatelov sluzieb, ale su-
stred’uje sa na dve vyznamné skupiny aktérov — aktérov z akademického sektoru
(univerzity a vedecko-vyskumné centrd) na strane jednej a firemny sektor (firmy
aich vyskumné centrd) na strane druhej. Prispevok d’alej ukazuje, Ze v naSej
ekonomike existuju moznosti ako sa daji dynamizovat procesy suvisiace so
znalostnou ekonomikou.

V prvej Casti sa uvadzaja teoretické vychodiskéd problému a kontext, v akom
dynamizacia znalostnej ekonomiky pdsobi na motivaciu aktérov. Druha cast’ si
v§ima faktory, ktoré s tymito zmenami suvisia. Tretia Cast’ uvadza poznatky
o stave v akom sa nachddza Slovenska republika (SR) z hl'adiska konkurencne;j
schopnosti v oblastiach suvisiacich s inovaciami a technologickym rozvojom
v porovnani s obdobnymi vyspelymi eur6pskymi ekonomikami. Prispevok konci
zaverom so stru¢nym zhodnotenim.

1. Teoretické vychodiska a ramec problematiky

Prebiehajuci vyvoj globalnej a eurdpskej ekonomiky je poznamenany tym, ze
rozmanitost’, komplexnost’ a dynamika aktérov narastd rovnako ako hustota in-
Stitucii a vdzieb medzi tymito aktérmi. V doésledku novych organiza¢nych fo-
riem, flexibility a sietovania sa zacinaju stierat’ rozdiely medzi aktérmi a priji-
mané opatrenia maju ¢asto zmiesSanu formu vplyvu sukromno-verejného charak-
teru. Ekonomicky a spolocensky systém fungujii v komplexnom rezime, ¢o im dava
znaény potencidl rozvoja, ale siasne narastaju rizika moznosti fungovania v rezi-
me, ktory nie je optimalny z pohl'adu medzinarodnej sutaze — teda je pod hrani-
cou potencialu ekonomiky, resp. daného aktéra.

* Ing. Dane§ BRZICA, PhD., Ekonomicky tistav SAV, Sancova 56, 811 05 Bratislava 1; e-mail:
danes.brzica@savba.sk

! Prispevok bol vypracovany s podporou projektu VEGA &. 2/0080/12 Motivicia klticovych
aktérov znalostnej ekonomiky pri smerovani k znalostnej spolocnosti.
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Za tejto situacie k vy$sej konkurencnej schopnosti prispieva rad faktorov — od
kvality existujucich institucii cez Struktiru vzdelanosti, kvalitu 'udského a so-
cidlneho kapitalu, pocet atyp aktérov, ich motivacia anasadenie, mnozstvo
a charakter regulacie a tiez hospodarska politika, ochota spolupracovat’, kultiirne
dedicstvo a socialna stabilita. Rad prac rozobera uvedené otdzky vratane otazok
stivisiacich s nasimi dvomi skupinami aktérov — univerzitami a firmami (pozri
napr. Amin (1999), Amin a Thrift (1995), Asheim (1999), Arvanitis a Sydow
(2008), Audretsch a Stephan (1996), Brzica (2007), Etzkowitz a Leydesdorff
(1997), Etzkowitz (2008), Florida (1995), Kaufmann a Todling (2001)).

Ekonomika Slovenskej republiky (SR) podobne ako v inych krajinach Europ-
skej tnie (EU) v tomto procese posobi a ani suasny stav jej rozvoja pozna-
menany krizou zasadne nemeni kontext hlavnych vyziev, ktoré pred iiou stoja
a ktoré krizové ¢i pokrizové obdobie presahuju.

Obrédzok 1
Narodny a eurépsky kontext inova¢ného procesu
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Tedrie komplexnosti a konkurenénej schopnosti ako su vyjadrené v mnohych
stidiach (pre ciastkovy prehlad vid’ napr. Brzica akol., 2011) naznacuju rad
vyziev ako aj pristupov ku zmenam. Napriek rozsiahlej literatiire zostava stale
priestor na skimanie toho, ¢o ekonomiku postva vpred a aké okolnosti takyto
posun mozu ovplyvnit — ¢i urychlit’ alebo narusit. Znamy koncept analyticke;j,
syntetickej a symbolickej znalostnej zédkladne (Asheim a kol., 2006) ukazuje, ze
inovacie mozu prebichat na rdéznych urovniach a v rozdielnych sektoroch
a oblastiach ekonomiky. Obrdzok 1 schematicky naznacuje niektoré segmenty
inovaéného procesu v kontexte narodnej ekonomiky a EU.

V prispevku nas zaujima kontext, v akom prebieha inovacna ¢innost’ aktérov
znalostnej ekonomiky. Od technolégii tlaCenymi a trhom tahanymi inovaciami az
po inovacie vychadzajuce z aktivit vytvaranych aktérmi posobiacimi v sietach je
vidiet’ posun v koncepciach zachytavajicich vyrazné zmeny v podnikatel'skom
prostredi. Tieto zmeny sa odrazaji v novom teoretickom vyjadreni a hospodar-
sko-politickych odporti¢aniach. Novym pristupom, ako sa vyrovnat’ s motivaciou
dvoch kI'icovych skupin aktérov — akademickej sféry a firiem — ku inovacnym
zmenam, je uplatiovanie zamestnavania expertov v ramci tzv. prekryvajucich sa
vnutornych trhov prace (VPTP) (Lam, 2007). Tento pristup sa premieta do vys-
Sej motivacie obidvoch skupin aktérov spolupracovat’ — teda spolo¢ne pracovat
na tvorbe a komer¢nom vyuziti novych poznatkov, zmienime sa o iom nizsie.

Je zrejmé, ze pristupy ako napr. VPTP mézu vyrazne aktivizovat’ spolupracu
a procesy sietovania a snahy zlepsit procesy spravy poznatkov a mechanizmy
zabezpecenia takejto spoluprace. Tieto procesy su zlozité, nakol'ko rad aktivit
prebieha medzi aktérmi (organizaciami) s ich pomerne hmlistymi organizacnymi
hranicami. To si vyzaduje rieSenie mnohych legislativnych problémov, ktoré
takymto procesom brania alebo ich stazuji. Predpokladom spoluprace je ale
zvysit’ kvalitu fungovania obidvoch zmienenych skupin aktérov (a samozrejme
aj d’alsich). Ich fungovanie pod rdmec moznosti (sub-optimalne) méze byt vyvo-
lané r6znymi faktormi, napr.:

e absenciou dostato¢ne konkuren¢ného prostredia;

e nizkou resp. neadekvatnou institucionalnou hustotou;

e nedostatocnou motivaciou aktérov (vychadzajucou pripadne aj z predcha-
dzajucich bodov);

e nevhodnym legislativnym a regulaénym ramcom (priliSné alebo nedostatocné
usmernenie posobenia aktérov);

e rdzne iné faktory.

Pre pochopenie zlozitosti sic¢asného inova¢ného prostredia a motivacie akté-
rov v iom pdsobiacich je potrebna identifikdcia existujuceho inova¢ného sys-
tému (aké su jeho prvky a aky charakter maju vzt'ahy medzi tymito prvkami);
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identifikacia podnikatel'ského prostredia; identifikacia kI'i€ovych aktérov; tvahy
o moznych zmenach tohto systému a pokus o urCenie moznych vyvojovych
trajektorii budiiceho smerovania.

Potrebné kroky pre zvysenie inovacnej vykonnosti a komerénej uspeSnosti
vychadzaju z potreby zvysit' efektivnost’ a i¢elnost’ vSetkych alebo prinajmenej
klucovych aktérov posobiacich v ekonomike. Nase predchadzajiice prace (napr.
Brzica, D. a kol., 2011) naznacili niektoré pri¢iny nasho zaostavania voci inym
najvyspelejsim ekonomikam v segmentoch suvisiacich s inovaciami a zna-
lostnou ekonomikou. Jednym z mala ukazovatel'ov, ktoré vykazuju lepSie hodno-
tenie je prilev priamych zahrani¢nych investicii a dovoz technologii. Aby eko-
nomika a spolo¢nost’ boli vykonné a prosperujice nie je dlhodobo mozné opierat’
vlastny hospodarsky rozvoj len o dovoz zahrani¢nych (aj ked Casto vyspelych)
technoldgii a absenciu silného sektora malych a strednych inovacnych firiem.
Kontrola a efekty z vyuzivania najdolezitejSich segmentov hodnotového retazca
predstavuju spolu s vytvaranim komplexnej technologickej infrastruktary a kva-
litnou vedeckou a vzdelavacou zakladiou niekolko z hlavnych predpokladov
dlhodobejsieho uspechu.

2. Faktory zmien

V stcasnosti je dolezité zlepsit' situdciu v obidvoch skupinach zmienenych
aktérov tvorby a vyuzitia poznatkov. Zmeny vsak prebiehaji v novom kontexte
danom zmenami charakteru podnikatel'ského prostredia s rdznymi Specifikami,
ktoré v minulosti neexistovali alebo ich vyznam nebol taky dolezity:

e Blizkost: stale zohrava ulohu pri sprostredkovani inova¢nych a vyrobnych
aktivit. S rozsirenim IKT a ich rozvojom miznt niektoré prekazky dané geo-
grafickou vzdialenostou. Avsak iné problémy vznikaju v désledku vplyvu
»~emocnej, kultirnej alebo socialnej vzdialenosti®, ktora efekty virtualnej spo-
luprace ¢i IKT oslabuje (k otdzke blizkosti vSeobecne vid’ napr. Boschma
(2005), Nooteboom a kol.(2007); Crespo a Vicente (nedatované) a Specidlne
v otazke vzt'ahu univerzit a firmy Woerter (2011) alebo technologickej bliz-
kosti potom Cantner a Meder (2007)).

o [nstituciondlna hustota: predstavuje stibor roznych institucionalnych prvkov,
ktoré by mali podporovat’ rozvoj technologicky vyspelych a inova¢ne naroc-
nych vyrob a vyskumu. VysSia institucionalna hustota by mala davat’ aj vacsie
Sance pre aktérov dosiahnut’ uspech pri aktivitach vyssich radov (teda techno-
logicky a inovacne naro¢nych). Nevhodné institucionalne prvky a ich neefektiv-
nost’ mozu viest’ k situdcii, Ze vyssia institucionalna hustota sa stava skor prekaz-
kou nez katalyzatorom rozvoja. K institucidm vSeobecne North (1990) a k insti-
tucionalnej hustote v regionalnom kontexte napr. Keeble a Lawson (1999).
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e Doévera: v kontexte vysokej miery inovacii v ekonomike a charakteru proce-

sov vyzadujucich len doc¢asné zmluvy a neopakovatel'nost’ dohdd (jednorazo-
vé objednavky) zac¢ina mat’ dovera medzi aktérmi ekonomického procesu co-
raz vac¢si vyznam. Dévodom je Casto neopakovatelnost kontraktov, ktord
zvadza k podvadzaniu a tiez vac$ej narocnosti na otvorenost’ medzi spolupra-
cujucimi partnermi. Naviac zlyhavaju alebo st problematické tradi¢né formy
ochrany novych poznatkov (napr. patenty) ato kvoli vysokym nékladom,
problémom s definovanim rieseni, zlozitostou preukazat’ odcudzenie poznat-
ku a pod.

e Komplexnost: predstavuje fenomén, ktory charakterizuje mnozstvo aspektov

systétmu modernych zloziek ekonomiky vyspelych krajin. Pre fungovanie
ekonomiky musi spoluposobit’ Coraz viac aktérov, institdcii, regulacii, po-
znatkov a inych faktorov. Vyrobcovia su zavisli na mnozstve inych aktérov
a Casto vyuzivaju mnozstvo sub-dodavatelov. To vyzaduje napr. poznat
miestne podmienky v réznych krajinach apod. Dolezitym rysom je to, Ze jed-
notlivi aktéri reaguju vo svojich akciach najmé na svoje najblizsie okolie.
Sietovanie: vytvéaranie vizieb medzi roznymi aktérmi ¢i skupinami aktérov.
Interakcie nadobudaju podobu spoluprace ¢i spoluprace spojené s konkuren-
ciou. K niektorym otazkam pozri Cooke a Morgan (1993).

Firmy, ako aj akademicky sektor, sa snazia vyuzivat’ spolupracu na ziskanie

efektov v podobe uspesnej kariéry a podmienok pre vedecku pracu (akademicki
pracovnici) a komer¢ny Uspech s inovaciami (firmy). Motivacia 'udi ma mnoz-
stvo poloh, ale vonkajSia motivacia vyvolana spolupracou méze posilnit’ vnuator-
ni motivaciu aviest ku zvySeniu vykonnosti v naSom pripade vedeckych
a vyskumnych pracovnikov. Tabulka 1 ukazuje zakladnu taxondémiu ludskej

motivéacie.
Tabulka 1l
Taxonémia Pudskej motivacie
Regulaéné | Nemotivacia Vonkajsia motivacia Vnitorna
Styly Externa Prijimanie | Identifikdcia | Integracia motivicia
™) reguldcia vonkajsich
(ER) aspektov (Id) (In2) (VM)
(In1)
Suvisiace Vnimana Blizkost’ Zapojenie Vedomé Hierarchicka | Zaujem,
procesy nemoznost’ vonkajsim ega; ocenenie syntéza potesenie;
Nizko vnimana | odmenam Zameranie | ¢innosti; cielov; Vlastna
kompetentnost’ | alebo trestom; | na schva- Vlastné Zhoda spokojnost’
Nerelevantnost’ | Dodrziavanie/ | lenie od potvrdenie
Neumyselnost’ | odpor seba alebo | cielov
inych
Vnimané Neosobné Externé Ciastocne Ciastocne Interné Interné
miesto externé interné
kauzality

Pramen: Upravené autorom podl'a Ryan, R. M. a Deci, E. L. (2000).
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Motivacia vo vSetkych jej formach umoznuje aktivizovanie pedagdgov
a vyskumnikov. Pre Gspech tvorby poznatkov a ich komeréného vyuzitia — teda
pre uspech inovac¢ného procesu — je vSak potrebné vytvaranie podmienok na
(1) zlepSenie parametrov fungovania vsetkych aktérov, ktori k inovaciam pri-
spievaju ana (2) stimulaciu efektivnych koopera¢nych vizieb medzi tymito
aktérmi.

Zlepsenie efektivnosti posobenia aktérov prebieha mnohymi sposobmi. D4 sa
to ukazat’ na priklade univerzit ako vyznamnych aktérov stojacich za tvorbou
poznatkov. Existuje rad pristupov, ktoré vychddzaji z mnozstva eurdpskych,
narodnych a regionalnych iniciativ a ktoré napomahaju zvySovaniu vykonnosti
univerzit. Projekt Progetto Universitas poukazal na potrebu medzinarodnej spo-
luprace pri formovani vykonnejsieho a efektivnejSieho vzdelavacieho prostredia
s narastom medzinarodnych vzdeldvacich institucii a vda¢Sou (medzinarodnou)
mobilitou pedagdgov aj Studentov.

