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ÚVOD 

Globálna ekonomická kríza, ktorá vypukla v roku 2008 znamenala pre 
veľkú časť sveta závažné ekonomické a sociálne otrasy. Jej dôsledky 
v rôznej forme pociťujú v niektorých regiónoch sveta ešte aj po mnohých 
rokoch. Táto kríza je najväčšia kríza, ktorú zažila svetová spoločnosť od 
Veľkej hospodárskej krízy v 20-tych a 30-tych rokoch minulého storočia.  

Dôsledky globálnej krízy sú ďalekosiahle a dlhodobé. Milióny ľudí po 
celom svete stratili zamestnanie a milióny ľudí sa prepadli do chudoby. 
Strata zamestnania a príjmu patrí k najstresujúcejším udalostiam v živote 
človeka a môže mať veľmi výrazný negatívny dopad na fyzické a dušev-
né zdravie človeka. V mnohých krajinách postihnutých vysokou neza-
mestnanosťou v dôsledku krízy sa výrazne zvýšil počet ľudí s psychic-
kými poruchami a dokonca stúpli počty samovrážd. Môžeme oprávnene 
konštatovať, že globálna ekonomická kríza si vyžiadala tisícky obetí na 
ľudských životoch.  

Toto obrovské ľudské strádanie spôsobené krízou má aj významné 
politické dôsledky. V mnohých krajinách výrazne stúpla popularita ex-
trémistických politických strán, pričom predovšetkým spektrum extrém-
nej pravice zaznamenalo veľký nárast podpory medzi obyvateľstvom. 
V tomto smere pokrízový vývoj pripomína vývoj politickej situácie v ob-
dobí Veľkej hospodárskej krízy zo začiatku 20. storočia, ktorá bola pri-
márnou príčinou nástupu fašizmu a nacizmu v Európe. Výsledkom bol 
najhrôzostrašnejší vojenský konflikt v histórii ľudstva s viac ako 50 mi-
liónmi ľudských obetí. Po týchto historických skúsenostiach je na mieste 
základná otázka, ako je teda možné, že sa znovu mohla zopakovať eko-
nomická kríza takých rozmerov.  

Ekonomické krízy môžu viesť k strašným vojenským konfliktom a pri 
súčasnej jadrovej hrozbe, môžu byť takéto konflikty terminálne pre celé 
ľudstvo. Z tohto dôvodu sú pre svetovú spoločnosť riziká z globálnych 
ekonomických kríz otázkou ďalšieho prežitia ľudstva. Otázky organizá-
cie pravidiel hospodárskej činnosti sú teda jednou z najdôležitejších otá-
zok súčasnej spoločnosti.  

Globálna ekonomická kríza je jav spoločenský, nie prírodný. Nie je 
dôsledkom prírodných zákonov, ktoré stoja nad spoločenskými, a s kto-
rými človek nemôže nič robiť, iba ich akceptovať a prispôsobiť sa im. Glo-
bálna ekonomická kríza je výsledkom spoločensko-ekonomických pravi-
diel, podľa ktorých sa svetová spoločnosť pred krízou riadila a v zásade 
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sa riadi aj dnes. Identifikovať však, ktoré sú to tie pravidlá, ktoré spôso-
bujú takéto krízy, nie je úplne jednoduché, ale zas na druhú stranu nie je 
to neriešiteľná úloha. Oveľa väčší problém je neschopnosť spoločnosti 
zjednotiť sa v názore, ktoré pravidlá nám krízy spôsobujú a neschopnosť 
následne tieto pravidlá odstrániť a nahradiť inými novými. Tento problém 
sa v súčasnosti javí ako neprekonateľný.  

V odbornej literatúre, ale aj v populárnej, sa objavilo a stále objavuje 
množstvo prác, ktoré sa pokúsili pomenovať príčiny a dôsledky krízy. 
Spektrum týchto prác je veľmi pestré a v zásade celkom jednoznačne od-
ráža ideologické prednastavenie autorov, keďže práve preferovaná spo-
ločensko-ekonomická ideológia autora výrazne nastavuje a ohraničuje 
operačný priestor výskumu a interpretáciu výsledkov. Ponúkané príčiny 
sa preto pohybujú od deregulácie finančných trhov, prílišnej regulácie 
trhov, vládnej politiky USA na podporu bývania, klasického ekonomic-
kého cyklu, rastúcej príjmovej a majetkovej nerovnosti až po čínsky mer-
kantilizmus či nemorálnosť a dekadenciu šéfov finančných korporácií 
v USA a v Európe.  

Ambíciou tejto práce je identifikovať koreňové príčiny krízy, teda spo-
ločenské inštitúcie v tom najširšom slova zmysle, ktoré sú primárnym 
zdrojom takého správania sa jednotlivcov a skupín, ktoré vedie k eko-
nomickým krízam. Konkrétnymi cieľmi tejto práce sú:  
• argumentovať, že hlavné ekonomické teórie neposkytujú uspokojivé 

vysvetlenie vzniku globálnej ekonomickej krízy z roku 2008; 
• zdôrazniť, že fundamentálne inštitucionálne nastavenie spoločnosti 

zohráva rozhodujúcu úlohu v dlhodobých procesoch vývoja ekono-
miky a celej spoločnosti;  

• zdôvodniť nutnosť zmien v inštitucionálnej konštrukcii spoločnosti, 
ak sa má do budúcnosti vyhnúť ďalším závažným ekonomickým krí-
zam a spoločenským konfliktom z nich vyplývajúcich.  

Autor je zároveň presvedčený, že inštitúcie súčasného dominantného 
civilizačného modelu, ktoré spôsobujú ekonomické krízy, sú taktiež pri-
márnou príčinou súčasnej ekologickej deštrukcie na celej planéte Zem. 
Preto ďalšia existencia týchto inštitúcií znamená ohrozenie života na 
Zemi, vrátane ľudskej rasy, nielen z dôvodu potenciálneho jadrového 
vojenského konfliktu ako následku ekonomických kríz, ale aj z dôvodu 
zničenia ekosystému ako systému, ktorý umožňuje samotnú biologickú 
existenciu človeka ako živočícha.  
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1 TEORETICKO-METODOLOGICKÉ VÝCHODISKÁ  

1.1 Teoreticko-metodologická expozícia chápania fenoménu 
ekonomickej krízy  

Spoločenský jav globálnej ekonomickej krízy je mnohorozmerný, je 
produktom komplexných vzťahov vo svetovej spoločnosti a jeho pocho-
penie preto vyžaduje výskum nielen v ekonomickej oblasti, ale aj socio-
logickej, politickej, právnej a historickej. Globálna ekonomická kríza bola 
a stále je skúmaná vedcami z rôznych vedných odborov. Jej vzniku, 
vývoju a dopadom na spoločnosť sa venuje množstvo štúdií a kníh. 
V prácach venujúcich sa príčinám vzniku krízy sa prevažne stretávame 
s analytickým prístupom smerujúcim k identifikácii konkrétnych aktérov 
a konkrétnych udalostí, ktoré viedli k prepuknutiu krízy. Tieto prístupy 
sú nepochybne dôležité, nepostačujú však na identifikovanie jadrových 
príčin motivácie konania určitých jednotlivcov a skupín, ktoré za urči-
tých okolností vyúsťuje do celospoločenských kríz. Na odhalenie jadro-
vých príčin je potrebný prístup inštitucionálny, teda základné inštitucio-
nálne nastavenie prostredia, v ktorom kríza vznikla.  

Pri skúmaní inštitucionálnej konštrukcie súčasnej západnej spoločnos-
ti vychádzame z historickej skúsenosti, že spoločenské inštitúcie sú v ča-
se premenlivé napriek tomu, že sa môžu z krátkodobého pohľadu javiť 
ako statické, dané či trvalé tak ako prírodné zákony.  

Inštitucionálna konštrukcia spoločnosti do značnej miery odráža jej 
kolektívne hodnoty a tie podliehajú zmenám. Napríklad v súčasnosti je 
v západnej civilizácii už nepredstaviteľné, že by ženy nemali rovnaké 
práva ako muži. I keď napríklad vo Švajčiarsku zablokovali v referende 
muži volebné právo žien ešte v roku 1959 a až v roku 1971 bolo v tejto 
vzorovej demokracii volebné právo žien uznané. A je potrebné dodať, že 
západná spoločnosť v súčasnosti ešte stále akceptuje rozdielne ohodno-
tenie mužov a žien za tú istú prácu.  

Rovnako absurdná a neakceptovateľná nám môže pripadať monar-
chistická organizácia štátu, ktorá ešte pred 100 rokmi na území Slovenska 
existovala. V súčasnosti si nevieme predstaviť, že by sme žili v absolutis-
tických monarchiách, kde by králi a šľachta vládli všetkým ostatným čle-
nom spoločnosti, i keď aj v súčasnosti môžeme aj v Európe pozorovať 
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spoločnosti, ktoré absurdný koncept monarchie ešte neopustili. Nehovo-
riac o iných častiach sveta.  