Interné aspekty fungovania univerzity sa daju vyrazne zlepsit’ v suvislosti so
zmenami jej (1) organizacie a Struktiry, (2) vyskumnych a vzdelavacich aktivit,
(3) cielovych skupin (teda tych, ktoré maju prospech zrealizovanych aktivit)
a (4) financovania. Organiza¢né charakteristiky univerzitnych aktivit — ktorych
zmeny moézu zaznamenat zlepSenie fungovania univerzit — maji nasledovné
segmenty:

e administraciu,

e personal (a jeho vycvik) — vonkajsia a vnlitorna motivacia tu zohravaju kl'a-
covu ulohu

e planovanie,

e rozhodovanie,

e spolupracu (organizacné a Strukturalne faktory spoluprace medzi univerzitami
ako aj medzi univerzitami a inymi aktérmi).

Stcasna situacia v naSom vzdelavacom systéme naznacuje potrebu toho, Ze sa
musia trvale zlepSovat aktivity univerzit a to tak z hladiska vyskumu ako aj
vzdelavania. Tieto dva aspekty univerzitnych aktivit sa pritom zameriavajii na
rozne aspekty: predmety, projekty, typy a uroven programov (postgradudlne,
celozivotné vzdelavanie a pod.). Ukazuje sa, ze zlepSeniu vysledkov v oblasti
nasej vedy aj vzdelavania moze napomoct medzinarodna aj domaca spolupraca
univerzit s inymi univerzitami, V&V centrami ako aj firmami. Charakter inter-
akcie medzi univerzitami ¢i univerzitami a firmami je rozny z hladiska:

e miery spoluprace;

e Specifickych aspektov spoluprace: nastroje, geografické rozsirenie spolu-

prace, charakteristiky programov, predmety a projekty;

e ako aj z hl'adiska komplexnosti a intenzity.
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To si vyzaduje aj vyuzivanie roznych motivacnych mechanizmov zodpoveda-
jucich Specifikam individualnych organizacii. Ddlezité pre vyskumnikov z moti-
vacného hladiska je aj vyrieSenie otazky financovania. Zdroje financnej podpory
aktivit univerzity ako aj univerzitnej spoluprace su rozmanité — na zaklade typu
finan¢nych zdrojov modze ist o sikromné, verejné regionalne, verejné narodné
alebo verejné nadnarodné zdroje. Zdroje financovania zavisia na priamych akti-
vitach univerzit (napr. zapisné, poplatky, komercné aktivity), ale aj na procesoch
suvisiacich so zvySenim efektivnosti ich ¢innosti (napr. opatrenia univerzit na
znizenie ich prevadzkovych nakladov).

Kym univerzity a cely akademicky sektor riesia predovsetkym otazky suvi-
siace s financovanim svojej ¢innosti a zvySovanim kvality svojej vedecko-vy-
skumnej a pedagogickej prace, Spickové firmy sa snazia dosahovat’ zisk, zvySo-
vat' trhové podiely a expandovat’ najmé prostrednictvom inovacii produktov
(vyrobkov a sluzieb).

Uspesnost’ inovacii vo firmach tzko stvisi so spolupracou medzi akademic-
kym sektorom a firmami. Prejavuje sa v snahe firiem rozsirovat’ svoj vnitorny
pracovny trh a vytvarat’ tak lepsie predpoklady prave pre inovacnil schopnost’.
Tieto zmeny na vnutornom trhu prace sa prejavuju aj zmenami teoretickych kon-
cepcii a pristupov k tomuto problému. Siahaju od kritiky vnutornych pracovnych
trhov (VPT) (Piore, 2002; Camuffo, 2002), cez formulaciu rozsireného vnutor-
ného pracovného trhu (RVPT) (Manwaring, 1984) az po novy koncept prekryva-
juceho sa vnutorného pracovného trhu (PVPT) (Lam, 2007). Pricom tento napo-
sledy menovany sa tyka toho, ako by hranice VTP mohli byt roz§irené na nové
typy vztahov prelinajucich sa medzi dvomi skupinami organizacii. Tento kon-
cept sa pouziva na zdoraznenie aktivnej tlohy firiem pri rozvoji socialnych sieti,
na ziskavanie zrucnosti a poznatkov prostrednictvom externych projektovych
véazieb. Koncept tiez zdoraziiuje dolezitt tlohu takychto sietovych vizieb pre
poskytovanie stabilnych ramcov pre rozvoj profesijnej kariéry a pre podporu
mobility pracovnikov a tokov poznatkov medzi organizaénymi hranicami.

Oproti minulosti tak firmy ustupuju od snahy naberat’ expertov z univerzit
a vyskumnych centier na trvalé pozicie do vlastnych firemnych vyskumnych
centier, pretoze (a) experti stracali kontakt s vedeckou komunitou a nemali ga-
rancie trvalého pracovného miesta ako tomu bolo na univerzitach a (b) firmy tym
padom nemali trvaly prisun najnovSich poznatkov z akademickej sféry. Toto
poznanie viedlo postupne k snahe umoznit’ expertom posobit’ tak v akademicke;j
ako aj komer¢nej sfére, o predstavovalo lepsie motivacné faktory pre expertov
a vedcov.

Vedci zapojeni do vedecko-vyskumnej prace totiz potrebuju mat’ pred sebou
viziu uspesného profesijného rozvoja, ktory by ich motivoval k svedomitej praci
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na svojich vedeckych tlohach, aby vytvarali vystupy Spickovej kvality. Otazkou
vsak je, ¢o ich motivuje k tomu, aby vytvarali vizby s firmami a zapdjali sa do
viacerych pracovnych roli. Lam (2007) naznacuje, Ze to stvisi najma s kariérou,
ktord motivuje vacSinu akademickych vedcov aby vytvarali vizby s firmami.
Niektori vedci maju navyse zna¢né poziadavky na zdroje pre realizaciu vyskumu
ako je pristup k drahym pristrojom, materidlom a moznost’ pracovat’ na akade-
mickom aj firemnom pracovisku im tak napomaha prekonavat materidlne aj
technické obmedzenia.

Spolupracou medzi univerzitami a firmami tak vznika priestor pre posiliiova-
nie oblasti spolo¢nych resp. zdiel'anych zaujmov medzi rozlicnymi aktérmi. Tato
flexibilna zlozka v kariére (napr. Gcast’ na kratkodobych komercnych projektoch)
podciarkuje dynamicky charakter poznatkovych sieti. Koncept PVTP, ako na-
znacuje Lam (2007), tiez ukazuje vzajomne zavisly vztah medzi kratkodobymi
projektmi a trvalejSimi organizaénymi usporiadaniami a kariérou expertov. Fle-
xibilné projekty Casto potrebuju stabilni institucionalnu zakladnu najmé ak sa
maju vylucit’ nespolahlivé prvky, vytvarat’ dovera, realizovat’ efektivne ucenie
a ak maju fungovat’ ako miesto vytvarania poznatkov (Lam, 2007). Kym tradi¢-
ny model VTP neodraza situaciu spojent1 so vznikom projektovych sieti v mno-
hych sektoroch znalostnej ekonomiky, novsie koncepty (ako PVTP) dobre popi-
suju zmeny v niektorych dynamicky sa vyvijajucich odvetviach, v ktorych uce-
nie a tvorba poznatkov st klI'a¢om k inovaénému uspechu.

Univerzity, vyskumné centrd a firmy tak hl'adaju r6znymi sposobmi a s roz-
dielnou intenzitou cesty ako si zvysit svoju vykonnost a ako lepSie motivovat’
svojich pracovnikov. Jednou z ciest, ako sme naznacili, je vytvaranie rezimov
vzajomnej spoluprace. V d’alSej Casti nepriamo prostrednictvom medzinarodného
porovnavania naznacime, aké vysledky rdzne krajiny dosahuju v oblasti inovacii
a technologickych zmien.

3. Porovnanie postavenia SR v oblastiach suvisiacich s inovaciami
a technologickym rozvojom v porovnani s inymi eurépskymi
ekonomikami

V tejto Casti poukazujeme na postavenie Slovenskej republiky (v porovnani
s inymi obdobnymi eurdpskymi ekonomikami) v oblastiach suvisiacich s inova-
ciami a technologickym rozvojom. Slovenské republika a Ceska republika pred-
stavuje jednu skupinu krajin (skupina A) a Finsko a Dansko druhu skupinu kra-
jin (skupina B). Tabul'ka 2 ukazuje hodnotenie dvoch ukazovatel'ov — technolo-
gickej pripravenosti a inovacii za obidve skupiny krajin a naznacuje rozdielne
postavenie obidvoch skupin krajin a Specificky aj horSie postavenie Slovenske;j
republiky.
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Tabulka 2

Vyvoj hodnotenia dvoch skupin ukazovatel’ov — Technologicka pripravenost’
a Inovacie — podPa udajov WEF

WEF 2006 — 2007 WEF 2008 — 2009 WEF 2011 — 2012
Technol. Inovacie Technol. Inovacie Technol. Inovacie
pripravenost pripravenost pripravenost

p* S* p* S* p* S* p* S* p* S* p* S*

Ceska
republika 26. 4,74 28. | 3,98 | 33. 4,48 25. | 3,98 | 31. | 4,82 33, | 3,77
Slovenska
republika 30. 4,50 42. | 3,51 | 36. 4,35 58. | 3,28 | 37. | 4,54 96. | 2,91
Dénsko 10. 5,46 10. | 5,04 3. 5,87 10. | 5,09 4.1 6,20 10. | 5,10

Finsko 12. 5,44 4. | 556 | 14. 5,46 2. 5,57 | 12. | 5,75 3. 15,72

Poznamka: *P — poradie. S — skore.
Pramen: autor s vyuzitim udajov WEF (2006; 2008; 2010; 2011).

U kratkodobych zmien, napriek nizSej vypovedacej schopnosti s oh'adom na
charakter dat, vel'ku citlivost’ hodnotenia (malé rozdiely v bodovom hodnoteni
krajin) a vel'mi kratke obdobie sa ukazuje, Ze trend zhorSovania tu medzi dvomi
skupinami krajin (A a B) existuje. Z tabulky 3 je vidiet’, Ze zhorSovanie situacie
je viditelnejsie v pripade skupiny krajin A ako skupiny krajin B, napriek tomu,
7e je tazsie udrzat’ sa na prednych miestach (kde su zvicsa krajiny skupiny B),
ako si udrzat’ poziciu na nizSich miestach. Niz§ie uvedené data st reélne, ale st
uvedené len ilustrativne s ohl'adom na kratke vybrané obdobie a Specificky kon-

text krizovych javov.

Tabulka 3

Porovnanie kratkodobej (ro¢nej) dynamiky zmien v hodnoteni krajin
podl'a ukazovatel’a spolupriace priemyslu a univerzit vo V&V

Ukazovatel’ ¢. Charakteristika SR CR Finsko | Dansko
. Spolupraca priemyslu a univerzit
Inovcie 3 =4 |\, y&V (medziroéna bodova zmena +/-) 37 1 1 7
Spolupraca priemyslu
Inovacie 3 — 4 a univerzit vo V&V
(poradie obdobie 2010/2011) 104. 30. 4. 15.

Pramern: Autor s vyuzitim dat uvedenych vo WEF (2010, 2011).

Komparacia v troch oblastiach stvisiacich s inovaciami sa tyka technologic-
kej pripravenosti, vyspelosti podnikania a inovacii. V segmente Technologicka
pripravenost’ s napr. ukazovatele dostupnosti najnovsich technologii, absorpéna
schopnost’ technolégii na trovni firmy ¢i PZI a transfer technologii. V segmente
Inovacie ide napr. O intenzitu spoluprace priemyslu a univerzit vo V&V ¢i kvalitu
vedeckovyskumnych institacii. Pre hodnotenie pouzivame plusové/minusové
body, ktoré ukazuju o kol'’ko miest v poradi (,,bodov*) si krajina polepsila oproti
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predchadzajicemu obdobiu (,,plusové body*) alebo naopak pohorsila (,,minuso-
vé body*). Umiestnenie vysSie alebo nizSie v hodnotiacom rebricku ma pritom
isty vplyv na hodnotu bodu (vid’ poznamku v tabulke 4).

Tabulka 4

Ukazovatele zmeny — komparéacia troch oblasti (plusové/minusové body)
Body/Krajina SR CR Finsko Dansko
Plusové body 9 32 26 45
Minusové body 165 98 24 31

Poznamka: Krajiny umiestnené v jednotlivych ukazovatel'och na najvyssich miestach rebricka st touto skutoc-
nost'ou ovplyvnené pri hodnoteni plusovych bodov. Krajina, ktora je prvou sa nema kam zlepSovat’ (z 1 na 1)
amoze len klesat’ alebo si udrzat’ svoje postavenie. Aj d’alSie krajiny na Spici rebricka maju teda obmedzent
moznost’ ziskavat’ plusové body. Tato skuto¢nost’ skresl'uje porovnanie. Takisto ,.kvalita® poklesu je ind u poklesu
0 jedno miesto napr. z 1. na 2. miesto ako z 85. na 86. miesto.

Pramen: Autor s vyuzitim dat uvedenych vo WEF (2010, 2011))

Pokial’ tabul’ka 4 ukézala kratkodobu dynamiku u troch zakladnych oblasti si-
visiacich so znalostnou ekonomikou, ktoré mézeme identifikovat’ z dostupnych
dat WEF, potom tabul'ka 5 si v§ima len porovnania vybranych krajin v oblasti
inovacii. Rozdiely st obdobne vyrazné ako v predchadzajucom pripade. Ani tu
nema krajina skupiny A menej minusovych bodov ako krajiny skupiny B a pri-
tom rozdiely su znacné.

Tabulka 5

Ukazovatele zmeny — komparacia oblasti inovacii
Body/Krajina SR CR Finsko Dansko
Plusové body 6 9 1 3
Minusové body 85 60 8 26

Poznamka: Vid poznamku v tabulke 4.
Pramen: Autor s vyuzitim dat uvedenych vo WEF (2010, 2011).

Tabulka 5 ukazuje suhrn plusovych a minusovych bodov — teda kratkodoby
trend zhorSovania ¢i zlepSovania situacie v ukazovatel'och suvisiacich s oblastou
inovacii. Z kratkodobého hladiska mozeme konstatovat’, ze najlepSia situacia
v tejto oblasti je opdt’ vo Finsku a Dansku. Situdcia v SR je v tomto segmente
najmenej uspokojiva, co je v kontraste s pomerne dobrymi makroekonomickymi
vysledkami (okrem dlhodobého problému s relativne vysokou mierou nezamest-
nanosti). Zjavné je, ze potencial pre zlepSenie je prave v oblastiach suvisiacich
so znalostnou ekonomikou.

Ako naznacuju vyssSie uvedené tabul’ky je zaostavanie nasej ekonomiky v po-
radi podrla kvalitativnych faktorov suvisiacich so znalostnou ekonomikou a ino-
vaciami znacné a predstavuje vyraznll vyzvu pre vladu ako aj vSetkych dalsich
aktérov v ekonomike a spolo¢nosti. Finsko so svojim vzdelavacim systémom ¢i
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Déansko s efektivnym podnikatel'skym systémom vyuzivajucim diverzifikovant
Struktaru menSich inovacnych firiem predstavuju sice rozdielne ekonomické
systémy, avSak ukazuju to, ze k uspechu mézu viest' rdézne cesty, ktorych spo-
lo¢nym znakom je premyslena stratégia rozvoja, cielené kroky vsetkych aktérov
a odvaha prijimat’ a vytvarat’ zmeny, podnikat’ a inovovat’.

Zaver

Prispevok naznacil niektoré oblasti ziaducich posunov v pristupe k rozvoju
tvorby a komeréného vyuzitia novych poznatkov. Motivacia aktérov k tomu, aby
v tomto smere efektivnejSie a uspesnej$ie pdsobili je dand siborom rdéznych
faktorov. Pritom v komplexnych systémoch sa Casto neda urcit, ktory z moti-
vacnych faktorov je alebo moze byt rozhodujicim pre nasStartovanie a tispesSny
priebeh potrebnych zmien.

Sthra stborov potrebnych faktorov (napr. spoluprace a konkurencie) moze
vSak motivovat’ aktérov, aby mali snahu vstupovat’ aj do novych neprebadanych
oblasti technologicky vyspelych aktivit. Tie by mali byt potencialne komercne
a spolocensky zaujimavé, ale asto mézu prindsat’ so sebou aj rizikd neuspechu
a zlyhania. Inovacie a zmeny sice prindSaju vyzvy a rizika, ale ustrnutie a fungo-
vanie na sub-optimalnej urovni v dlhodobom horizonte predstavuje ovela vyssie
riziko poklesu konkurenc¢nej schopnosti.

Analyza ukazala, Ze SR ma stale znacny nevyuzity potencidl na zlepseni v sle-
dovanych oblastiach znalostnej ekonomiky. Kym SR zaznamenala v priebehu
rokov 2010 — 2011 celkom 16 minusovych zmien (teda minusovych zmien u 16
ukazovatel'ov, pricom celkova zmena poradia ¢ini 165 ,,minusovych bodov*), po-
tom CR vykézala za rovnaké obdobie len desat’ minusovych zmien, Finsko osem
a Dansko Sest’. Spolupraca univerzit a firiem je stazena v dosledku Struktural-
nych charakteristik a uplatiovanych politik ako aj vykonnostnymi parametrami
aktérov inovacného systému vratane univerzit. Z uvedenych charakteristik a litera-
tury vyplyvaji rdzne konzekvencie. Tie sa daju rozdelit’ do niekol’kych bodov:

e Potreba flexibilnej kombinacie spoluprace a konkurencie — nové ponimanie
sut'’aze najmai v oblastiach vysoko inova¢nych produktov.

e Potreba vytvarat mechanizmy zlad’'ovania zaujmov, ktoré budu prinasat’ rych-
le vysledky za cenu nizkych nakladov a vysokej miery konsenzu.

e Potreba rozvijania PVTP a obdobnych platforiem prieniku zdujmov medzi
akademickou sférou a firmami.

e Potreba akceptovat’ primerantl mieru rizika zlyhania.

e Potreba akceptovat’ v rozumnej miere negativne désledky rozmanitosti (v pri-
pade SR bude obtiazne vyrovnat’ sa s problémom imigracie, ktora stale vyka-
zuje nizke hodnoty, pricom ide o citlivi spoloc¢ensku a politicka otazku).
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e Potreba zvysit ochotu delegovat’ autoritu.
e Potreba zvysit’ spolupracu medzi aktérmi ekonomického systému a to najmé
univerzitami, vyskumom a firmami.

D4 sa konstatovat, ze dlhodobé vztahy medzi roznymi skupinami aktérov su
dolezité pre tvorbu dovery, ktora je predpokladom pre uspesné ucenie a inovacie
a tiez pre motivaciu expertov prinasajucich nové poznatky a napomahajucich ich
komerénému vyuzitiu.
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Politiky motivujiice smerovanie k znalostnej spoloénosti’

Jaroslav VOKOUN*

Kazda ¢lenska krajina EU prijima a implementuje eurdpske politiky, ktoré
ovplyviluju rozmanitych aktérov v zaujme zvysSovania kvality Zivota a udrzatel-
ného rozvoja. K oslabeniu dosledkov globalnej ekonomickej krizy je dolezité
volit’ také politiky, ktoré prispeji k podpore inovaénych aktivit s dosahom na
vys$s$i ekonomicky rast atvorbu pracovnych miest, nakol’ko vyskum, vyvoj
a inovéacie sa povazuju za faktory, ktoré vplyvaji na rast zamestnanosti a tvorbu
lepsich pracovnych miest. Celkovo, pocas krizy v rokoch 2011 a 2012 sa priority
politik v oblasti vyskumu a vyvoja (VaV) a inovacii v krajinach EU pri smero-
vani fondov zamerali na granty pre vyskum na univerzitach (35 %-ny podiel),
verejné vyskumné institacie (13,5 %), infrastruktiru vyskumu (9,5 %), spolupra-
cu vo VaV (9 %) a podnikatel'sky VaV (7,5 %). V jednotlivych krajinach je ten-
to mix rozdielny, nakolko vicSie krajiny s mnohymi univerzitami a organiza-
ciami vyskumu sa zamerali na spolupracu vo VaV (28 % zdrojov). Tlak na ve-
rejné zdroje vyvolany fiskalnou konsolidaciou zvysuje potrebu vicsieho prepo-
jenia vyskumu a firiem a podporu vyskumu orientovanému na trhové riesenia
(Kincso a Griniece, 2012). V obdobi 2010 az 2012 polovica krajin EU zvysila
verejné vydavky na VaV ainovacie’ ana druhej strane priblizne 40 % krajin
takto smerované verejné vydavky znizilo. Viaceré krajiny sa zameriavaju na
fiskalnu konsolidaciu a na priemyslnu politiku a tak inovacna politika nepatri
k ich prioritam. Preto sa vo vécSine krajin na podpore VaV a inovacii podielaju
zdroje zo $trukturalnych fondov. Cast’ krajin reagovala na ekonomicky pokles
priemyselnou politikou zalozenou na podpore firiem s vysokym rastom a podpo-
re rozvoja l'udského kapitalu vo firmach s cielom posilnit’ ich inova¢né aktivity.
Vecné priority v alokacii finannych zdrojov sa zamerali na oblast’ energie, IKT,
nové materialy audrzatelny rozvoj. V zlozito organizovanych spolocenstvach
ako su Staty a mestd maju velky vyznam netechnologické inovacie (socialne,
organizacné a trhovo orientované inovacie), ale im bola venovand mensia pozor-
nost’. V pokrizovom obdobi sa alokacia finanénych zdrojov bude orientovat’ na
hl'adanie alternativnych a komplementarnych metod financovania, napriklad na
vicsie vyuzitie danovych kreditov.

* Ing. Jaroslav. VOKOUN, Ekonomicky ustav SAV, Sancova 56, 811 05 Bratislava 1; e-mail:
jaroslav.vokoun@savba.sk

! Prispevok vznikol v ramci projektu VEGA &. 2/0080/12 Motivicia klvicovych aktérov zna-
lostnej ekonomiky pri smerovani k znalostnej spolocnosti.

? Inovécie maji vysoki prioritu v politickej agende Nemecka a Svédska.
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V zaujme konkurencieschopnosti firiem a pritazlivosti domaceho trhového
prostredia su realizované politiky, ktoré by mali postvat’ ekonomicku troven
SR blizsie k priemeru EU. V roku 2012 dosiahla SR 75 % priemeru EU-28
v HDP/obyv. v PKS (Eurostat, 2013a). Od roku 2008, kedy SR zvysila tento
podiel zo 68 % na 73 %, konvergencny proces stagnuje z pohladu HDP/obyv.
v PKS. Oblast, v ktorej SR vyrazne zaostava, je spojend s inovaciami. Z medzi-
narodného porovnavania vyplyva, Ze Slovensko patri ku krajinam s nizkou ino-
vacnou vykonnostou (EC, 2013a). ZIy stav priznava aj MH SR v sprave o ino-
vacnej politike na roky 2011 — 2013 (MH SR, 2010). Podl'a Innovation Union
Scoreboard (IUS) je Slovensko v ramci EU-27 podpriemerné v oblasti I'udskych
zdrojov, nakol’ko tu je nizky podiel obyvatelov s vysokoskolskym vzdelanim,
v oblasti vyskumu z dévodu nizkeho poctu citacii a Studentov doktorandského
Stdia z krajin mimo EU, z dévodu nizkych verejnych vydavkov na VaV,
z dévodu nizSieho podielu inovujtcich a spolupracujtcich firiem, nizkej miery
ochrany dusevného vlastnictva a nizkych ekonomickych efektov z inovacii. No-
vé Clenské Staty venuju pozornost’ a financné prostriedky rieSeniu zakladnych
ekonomickych problémov a menej pozornosti venuju inovacnej politike, ktora
v istom slova zmysle predstavuje spolo¢enskt nadstavbu (Lipkova, 2012).

Nepriazniva situiciu zvyrazituje skutoénost, ze celej EU sa nedari prekonat
medzeru v inovaénej vykonnosti medzi EU a jej hlavnymi medzinarodnymi
konkurentmi, ktorymi st Spojené §taty a Japonsko (EC, 2011). EU je uspe$nejsia
vo verejnych vydavkoch na VaV a vo vyvoze sluzieb zalozenych na znalostiach.
Zaostavanie sa prejavuje v oblasti prijmov z licencii a patentov zo zahranicia.
Najvicsie zaostavanie EU je vo vydavkoch podnikov na VaV a v porovnani
s Japonskom v patentoch. Dokazuje to, Ze medzera v oblasti europskeho vy-
skumu a inovécii spoc¢iva najmi v sikromnom sektore. Prioritou preto bude vy-
tvaranie podmienok, ktorymi sa budu stimulovat’ vacsie investicie sukromného
sektora a zjednodusi sa vyuzivanie vysledkov vyskumu zo strany podnikatel'ské-
ho sektora, najmé prostrednictvom efektivnejsicho patentového systému. EU
strica vyrazny naskok v inovacnej vykonnosti v porovnani s Cinou. Cinska
priemyselna politika uplatiiovana od roku 2006 vychadza z Narodného stredno-
a dlhodobého programu pre vedu a technologicky rozvoj (2006 — 2020). Ide
0 ambicidézny plan na modernizéciu Struktury ¢inskej ekonomiky a jej transfor-
maciu z globalneho centra technologicky nizkej urovne vyroby na hlavné cen-
trum inovacii do roku 2020 a na globalneho inova¢ného lidra do roku 2050. Kra-
jina tak chce prejst’ od modelu vyroby k modelu inovacii, pricom sa snazi znizit
zavislost’ od zahrani¢nych technologii (Obadi a kol., 2013).

Institucionalne politiky sa zameriavaju na motivovanie aktérov inova¢ného
procesu a na odstranovanie prekazok, ktoré obmedzuji inovaéné aktivity. Politicky
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mix je v krajinach EU podobny, rozdiel je v tom, na ¢o sa politiky zameriavaju.
Uspesné inovatorské krajiny sa stistred’'uju na inovécie, komercializaciu vysled-
kov VaV a spolupracu firiem a vyskumu. Politicky mix sa v SR sustred’uje na
vedu a Ciastocne na podnikovy vyskum, priCom sa nevyuzivaju danové stimuly
pre VaV. Problémom je vSak aj mensia absorbcna kapacita firiem inovovat.
Prehliadanie patri¢nej podpory inovacnych aktivit a spoluprace medzi aktérmi
radi SR do skupiny krajin s miernymi inovaciami (EC, 2013a).

Model politik podporujuci inova¢nt vykonnost’ firiem je jedine¢ny pre kazda
jednotliva krajinu. Model je odpoved’ou na vyzvy, ktorym krajina Celi a preto st
modely politik medzi krajinami t'azko prenosné. Ddlezité je smerovat’ k modelu,
ktory je funkény vzhl'adom na podmienky, ktoré st v danej krajine. Limitom
efektivnosti mixu inova¢nych politik je to, ako blizko sa dostali k trhovému rie-
Seniu. Uspe$né krajiny ukazujli, Ze podstatné je zameranie na spolupracu
a zohl'adnovanie inovac¢nej kapacity firiem. Okrem zamerania sa na inovativne
firmy a organizacie VaV je funk¢nost’ inovacnych systémov podmienend inter-
akciami s vzdelavacim systémom. Posilfiovanie interakcii je menej efektivne
v krajinach ako SR, nakolko aktéri z prostredia firiem a univerzit si slabsi
a horSie organizovani. NavySe, sustred’ovanie sa krajin, ktoré su inovaénymi
vodcami na S$irSiu podporu medzinarodnej spoluprace vedie k d’alSiemu prehlbo-
vaniu rozdielov oproti krajindm s nizSou inova¢nou vykonnostou.

Ambiciou stratégie EU Europe 2020 v oblasti vzdeldvania je dosiahnut
v roku 2020 az 40 % podiel obyvatel'ov s ukoncenym terciarnym vzdelanim vo
vekovej kategdrii 30 az 34 ro¢nych. V roku 2005 tento podiel v SR dosahoval
len 14,3 % s minimalnym rozdielom medzi skupinou muzov (14,0 %) a zien
(14,6) (Eurostat, 2013b). Podiel vo vekovej kategorii 30 az 34 ro¢nych s ukon-
genym terciarnym vzdelanim vzrastol do roku 2012 na 23,7 %’ s vyraznym roz-
dielom medzi skupinou muzov (19,4 %) a zien (28,2 %). Rychly rast podielu
vysokoslolsky vzdelanych l'udi je sprevadzany nerovnovahou v zaujme o rézne
Studijné smery. Oslabeny je zadujem o technické a prirodovedné smery a vysoky
dopyt i ponuka vzdelavacieho systému je v oblasti spolocenskych vied. Problé-
my na trhu prace nutia k zmenam, ktoré povedu k ponuke takych Studijnych
smerov, ktorych absolventi najdu uplatnenie na trhu prace.

Strategicky ramec pre eurdpsku spolupracu vo vzdelavani a odbornej priprave
predpoklada, ze do roku 2020 bude o 20 % viac pracovnych miest, ktoré budi
vyzadovat’ vys$$iu Groven zrucnosti a preto vzdelavanie potrebuje vyssie normy
a vysSiu uroven (ER, 2009). Strategickymi ciel'mi su (1) celozivotné vzdelava-
nie, mobilita, (2) zlepSovanie kvality a efektivity vzdelavania a odbornej pripravy,

3 Za EU-27 podiel vo vekovej kategorii 30 az 34 roénych s ukonéenym tercidrnym vzdelanim
dosahuje 35,8 %.



231

(3) podpora spravodlivosti, socialnej sudrznosti, aktivneho ob¢ianstva a (4) po-
siliovanie tvorivosti a inovacie vratane podnikavosti na vSetkych trovniach
vzdeldvania a odbornej pripravy.