Kľúčovými inštitúciami pri skúmaní krízy sú inštitúcia súkromného 
majetku a inštitúcia súkromnej firmy, ktoré taktiež podliehajú zmenám 
v čase a aj priestore. V širšom kultúrno-historickom kontexte sa vôbec 
nejavia také samozrejmé a nespochybniteľné, ako sa môžu na prvý po-
hľad zdať. Povaha týchto inštitúcií fundamentálne formuje správanie sa 
jednotlivcov a skupín, a preto skúmanie charakteru týchto inštitúcií a ich 
aplikácie v reálnom živote je pre odhalenie príčin ekonomickej krízy 
rozhodujúce.  

Inštitucionálny prístup sme uplatnili aj pri analýze príčin krízy podľa 
renomovaných inštitúcií a osobností. Výber týchto prác sme urobili na 
základe subjektívne stanovených kritérií, ktoré určovali rozsah a formy 
textu (vedecké a odborné články a knihy, oficiálne vládne dokumenty), 
výber autorov (vplyvné a renomované osobnosti, nespochybniteľné inšti-
túcie) a geografický pôvod (práce zo zdrojovej krajiny krízy a práce 
z nášho prostredia, reprezentujúci tzv. pohľad zvonku).  

Výskum sme orientovali predovšetkým na oblasť USA a Európy a to 
z týchto dôvodov: kríza vznikla v USA, pričom Európa má podobné až 
identické inštitucionálne nastavenie; dostupnosť dát pre iné oblasti sveta 
je často problematická. Rovnako výber krajín v jednotlivých grafoch a ta-
buľkách bol urobený subjektívnym vyhodnotením relevantnosti. Autor 
však chce vyslovene zdôrazniť, že za všetkými ekonomickými ukazova-
teľmi sú osudy konkrétnych ľudí a tie majú rovnakú váhu vo všetkých 
krajinách sveta.  

1.2 Pohľad dominantných ekonomických teórií na fenomén 
ekonomickej krízy 

Ekonomická kríza nemá jednu všeobecne platnú definíciu. Vo vše-
obecnosti je však možné povedať, že je to jav, kedy dôjde k náhlemu pre-
padu ekonomickej aktivity – obchodovania a následne výroby. Tento 
prepad môže mať sektorálnu povahu, kde ide o krízu len určitého sekto-
ra, prípadne sektorov ekonomiky, nepresahujúc výrazne do ostatných 
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sektorov ekonomiky. Takouto krízou bola napríklad kríza odvetvia in-
formačných technológií v prvých rokoch 21. storočia.1 Z geografického 
hľadiska ekonomické krízy môžu mať národnú resp. štátnu podobu, re-
gionálnu, prípadne celosvetovú, globálnu.  

Náhly prepad ekonomickej aktivity sa kvantitatívne prejavuje pokle-
som HDP a ďalších ukazovateľov ako sú pokles zamestnanosti, resp. ná-
rast nezamestnanosti, či pokles miezd a pod. Pokles HDP v slede šiestich 
za sebou idúcich mesiacov označujeme ako recesiu. Dlhodobý pokles 
ekonomickej aktivity, ktorý označujeme pojmom depresia, môže trvať aj 
niekoľko rokov a sprievodnými javmi bývajú často deflácia, prepad kúp-
nej sily, rast zadlženosti, vysoká miera nezamestnanosti, a mnohé ďalšie 
vážne negatívne spoločenské a ekonomické javy.  

Všetky dominantné ekonomické teórie identifikujú svoje vlastné príči-
ny javu ekonomických kríz. Ku skúmaniu príčin ekonomických kríz rôz-
ne ekonomické školy používajú ako východiskový bod svoje základné 
ideologické nastavenie.  

Klasická ekonómia Adama Smitha, Davida Ricarda, Johna Stuarta Mil-
la a ďalších vznikala v druhej polovici 18. a začiatkom 19. storočia, teda 
v čase, kedy ekonomické krízy boli iba zriedkavým javom a neboli také-
ho vážneho celospoločenského charakteru. Išlo zvyčajne o sektorové a re-
gionálne krízy. Ich príčiny videli klasickí ekonómovia predovšetkým v nad-
výrobe v tom ktorom sektore, ale každá kríza mala podľa nich aj svoju 
špecifickú príčinu.  

Podľa Marxa je príčinou ekonomických kríz klesajúca miera zisku 
z dôvodu trhovej konkurencie, ktorá vyúsťuje do klesajúcich investícií 
a bankrotov podnikov, ktoré následne vytvárajú nezamestnanosť a s ňou 
prepad dopytu a s ním ďalší prepad produkcie. Prepad miezd v dôsledku 
nezamestnanosti opäť vytvorí väčší priestor na mieru zisku, ktorá vytvo-
rí väčší priestor pre investície, tým zníženie nezamestnanosti a takto krí-
za končí.  

Podľa Johna Maynarda Keynesa, ktorého najznámejšie dielo Všeobecná 
teória zamestnanosti, úrokov a peňazí, vyšlo krátko po Veľkej hospodárskej 
kríze v roku 1936, je príčinou kríz nerovnováha investícií a úspor. Pokiaľ 
úspory presahujú mieru investícií, dochádza nedostatočnému dopytu 

                                                   

1 Tzv. Dot-com bublina v rokoch 1997 – 2000, ktorá vyústila do krízy v rokoch 2000 – 2002.  
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a teda k prepadu ekonomiky. Na druhú stranu, keď investície presahujú 
objem úspor, vzniká boom alebo dokonca bublina, ktorá musí nevyhnutne 
časom upadnúť, resp. spľasnúť. A to spôsobí prepad ekonomickej aktivity.  

Neoklasická ekonómia, ktorá v súčasnosti dominuje mainstreamovej 
ekonómii, vidí príčiny kríz v externých šokoch, ktorými sú predovšet-
kým zásahy vlád vo forme regulácie. Tieto externé šoky vyvolajú nerov-
nováhu medzi ponukou a dopytom, čím sa následne spúšťa špirála vy-
sokej nezamestnanosti a prepadu výroby.  

Monetaristický prístup k ekonomickým krízam zdôrazňuje úlohu cen-
trálnych bánk v ekonomike. Podľa monetaristov je príčinou kríz v eko-
nomike nedostatok, alebo naopak prebytok peňazí, ktorý vytvorí nerov-
nováhu medzi agregátnou ponukou a agregátnym dopytom. Úlohou 
centrálnych bánk je preto udržiavať optimálne množstvo peňazí v obehu 
tak, aby vlastne kopírovalo objem produkcie v ekonomike. Tento prístup 
však je možné aplikovať len na krízy po období vzniku centrálnych bánk, 
teda od začiatku 20. storočia.  

Z ekonomických teórií sme vybrali len tie dominantné, pretože tie sa 
objavujú vo verejnej i odbornej diskusii najviac a sú často aj argumentač-
nou základňou politických rozhodnutí. 
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2 GLOBÁLNA EKONOMICKÁ KRÍZA Z ROKU 2008 

Globálna ekonomická kríza, ktorá vypukla v roku 2008, získala ozna-
čenie Veľká recesia.2 Toto označenie je príznačné z dôvodu, že do eko-
nomickej recesie sa dostal veľký počet krajín. Boli však aj výnimky – v EÚ 
to bolo Poľsko – tabuľka 2. Vďaka vážnosti svojich dopadov a rozsahu 
z geografického hľadiska patrí táto kríza k najzávažnejším ekonomickým 
krízam v histórii ľudstva. A aj z tohto dôvodu sa skúmaniu jej príčin, 
priebehu a následkov venovalo a stále venuje množstvo ľudských kapa-
cít, a preto o nej máme veľké množstvo informácií.  

2.1 Vznik krízy 

Kríza vznikala veľkým množstvom rôznych udalostí s rôzne veľkým 
rozsahom a počas dlhšieho časového obdobia. Preto nie je možné stano-
viť presný dátum jej vzniku. Konkrétnymi dátumami sa označujú len 
určité míľniky, určité udalosti, ktoré sa udiali v konkrétny deň a určitým 
spôsobom symbolizujú alebo reprezentujú celú spoločenskú zmenu či 
udalosť. Dobytie Bastily 14. 7. 1789 reprezentuje Francúzsku revolúciu, 
1. 1. 1993 vznik Slovenskej republiky.  