V ekonomike zaloZenej na znalostiach vzrastie vyznam tvorivej ¢innosti re-
prezentovanej najmé vyskumom a vyvojom. AvSak kvalitu a vykonnost' doma-
ceho vyskumu znizuje nedostatocné personalne vybavenie, trvalo klesajuce vy-
davky na VaV a zastarana infrastruktiura. Osobitny problém predstavuje narasta-
juci vekovy priemer pracovnikov vyskumu sprevadzany malym zdujmom mladej
generacie o vyskum. Zlepsit' tento stav nebude mozné bez dostatoéného hmotné-
ho zabezpecenia a lepSich kariérmych moznosti talentovanych Studentov a ve-
deckych pracovnikov (Klas, 2010). V oblasti VaV je ambiciou stratégie Europe
2020 dosiahnut’ v roku 2020 podiel vydavkov na VaV na HDP vo vyske 3 %,
avsak realistickej$Sim cielom pre SR je dosiahnutie 1 % podielu. V roku 2005
tento podiel dosahoval len 0,51 % a do roku 2011 sa zvysil na 0,68 %.* V §truk-
ture zdrojov financovania klesol podiel firemného financovania VaV z 56,1 %
v r. 2001 na 35,1 % v r. 2010 pri rasticom podiele Statu v tomto obdobi z 34,5 %
na 49,6 % (Eurostat, 2013c). Nizky podiel firemného financovania VaV je
ovplyvneny skutocnost'ou, ze vicSina velkych firiem v SR je v pozicii dcérskej
spolo¢nosti nadnarodnej firmy a VaV je zvacsa rieSny mimo uzemia SR. Vysledky
takéhoto VaV sa do SR dostavaju vo forme transferu technologii a know-how zo
zahranicia.

Inovacna politika by sa mala zamerat’ na tri hlavné oblasti: podporu investicii
do vyskumu a inovécii, zvySenie inova¢nych kompetencii firiem a posilnenie
siete vzt'ahov v inova¢nom systéme (EC, 2013b). Na krizové obdobie v posled-
nych rokoch reagovali krajiny EU rozne. Napriklad Dansko sa sustredilo na
podporu podnikania. Finsko, zname vysokou podporou VaV, znizilo niektoré
vydaje na VaV°. Mélo inovativne krajiny, ku ktorym sa radi aj SR, vyuZzivaji na
podporu vyskumu a inovacii najmi finan¢né zdroje zo Strukturdlnych fondov
a preto rizikom budiceho vyvoja je otazka zdrojov financovania ked’ sa skonci
podpora z fondov EU. Na okraji zaujmu v SR zostala podpora spoluprace’
v oblasti VaV a narodna klastrova politika. Podpora spoluprace ma vSak problé-
my aj na strane dopytu. Agentira na podporu vyskumu a vyvoja (APVV) posky-
tuje financné prostriedky v programe Podpora spoluprdce univerzit a SAV

4 Za EU27 podiel vydavkov na VaV na HDP dosahuje 2,03 %.

* Finsko mé viak vybudovanu silnii infrastrukturu pre inovécie, napriklad v roku 2006 vznikli
tzv. SHOK (Strategické Centra pre vedu, technoldégiu a inovacie). Tieto public-private partnerstva
pre urychlenie inovaéného procesu sa v 6 centrach (v priemyselnych klastroch) sustred’uju na
radikalne inovacie.

6 Jednak je malo grantovych schém orientovanych na podporu spolupréce a jednak je nezaujem
firiem o tieto schémy, lebo dostato¢ne nezohl'adiuji Specifika vo VaV a inovaciach.
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s podnikatel'skym prostredim (SUSPP). Avsak z hl'adiska po¢tu projektov prog-
ram SUSPP patri k najmenej vyuzivanym programom APVV’. Z dévodu nedos-
tatku finan¢nych prostriedkov Predsednictvo APVV neschvalilo vyhlésenie tejto
vyzvy na rok 2011 (APVV, 2011).

Cast’ kapacit slovenského vyskumu sa musi orientovat’ na tie oblasti vy-
skumu, ktoré majii podporu na arovni EU, nakol’ko popri domacom systéme
vyskumu existuje vyrazny proces internacionalizacie vyskumu motivovany eu-
ropskymi politikami. Specifické vyskumné programy maji podporu na eurépske;j
trovni® a tu sa vytvara platforma pre vyskumnych pracovnikov zo SR. Slovenska
spolo¢nost’ ziska, ak nesporné vyhody pre aktérov tohto vyskumu sa premenia na
realizéciu takéhoto vyskumu aj v SR. K tomu musia byt vytvorené¢ podmienky
vo forme otvoreného narodného inovacného systému (NIS), ktory by bol stcas-
tou medzinarodnych sieti. Internacionalizacia firemného VaV ukazuje, ze kraji-
ny sa pri zvySovani atraktivnosti pre vstup inovativnych nadnarodnych spoloc-
nosti maju sustredit’ na politiky, ktoré posiliiuju l'udské, firemné a univerzitné
kapacity a zaroven maji podporovat’ spolupracu nadnarodnych a domacich fi-
riem (EC, 2013c). Aktualizovanu podobu politiky pre oblast’ vyskumu a inovacii
prijala EU v dokumente Horizon 2020 (EC, 2013d). Jedna sa o finanény instru-
ment, pomocou ktorého sa implementujt idey Unie inovécii zo stratégie Europe
2020. Priority ako excelentna veda, vediice postavenie priemyslu a spolo¢enské
vyzvy by mali priespiet k dosiahnutiu kritického mnozstva vyskumného
a inova¢ného Usilia potrebného na dosiahnutie cielov politiky EU. Vyhodou
politiky EU je skutoénost, Ze sa problematika vyskumu a inovacii neoddel’uje
tak, ako je to v pripade SR, kde tieto oblasti kompetencne patria pod rdzne rezor-
ty a chyba tu ich G¢inna koordinacia.

Inovacna stratégia SR na roky 2014 — 2020 sa vhodnymi smermi zameriava
na zvySenie inovacnych aktivit slovenského podnikatel'ského sektora. Na druhej
strane je tu zvlastny zamer institucionalizovat’ NIS zriadenim vrcholného odbor-
ného organu s kompetenciami v oblasti koordinacie politik (MH SR, 2012). Stale
vSak chyba dosledné vyhodnotenie doterajSich politik a realizovanych progra-
mov podpory v SR, ¢im by mohli byt’ identifikované slabé a silné miesta aktérov
a politik v slovenskom NIS.

Hybnu silu prechodu k ekonomike zalozenej na znalostiach by mal pred-
stavovat’ technologicky rozvoj zabezpeCovany rasticou uroviiou vzdelania
obyvatel’stva, vykonnou vyskumno-vyvojovou zakladiiou a inovac¢nou aktivitou

7'V ramci vyzvy bolo v roku 2007 podanych len 9 projektov a podporu ziskalo 6 projektov
v hodnote 0,7 mil. eur. V roku 2009 bolo podanych 11 projektov a podporu ziskalo 9 projektov
v hodnote 1,3 mil. eur.

8 Podra stuptia delegovania pravomoci na vy$iiu troveii moézeme programy rozdelit’ na integ-
rované, koordinované a programy spoluprace (EC, 2013x).
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stimulovanou priaznivym podnikatel'skym prostredim. K zakladnym rozvojo-
vym cielom slovenskej spolocnosti by malo patrit’ prekonavanie zaostavania vo
vyvoji celozivotného systému vzdelavania, harmonizacia Struktiry vzdelania
s potrebami trhu, v modernizacii vedeckovyskumnej zdkladne a efektivnom
transfere jej vysledkov do komercnej praxe (Klas, 2010).

Problémy vzdelavacieho systému sa ukazuju v medzinarodnom porovnani.
V oblasti matematickej gramotnosti st slovenski Ziaci na urovni priemeru krajin
OECD, v oblasti citatel'skej a prirodovednej gramotnosti st pod priemerom kra-
jin OECD (NUCEM, 2010). V medzinarodnych porovnaniach financovania
Skolstva sa SR pohybuje na poslednych miestach. Preto ,,Sprava o stave $kolstva
na Slovensku a o systémovych krokoch na podporu jeho d’alsieho rozvoja“ po-
klada otdzku financovania za kl'aicovu pre d’als$i rozvoj Skolstva a konstatuje, ze
Slovensko patri dnes medzi krajiny, ktoré davaju na Skolstvo podpriemerny po-
diel z objemu verejnych zdrojov, ktory maju k dispozicii (MSVVa$, 2013e).
Viac finanénych zdrojov v Skolstve je podmienkou zatraktivnenia povolania
ucitela a s tym spojené¢ho zvySovania kvality ucitelov. Verejné vysoké Skoly
maju v akademickej oblasti a v oblasti riadenia vysoky stupen autonomie, avsak
v oblasti finan¢nych zdrojov st zavislé od dotacii zo Statneho rozpoctu. Tuto
nerovnovahu bude potrebné odstranit’ z dovodu zvysenia efektivnosti vzdelava-
ciecho systému optimalizaciou siete vysokych §kol. Sucasny systém motivuje
k prijatiu ¢o najvécsieho poctu Studentov a k ich udrziavaniu na vysokej skole
bez ohladu na ich kvalitu. Systém neumoziuje Statu aktivne dohadovat’ pod-
mienky financovania sluzieb, ktoré objednava za verejné prostriedky. Preto
MSVVa$ pripravuje zmeny, ktoré umoznia regulaciu poétu $tudentov, na kto-
rych $tat poskytne dotaciu v zavislosti od Studijného odboru.

SR zaostava za vykonnostou najvyspelejsich krajin EU v oblastiach, ktoré
suvisia s rozvojom modernych technologii (Brzica a kol. 2011). Chyba dostatoc-
ny doraz aktérov na vlastné inovacie a s tym spojeny rozvoj poznatkovo naroc-
nych sluzieb. Délezitym predpokladom posilnenia procesu dobichania je to, aby
firmy spontanne prichddzali s iniciativami v oblasti inovacného rozvoja. Jadro
NIS zaostava za rozvinutymi krajinami EU vo viacerych aspektoch a nezodpo-
veda perspektivnym technologickym poliam (napr. v oblasti inovativnej medici-
ny ¢i nanotechnologii), ktoré su dblezité pre buducnost’ eurodpskej hospodarske;j
oblasti. Vo vyspelych krajinach maju perspektivne technologické polia vysoky
vlastny rastovy potencial, zaloZeny na inovacne vyuzivanych vstupoch z vy-
skumu a posilituju rastovy potencidl tvorbou pozitivnych efektov z rozptylu ino-
vacii do d’al$ich oblasti. Vyskum v perspektivnych inovacnych oblastiach v SR
je malo prepojeny s podnikovou sférou a Struktura podnikovych vydavkov na
VaV oproti inym vyspelym ekonomikdm stale smeruje do nizsich strednych
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amenej vyspelych technoldgii, ¢o neprispieva k vyraznejSej zmene Struktary
ekonomiky.

Nedoslednost’ v presadzovani politiky podpory VaV viedla k tomu, ze aloko-
vané prostriedky v operacnych programoch pre budovanie infrastruktiry VaV
mali byt presunuté na financovanie vystavby dial'nic (euractiv, 2011). Len jasny
postoj EU pri realizacii politik zamedzil takémuto zlyhaniu vlady SR. Zmena
prichadza vroku 2013, kedy sa zaCinaju implementovat’ vyznamné zamery
v oblasti budovania infrastruktry VaV. Medzi nosné témy v SAV patri oblast’
materidlov a preto sa budu v tomto smere realizovat’ velké projekty posiliujuce
infrastruktaru vedy, vyskumu, vyvoja a inovécii.” V Bratislave vznikne Centrum
aplikovaného vyskumu novych materidlov a transferu technologii, ktoré bude
zamerané na aplikovany vyskum v oblasti novych materialov a technolégii a na
vybudovanie platformy pre technologicky transfer (MSVVaS, 2013a). V Kosi-
ciach vznikne vyskumné centrum SAV zamerané na oblast’ progresivnych mate-
ridlov a technologii (PROMATECH). V ramci projektu vznikni pracoviska
a laboratéria v Kosiciach a v detaovanom pracovisku Ustavu materialov a me-
chaniky strojov SAV v Ziari nad Hronom (MSVVa$, 2013b)." MSVSa$ uvol-
nilo finan¢né prostriedky aj na univerzitny vedecky park pre biomedicinu v Bra-
tislave. V tomto vyskumno-vyvojovom centre vznikna viaceré Specializované
laboratoria, napriklad na vyskum cukrovky a portich metabolizmu, endokrinol6-
gie a stresu (MSVVa$, 2013c¢). K zvy$eniu miery vyskumnych aktivit nadnarod-
nych korporacii posobiacich na Slovensku ma motivovat’ vyzva MSVSaS — Pod-
pora centier excelentnosti nadndrodné¢ho vyznamu a medzinarodnej spoluprace
v oblasti vyskumu. Tieto projekty musia viest’ k zriadeniu centier excelentnosti
nadnarodného vyznamu, k medzinarodnej vyskumnej spolupraci a k zapojeniu
zahrani¢énych vyskumnikov do projektov. Ziadatelia st povinni vstupovat do
partnerstva s inou vyskumnou organizaciou a d’al$im podnikatel'skym subjektom
(MSVVa$, 2013d).

Inovacna politika bola deklarovana v roku 2008 (Vlada SR, 2008), ale jej im-
plementacia v hlavnych cieloch sa dlho odkladala. Motivaciu pre VaV priniesol
Zakon ¢. 185/2009 Z. z. o stimuloch pre vyskum a vyvoj. Cielom je zvysit ro-
venl VaV a posobnost’ organov Statnej spravy pri poskytovani stimulov pre VaV
a kontrole ich pouzitia a zvysit’ zamestnanost’ odbornych pracovnikov vo vyskume
a vyvoji. Tato firmu stimulov vyuzilo len niekol’ko firiem (vedatechnika, 2013).
Inovacna politika MH SR orientovand na motivaciu spoluprace medzi malymi
a strednymi podnikatel'mi a vybranymi vedecko-vyskumnymi pracoviskami

? Vyskumné centra by mali byt dokon&ené v roku 2015.

1 Sugastou centra budi laboratéria pre nanotechnolégie, optickii mikroskopiu, progresivne
zliatiny, polymérne materialy a praskovi metalurgiu.
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vroku 2013 prinaSa inovacné vouchere ako nenavratné finan¢né prispevky
z prostriedkov §tatneho rozpoétu'' (SIEA, 2013a). Dalsou novou oblastou pod-
pory su aktivity klastrovych organizacii. Dotdcie vo vyske maximalne 60 %
opravnenych nakladov na projekt maju sluzit’ na zefektivnenie vzajomnej spolu-
prace, expertnych ¢innosti a prezentaciu priemyselnych klastrovych organizacii,
ako aj ich zapajanie sa do medzinarodnych projektov a sieti. Podpora sa zamera
na projekty neinvesticného charakteru orientované na vzdeldvanie, prezentaciu
priemyselnych klastrov a ich ¢lenov prostrednictvom ucasti na informacnych
podujatiach a vystavach, na vytvaranie spolo¢nej expertnej bazy, technologic-
kych map priemyselnych klastrov, stratégie priemyselnych klastrov a expertné
¢innosti (SIEA, 2013b).