Takýmto dátumom pre globálnu ekonomickú krízu je 15. september 
2008, keď vláda USA súhlasila s bankrotom investičnej banky Lehman 
Brothers, štvrtej najväčšej investičnej banky v USA v tom čase. Do toho 
momentu sa predpokladalo, že vláda USA nepripustí bankrot veľkých 
bánk kvôli hrozbe dominového efektu a kolapsu celého finančného sys-
tému. Bankrot Lehman Brothers však túto istotu bánk, že sú príliš veľké, 
aby mohli zbankrotovať,3 a že vláda ich vždy v prípade vážnych prob-
lémov zachráni, narušil. Následne na finančných trhoch narástla vzájom-
ná nedôvera a banky si prestali navzájom požičiavať, čo sa začalo preja-
vovať nedostatkom likvidity a teda následne neschopnosťou splácať zá-
väzky. Hrozba domino efektu prinútila vlády USA, Veľkej Británie a ďal-
šie, aby naliali do nesolventných bánk obrovské množstvá likvidity 

                                                   

2 V anglickom jazyku The great recession.  
3 V anglickom jazyku sa pre takto veľké korporácie používa spojenie Too big to fail.  
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a takto zachránili finančný systém pred úplným kolapsom. Dňa 19. sep-
tembra 2008 ohlásila vláda USA záchranný balíček pomoci vybraným 
bankám vo výške 700 mld. USD. To vyriešilo problém nedostatku likvi-
dity týchto finančných korporácií, neobnovili sa však úverové linky pre 
súkromný podnikateľský sektor a podnikateľská a spotrebiteľská dôvera 
sa prepadla. V nasledujúcich mesiacoch sa začala prepadávať agregátna 
spotreba a s ňou výroba a ekonomiky sa dostali do recesie. Následne 
prepadli daňové príjmy a narástlo zadlženie vlád.  

Globálnej kríze však predchádzala finančná kríza z roku 2007, ktorá sa 
prejavovala primárne ako kríza likvidity. Za štart krízy likvidity sa pova-
žuje 9. august 2007, kedy francúzska banka PNB Paribas zastavila výbery 
zo svojich troch hedgových fondov z dôvodu nedostatku likvidity. Táto 
finančná kríza bola vyústením mnohoročného vývoja, ktorý charakteri-
zovalo niekoľko významných legislatívnych zmien predovšetkým v ob-
lasti finančného práva.  

V 90-tych rokoch sa na finančných trhoch začali objavovať nové kom-
plexné finančné produkty nazývané finančné deriváty. Ich vznik umož-
nili nové technológie a predovšetkým deregulácia finančného sektora. 
Tieto deriváty umožnili nové typy obchodovania a umožnili finančníkom 
robiť finančné stávky na takmer čokoľvek – na rast či pokles cien, na 
bankrot konkrétnej firmy či dokonca na počasie. Tieto finančné inová-
cie oslabili prehľadnosť a stabilitu finančných trhov. Koncom 90-tych 
rokov sa trh s derivátmi ukazoval ako potenciálne destabilizujúci prvok 
finančných trhov, a preto agentúra CFTC vlády USA zodpovedná za do-
zor nad trhmi s komoditnými opciami navrhla v roku 1998 zaviesť regu-
láciu finančných derivátov kvôli destabilizačnému riziku, ktoré predsta-
vovali. Odpor finančných inštitúcií voči tomuto návrhu bol veľmi silný 
a proti bol aj Alan Greenspan, vtedajší šéf centrálnej banky USA, a preto 
nakoniec regulácia nebola zavedená. Tabuľka 1 uvádza finančné inštitú-
cie dominujúce finančnému trhu v tom období.  
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T a b u ľ k a 1:  
Dominantné finančné inštitúcie finančného trhu v USA na prelome rokov 2000 
až 2001 

Investičné banky Finančné  
konglomeráty 

Poisťovne  
cenných papierov Ratingové agentúry 

Goldman Sachs  
Morgan Stanley 
Lehman Brothers 
Merrill Lynch 
Bear Stearns 

Citigroup 
JP Morgan 

AIG 
MBIA 
AMBAC 

Moody’s 
Standard & Poor’s 
Fitch 

Prameň: Charles Ferguson – Inside Job (2010).  

Finančné deriváty a deregulácia priniesli okrem iných jednu veľmi 
podstatnú zmenu. Klasický vzťah veriteľa a dlžníka, kedy veriteľ bol 
závislý od splatenia dlhu, a preto dôsledne zvažoval komu požičia, sa 
zmenil o možnosť zrušenia tejto závislosti. Túto možnosť poskytli práve 
nové finančné deriváty – veriteľ získal možnosť predať svoje pohľadáv-
ky, ktoré mali formu poskytnutých úverov, tretím stranám – investorom 
z celého sveta. Veriteľ teda preniesol riziko nesplatenia úverov na inves-
tora. Tento nový vzťah4 ilustruje obrázok 1.  

Veritelia, poskytovatelia pôžičiek a úverov, predávali tieto svoje po-
hľadávky investičným bankám, ktoré z týchto úverov a pôžičiek (predo-
všetkým hypotekárne úvery, študentské pôžičky, spotrebné úvery a ďal-
šie) vytvárali komplexné finančné deriváty nazývané ako kryté dlhové 
záväzky (CDO – Collateralized debt obligations). Tieto finančné produkty 
následne predávali investorom po celom svete. Investičné banky si nají-
mali ratingové agentúry, aby ohodnotili investičnú kvalitu týchto CDO 
finančných produktov. Mnohé získavali to najvyššie hodnotenie AAA+ 
a investovali do nich teda aj penzijné fondy, ktoré vzhľadom na charak-
ter financií, ktoré spravujú, investujú len do najbezpečnejších investícií. 
Splátky úverov zabalených v CDO produktoch teda išli priamo investo-
rom po celom svete. Nie prvotným poskytovateľom pôžičiek.  

                                                   

4 Tento nový vzťah sa v anglickom jazyku nazýva securitization / securitization food chain, čo 
preložené do slovenčiny znamená pretváranie na cenné papiere.  
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O b r á z o k 1:  
Mechanizmus vytvárania cenných papierov z pohľadávok vo forme poskytnutých 
úverov 

Úverové produkty  
poskytnuté rôznymi  

veriteľmi 

 

 
firemné hypotéky 
úvery na odkúpenie firiem 
úvery na autá 
študentské pôžičky 
úvery z kreditných kariet 

 

 
Investičné banky 

 

kryté dlhové záväzky 
(CDO) 

 

  

Ratingové agentúry 
 

 Investori 
 

Prameň: Vlastné spracovanie autora.  

Tento mechanizmus spôsobil, že pôvodní veritelia stratili záujem na 
splatení dlhov, a preto začali požičiavať aj menej bonitným klientom, 
ktorí predstavovali podstatne vyššie riziko nesplatenia, ale zároveň pod-
statne vyšší zisk, keďže rizikové úvery nesú väčšie úroky. Záujem na 
splatení dlhov nemali ani investičné banky. Ich záujem pri maximalizácii 
zisku bola maximalizácia predaja týchto derivátov investorom. A ratin-
gové agentúry neniesli žiadnu zodpovednosť voči investorom, ak sa 
ukázalo ich investičné hodnotenie ako nesprávne. Žiadny aktér v tejto 
reťazi nemal teda priamy bezprostredný záujem na tom, aby boli po-
skytnuté úvery splácané, okrem konečných investorov, ktorí však inves-
tovali do týchto finančných produktov zavádzaní nesprávnym ratingo-
vým hodnotením ich rizikovosti.  

Následkom týchto nových vzťahov bol enormne rastúci objem úverov, 
predovšetkým hypotekárnych. Od roku 2000 do roku 2003 vzrástol tak-
mer na 4-násobok – graf 1. A výrazne stúpol podiel najrizikovejších pôži-
čiek5 s vyšším úrokom – graf 2. Poskytovanie pôžičiek sa stalo agresív-
nym biznisom, nazývané tiež predátorské úverovanie.6  

                                                   

5 V anglickom jazyku sú tieto rizikové pôžičky označované termínom Subprime loans.  
6 V anglickom jazyku sa pre agresívne požičiavanie používa termín Predatory lending.  
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G r a f 1:  
Objem poskytnutých hypotekárnych pôžičiek v USA v rokoch 1990 až 2008 
v mld. USD 

 
Prameň: Bureau, US Consensus – Statistical abstract of the United States: 2012 (2012).  

G r a f 2:  
Podiel najrizikovejších pôžičiek na celkovom objeme poskytnutých pôžičiek 
v USA v rokoch 1996 až 2008 v % 

 
Prameň: Financial Inquiry Commission – Final Report of the National Commission on the Causes of the 
Financial and Economic Crisis in the United States (2011).  
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Za rastúcim objemom poskytnutých pôžičiek a rastúcim objemom ob-
chodovania s finančnými derivátmi vytvorenými z týchto pôžičiek, bola 
motivácia osobného materiálneho prospechu zainteresovaných. V tomto 
období výrazne vzrástli príjmy manažérov finančných korporácií – graf 3.  