Centrum vedecko-technickych informacii SR (CVTI SR) pripravuje narodnu
infraStruktiru pre podporu transferu poznatkov nadobudnutych vyskumno-
vyvojovou ¢innost'ou do hospodarskej a spoloc¢enskej praxe. Poskytované sluzby
ul’ah¢uji inovatorom c¢innosti spojené s ochranou dusevného vlastnictva a jeho
komercionalizaciou. Transfer poznatkov je na jednotlivych pracoviskach VaV
inStitucionalizovany vo forme centier transferu technologii. Motivaciou pre vy-
skumnikov je komercionalizacia ich vynalezov, pricom sluzby tychto centier
odbremenuju vynalezcov od mnozstva aktivit, ktoré su s tym spojené.

Priprava zavedenia niektorych motivaénych nastrojov podpory vyskumu
a inovacii je vSak prili§ dlha. Niekol'ko rokov sa pripravuje implementacia sché-
my JEREMIE", ktora je spoloénou iniciativou Eurépskej komisie (DG Regio)
a Eurdpskeho investicného fondu (EIF). Ciel'om iniciativy je zlepsit’ pristup MSP
k financovaniu v ramci $trukturdlnych fondov EU. Vybrané komeréné banky
zacali poskytovat’ tvery so zarukou EIF a Slovenského zarucného a rozvojového
fondu, s.r.o. (SZRF). Projekt je podporeny z Operacného programu konkuren-
cieschopnost’ a hospodarsky rast, spolufinancované¢ho z Europskeho fondu re-
gionalneho rozvoja a Statneho rozpoctu SR prostrednictvom iniciativy JEREMIE
(MF SR, 2012).

Mnozstvo nametov pre politiky motivujice smerovanie k znalostnej spoloc-
nosti priniesla Stratégia rozvoja slovenskej spolocnosti, ktord vznikla na pode
EU SAV (Klas, 2010). V oblasti l'udskych zdrojov je potrebné zabezpegit’ rozvoj

! Opatrenie predstavuje realizaciu Inovaénej politiky na roky 2011 — 2013 v pdsobnosti Minis-
terstva hospodarstva SR. Hodnota jedného vouchera je 3500 €. Prijemca pomoci mdze v ramci
jednej vyzvy ziskat podla tejto schémy len jeden voucher. Viaceri prijemcovia pomoci mozu
zdruzit’ ziskané vouchere pre rieSenie spoloéného projektu.

'2 Na problémy implementécie iniciativy JEREMIE upozorfiuje dokument Inovaéna stratégia
SR na roky 2014 — 2020 (MH SR ,2012). Pri¢inami zlyhania je zloZité a tazkopadne financovanie
iniciativy z troch OP (OP KaHR, OP VaV a OP BK), rozdielne a neskoordinované pravidla jednot-
livych OP s pravidlami SF EU a mnoZstvo obmedzeni na narodnej urovni a na trovni EU.
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Pudskych zdrojov vo VaV, v oblasti infrastruktary je to potreba modernizovat’
techniku vyuzivani vo VaV. V oblasti vystupov je potrebné zvysit’ vyuzitelnost
vysledkov vyskumu v praxi, podporovat’ rozvoj inovacne orientovanych podni-
kov a rozvijat’ spolupracu aktérov inova¢ného procesu.

Inovacna stratégia a politika je podmienend poznanim, ze Slovensko disponu-
je obmedzenymi zdrojmi a tie si vyuzivané na mnozstvo rozdrobenych ciel'ov
(MH SR, 2012). Strategickym ciel'om je zlepsit' schopnost’ komercionalizovat’
vysledky VaV. Pre zvysenie absorb¢nej kapacity firiem inovovat’ je potrebné
vytvarat podmienky motivujuce podnikatel'ské subjekty, aby zvysili podiel vy-
davkov na inovacie realizované z vysledkov domaceho VaV.
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Ocenovanie realnou hodnotou z pohladu auditora
pri overovani uétovnej zavierky

Miroslav SKODA — Katerina HRAZDILOVA BOCKOVA*

Nedavna kriza poukdzala na problémy, ktoré vznikaji pri ocefiovani najmi
finan¢nych nastrojov, najmé v pripade, Ze nie su k dispozicii dostatocné infor-
madcie z trhu, alebo v pripade, ak ziskanie dostato¢nych informacii je vel'mi na-
ro¢né bud’ ¢asovo, alebo museli by sa vynalozit’ prili§ vysoké naklady, ktoré by
prevysoval uzitky plynuce z ich zistenia. Rada pre medzinarodné Standardy pre
audit a poistovacie sluzby IAASB (International Auditing and Assurance Stan-
dards Board) na zaklade tohto podnetu sa rozhodla vo februari 2008 zalozit’ pra-
covnu skupinu, ktorej ulohou bolo preverit, ¢i Standardy poskytuju dostatocné
pokyny k stanovovaniu a vykazovaniu majetku a zavidzkov v realnej hodnote.

Pracovna skupina sa skladala nielen zo zastupcov auditorov a regulacnych
organov, ale do tohto projektu boli zainteresovani aj zostavovatelia uctovnych
zavierok a v neposlednom rade sa prihliadalo aj na nazory investorov, s ktorymi
boli rieSené dolezité otazky ohl'adne danej problematiky.

Tato problematika tvorila parcialny ciel’ projektu porozumenia ,,Clarity pro-
ject®, ktorého hlavnym cielom bolo dosiahnut’ kvalitné rieSenie procesu zbliZo-
vania narodnych a medzinarodnych Standardov, a taktiez prispiet’ k zvySeniu
kvality a jednotnosti pouzivanych postupov v tejto oblasti na celom svete, ¢im sa
posilnila aj dovera verejnosti, ze finanéné vykazovanie poskytuje verny a prav-
divy obraz.

1. Harmonizacia realnej hodnoty v oblasti auditu

IAASB revidovala pocet svojich noriem, €o sa prejavilo aj zlicenim do tej
doby dvoch samostatnych Standardov IS4 540 Audit uctovnych odhadov a $tan-
dardu IS4 545 Audit ocenovania a vykazovania redlnou hodnotou. Rada usudila,
Ze existuje podobnost’ auditorskych postupov pri posudzovani odhadov a pri
ocefiovani realnou hodnotou, a to ju viedlo k rozhodnutiu, ze je potrebné zluce-
nie tychto Standardov. Revidovany Standard IS4 540 Audit uctovnych odhadov
a realnej hodnoty, ktory je G€inny pre audity uc¢tovnych zavierok, ktorych uctov-
né obdobie zac¢inalo diiom alebo po 15. decembri 2009:

* doc. PhDr. Miroslav SKODA, PhD. — Ing. Katefina HRAZDILOVA BOCKOVA, Ph.D.,
MBA, Dubnicky technologicky institat v Dubnici nad Vahom, s. r. o., Dukelska stvrt’ 1404/613,
018 41 Dubnica nad Vahom, Slovenska republika, skoda@dti.sk; hrazdilova@dti.sk
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- kladie vacsi doraz na oblasti s vy$Sim rizikom, oblasti, pri ktorych sa po-
uziva usudok pri stanovovani odhadov alebo redlnej hodnoty, a pripadné zauja-
tosti, ktoré pomdézu auditorovi vyvodit' zodpovedajuce zavery o primeranosti
odhadov v ramci uctovnej jednotky,

- opisuje pokyny, ako ma auditor postupovat’ pri audite ocenenia majetku
a zavizkov realnou hodnotou, obsahuje ivahy tykajuce sa spravneho uplatiova-
nia poziadaviek finan¢ného vykaznictva, kde sa vyzaduju odhady a vyuzitie
modelov ocefiovania pri stanovovani ich vysky,

- zdoraziiuje ndlezitosti, na zaklade ktorych mé auditor vyhodnotit’ vplyv
neistoty na odhad, posudit’ pouzité metddy a primeranost’ pouzitych predpokla-
dov na stanovenie odhadov, a posudit’ primeranost’ zverejnenia.

Podla Prirucky na pouzivanie medzinarodnych auditorskych Standardov pri
vykone auditu v malych a strednych podnikov70 mdézeme proces auditu rozdelit’
na tri zdkladné Casti [Prirucka na pouzivanie medzinarodnych auditorskych Stan-
dardov pri vykone auditu v malych a strednych podnikoch, (Slovensky preklad).
Bratislava: UDV A 2009. ISBN 978-80-970174-0-8]:

- Zhodnotenie rizik — zahina proces poznania klienta, na ucel rozhodnutia,
¢i sa zakazka prijme alebo odmietne, naplanovat’ audit, teda naplanovat’ celkovi
stratégiu a harmonogram auditu a identifikovat’ a zhodnotit’ rizika.

- Reakcia na zistené rizikd — navrhniit’ a vykonat’ auditorské postupy, ktoré
zabezpecia zniZenie rizika na prijate'ne nizku Groven.

- Vyhodnotenie auditorskych dokazov a vydanie spravy auditora — tato fa-
za vyzaduje zhodnotenie auditorskych dokazov, rozhodnut, ¢i dokazy st dosta-
toc¢né, alebo sa vyzaduje vykonanie d’alSich auditorskych postupov a zaverom je
vydanie spravy auditora.

V kazdej faze sa musi venovat’ pozornost’ oceniovaniu majetku a zavizkov re-
alnou hodnotou, ¢o je dokazom, Ze je dolezitou sucast’ou auditu. Auditor by mal
pri overovani poloziek ocenenych redlnou hodnotou pripadne odhadov aplikovat’
pre potreby odhalovania vyznamnych nespravnosti pri overovani Uctovnej za-
vierky tieto kroky:

- identifikovanie rizikovych poloziek (1€tov) nachylnych na nespravnosti,

- urcenie (odhad) smeru potencialneho skreslenia tychto poloziek (1€tov) —
nadhodnotenie, podhodnotenie,

- detailnejsia identifikacia pricin skreslenia (v tejto suvislosti treba posudit’
typ zavierkovej polozky, pri ktorej mozno ocakavat’ skreslenie v jej prezentacii —
vykazovani a zverejiiovani a konkrétne tvrdenia, ktoré mézu mat’ s identifikova-
nym rizikom skreslenia suvis),

- naplanovanie a vykonanie vhodnych auditorskych postupov zameranych
na odhalenie nedostatkov v ¢tovnej zavierke.
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Ako uz bolo uvedené, overovaniu ocenovania realnou hodnotou sa venuje
samostatny Standard IS4 540 Audit uctovnych odhadov vratane uctovnych od-
hadov redlnej hodnoty a suvisiace zverejnenia, ale danu problematiku ¢iastoc-
ne definuju aj mnohé d’alSie Standardy, ktorym treba taktiez venovat’ naleziti
pozornost’:

- ISA 260 Komunikdacia s osobami poverenymi spravovanim,

- I84 300 Planovanie auditu financnych vykazov

- ISA 315 Identifikicia a posudenie rizika vyznamnych nesprdavnosti pozna-
nim uctovnej jednotky a jej prostredia,

- ISA 330 Reakcie auditora na posudené rizika,

- 184 450 Vyhodnotenie nespravnosti zistenych pocas auditu,

- 184 500 Auditorske dokazy,

- IS4 620 Pouzitie prace experta nominovaného auditorom.

V stucasnom obdobi, ked’ v mnohych situaciach potrebujeme ocenit’ realnou
hodnotou konkrétny majetok alebo zavézok, je niekedy problematické ziskanie
spolahlivych informacii, ktoré by nam posluzili na stanovenie ocenenia. Ciel
uctovnej jednotky, ale i auditora, predstavuje ziskanie spol'ahlivych informacii
jednu z najvicsich vyziev. Auditor pri overovani uctovnej zavierky musi mat’ na
pamiti, ze kazda uctovna jednotka ma pristup k réznym informéciam, ktoré nie
su rovnakej povahy a spol'ahlivosti, ¢o vplyva na mieru istoty spravneho stano-
venia realnej hodnoty. Mnohokrat pre oceniovany majetok alebo zavézok nie je
mozné stanovenie hlavného alebo najvyhodnejsieho trhu, dokonca nemusi exis-
tovat’ ani trh s podobnych majetkom alebo zavdzkom, a vtedy subjekt oceniova-
nia musi na stanovenie vySky realnej hodnoty pouzit’ ocenovaciu techniku, ktora
modze vyuzivat pozorovatelné a nepozorovatelné vstupné informacie, o ma
vplyv na mieru neistoty a to tak, Ze sa zvysuje riziko vyznamnej nespravnosti.
V takejto situdcii je pre auditora zlozitejSie overenie stanovenia redlnej hodnoty,
musi ziskat’ viacej auditorskych dokazov, ako keby existoval hlavny (najvyhod-
nejsi) trh. Neistota je prirodzenou sucastou podnikatel'skej ¢innosti, ktora je
pri¢inou skutoCnosti, ze nie vSetky polozky prezentované v uctovnej zavierke
mozno spol’ahlivo ocenit’. Tieto polozky finan¢nych vykazov sa daju iba odhad-
nut, preto sa oznacuju ako uctovné odhady.

Ciel'om ocenlovania pomocou uctovnych odhadov je stanovit’ vysledok jedne;j
alebo viacerych transakcii, udalosti alebo podmienok vedtcich k potrebe stano-
vit’ uctovny odhad.

Pri inych uc¢tovnych odhadoch, vratane mnohych uctovnych odhadov realne;j
hodnoty, ma ocefnovanie iny ciel, vyjadrit’ redlnu hodnotu ako hodnotu aktualnej
transakcie alebo polozky uctovnej zavierky za podmienok prevladajucich k da-
tumu ocenenia.
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V kontexte Medzinarodného auditorského Standardu ISA 540 Audit uctovnych
odhadov vratane uctovnych odhadov redlnej hodnoty a suvisiace zverejnenia sa
uctovnym odhadom rozumie ,,aproximdcia periaznej sumy v pripade, ked’ chy-
ba presny ndstroj na ocenenie. Ide tie7 o sumu ocenenu redlnou hodnotou, pri
odhadovani ktorej existuje neistota“.

Niektoré uctovné odhady su spojené s relativne:

- nizkou mierou neistoty pri odhadovani - mézu viest' k menSiemu riziku
vyznamne] nespravnosti. Prikladom st u¢tovné odhady v uctovnych jednotkach
zaoberajucimi sa podnikatel'skymi aktivitami, u¢tovné odhady, ktoré sa casto
stanovuju a aktualizuju, lebo suvisia s rutinnymi operaciami, u¢tovné odhady
odvodené z l'ahko dostupnych udajov (Gdaje o zverejnenych urokovych sadz-
bach...) atd’.,

- vysokou mierou neistoty pri odhadovani - napriklad ti¢tovné odhady tyka-
juce sa vysledku sudneho sporu, uctovné odhady redlnej hodnoty derivatovych
finan¢nych nastrojov, s ktorymi sa verejne neobchoduje, uc¢tovné odhady realnej
hodnoty, pri ktorych sa pouZziva vel'mi Specialny model vyvinuty Gctovnou jed-
notkou, alebo ktoré su zalozené na predpokladoch alebo vstupnych tidajoch ne-
zistitelnych na trhu.

Nie vsetky polozky uctovnej zavierky oceniované v realnej hodnote su spo-
jené s neistotou pri odhadovani. Ide prevazne o polozky, pre ktoré existuje
aktivny (hlavny) trh, ktory je zdrojom informaécii o cenach, za ktoré sa obchody
uskutociuju, priCom zverejnenie kurzov je povazované za najlepsi dokaz real-
nej hodnoty.

2. Realna hodnota a uloha auditora

Ulohou auditora nie je len posudenie spravnej vysky realnej hodnoty, ale aj
overenie spravneho vykédzania zmeny hodnoty majetku alebo zavézku. Z histo-
rického vyvoja uctovnictva vieme, ze ocenovanie jednotlivych zloziek majetku
a zavizkov je zalozené na historickych cenach, ktoré predstavuji cenu, za ktort
sa majetok kupil a cena, v ktorej sa ma zaviazok uhradit. Ocenovanie a vykazo-
vanie v realnych hodnotach, naopak sa opiera o zasadu, ze majetok ma byt oce-
neny v sume, ktord zohladiuje to, ¢o ziskame predajom majetku, alebo stratime
za prevod zavizku. Ulohou auditora je aj ziskat’ dostatoéné a vhodné dokazy, e
ocenenie realnou hodnotou a jej vykazanie je v sulade s platnym ramcom financ-
ného vykazovania, ktory je predpisany pre u¢tovni jednotku.

Auditorsky Standard ISA 315 Identifikdacia a posiidenie rizika vyznamnych ne-
spravnosti poznanim uctovnej jednotky a jej prostredia, definuje vyznamné rizi-
ka, ktoré hrozia u¢tovnej jednotke pri stanovovani realnej hodnoty, ale i auditori
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pri posudzovani spravnosti stanovenej vysky realnej hodnoty a inych odhadov.
Medzi vyznamné rizika, ktoré mézeme identifikovat’, patria:

- stanovena vyska redlnej hodnoty polozky uctovej zavierky by mala vy-
jadrovat’ hodnotu, ktora je bezne pouzivana pri transakciach na zéklade obvyk-
lych podmienok ku ditu ocenenia, rizikom je, ¢i stanovené ocenenie spiia tieto
kritéria,

- je potrebné zvazit vyznamné predpoklady, ktoré mozu ovplyvnit samotni
uctovnu jednotku alebo auditora,

- vyhodnotit, ¢i mame pristup k informéaciam a dékazom o spravnom po-
stupe stanovenia odhadu alebo ocenenia realnou hodnotou, a postdit’ ich spo-
lahlivost’,

- rozsah majetku a zavédzkov, na ktoré je mozné aplikovat’ ocenenie v real-
nej hodnote, ak existuje pravo volby postupu ocenenia, tak zvazit' dévody vybe-
ru tohto ocenenia,

- zddvodnenie vyberu pouzitej ocenovacej techniky, a

- posudenie zverejnenia informacii o oceneni v realnej hodnote v uctovne;j
zéavierke a o metddach, ktoré boli pouzité na vypocet.

Standard ISA 300 Pldnovanie auditu financnych vykazov vyzaduje, aby audi-
tor stanovil celkovu stratégiu auditu, ktora zahfna stanovenie charakteristik za-
kazky, ktoré vymedzuju jej rozsah. Auditor potrebuje ziskat’ prehl'ad o auditova-
nej uctovnej jednotke a jej prostredia, vratane jej vnutornej kontroly, aby bol
schopny identifikovat’ a vyhodnotit’ rizika a vyznamné nespravnosti idajov uve-
denych v uctovnej zavierke v désledku podvodu alebo chyby, na zdklade ktorych
navrhne a vykona d’al$ie potrebné auditorské procediry. Auditor musi okrem
stanovenia ciel'a a stratégie auditu identifikovat’ aj suvisiace rizika, ktoré mézu
viest’ k vyskytu vyznamnych nespravnosti v uctovnej zavierke.

3. Rizikd vyznamnej nespravnosti v kontexte uétovnych odhadov

Za stanovenie vysky redlnej hodnoty je zodpovedny manazment. V niekto-
rych pripadoch mdze byt proces stanovenia vysky realnej hodnoty, ktory odsu-
hlasil manazment, jednoduchy a spol'ahlivy, alebo komplikovany, kde je vacsi
priestor pre nespravne stanovenie. Prikladom je stanovenie realnej hodnoty na
zéklade trhovej ceny, teda ti€tovna zavierka obsahuje zverejnenia trhovych cien,
ktoré sa pouzili na urcenie realnej hodnoty napr. obchodovatel'nych cennych
papierov, ktoré su v drzbe G¢tovnej jednotky. Niektoré ocenenia realnou hodno-
tou su zo svojej podstaty zlozitejSie nez ostatné a mézu zahiiat' vyznamné pred-
poklady neistoty — rizika, najmé v nepritomnosti hlavného (najvyhodnejsieho)
trhu. Auditor musi porozumiet’ procesu stanovenia vysky, zlozitosti jej stanovenia,
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¢o sluzi auditorovi na identifikovanie a vyhodnotenie rizik vyznamnych ne-
spravnosti s cielom urCit' charakter, naCasovanie a rozsah d’al§ich potrebnych
auditorskych postupov.

Mozeme konstatovat’, ze pri tvorbe uctovnych odhadov ma manazment k dis-
pozicii informacie rozneho charakteru, pricom s do zna¢nej miery nespolahlivé,
¢o ma vplyv na riziko vyznamnej nespravnosti73 uctovnych odhadov. Auditor
ziskava informacie o uctovnej jednotke, jej prostredi vratane internych kontrol,
pricom tieto informdcie predstavuju zaklad na identifikovanie a postdenie rizik
vyznamnej nespravnosti uctovnych odhadov. Aby auditor ziskal dostatocné in-
formacie, oboznami sa:

- s relevantnymi poziadavkami pre uctovné odhady, ktoré su vymedzené
platnym ramcom financného vykazovania,

- 5o sposobom identifikacie skutocnosti veducich k potrebe uctovné odhady
vykazat alebo zverejnit v uictovnej zavierke,

- 5o sposobom tvorby uctovnych odhadov a pochopenia udajov, na ktorych
su odhady zalozené, vratane metod pouzitych pri tvorbe uctovnych odhadov,
relevantnych kontrol, skutocnosti, ¢i manazment vyuzil prdacu experta, predpo-
kladov z ktorych uctovné odhady vychadzaju, ¢i manazment posudil vplyv neisto-
ty aj pri svojich odhadoch atd’.

Pri zostaveni Gétovnej zavierky manazment zavadza proces vyberu vhodnych
uctovnych pravidiel a proces na tvorbu t¢tovnych odhadov vratane metdod na
odhadovanie a ocenovanie zahfiiajicich aj ocenovacie modely. Ak auditor pova-
zuje za vhodné, realizuje vypracovanie alebo identifikaciu relevantnych tdajov
a predpokladov ovplyviujicich Gétovné odhady, pravidelné preverovanie okol-
nosti, ktoré vedu k a¢tovnym odhadom, a v pripade potreby opakované stanove-
nie uctovnych odhadov.

Auditor preveruje uctovné odhady vykazané v ti€tovnej zavierke aj za pred-
chadzajuce uctovné obdobie. Charakter a rozsah preverenia auditorom zavisi od
charakteru uctovnych odhadov alebo méze prehodnotit’ ich nasledné prehodno-
tenie na ucel vykazania v beznom obdobi.

Stupenn neistoty zohladniuje auditor aj pri identifikacii a postdeni rizik vy-
znamnej nespravnosti. Pri posudzovani rizik vyznamnej nespravnosti sa hodnoti:

- skutocna alebo relativna vyska uctovného odhadu,

- zauctovana suma uctovnéeho odhadu,

- skutocnost, ¢i manazment pri tvorbe uictovného odhadu pouzil experta,

- wysledok previerky uictovnych odhadov za predchadzajiice uictovné obdobie.

Auditor d’alej otestuje spdsob, ktorym manazment uskuto¢nil odhad. Zohl'ad-
nuje pri tom tudaje predstavujuce vychodisko uc¢tovného odhadu. Testovanie
sposobu tvorby uctovnych odhadov ako aj udajov, z ktorych vychadza uctovny
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odhad predstavuje vhodnt reakciu, ked’ i¢tovny odhad je odhadom realnej hod-
noty, ktorej zdkladom je model vyuzivajuci zistitené, resp. nezistiteIné vstupné
udaje. Pri testovani sa zohl'adiiuje miera presnosti a relevantnosti idajov vytva-
rajucich zéklad pre uctovny odhad, zdroj udajov a informadcii ziskanych od ex-
pertov potrebnych pre tvorbu uctovnych odhadov, prepocet ti¢tovného odhadu
a z hl'adiska konzistentnosti prehodnotenie informacii o u¢tovnom odhade.

Medzinarodny auditorsky Standard ISA 500 Auditorské dokazy, predpisuje
poziadavky na ziskanie dokaznych informaécii, teda predpisuje mnozstvo a kvali-
tu dokazov, ktoré ma auditor ziskat’ pri vykonavani auditorskych postupov ako
dostacujice dokazy o vernom a pravdivom obraze uctovnej zavierky. V mno-
hych situaciach si manazment obhajuje nim stanovené odhady realnej hodnoty
a vtedy ma auditor nel’ahkt ilohu, ktorou je vynalozit’ mnozstvo sil na ziskanie
dostatocnych (vhodnych) dokazov a potrebnych informacii, ktoré by potvrdili
alebo vyvratili jeho predpoklad nespravnosti ocenenia, teda stanovenia réznych
odhadov pripadne stanovenie vySky realnej hodnoty. Riziko nespravnosti
ovplyviiuje priamoumerne mnozstvo potrebnych dokazov, t. j. ¢im vacsie riziko
stanovi auditor, tym viac dokazov je potrebné ziskat’ na uistenie. Auditor alebo
expert75, ktorého praca sa vyuziva pri audite, by mali pouzit’ nezavisly model na
stanovenia ocenenia realnej hodnoty alebo odhadu aby mohli porovnat’ vypoci-
tany vysledok s vysledkom, ktory Gi¢tovna jednotka pouzila vo finanénych vyka-
zoch. Na zaklade tohto vyhodnotenia auditor stanovi, ¢i si hodnoty stanovené
podl'a modelu pouzivaného v Gctovnej jednotke spravne alebo nespravne. Tim
auditorskej zédkazky by mal mat jedného alebo viacerych Clenov, ktori st dosta-
tocne kvalifikovani na overenie spravnosti ocenenia realnou hodnotou.

Standard IS4 620 Vyuzitie price experta predpisuje navod a aké dokazné in-
formacie ma ziskat' znalec, a nasledne auditor je povinny ziskat’ dostatocné
a vhodné dokazy o tom, Ze takato praca je primerand pre ucely auditu.

4. Reakcie na tvorbu uétovnych odhadov

Pri reakcii na posudené rizikda vyznamnych nespravnosti rozhodne auditor
o tom, Ci skutoCnosti, ktoré nastali do datumu vydania auditorskej spravy, posky-
tuji auditorské dokazy pre tictovné odhady. V pripade udalosti, ktoré vyvracaju
uctovny odhad, mozno dospiet’ k zaveru, ze manazment uplatiiuje pri tvorbe
uctovnych odhadov netucinné procesy, pripadne existuje zaujatost’ manazmentu.

Vhodnou reakciou na tvorbu uctovnych odhadov je taktiez testovanie pre-
vadzkovej ¢innosti za predpokladu, Ze existuji kontroly na preverenie a schvale-
nie uctovnych odhadov manazmentom a uc¢tovny odhad vychadza z rutinne spra-
covanych udajov tctovnym systémom prislusnej uctovnej jednotky. V pripade
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mensich Gc¢tovnych jednotiek sa kontroly ¢tovnych odhadov mézu lisit’ kvalitou
fungovania. Auditor nemusi identifikovat' vela kontrol, pretoze niektoré typy
kontrol su z hl'adiska aktivnej ¢innosti manazmentu nepotrebné v procese fi-
nan¢ného vykazovania.

Vhodnou reakciou na rizikd vyznamnej nespravnosti moze byt aj vypracova-
nie bodového odhadu pripadne intervalu odhadov. Schopnost” auditora uskutoc-
nit’” bodovy odhad zavisi od pouzitétho modelu, charakteru, rozsahu udajov
a neistoty, ktord je neodmyslitelnou sucastou uctovného odhadu. Bodovy odhad
stanoveny auditorom sa méze 1iSit' od bodového odhadu uré¢eného manazmen-
tom. Auditor tak spozna a vyhodnoti vyznamné rozdiely, ktoré moézu vzniknut
v dosledku pouzitia inych, avSak, rovnako dolezitych predpokladov.

Z uvedeného vyplyva vysoka citlivost’ i¢tovného odhadu, s ktorym stvisi ne-
istota pri odhadovani, ¢o sved¢i o skuto¢nosti, ze uctovny odhad je vyznamnym
rizikom. V pripade uctovnych odhadov veducich k potencialne vyznamnym rizi-
kam posudi auditor vyhodnotenie alternativnych predpokladov ako aj vysledkov
uctovnych odhadov tvorenych manazmentom.

Manazment pri vyhodnoteni méze vyuzit’ metodu citlivosti, podl'a ktorej sa
meni uctovny odhad v zavislosti od viacerych faktorov. K rozdielom mo6ze dojst’
aj pri oceneni uctovného odhadu realnou hodnotou. Dosledkom je fakt, ze ucast-
nici trhu vyuzivaju rozne predpoklady. Preto mozno analyzou citlivosti dokazat,
ze uctovny odhad nie je citlivy na zmenu konkrétnych predpokladov.

Uétovné odhady, vediice k riziku vyznamnej nespravnosti, st podmienené
ziskanim dostatocnych a vhodnych dokazov auditorom o tom, ¢i vykazanie,
resp. nevykazanie i€tovnych odhadov zo strany manazmentu v Gctovnej zavier-
ke ako aj zvoleny ocenovaci zéklad pre uctovné odhady, st v stlade s platnym
ramcom finan¢ného vykazovania. Na zaklade ziskanych dokazov auditor zhod-
noti, ¢i stt odhady primerané a spravne.

Auditor ziskava potvrdenie od manazmentu, ze sa pouzili primerané predpo-
klady pri tvorbe Gétovnych odhadov. V zavislosti od charakteru, vyznamnosti
amiery neistoty pri odhadovani uctovnych odhadov vyhlasenia manazmentu
zahinaju:

- informacie o primeranosti procesov stvisiacich s oceflovanim vratane mo-
delov pouzitych pri ocenovani,

- relevantné postupy pre tvorbu u¢tovnych odhadov,

- Uplné a primerané zverejnenia tykajuce sa ictovnych odhadov vykazanych
v uctovnej zavierke.

Na zaver auditor zhodnoti a nésledne zdokumentuje primeranost’ uctovnych
odhadov v uctovnej zavierke veducich k rizikam vyznamnej nespravnosti a po-
tencialne predpoklady zaujatosti manazmentu.
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Zaver

Uttovna zavierka poskytuje informécie pre internych a externych pouZiva-
telov, priCom na zdklade tychto informacii sa prijimaju zédvazné rozhodnutia.
Oblast’ ocenovania zloziek majetku a zavdzkov realnou hodnotou poskytuje
moznost’ vnasania zna¢ného subjektivizmu, teda moznosti ovplyvnit’ vysku vy-
kazaného majetku, zavézkov a hlavne vysledku hospodarenia. Financna kriza,
ktora prepukla v roku 2008, donttila tvorcov narodnych, ale hlavne nadndrod-
nych predpisov pre oblast’ uctovnictva, vypracovat’ nové predpisy, ktoré boli
zamerané na spresnenie a zjednotenie sposobu stanovenia vysky realnej hodnoty
a jej vykazovanie.