Dramaticky rastúci objem poskytnutých hypotekárnych úverov spô-
sobilo nafúknutie cien nehnuteľností do alarmujúcich výšok – graf 4.  

G r a f 3:  
Vývoj odmien vyplácaných manažérom vo finančných korporáciách na Wall Street 
v rokoch 1986 až 2014 v mld. USD 

 
Prameň: Office of the New York State Comptroller – New York City Securities Industry Bonus Pool (2016).  

Rýchlym tempom rastúce nové hypotekárne úvery sú možné vďaka 
súčasnému systému frakčného bankovníctva, kde komerčné banky emi-
tujú nové peniaze vo forme dlhu. Peniaze vytvoria novým záznamom 
v účtovníctve de facto z ničoho. Limitujúcim faktorom objemu poskytnu-
tých úverov je pravidlo o dodržiavaní minimálneho pomeru vlastného 
a cudzieho kapitálu tzv. leverage. Toto regulačné pravidlo v USA má 
v kompetencií Agentúra vlády USA pre reguláciu cenných papierov (SEC). 
Veľké investičné banky lobovali, aby došlo k uvoľneniu tohto pravidla. 
V roku 2004 táto regulačná agentúra povolila veľkým investičným ban-
kám znížiť podiel vlastného kapitálu pri finančných investíciách. Takto sa 
na investovanie uvoľnili obrovské kapitálové rezervy určené pre prípady 
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krytia prípadných strát. Podiel vlastného kapitálu oproti cudziemu kapi-
tálu sa podstatne znížil, čo spôsobilo, že tieto veľké finančné inštitúcie 
boli vystavené oveľa väčšiemu riziku nesolventnosti v prípade aj malého 
poklesu hodnoty vlastných aktív.  

G r a f 4:  
Vývoj indexu mediánových cien nových domov a index rastu inflácie v USA 
v období rokov 1980 až 2010 

 
Prameň: Unites States Census Bureau – Median and Average Sales Prices of New Homes Sold in United 
States, US Inflation Calculator – Consumer Price Index Data from 1913 to 2016.  

Ďalším veľkým rizikom sa ukazovali neregulované finančné deriváty 
nazývané Credit default swaps (ďalej CDS). Veľké poisťovne, predovšet-
kým poisťovňa AIG, predávali tieto deriváty v obrovských objemoch. 
Tento typ derivátu slúži ako poistenie investora, ktorý nakúpil CDO, 
proti strate v prípade krachu investície. Investor platí poisťovateľovi časť 
výnosu z investície a v prípade krachu investície, poisťovateľ pokryje 
investorovi straty. CDS nie sú regulované a poisťovateľ nie je povinný na 
krytie svojich záväzkov tvoriť rezervy.  

Tento typ derivátu však umožňuje aj tretím stranám, špekulantom, 
urobiť u poisťovateľa stávku na výsledok investície. Na tú istú CDO môže 
byť urobených niekoľko stávok u rovnakého či rôznych poisťovateľov. 
Napríklad hedgový fond môže urobiť stávku, že konkrétna CDO investícia 
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skrachuje. Platí za svoju stávku pravidelné poistné a pokiaľ v stanove-
nom období CDO neskrachuje, prichádza o svoje zaplatené poistné, avšak 
ak sa jeho stávka ukáže ako správna, poisťovateľ vyplatí hedgovému 
fondu čiastku, na ktorú bola stávka uzavretá.  

Tento model funguje ako klasické stávkovanie na športové udalosti. 
Ktorýkoľvek účastník trhu si môže nakúpiť CDS a tipnúť si, či bude 
CDO investícia úspešná alebo nie. Predávanie týchto CDS generovalo 
vysoké krátkodobé zisky a ich výška bola základom pre vyplácanie ma-
nažérskych odmien. Motivácia k predaju CDS bola preto veľmi vysoká.  

Tento model vytvára komplikovanú sieť vzťahov medzi subjektmi fi-
nančného trhu a hrozbu vážnej reťazovej reakcie bankrotov, keďže CDS 
nie sú kryté rezervami. Objem CDS dosahuje enormných výšok – graf 5. 
V roku 2007 dosiahol objem len týchto finančných derivátov vrcholovú 
hodnotu 62 173,20 mld. USD, pričom celosvetové HDP v rovnakom roku 
podľa Svetovej banky bolo na úrovni 54 347,038 mld. USD.  

G r a f 5:  
Vývoj objemu CDS pohľadávok v rokoch 2001 až 2009 v mld. USD 

 
Prameň: International Swaps and Derivatives Association – Notional amounts in billions of US dollars 
(2010).  
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varovania pred hroziacim krachom finančného systému. Silné spotrebi-
teľské združenie Greenlining Institute niekoľkokrát priamo vyzývalo FED 
na reguláciu trhu nehnuteľností. Raghuram Rajan, hlavný ekonóm MMF 
v rokoch 2003 až 2007, varoval už v roku 2005, že technologický vývoj, 
ktorý umožnil vznik nových finančných produktov spolu s novou štruk-
túrou motivačných pravidiel pre manažérov (veľké bonusy pri krátko-
dobých ziskoch, ale chýbajúca penalizácia za neskoršie straty), predsta-
vuje veľké nebezpečie pre celý trh. Manažéri sú motivovaní k veľmi ris-
kantným rozhodnutiam, ktoré môžu zničiť samotnú firmu alebo dokonca 
celý finančný systém (Rajan, 2005). Svoje závery, ktoré publikoval v práci 
Has financial development made the world riskier? prezentoval prezidentom 
najvýznamnejších centrálnych bánk z celého sveta a ďalším významným 
osobnostiam finančnej a akademickej sféry na konferencii 2005 v meste 
Jackson Hole v štáte Wyoming. Medzi zúčastnenými boli napríklad Alan 
Greenspan (Federal Reserve System, prezident), Jean-Claude Trichet 
(European Central Bank, prezident), Charles Bean (Bank of England, vý-
konný riaditeľ a hlavný ekonóm), Tiff Macklem (Bank of Canada, zá-
stupca guvernéra), Kazumasa Iwata (Bank of Japan, zástupca guvernéra), 
Ben Bernanke (predseda Rady ekonomických poradcov prezidenta USA, 
neskôr prezident FED), Larry Summers (Harvardská univerzita, prezi-
dent), Timothy Geithner (Federal Reserve System of New York, prezi-
dent), Robert Rubin (Citigroup, člen rady riaditeľov a hlavný poradca) 
a ďalší. Šéfovia centrálnych bánk teda boli informovaní o možných mi-
moriadne závažných rizikách, ktoré vývoj na finančných trhoch predsta-
voval. Žiadne opatrenia na odstránenie alebo zmiernenie týchto rizík 
však prijaté neboli. Alan Greenspan bol presvedčený o opaku. V tom is-
tom roku vyhlásil: „Využívanie čoraz väčšieho počtu derivátov a z toho vyplý-
vajúce uplatňovanie čoraz sofistikovanejších prístupov k meraniu a riadeniu 
rizika je kľúčovým faktorom zabezpečujúcim väčšiu stabilitu našich najväčších 
finančných inštitúcií“ (Greenspan, 2005). Kenneth Rogoff, hlavný ekonóm 
MMF v rokoch 2001 – 2003, vyhlásil, že v prvom rade sú to práve guver-
néri centrálnych bánk, ktorí nesú svoj podiel viny za krízu, predovšet-
kým kvôli laxnej regulačnej politike (Rogoff, 2014).  

V rokoch 2006 – 2007 sa začalo objavovať viac kritiky a znepokojenia 
okolo diania na realitnom trhu a finančných trhoch, predovšetkým vo 
vzťahu k množstvu tzv. subprime hypoték, ktoré boli poskytnuté a z nich 
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vytvorené deriváty. Ekonómovia ako Dean Baker či Nouriel Roubini varo-
vali pred kolapsom bubliny realitného trhu a kritické hlasy sa objavovali 
aj vo významných periodikách ako časopis Forbes či noviny Washington 
Post. Varovania pred kolapsom realitného trhu teda existovali tak v aka-
demických kruhoch, ako aj kruhoch širšej odbornej verejnosti.  

Prudký nárast celkového objemu poskytnutých vysoko rizikových pô-
žičiek a aj rast ich podielu na všetkých pôžičkách priniesol časom pred-
pokladané problémy v podobe prudkého nárastu zlých hypotekárnych 
úverov a uplatnení záložného hypotekárneho práva pri vyhlásení pred-
časného splatenia úveru – graf 6.  

G r a f 6:  
Podiel nesplácaných hypoték v procese predčasného splatenia v období 1990 
až 2010 v % 

 
Poznámka: Ide o podiely v percentách vykazované na konci roka bez zohľadnenia vývoja v priebehu roka.  

Prameň: Bureau, US Consensus – Statistical abstract of the United States: 2012 (2012).  

Práve tento vysoký podiel zlých nesplatených hypotekárnych úverov 
spustil lavínu problémov finančných inštitúcií v roku 2007, ktoré nako-
niec viedli ku globálnej ekonomickej kríze, ktorá vypukla v roku 2008.  
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2.2 Šírenie krízy 

Mechanizmus šírenia krízy po svete čiastočne ilustruje niektoré formy 
globálneho prepojenia medzi krajinami a regiónmi. Kríza sa najrýchlejšie 
šírila finančným kanálom do krajín, ktoré majú silné prepojenie finanč-
ného sektora s USA – Veľká Británia, Írsko, Švajčiarsko, Holandsko, Bel-
gicko, Luxembursko a v menšej miere Francúzsko a Nemecko. Rovnako 
krajiny, ktoré boli závislé od dovozu kapitálu v dôsledku ich vysokých 
obchodných deficitov a deficitov bežných účtov, boli zasiahnuté krízou 
pomerne rýchlo. Cez finančný kanál boli zasiahnuté aj krajiny, ktorých 
domáca spotreba bola poháňaná spotrebnými úvermi. Prepad spotreby 
sa následne prejavil prepadom výroby. Otvorené ekonomiky boli zasiah-
nuté najviac kvôli prepadu medzinárodného obchodu. Výrazný pokles 
exportu pocítilo Nemecko, Japonsko či Južná Kórea. V Číne a Indii došlo 
k poklesu taktiež, avšak tieto krajiny recesia nezasiahla. Krajiny Východ-
nej Ázie boli vďaka otvorenosti svojich ekonomík zasiahnuté krízou váž-
nejšie než napríklad krajiny Latinskej Ameriky. Mexiko a ďalšie krajiny 
Strednej Ameriky, ktorých výrobné sektory sú zapojené do medzinárod-
ného obchodu, kríza zasiahla cez rovnaký kanál ako krajiny Východnej 
Ázie, ale v menšej miere.  

V Latinskej Amerike boli významným kanálom šírenia aj remitencie 
predovšetkým z USA. Ich prepad spôsobil citeľné oslabenie domácej 
spotreby predovšetkým v malých krajinách Strednej Ameriky a Karibskej 
oblasti a v Ekvádore. Krajiny Južnej Ameriky boli zasiahnuté krízou cez 
kanál komoditných cien vďaka svojej orientácii predovšetkým na vývoz 
poľnohospodárskych komodít. Problémy recesie ich zasiahli preto len 
okrajovo. Ide predovšetkým o Brazíliu a Argentínu. Najviac boli krízou 
zasiahnuté krajiny Strednej Ameriky a Mexiko, keďže ekonomiky týchto 
krajín sú silne napojené na ekonomiku USA.  

Región Blízkeho východu bol krízou zasiahnutý relatívne v menšej 
miere, a to predovšetkým z dôvodu, že mnoho krajín tohto regiónu sú 
exportéri ropy s vysokými naakumulovanými devízovými rezervami – 
Saudská Arábia, Spojené arabské emiráty, Irán, Kuvajt. Na tieto krajiny 
má však vplyv predovšetkým svetová cena ropy a ekonomické problémy 
sa objavujú predovšetkým s jej nízkou cenou. Výrazný pokles cien ropy, 
ktorý prišiel spolu s krízou v rokoch 2008 – 2009, ale vďaka rezervám, 
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mnohé ekonomiky zvládali relatívne dobre. Krajiny, ktorých ekonomiky 
nie sú postavené na vývoze ropy – Libanon, Jordánsko, Sýria boli zasiah-
nuté len menším poklesom ekonomiky vďaka oslabenému exportu pre-
dovšetkým do krajín EÚ. Ich bankové sektory však neboli príliš napojené 
na medzinárodné finančné trhy, a to sa ukázalo ako výrazný faktor 
v tlmení dopadov krízy.  

Africké krajiny oplývajú veľkou diverzitou a sú z regionálneho hľadi-
ska málo poprepájané. Rozdielny spôsob zapojenia do svetovej ekonomi-
ky reflektujú aj kanály šírenia krízy. Tzv. rozvíjajúce sa ekonomiky ako 
Juhoafrická republika, Nigéria, Ghana a Keňa, boli zasiahnuté cez svoje 
akciové burzy a finančné linky na svetové centrá (Sudan, 2009). Krajiny 
Subsaharskej Afriky boli zasiahnuté primárne cez pokles finančných to-
kov ako remitencie či zahraničná rozvojová pomoc. Veľká časť afrických 
krajín dodáva na svetové trhy suroviny pre priemyselnú výrobu a pokles 
cien a prepad vývozu boli tými kanálmi, ktorými sa kríza rozšírila do 
krajín ako Angola, Rovníková Guinea, Botswana a Niger.  

Austrália sa napriek poklesu HDP recesii vyhla, pretože v roku 2008 
bola prakticky bez dlhov, mala prebytkový rozpočet a tento dobrý stav 
ekonomiky sa ukázal ako zásadný faktor.  

Kríza sa šírila po svete niekoľkými kanálmi a tie mali rôznu dynamiku. 
Najrýchlejšie sa šírila do krajín, ktorých ekonomiky sú úzko prepojené 
s ekonomikou USA. V ich prípade išlo predovšetkým o kanál finančných 
trhov a kanál exportný. Tretím kanálom, ktorým sa kríza šírila, boli ceny 
surovín a komodít, a to hlavne v krajinách závislých na vývoze ropy.  

2.3 Prejavy krízy 

Prejavy globálnej ekonomickej krízy štandardne zachytávame kvanti-
tatívnymi veličinami ako sú HDP, nezamestnanosť, zadlženosť, pokles 
daňových príjmov a ďalšie. Tieto kvantitatívne veličiny nám umožňujú 
porovnanie medzi jednotlivými krajinami a regiónmi. 

V tabuľke 2, ktorá zachytáva rast HDP vyjadrený v percentách za 44 
krajín, z toho 33 členských krajín OECD, vidíme, že kríza z roku 2008 sa 
naplno prejavila v roku 2009 výrazným poklesom ekonomickej aktivity. 
Takmer všetky krajiny okrem Austrálie zaznamenali negatívny rast HDP, 
resp. pokles rastu oproti roku 2008. Z hodnôt za rok 2009 môžeme vidieť, 
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že najväčší pokles zaznamenali európske krajiny okrem Poľska, ktoré sú 
výrazne prepojené vzájomným obchodom. Neeurópske krajiny zazna-
menali vo väčšine iba spomalenie rastu. Oživenie rastu HDP nasleduje 
hneď v roku 2010 s výnimkou Grécka, ktoré je však osobitný prípad. Pod 
zámienkou dlhovej krízy bola na grécky národ uvalená krutá reštrikčná 
fiškálna politika s devastujúcimi následkami pre grécku spoločnosť. To je 
však téma na osobitnú prácu. S podobnými problémami sa potýka aj Por-
tugalsko a Španielsko, krajiny ktoré tiež museli zaviesť krutú reštrikčnú 
politiku s vážnymi sociálnymi dôsledkami.  

Prepad HDP, resp. spomalenie rastu HDP má rozdielne spoločenské 
dopady v krajinách, v ktorých existuje určitá sociálna ochrana a v kraji-
nách bez sociálnych systémov. Prepad HDP má preto oveľa väčšie nega-
tívne sociálne dopady v krajinách, kde ľudia, ktorí stratia príjem zo za-
mestnania, nemajú možnosť poberať podporu v nezamestnanosti či inú 
finančnú výpomoc.  