Hlavnym zamerom zavedenia realnej hodnoty do tpravy uctovnictva bolo
dosiahnutie verného a pravdivého zobrazenia skuto¢nosti v uctovnej zavierke.
Ak je redlna hodnota stanovend na zaklade zisteni z trhu, najlepsi podklad pre
rozhodovanie poskytuju aktudlne trhové ceny, ale len v pripade, ak realna hod-
nota je stanovena na zaklade zisteni bud’ priamo alebo nepriamo (stanovenie
ceny na zaklade podobného majetku alebo zaviazku). Ak sa redlna hodnota sta-
novuje na zdklade nezistiteInych vstupnych udajov, vznika priestor pre manipu-
laciu stanoveného ocenenia, kde sa otvara otazka dodrziavania etickych a moral-
nych zasad.

Za zakladny nedostatok ekonomickej praxe povazujeme nespravne pouziva-
nie pojmov ,,ohodnocovanie* a ,,oceniovanie®. Ocenovanie realnou hodnotou ma
v nadnarodnej Gprave dlhsiu historiu (prvé pouzitie redlnej hodnoty bolo v usta-
noveniach US GAAP zhruba pred 50 rokmi a v Standardoch IFRS pred 30 rok-
mi), z tohto dovodu sme sa rozhodli venovat’ problematike oceniovania realnou
hodnotou upravenej nadnarodnou upravou ako prvej a az nasledne sme sa veno-
vali narodnej Uprave tejto oblasti. Zosumarizovali sme dovody zavadzania tejto
oceniovacej veli¢iny do praxe a definovali sme vyhody a nevyhody jej pouziva-
nia. Vyhody ocefiovania v redlnych hodnotach mozeme zhrnut' do nasledujucich
bodov:

- od uctovnych jednotiek je vyzadované alebo je im umoznené v uctovnych
zévierkach vykazovat majetok a zavizky v sumadch, ktoré st porovnatelné
s trhovymi cenami v danom okamihu a presnejSie nez sumy, ktoré¢ by boli vy-
kazané pri pouziti ocefiovania v historickych cenach, a to aj pri extrémnych
podmienkach na trhu, ztoho vyplyva, ze ceny su aktualizované pravidelne
a priebezne,

- tento spdsob ocenovania obmedzuje schopnost podnikov manipulovat
s ich Cistym prijmom, pretoze néklady a vynosy z precenovania majetku a za-
vazkov su vykazané v obdobi, v ktorom nastant, a nie vtedy, ked’ su realizované
v dosledku transakcie,
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- naklady a vynosy plynice zo zmien realnej hodnoty naznacuju ekonomic-
ké udalosti, ktoré je potrebné vhodnym spdsobom vysvetlit' v poznamkach uc-
tovnej zavierky, kvoli poskytnutiu potrebnych informacii externym, ale aj inter-
nym pouzivatel'om,

- precenenie polozky majetku alebo zavédzku na realnu hodnotu zabezpecuje
priradenie takej ceny polozke, ktora najlepsSie vyjadruje prirastok, resp. ubytok
buducich ekonomickych tzitkov,

- ocefiovanie realnou hodnotou je upravené komplexne Standardom /FRS 13
Ocernovanie redlnou hodnotou, ¢im sa zvysi prehl’adnost’ vykazovanych informa-
cii, ale hlavne sa zlepsi jednotnost’ a porovnatelnost’ ocenenia redlnou hodnotou.

Medzi hlavné nevyhody oceriovania v redlnej hodnote patria:

- na stanovenie redlnej hodnoty by sa mala v prvom rade pouzit’ trhova ce-
na, avSak v praxi tato cena v mnohych pripadoch nie je vobec k dispozicii, co
vedie k tomu, Ze na stanovenie realnej hodnoty sa pouzivaji pozorovatelné
vstupy, dokonca niekedy ide len o odhady, ako v pripade diskontnej sadzby,

- oceiovanie realnou hodnotou poskytuje priestor vniest do Uctovnej za-
vierky znac¢nu mieru subjektivneho posudzovania skutocnosti,

- pouzivatelia informacii z uctovnych zavierok maji v mnohych pripadoch
problémy s rozliSenim objektivnych udajov, ktoré vychddzaji zo skuto¢nych
trhovych cien a subjektivnymi idajmi, odhadovanymi len na zaklade hypotetic-
kych kalkulacii; tento nedostatok sa vSak da minimalizovat’ presnym a podrob-
nym opisom informacii o stanoveni realnej hodnoty v poznamkach.
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Zeny vo vede ako vyzva pre hospodarsky rast’
Maria KACIRKOVA*

Uvod

Nerovnost’ medzi Zenami a muzmi ma negativny vplyv na ekonomiku a jej
dbsledkom je nedostato¢né vyuzivanie zenského pracovného potencidlu. Pre
dosiahnutie ciela stratégie Europa 2020, je potrebné rozsiahlejSie a ucinnejSie
vyuzit’ potencial a talent zien. Trendy poslednych rokov naznacuji vyssi podiel
zien na trhu prace a pokrok pri ziskavani lepSieho vzdelania a odbornej pripravy,
napriek tomu rozdiely v postaveni zien a muzov pretrvavaju v mnohych oblas-
tiach. V kontexte s rieSenou problematikou projektu VEGA sa vyskum zameral
na postavenie zien vo vede, vyskume a vzdelavani. Cielom prispevku je zhodno-
tit' trendy v rodovej rovnosti za minuli dekddu v krajindich Eurdpskej unie
a zosumarizovat’ ziskané poznatky.

1. Zeny v eurépskom vyskumnom priestore

Pomalé napliianie ciela vytvorit' jednotny a konkurencieschopny eurépsky
vyskumny a vzdelavaci priestor, o ktory sa Eurdpska tmia (EU) usiluje uz od
roku 2000, ciastocne suvisi aj s dlhodobo slabo rieSenou situaciou priameho
alebo nepriameho znevyhodnenia Zien, vertikalnej a horizontalnej rodovej segre-
gacie v oblasti vedy, vyskumu avo vzdeldvani av nizkej ucasti v rozho-
dovaniach, ako to potvrdzuju eurdpske prieskumy. Pretrvavajuca rodova nerov-
nost’ vo vede a vyskume (VaV) je stale jednou z prekazok pri plneni europskeho
ciel'a zvysenia konkurencieschopnosti a maximalizacie inova¢ného potencialu.

Posledny prieskum, tykajuci sa zien vo vede (European Commission, 2012),
potvrdil nedostatocné zastiipenie Zzien predovSetkym na vysSSich poziciach
a taktiez celkovo nizSiu ucast’ zien v najperspektivnej$ich a najvynosnejSich
odvetviach sucasnej vedy. Opravnenost’ a potreba rodovej rovnosti vo vede,
vyskume a vzdelavani zaznamenala za obdobie uplynulych desiatich rokov len
slabé praktické vysledky.

* Ing. Maria KACIRKOVA, Ekonomicky ustav SAV, Sancova 56, 811 05 Bratislava 1; e-mail:
maria.kacirkova@savba.sk

! Prispevok vznikol v rémci projektu VEGA ¢&. 2/0080/12 ,Motivacia kIiGovych aktérov zna-
lostnej ekonomiky pri smerovani k znalostnej spolo¢nosti®.
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Eurdpska unia prezentuje prieskum spojeny s postavenim Zien vo vede” uz od
roku 2003. Zeny st este stile malo zastipené vo verejnom, ale i v privatnom
vyskumnom sektore, nevyvazené je ich zastipenie v rozhodovacej sfére i vo
vysokoskolskom sektore. Nizke zastipenie zien znamend obmedzené prilezitosti
a moznosti prispievat’ k vyskumu a inovaciam na rovnakej urovni ako muzska
populécia.

Prieskum Eurdpskej komisie (EK) sa zameriava na Styri okruhy zastupenia
zien vo vede avyskume: na zamestnanost, vedné discipliny, kariérny vyvoj
a rozhodovaciu oblast’.

1.1. Zamestnanost’ vo vede a vyskume

Zo Sstatistického zistovania v roku 2010 vyplyva, Ze celkova zamestnanost
zien v EU bola na trovni 45 %. Podiel vysokogkolsky vzdelanych Zien, zarade-
nych do kategorie HRSTC,® tvoril 53 %, aviak v prirodnych a technickych ve-
dach pracovalo iba 32 % zien. Napriek vyS$sej rocnej miere rastu zamestnanosti
u zien (1,2 % oproti 0,3 % u muZov) a postupnému zniZzovaniu medzery v rodo-
vej nerovnosti, vo vacsine eurodpskych krajin pretrvavaja rodové diferencie, ktoré
si vypuklejSie v oblasti inzinierstva a techniky a v podskupine vysoko kvalifiko-
vanych odbornych a technickych pracovnikov. Obmedzujlci priestor pre Zeny
bol identifikovany v oblasti zamestnanosti v high-tech sektoroch naro¢nych na
znalosti v podnikatel'skom sektore, ked’ v polovici sledovanych krajin zamestna-
nost’” muzov prevysovala zamestnanost’ zien. Zamestnanost’ zien uvedenej kate-
gorie predstavovala 13 % a v muzskej 14 %. Pozicia SR sa nachadzala pod
priemerom EU 27 s hodnotami 12 % u Zien a 9 % u muZov.

Zamestnanost’ zien podl'a sektorov vykazuje urcité odlisnosti. Vo vysokoskol-
skom sektore z celkového poctu vSetkych vyskumnikov Zeny predstavuju 40 %
zamestnanosti (SR 45 %, najviac Litva 53 % a Loty3sko 52 %), v §tatnom® sek-
tore podobne 40 % (SR 45 %, najviac Estonsko 61 % a Portugalsko 60 %), ale
v podnikatel'skom sektore iba 19 % (SR 22 %, najviac Lotyssko 53 % a Bulharsko

? Prieskum orientovany na postavenie Zien vo VaV sa uskutoGfiuje pod zastitou generalneho
riaditel'stva (GR) pre vyskum a inovacie Eurdpskej komisie (EK). Prvy raz sa realizoval v roku
2003 a v roku 2012 bola zverejnena v poradi uz Stvrta Statisticka publikacia. Prieskum sa realizuje
v spolupraci s Helsinskou skupinou a jej $tatistickou podskupinou.

3 Na meranie Pudskych zdrojov vo vede a technike (VaT) EU pouziva metodiku Canberra ma-
nudlu so skratkou HRST a HRSTC (Human resources in Science and Technology). HRST predsta-
vuji osoby, ktoré spliiaju jednu z nasledujucich podmienok: maju Gspesne ukonéené vzdelanie
tretej trovne v oblasti Studia VaT; nie st formalne kvalifikované, ale st zamestnané vo sfére VaT
tam, kde sa vy$Sie uvedena kvalifikacia vyzaduje. HRSTC predstavujii odbornych dusevnych
a technickych pracovnikov na tretej tirovni vzdelania, kde C znamena jadro (Core).

¢ Vymedzenie Statneho sektoru uvadza Frascati manual (2002), s. 58.
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45 %). Vo vsetkych troch sektoroch trend v sledovanych rokoch v poéte vyskum-
nikov Zenskej populacie potvrdzuje vysSiu mieru rastu ako u muzov a medzera
v rodovej nerovnosti sa v poslednych rokoch pomaly zuzuje.

Grafl

Podiel zamestnancov vyskumu v prirodnych vedach, inZinierstve a technike
na celkovej pracovnej sile v EU 27, rok 2010
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1.2. Vedné discipliny

Vo vSeobecnosti su dievCata tspesnejSie Studentky a maju lepsie Studijné vy-
sledky ako chlapci. Zvy¢ajne maju mensi zdujem o prirodné vedy, inzinierstvo
a techniku, zatial’ ¢o chlapci pre vychovu a vzdelavanie, zdravotnictvo, socialne
veci a humanitné odbory. Vyber oblasti Studia, rodové stereotypy, rozlicné rodi-
Covské ocakavania tykajuce sa buducnosti dievéat a chlapcov atd’. vyvolavaja
dojem o tzv. muzskych a zenskych Studijnych odboroch a povolaniach.

Statisticky prieskum preukézal, Ze v roku 2010 v EU 27 zo vietkych PhD ab-
solventov zenska populacia tvorila 46 %. V sledovanom obdobi 2002 — 2010
priemerna ro¢nd miera rastu PhD absolventov Zenského pohlavia dosiahla 3,7 %
a u muzského 1,6 %, priCom najvys$sia miera rastu PhD bola v SR 21,4 % u Zien

a 16,4 % u muzov.

Graf 2

Podiel absolventiek PhD (ISCED firoveii 6) v EU 27, rok 2010
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V priereze Studijnych odborov boli PhD absolventi rozloZeni nerovnomerne.
Podl'a zmieneného prieskumu sa 64 % absolventov Zenského pohlavia orientovalo
na oblast’ vzdelavania (SR 74 %), 56 % na oblast’ zdravotnictva a socidlnej sta-
rostlivosti (SR 58 %) a 54 % na oblast’ humanitnych vied a umenia (SR 59 %). Viac
alebo menej vyvazenu rodovua skladbu si mozno vSimnut iba v spolocenskych
vedach, podnikatel'skych a pravnickych odboroch so 49 %-nym podielom zien
(SR 51 %) a pol'nohospodarskych a veterinarnych vedach s podielom Zien 52 %
(SR 39 %). Naproti tomu nizsie podiely Zenskych PhD absolventov boli zazna-
menané v oblasti matematiky a po¢itacovych vied (EU 27 40 %; SR 49 % )
a stavebného inZinierstva (EU 27 26 %; SR 31 %).

1.3. Kariérny vyvoj

V priebehu poslednych rokov vzrastla vzdelanostna tiroven Zzien a vo vset-
kych krajinach EU Zeny dobehli, resp. v zmysle trovne vzdelania prekonali
muzska populaciu. Jednako vo vicSine eurdpskych krajin akademicku kariéru
Zien o¢ividne charakterizuje silnd vertikdlna segregacia.” Na zaGiatku Startova-
cieho pol’a kariéry zenska populacia tvori vacsinu Studentov a absolventov podl'a
tirovne vzdelania ISCED 5A.° aviak noZnice sa roztvaraju smerom k doktorand-
skej priprave a k d’al$im irovniam vzdelavania, ktoré otvaraju cestu k akademic-
kej a vyskumnej kariére. Napriek dobrej vychodiskovej pozicii vzdelania u diev-
¢at, d’al$i vyvoj je nerovnomerny a prirodné vedy, inzinierstvo a technika zo-
stava v drvivej vacSine muzskou oblast'ou. Slabsi zaujem mladych dievcat Stu-
dovat’ arobit’ kariéru v oblasti inzinierstva a technologii, ktory stvisi s prob-
lémom horizontéalnej rodovej segregacie, treba hl'adat’ uz v suvislosti s vyberom
a volbou studia dievcat, resp. chlapcov pri preferovani urcitej oblasti Studia na
strednych skolach, ¢o sa potom prenasa aj do vysokoskolského studia. Proporéné
rozdelenie podl'a kategorie A, B a C’ vychadza priaznivej$ie u muzskej populacie.
Najvyssie zastupenie zien v kategorii A bolo v humanitnych (28,4 %) a socidlnych

3 Rodova segregécia sa vztahuje na tendenciu muZov a Zien pracovat’ v roznych sektoroch
a v roznych povolaniach. RozliSuju sa dva typy segregacie — horizontalna a vertikalna. Pod hori-
zontalnou segregaciou sa rozumie nizsSie/vyssSie zastipenie istych skupin v povolaniach alebo
sektoroch bez kriterialnej kategorizacie a hovori o koncentracii muzov a Zien v profesijnych sekto-
roch ekonomickych aktivit. Horizontalna segregacia vo vede a vyskume sa tyka nerovného rozde-
lenia muZov a zien naprie¢ vyskumnymi oblastami. Vertikalna segregacia sa vztahuje uz na jasne
identifikovatel'nt skupinu pracovnikov nizsie/vysSie zastupenych v povolaniach alebo sektoroch
usporiadanych podl'a vhodnych atributov ako prijem, prestiz, pracovna stabilita atd’. a je nezavisla
od sektorovej aktivity.