T a b u ľ k a 2:  
Rast HDP v % v krajinách OECD a vo vybraných krajinách v rokoch 2007 až 2014 

Krajina 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

Austrália 3,7 1,7 2,0 2,3 3,7 2,5 2,5 – 

Belgicko 3,0 1,0 –2,6 2,5 1,6 0,1 0,3 1,1 
Česká republika 5,5 2,7 –4,8 2,3 2,0 –0,9 –0,5 2,0 

Čile 5,2 3,3 –1,0 5,8 5,8 5,5 4,2 1,9 
Dánsko 0,8 –0,7 –5,1 1,6 1,2 –0,7 –0,5 1,1 

Fínsko 5,2 0,7 –8,3 3,0 2,6 –1,4 –1,1 –0,4 
Francúzsko 2,4 0,2 –2,9 2,0 2,1 0,2 0,7 0,2 

Grécko 3,5 –0,4 –4,4 –5,4 –8,9 –6,6 –3,9 0,8 

Holandsko 3,7 1,7 –3,8 1,4 1,7 –1,1 –0,5 1,0 
Írsko 5,5 –2,2 –5,6 0,4 2,6 0,2 1,4 5,2 

Island  9,7 1,2 –5,1 –3,1 2,4 1,3 3,6 1,9 
Izrael 6,1 3,2 1,9 5,6 4,1 3,1 3,3 – 

Japonsko 2,2 –1,0 –5,5 4,7 –0,5 1,8 1,6 – 
Kanada 2,0 1,2 –2,7 3,4 3,0 1,9 2,0 2,4 

Kórea 5,5 2,8 0,7 6,5 3,7 2,3 2,9 3,3 
Luxembursko 8,4 –0,8 –5,4 5,7 2,6 –0,7 4,4 5,6 

Maďarsko 0,5 0,9 –6,6 0,8 1,8 –1,5 1,5 3,6 
Mexiko 3,2 1,4 –4,7 5,2 3,9 4,0 1,4 – 
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Krajina 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

Nemecko 3,3 1,1 –5,6 4,1 3,7 0,4 0,3 1,6 
Nórsko 2,9 0,4 –1,6 0,6 1,0 2,7 0,7 2,2 

Nový Zéland 3,0 –1,6 –0,3 1,4 2,2 2,2 2,5 – 
Poľsko 7,2 3,9 2,6 3,7 4,8 1,8 1,7 3,3 

Portugalsko 2,5 0,2 –3,0 1,9 –1,8 –4,0 –1,6* 0,9* 
Rakúsko 3,6 1,5 –3,8 1,9 2,8 0,8 0,3 0,4 

Slovensko 10,7 5,4 –5,3 4,8 2,7 1,6 1,4 2,4 
Slovinsko 6,9 3,3 –7,8 1,2 0,6 –2,7 –1,1 3,0 

Španielsko 3,8 1,1 –3,6 0,0 –0,6 –2,1 –1,2 1,4 
Švajčiarsko 4,1 2,3 –2,1 3,0 1,8 1,1 1,8 1,9 

Švédsko 3,4 –0,6 –5,2 6,0 2,7 –0,3 1,2 2,3 
Taliansko 1,5 –1,0 –5,5 1,7 0,6 –2,8 –1,7 –0,4 

Turecko 4,7 0,7 –4,8 9,2 8,8 2,1 4,2 2,9 

USA 1,8 –0,3 –2,8 2,5 1,6 2,3 2,2 2,4* 
Veľká Británia 2,6 –0,3 –4,3 1,9 1,6 0,7 1,7 3,0 

● Brazília 6,0 5,0 –0,2 7,6 3,9 – – – 
● Čína 14,2* 9,6* 9,2* 10,4 9,3 7,7 – – 

● Estónsko 7,7 –5,4 –14,7 2,5 7,6 5,2 1,6 2,9 
● India 9,8 4,9 9,1 – – – – – 

● Indonézia 6,3 6,0 4,7 6,4 6,2 6,0 5,6 5,0 
● Južná Afrika 5,4 3,2 –1,5 3,0 3,2 2,2 2,2 1,5 

● Kolumbia 6,9 3,5 1,7 4,0 6,6 4,0 4,9 – 
● Litva 11,1 2,6 –14,8 1,6 6,1 3,8 3,3 2,9 

● Lotyšsko 9,8 –3,2 –14,2 –2,9 5,0 4,8 4,2 2,4 
● Rusko 8,5 5,2 –7,8 4,5 4,3 3,4 1,3 0,6 

● Saudská Arábia 6,0* 8,4* 1,8* 7,4 10,0 5,4 2,7 3,6 

Poznámka: Krajiny označené guličkou ● sú nečlenské krajiny OECD. Hodnoty v tabuľke označené 
hviezdičkou * sú odhady. Estónsko je v tejto tabuľke uvedené ako nečlenská krajina OECD, keďže takto 
ho radí databáza údajov o HDP.  

Prameň: OECD – Rast HDP, dáta získané dňa 21. 9. 2015. 

Zmeny vo vývoji HDP za uvedené krajiny graficky ilustruje graf 7, 
kde môžeme vidieť, že kríza sa v neeurópskych nečlenských krajinách 
OECD prejavila podstatne v menšej miere. Taktiež zreteľne vidíme, že 
rok 2012 bol rovnako výrazne poklesovým rokom predovšetkým pre 
členské európske krajiny OECD.  
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G r a f 7:  
Súhrnné priemery a mediány rastu HDP v % vypočítané z hodnôt tabuľky 2 

 
Prameň: Výpočty autora na základe dát OECD v tabuľke 2.  

Z hľadiska života ľudí je oveľa dôležitejší ukazovateľ miery neza-
mestnanosti, keďže strata príjmu je pre jedinca a jeho najbližšie okolie 
mimoriadne vážna situácia, ktorá rozhodujúcim spôsobom mení kvalitu 
života. Tabuľka 3 uvádza údaje o nezamestnanosti členských krajín 
OECD a vybraných nečlenských krajín. Dáta pochádzajú zo štatistického 
portálu Svetovej banky.  

Z údajov v tabuľke 3 a z grafu 8 vidíme, že priemerná miera neza-
mestnanosti v krajinách OECD skokovo stúpla v roku 2009 a v zásade až 
do roku 2013 stále rastie. Čo sa týka mediánových hodnôt, je situácia 
mierne optimistickejšia, ale pri pohľade na konkrétne čísla krajín vidíme, 
že okrem Nemecka a čiastočne Japonska, Čile, Južnej Kórei a Rakúska sa 
krajinám nedarí vrátiť nezamestnanosť na predkrízovú úroveň. U väčši-
ny členských krajín OECD je miera nezamestnanosti vyššia ako v pred-
krízovom roku 2007 ešte aj v roku 2013. V prípade krajín, ktorým bola 
nanútená prísna reštrikčná politika ako liek na dlhové problémy, neza-
mestnanosť stúpla dramaticky. Ide predovšetkým o Grécko, Portugalsko, 

-5

-3

-1

1

3

5

7

9

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Priemer krajín OECD Medián krajín OECD
Priemer nečlenských krajín OECD Medián nečlenských krajín OECD
Priemer neeurópske nečlenské krajiny OECD Medián neeurópske nečlenské krajiny OECD



30 
 

 
 

Španielsko, Taliansko a Írsko. Vidíme dokonca, že rast nezamestnanosti 
v prípade týchto krajín spôsobený poklesom ekonomickej aktivity vďaka 
kríze, nebol taký veľký ako pokles zapríčinený cielenou vládnou politi-
kou reštrikcií.  

T a b u ľ k a 3:  
Ročná miera nezamestnanosti v % v členských krajinách OECD a vybraných 
nečlenských krajinách  

Členské krajiny OECD 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

Austrália 4,4 4,2 5,6 5,2 5,1 5,2 5,7 

Belgicko 7,5 7,0 7,9 8,3 7,1 7,5 8,4 

Česká republika 5,3 4,4 6,7 7,3 6,7 7,0 6,9 

Čile 7,1 7,8 9,7 8,1 7,1 6,4 6,0 

Dánsko 3,8 3,4 6,0 7,5 7,6 7,5 7,0 

Fínsko 6,8 6,3 8,2 8,4 7,7 7,6 8,2 

Francúzsko 8,0 7,4 9,1 9,3 9,2 9,9 10,4 

Grécko 8,3 7,7 9,5 12,5 17,7 24,2 27,3 

Holandsko 3,2 2,8 3,4 4,5 4,4 5,3 6,7 

Írsko 4,6 6,0 12,0 13,9 14,6 14,7 13,1 

Island 2,3 3,0 7,2 7,6 7,1 6,0 5,6 

Izrael 7,3 6,1 7,5 6,6 5,6 6,9 6,3 

Japonsko 3,9 4,0 5,0 5,0 4,5 4,3 4,0 

Kanada 6,0 6,1 8,3 8,0 7,4 7,2 7,1 

Kórea 3,2 3,2 3,6 3,7 3,4 3,2 3,1 

Luxembursko 4,1 5,1 5,1 4,4 4,9 5,1 5,9 

Maďarsko 7,4 7,8 10,0 11,2 10,9 10,9 10,2 

Mexiko 3,4 3,5 5,2 5,2 5,3 4,9 4,9 

Nemecko 8,6 7,5 7,7 7,1 5,9 5,4 5,3 

Nórsko 2,5 2,6 3,2 3,6 3,3 3,2 3,5 

Nový Zéland 3,7 4,2 6,1 6,5 6,5 6,9 6,2 

Poľsko 9,6 7,1 8,2 9,6 9,6 10,1 10,4 

Portugalsko 8,0 7,6 9,5 10,8 12,7 15,6 16,5 

Rakúsko 4,4 3,8 4,8 4,4 4,1 4,3 4,9 

Slovensko 11,0 9,6 12,1 14,4 13,5 13,9 14,2 

Slovinsko 4,8 4,4 5,9 7,2 8,2 8,8 10,2 

Španielsko 8,4 11,5 18,1 20,2 21,7 25,2 26,6 

Švajčiarsko 3,6 3,4 4,1 4,5 4,0 4,2 4,4 
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Členské krajiny OECD 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

Švédsko 6,2 6,3 8,4 8,7 7,8 8,1 8,1 

Taliansko 6,1 6,7 7,8 8,4 8,4 10,7 12,2 

Turecko 10,3 11,0 14,0 11,9 9,8 9,2 10,0 

USA 4,7 5,9 9,4 9,7 9,0 8,2 7,4 

Veľká Británia 5,4 5,4 7,8 7,9 7,8 8,0 7,5 

● Brazília 8,1 7,1 8,3 7,9 6,7 6,1 5,9 

● Čína 3,8 4,4 4,4 4,2 4,3 4,5 4,6 

● Estónsko 4,7 5,5 13,8 16,9 12,5 10,1 8,8 

● India 3,7 4,1 3,9 3,5 3,5 3,6 3,6 

● Indonézia 9,1 8,4 7,9 7,1 6,6 6,1 6,3 

● Južná Afrika 22,3 22,7 23,7 24,7 24,7 25,0 24,9 

● Kolumbia 11,2 11,1 11,8 12,0 11,1 10,6 10,5 

● Litva 4,3 5,8 13,7 17,8 15,3 13,2 11,8 

● Lotyšsko 6,0 7,4 17,1 18,7 16,2 14,9 11,1 

● Rusko 6,0 6,2 8,3 7,3 6,5 5,5 5,6 

● Saudská Arábia 5,7 5,1 5,4 5,4 5,8 5,6 5,7 

Poznámka: Krajiny označené guličkou ● sú nečlenské krajiny OECD. Estónsko je v tejto tabuľke uvedené 
ako nečlenská krajina OECD.  

Prameň: Svetová Banka – Priemerná ročná miera nezamestnanosti (modelované odhady ILO7), dáta 
získané dňa 26. 10. 2015. 

Priemerná miera nezamestnanosti vybraných nečlenských krajín 
OECD je výrazne vyššia ako priemer členských krajín. Výrazné zhoršenie 
nastalo v roku 2009 s vrcholom v roku 2010. Tento priemer však výrazne 
negatívne ovplyvňujú nečlenské baltické krajiny Litva, Lotyšsko a Estón-
sko. Neeurópske nečlenské krajiny OECD zaznamenali výrazný rast 
nezamestnanosti v roku 2009 avšak už v roku 2010 začala nezamestna-
nosť klesať a mediánové hodnoty sa vrátili na úroveň roku 2008 už 
v roku 2011 a klesali aj v nasledujúcich rokoch. Prijatá politika na tlmenie 
následkov krízy teda priniesla výsledky na rozdiel od väčšiny členských 
krajín OECD, predovšetkým tých európskych.  

                                                   

7 International Labour Organization – v preklade Medzinárodná organizácia práce (špeciali-
zovaná agentúra OSN).  
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G r a f 8:  
Súhrnné priemery a mediány ročnej miery nezamestnanosti v % vypočítané 
z hodnôt tabuľky 3 

 
Prameň: Výpočty autora na základe dát Svetovej banky v tabuľke 3.  

Rast HDP a miera nezamestnanosti sú politicky veľmi citlivé ukazova-
tele. S obidvomi ukazovateľmi sa politici prezentujú pred verejnosťou, 
a preto ich snahou je HDP zvyšovať a nezamestnanosť znižovať. A to aj 
zmenou metodiky výpočtu,8 či rôznymi administratívnymi opatreniami 
v prípade nezamestnanosti, napríklad pravidlami vyraďovania z eviden-
cie nezamestnaných a pod. Pri práci s týmito údajmi je preto potrebné 
otvorene hovoriť o určitej miere nepresnosti, ktorú však kvantifikovať je 
veľmi problematické, ak je to vôbec možné.  

Prepad ekonomickej aktivity a nárast nezamestnanosti znamená pre 
verejné rozpočty pokles príjmov, pričom zároveň môžu rásť výdaje pre-
dovšetkým sociálneho charakteru. Taktiež mandatórne výdaje musia byť 
napriek nižším daňovým príjmom uskutočnené. Takto sa zvyšuje tlak na 

                                                   

8 V roku 2014 krajiny Veľká Británia, Írsko a Taliansko ohlásili, že budú do HDP zahrňo-
vať aj príjmy časti šedej ekonomiky – predaj drog, prostitúciu, či pašovanie.  
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rast verejnej zadlženosti. Graf 9 zobrazuje vývoj priemerných a mediá-
nových hodnôt vládneho dlhu krajín OECD v rokoch 2000 až 2014. Po 
v podstate stabilnom vývoji s miernym klesaním v rokoch 2000 – 2007 
došlo v roku vypuknutia krízy k zmene trendu a od roku 2008 priemerný 
a mediánový vládny dlh členských krajín OECD neustále rastie.  

G r a f 9:  
Vývoj vládneho dlhu ako percenta k HDP krajín OECD v rokoch 2000 až 2014 

 
Prameň: Výpočty autora na základe dát OECD.  

Ekonomická kríza sa na úrovni každodenného života jednotlivca pre-
javuje predovšetkým prepadom príjmov v dôsledku zmrazenia alebo 
zníženia výšky miezd či dokonca stratou zamestnania, ktorá patrí k naj-
stresujúcejším udalostiam v živote človeka. Jedným z následkov bolo, že 
vo väčšine krajín recesia priniesla pokles počtu novonarodených detí 
a pokles fertility (Sobotka et al., 2011). Strata zamestnania taktiež patrí 
k významným rizikovým faktorom pri samovraždách (Ferretti, 2009) 
a v tomto zmysle si globálna kríza vyžiadala aj obete na ľudských živo-
toch. V niektorých európskych a amerických krajinách, kde výrazne 
vzrástla nezamestnanosť, stúpol počet samovrážd (Chang et al., 2013).  
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2.4 Reakcie na krízu 

Reakcie vlád na krízu po celom svete sa v deklaratívnej rovine do 
značnej miery zhodujú. Prijaté opatrenia majú zmierniť dopady krízy 
a naštartovať ekonomický rast, obnoviť spotrebu, zamestnanosť. Charak-
ter prijatých opatrení bol však v závislosti od regiónov a krajín veľmi 
odlišný.  

Po celom svete boli reakcie vlád na globálnu krízu odlišné. V našom 
transatlantickom priestore taktiež pozorujeme rôzne typy politík, ktoré 
do určitej miery odrážajú ideologickú orientáciu politických strán práve 
držiacich moc.  

V Spojených štátoch amerických išlo predovšetkým o záchranu fi-
nančného sektora pred kolapsom. FED, centrálna banka USA, nalial pro-
stredníctvom programu TARP – Troubled Assets Relief Program9 do fi-
nančného sektora likviditu s cieľom jeho ozdravenia. Nasledovali ďalšie 
programy nalievania likvidity do finančného systému, ktorých cieľom 
malo byť naštartovanie ekonomického rastu. Súhrnne sú tieto programy 
nazývané ako QE – Quantitative Easing.10 V októbri 2014 ohlásil FED ko-
niec kvantitatívneho uvoľňovania informujúc, že za necelých 6 rokov 
týchto programov, bolo do finančného systému naliatych 4 500 mld. 
USD. Vytlačenie takého obrovského množstva nových peňazí svetovej 
rezervnej meny má samozrejme zásadný vplyv na svetovú ekonomiku. 
V tejto súvislosti Čína obvinila USA z toho, že prostredníctvom QE vyvo-
lali pokles hodnoty svojej meny, a že tým prenášajú svoje problémy do 
zahraničia (Farlow, s. 375).  

Pokrízové legislatívne zmeny týkajúce sa regulácie finančných inštitú-
cií prišli v USA v roku 2010 so zákonom, ktorý dostal názov Dodd–Frank 
Wall Street Reform and Consumer Protection Act. Jedným z nových pravi-
diel, ktoré tento zákon zaviedol v snahe predísť ďalším finančným krí-
zam, je tzv. Volckerove pravidlo,11 ktoré zakazuje bankám obchodovať 
s cennými papiermi a finančnými derivátmi vo vlastnom mene a na 

                                                   

9 V preklade Program pomoci s problémovými aktívami.  
10 V preklade Kvantitatívne uvoľňovanie.  
11 V angličtine Volcker rule, nazvané podľa prezidenta FEDu Paula Volkera v rokoch 1979 

až 1987.  
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vlastný účet. Takéto obchodovanie totiž môže v prípade neúspešného 
obchodu ohroziť celú banku, čo by mohlo vyvolať potrebu jej záchrany, 
aby nebol ohrozený celý finančný systém. Banky môžu obchodovať s tý-
mito produktmi iba na účet klienta a pre seba si môžu účtovať iba podiel 
z výnosov transakcií.  