8 Drzitelia titulov terciarnej urovne pod troviiou PhD vo vietkych odboroch.

7C — prvy post, ktory by mal absolvent PhD zvy&ajne ziskat’; B — vyskumnici pracujiici na po-
zicii medzi absolventom PhD a TOP veducim pracovnikom; A - najvysSie postavenie, ktoré pra-
covnik moze v danej oblasti vykonavat'.
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vedach (19,4 %), nasledovali medicinske (17,8 %), poI'nohospodarske (15,5 %),
V uvedenych vednych disciplinach SR dosiahla podiely 24,2 %; 30,1 %, 25,2 %;
12,9 %; 17,9 %; a 12,0 %). Vo vsetkych troch sektoroch (vysokoskolskom, $tat-
nom a podnikatel'skom) a takmer vo vietkych skimanych krajinach EU, propor-
cie vyskumnej zamestnanosti muzov prevysili Zensku populaciu.

1.4. Rozhodovacia oblast’

Nizsie zastipenie zien v najvys$sich hierarchickych trovniach akademicke;j
kariéry im obmedzuje Sance stat’ sa vedicou osobnostou vysokej skoly alebo
podobnej institicie vysSieho vzdelavania a vyskumne;j institicie. Podl'a priesku-
mu iba maly podiel Zien sa nachadza vo veducom postaveni vysokoskolského
sektora alebo v rozhodovacich organoch. V roku 2010 v priemere EU 27 15,5 %
inStitacii vysokoskolského sektora viedli zeny (SK 9,1 %) a na pozicii rektora sa
nachadzalo iba 10 % Zien. Dal3i indikator poukazuje na nizke zastiipenie Zien vo
veducich poziciach institacii ako st komisie pre VaV, rady, vybory, nadacie,
fondy a podobné S$pecialne institucie, ktoré maji kl'icovy vplyv na rozhodnutia
v smerovani vyskumu. V roku 2010 (v priemere EU 27) rozhodovacie pozicie
uvedenych institucii zastupovalo 36 % zien (SK 23 %).

Zo sledovanej Statistiky sa nedaji presne vyjadrit’ vzt'ahy medzi rodovou se-
gregaciou vo vnutri vednych oblasti a medzi rodovymi rozdielmi s vizbou na
mieru uspesnosti v ziskani obrazu o financovani vyskumu vedeného Zenami.
Z 22 krajin, pre ktoré boli dostupné udaje, 17 udavalo vyssiu mieru uspesnosti
pre muzov. Rodové rozdiely v miere uspeSnosti v ziskavani finanénych pro-
striedkov pre rozne oblasti vyskumu sa medzi krajinami vel'mi liSili, preto sa
neda stanovit’ vSeobecny model.

Z vyskumu d’alej vyplynulo, Zze podiely zien vo VaV su v negativnom vza-
vydavkami do VaV (per capita v parite kiipnej sily) mali najvyssie zastiipenie
zien vo VaV (Litva a Lotyskso 50 %, Bulharsko 48 %, SR 42 %, najnizsi podiel
zien bol v Rakusku a Luxembursku 22 % a v Nemecku 21 %). Dal$ou zaujima-
vostou v suvislosti s rodovou nerovnostou bolo zistenie, ze hoci st Zeny mini-
malne zastupené v podnikatel'skom sektore, prave tento sektor (v priemere EU
27) vynakladal najvyssi objem prostriedkov do vedy a vyskumu.

2. Strategické dokumenty a rodovy rozmer vo vede, vyskume
a vzdelavani

Problematika rodovej rovnosti je vel'mi zlozita. Zakladnou nevyhnutnostou je
oficialna legislativa, ktora vSak nie garantom rodovej rovnosti.
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2.1. Strategické dokumenty EU

V roku 1998 ustanovilo GR pre vyskum pri Ee prvi komisiu expertiek zaobe-
rajiicu sa problematikou ,,Zeny vo vede®. Vysledkom bola sprava ETAN Science
policies in the Europea Union — Promoting excellence through mainstreaming
gender equality (Vedecko-vyskumna politika v EU — Podpora excelentnosti po-
mocou presadzovania hl'adiska rovnosti rodov). Iniciativa EK nadobudla v roku
1999 formu akéného planu a v novembri 1999 bola kreovana Helsinska skupina
o zenach a vede. Na urovni EU bola prijata Stratégia rovnosti Zien a muzov 2010
— 2015, ktora nadvézuje na Plan uplatiovania rovnosti Zien a muzov 2006 —
2010 a Europsky pakt pre rodovu rovnost. Stratégia sa sustred’uje na pét’ priorit-
nych oblasti: a) rovnaka ekonomicka nezavislost’; b) rovnaka odmena za rovnakt
pracu a pracu rovnakej hodnoty; c) rovnost’ pri prijimani rozhodnuti; d) dostoj-
nost’, nedotknutel'nost’ 0so6b a koniec nasilia zaloZzeného na rodovej prislusnosti;
e) rodova rovnost’ pri externych opatreniach, ktoré dopiiaju horizontalne otazky.

V suvislosti s rodovou dimenziou vo vede, vyskume a vzdelavani sa v Stra-
tégii uvadza: ,,rodové rozdelenie tloh nadalej ovplyvituje zadsadné osobné roz-
hodnutia v oblastiach ako je vzdelavanie, profesiondlne smerovanie, pracovné
podmienky, rodina a plodnost’. Tieto rozhodnutia maji spitne vplyv na hospo-
darstvo a spolocnost’. Je preto v zaujme vsetkych, aby zeny i muzi mali v r6z-
nych fazach Zivota skuto¢ne rovnopravnu moznost’ volby* (EK 2010, s.3).

2.2. Narodné dokumenty

Slovenska republika je v oblasti rovnosti prilezitosti viazana viacerymi me-
dzinarodnymi dokumentmi, ktoré sleduju jej implementaciu do legislativy a pra-
xe. K hlavnym dokumentom stvisiacim s postavenim zien patril Narodny akcny
plan pre Zeny, schvaleny vladou SR dna 16. 9. 1997. V roku 2001 bola vypraco-
vana Koncepcia rovnosti prileZitosti Zien a muzov, ktora sa venovala najmé trom
prioritnym oblastiam, v ktorych sa nerovnost’ zien a muzov v SR prejavuje naj-
vypuklejsie: trh prace, verejny a politicky zivot, rodina — zosuladenie rodinného
a pracovného zivota. Zosuladeniu rodinného a pracovného zivota bol venovany
tiez Navrh opatreni na zosuladenie rodinného a pracovného Zivota na rok 2006
s vwhladom do roku 2010. Nov§im dokumentom z tejto oblasti je Narodny akcny
plan rodovej rovnosti na roky 2010 — 2013.

EfektivnejSie uplatnenie zien vo VaV a prijatie stratégii a opatreni smeruji-
cich k podpore akademickej kariéry Zien ma pripravit medzindrodny projekt
GENDERA — Gender Debate in the European research Area. Projekt sleduje
problematiku rodovej rovnosti a rovnosti prilezitosti vo VaV v 6smich krajinach
EU (Grécko, Mad’arsko, Nemecko, Rakusko, Slovensko, Slovinsko, gpanielsko,
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Taliansko) a v Izraeli. Cielom projektu je napomdct’ implementacii rodovej rov-
nosti vo VaV a k vytvoreniu prostredia, ktoré je schopné a otvorené integrovat’
rodové dimenzie do politiky vedy a vyskumu v Europe.

3. Zhrnutie najdolezitejSich poznatkov z prieskumu

Pracovné a zivotné podmienky vedeckych pracovnikov v rdznych rozmeroch
(spolocenska prestiz, financné ohodnotenie) nie su priaznivé a Zeny si na
tom horsie i v dosledku dvojnasobného bremena (praca — rodina). Existuje nie-
kolko dévodov tejto nerovnosti, pricom st biologickej (vrodené rozdiely) a kul-
turno-socialnej povahy (prostredie a tradicie tej-ktorej krajiny, rodové predsud-
ky, stereotypy).

Skumanie rodovej problematiky vo vede, vyskume a vzdelavani v krajinach
EU 27 vyustuje do nasledovnych poznatkov:

e V ramci krajin EU 27 je v novych ¢lenskych krajindch vyssie zastipenie Zien
vo vyskume ako v povodnych krajinach EU 15. Vys§ia participacia Zien na
trhu prace suvisela so socialistickou Statnou politikou Zenskej zamestnanosti
ako aj rastiicou vzdelanostnou uroviiou zien a ich snahou o sebarealizaciu aj
na postoch VaV.

e Dievcatd su spravidla uspesnejsie Studentky ako chlapci, avsak svoj zaujem
viac orientuju na humanitné, spolocenské a lekarske vedy ako na vedy pri-
rodné a technické, hoci to nie pravidlom v priereze krajin EU 27.

e Aj v tych krajinach, kde je celkové zastipenie zien a muzov vo vede pomerne
vyrovnané, existuji rodové rozdiely v koncentraciach medzi rozli¢nymi odvet-
viami VaV avréznych vednych oblastiach. Zamestnanost’ vysokoskolsky
vzdelanych Zien v oblasti VaT tvorila viac ako polovicu pracovnikov. Napriek
vysSej rocnej miere rastu u zZien a postupného znizovania medzery v rodovej
nerovnosti vo vicsine eurdpskych krajin pretrvavaju rodové diferencie, ktoré
vypuklejsie vystupuju v odboroch prirodnych a technickych vied.

e (Qdlisnosti vykazuje sektorova zamestnanost’ zien. Kym vo vysokoskolskom
a Statnom sektore zeny predstavovali 40 % zamestnanosti, v podnikatel'skom
sektore iba 19 %. Je do ddsledok silnej feminizacie prvych dvoch sektorov,
do ktorych patria oblasti vzdelavania a vychovy, zdravotnictva, socialnej sta-
rostlivosti, sluzieb, bankovnictva a pod.

e Narast vzdelanostnej urovne Zien v poslednych rokoch neodstranil vo vac¢sine
eur6pskych krajin silna vertikalnu segregaciu. Na zaciatku budovania kariéry
zenska populacia tvori vacsinu Studentov SA, avSak v priebehu rozvoja karié-
ry uz muzska populécia prevySuje Zensku zlozku. Napriek dobrej vychodis-
kovej pozicie v ziskani vzdelania dievcat ich d’alsi vyvoj je nerovnomerny,
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s orientaciou na vedy humanitné a spoloc¢enské na ukor prirodnych a technic-

e Zeny st relativne viac ako muzi zastipené na nizsich stupiioch akademickej
kariéry, v podpornych vyskumnych aktivitach a v pedagogickom procese.

e Podiely zien vo VaV maju vzajomnu negativnu spojitost’ s iroviiou vydavkov
do VaV, pricom krajiny s najniz§imi vydavkami do VaV mali najvysSie za-
stiipenie zien vo vede a vyskume. Zaujimavym vysledkom zistovania je tiez
skutoénost’, e najviac vydavkov do VaV (v priemere EU 27) vynakladal
podnikatel'sky sektor, ktory zamestnaval nizke percento Zien.

e Zeny su stale nedostato¢ne zastiipené v riadiacich a rozhodovacich poziciach,
¢i uz v réznych komisiach, vyboroch a radach pre VaV alebo akademickych
institdciach. Aj ked’ tvoria vacSinu vysokosSkolského personalu, zastavaju
skor nizsie akademické posty.

e Vyhliadky na kariérny postup mladych vedeckych pracovnicok su tiez otaz-
ne. Pri¢inami s nedostatok a nedostupnost’ financii, nepruzny model pracov-
ného postupu, uznanie vedeckou komunitou a nedostatok prislusnych opatre-
ni zabezpecujucich socialnu starostlivost’. Dolezité st tiez otazky rodicovstva
a jeho podpory, s ¢im suvisi rozhodnutie Zeny o uprednostneni bud’ kariéry
alebo rodiny.

e Na prvy pohlad sa javi, Ze od sledovaného roku 2002 prebicha v EU dobie-
hanie Zien vo VaV a rodova nerovnost’ sa znizuje, avsak zatial’ pretrvava niz-
Sie zastupenie zien na vyssich riadiacich postoch vyskumnej a akademickej
hierarchie a v najperspektivnejSich odvetviach VaV, hoci pravna legislativa
EU je implementovana vo vietkych ¢lenskych krajinach.

e Ako motivaéné faktory pre vysSsie zapojenie zien do VaV v SR boli identifi-
kované: vytvorenie lepsich finanénych podmienok pre samotny vyskum i pre
ohodnotenie prace, moznost’ publikovat’ v prestiznych vedeckych ¢asopisoch
a ucast’ na konferenciach, flexibilna pracovna doba, rozdelenie starostlivosti
o deti medzi oboch rodicov, rozvoj opatrovatel'skych sluzieb a vychovnych
zariadeni.

Zaver

Rovnaké zaobchadzanie s muzmi a Zenami je jednou zo zakladnych zasad
ajednym zo zakladnych principov Eurdpskej tnie. VAc¢si podiel Zien na trhu
prace pomaha vyrovnavat’ ucinky klesajiiceho poc¢tu obyvatel'ov v produktivnom
veku, ¢im sa znizuje tlak na verejné financie a systémy socialnej ochrany. Vzde-
lané zeny prinaSaju nové myslienky a ndpady do tvorivej prace vo vede a vy-
skume a tym prispievaju k hospodarskemu rastu krajiny. Zenam patri miesto aj
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na rozhodovacich poziciach VaV. Ciel, aby 25 % vedutcich pozicii v odvetvi
verejného vyskumu bolo obsadenych Zenami, stanovila EU uz v roku 2005.
Avsak disproporcie vo vednej politike su viditeIné, najmd pokial’ ide o pristup
k rozhodovaniu a zastupeniu na najvysSich postoch riadiacej a akademickej
hierarchie. Potreba a opravnenost’ vyssieho zastiipenia zien vo vede, vyskume
a vzdelavani nezaznamenala za poslednych desat’ rokov vyraznejSie praktické
vysledky.
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