V Číne, ktorú kríza zasiahla prepadom exportu, vláda ohlásila už za-
čiatkom novembra 2008 prípravu protikrízového programu verejných 
výdavkov vo výške 586 mld. USD. Išlo najmä o nové infraštruktúrne 
a sociálne projekty na obdobie do roku 2010. Východná Ázia je zraniteľ-
ná svojou závislosťou na vývoze, a preto je vidieť snahy preorientovať 
hospodárstvo viac na domáci trh (Becker, Lesay, 2012).  

Odpoveď na krízu v krajinách EÚ nebola jednotná, i keď dominujú-
cou reakciou bola a je tzv. austerity policy, čiže politika úsporných opatre-
ní, resp. reštrikčná fiškálna politika.  

Reakcia EÚ na krízu, ktorej nositeľom je tzv. Troika – Európska komi-
sia, Medzinárodný menový fond a Európska centrálna banka, je jedna 
rovina. Druhá rovina sú reakcie jednotlivých krajín. Politiku naordino-
vanú Bruselom museli aplikovať predovšetkým krajiny eurozóny a kra-
jiny, ktoré boli nútené požiadať o pôžičky od MMF.  

V rôznych krajinách bola odpoveď na krízu rôzna a v čase premenli-
vá. Prijaté socio-ekonomické opatrenia/politiky veľmi závisia od dopadu 
krízy v tej-ktorej krajine od ideologickej orientácie politických strán dr-
žiacich moc a od veľkosti a etablovanosti sociálneho systému. Ľavicové 
strany majú tendenciu z krízy viniť trhový mechanizmus a hľadajú rie-
šenia cestou štátnych zásahov. Pravicové strany za krízu vinia štátnu 
reguláciu a veľkosť štátu v zmysle verejných výdavkov. V štátoch s roz-
siahlym a etablovaným sociálnym systémom a právami zamestnancov 
boli a sú snahy o odpoveď na krízu formou ďalšej demontáže sociálneho 
modelu vystavené veľkému odporu. Tento vzorec však neplatí univer-
zálne. V Belgicku v rokoch 2011 a 2012 socialistická vláda premiéra Elia 
Di Rupo prijala opatrenia, ktoré znamenali zníženie dôchodkov a podpo-
ry v nezamestnanosti napriek silnému odporu odborov. Reštrikčnú poli-
tiku zaviedlo aj Holandsko, Veľká Británia, Taliansko, Španielsko, Írsko, 
Grécko, Portugalsko ale aj Slovensko a ďalšie štáty. Naopak podpornú 
stimulačnú politiku, ako napríklad zvýšenie podpory najviac ohrozených 
skupín obyvateľstva, aplikovalo Švédsko. V krajinách s rozvinutým 
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sociálnym systémom hrali významnú úlohu tzv. automatické stabilizáto-
ry. Ide o legislatívne ukotvené pravidlá podpory ohrozených skupín 
obyvateľstva, ktoré sú automaticky aplikované pri určitých hodnotách 
vybraných makroekonomických ukazovateľov. Takéto automatické sta-
bilizátory kompenzovali z časti výpadky príjmov obyvateľstva pri strate 
zamestnania a tým pôsobili preventívne voči prepadu spotrebiteľského 
dopytu, teda proti ďalšiemu prepadu hospodárstva a zamestnanosti.  

V tomto smere je zaujímavým príkladom Belgicko, ktoré v rokoch 
2010 – 2011 bolo 589 dní bez vlády a krajina fungovala na základe plat-
ných zákonov, riadená profesionálnymi úradníkmi. V tomto období bola 
reakcia na krízu vďaka automatickým stabilizátorom stimulačná a preja-
vovala sa podľa keynesovského predpokladu pozitívnym dopadom na 
spoločnosť a hospodárstvo. Hospodársky rast Belgicka bol mierne nad 
priemerom eurozóny a podľa mnohých, vrátane predsedu zamestnáva-
teľského zväzu, to bolo vďaka absencii politiky úsporných opatrení. Dlh 
a deficit však rástli aj naďalej a tlak finančných trhov a EK narastal, ale až 
nová vláda prijala politiku úsporných opatrení, ktorá však znamenala 
zhoršenie stavu ekonomiky a sociálnej situácie časti obyvateľstva.  

Krajiny, v ktorých Troika presadila najtvrdšiu reštrikčnú a neoliberál-
nu politiku sú krajiny tzv. GIPS bloku, teda Grécko, Taliansko, Portu-
galsko a Španielsko. Zároveň sú to krajiny, ktoré majú najvyššiu mieru 
nezamestnanosti a katastrofálnu nezamestnanosť mladých, ktorá vytvára 
stratenú generáciu. Vzájomná súvislosť medzi reštrikčnou politikou 
a nárastom nezamestnanosti je zrejmá. Mnohé krajiny sú naďalej tlačené 
do ďalších rozpočtových škrtov, a to napriek veľmi zlej sociálnej situácii, 
ktorú už implementované škrty spôsobili.  

Slovenská vláda sa vo svojej odpovedi na krízu sústredila predovšet-
kým na konsolidáciu verejných financií. Inými slovami škrty vo výdav-
koch a mierne zvýšenie daňového zaťaženia pre určité sektory spoloč-
nosti a zefektívnenie výberu daní boli a sú hlavnou reakciou na krízu.  

Krajinou, ktorá zaznamenala relatívne najmenšie dopady krízy, je Ra-
kúsko, ktoré predovšetkým vďaka relatívne nízkej nezamestnanosti, 
predišlo výraznému prepadu ekonomiky. Relatívne nízka nezamestna-
nosť, ktorá sa pohybuje aj v období krízy medzi 4 až 5 %, čo je výrazne 
pod priemerom EÚ, ktorý bol v roku 2013 na úrovni 10,9 %, je pripisova-
ná systému Kurzarbeit. Ide o tripartitnú dohodu, ktorej cieľom je udržať 
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zamestnanosť, a tak predísť ďalším vážnym sociálnym problémom. 
V záujme udržania zamestnanosti sa v problémových obdobiach kráti 
pracovná doba zamestnancov a ušlý príjem je doplácaný štátom. Kurzar-
beit systém je v súlade s Keynesovým tvrdením, že v časoch krízy je naj-
dôležitejšie udržať zamestnanosť a tým spotrebiteľský dopyt.  

Veľmi odlišné formy reakcie na krízu s častokrát veľmi podobnými 
deklarovanými cieľmi, vyvolávajú otázku reálnych úmyslov implemen-
tovanej politiky, predovšetkým vo svetle výsledkov, ktoré politiky reak-
cie na krízu priniesli. Predovšetkým reakcie na krízu vo forme úsporných 
opatrení, ktoré priniesli veľkej časti populácie mnohé útrapy. Strata za-
mestnania patrí medzi najstresovejšie udalosti v živote človeka a predo-
všetkým pre živiteľov rodín. Počet ľudí s psychickými ťažkosťami stúpa 
a stúpol aj počet tragédií vyplývajúcich z týchto mimoriadne ťažkých 
životných situácií. Miera samovrážd v Grécku a Taliansku dramaticky 
stúpla a súvislosť medzi týmto nárastom a ekonomickým strádaním časti 
obyvateľstva je evidentná. Dopady austerity politiky však boli známe ešte 
pred jej prijatím. Varovné hlasy, ktoré upozorňovali na negatívne ná-
sledky, bolo počuť aj v mainstreamových médiách. Ako hodnotiť teda 
fakt, že politika, ktorej negatívne dopady na veľkú časť spoločnosti sú 
predpovedané ešte pred jej zavedením, je napriek tomu zavedená?  

Čílsky ekonóm Manfred Max-Neef v tomto kontexte navrhol koncept 
ekonomického zločinu proti ľudstvu a predniesol návrh na vznik Medzi-
národného súdneho dvora pre ekonomické zločiny proti ľudstvu. Vo svojom 
návrhu formuloval niekoľko základných charakteristík, ktoré podľa neho 
predstavujú skutkovú podstatu takýchto zločinov. Sú to ekonomické či-
ny a politiky, ktoré:12  
1. Vytvárajú priame ale tiež nepriame a vedľajšie škody. Tento charakter 

majú napríklad aj úsporné opatrenia (austerity measures), podvody bánk, 
znečisťovanie životného prostredia, deštrukcia ekosystému a ďalšie.  

2. Poškodzujú veľkú časť spoločnosti. V Španielsku v súvislosti s prepa-
dom ekonomiky, ktorý spôsobila politika úsporných opatrení, narástol 
počet samovrážd do takej miery, že po prvýkrát, ako dôvod nepriro-
dzenej smrti, prevýšil počet úmrtí z dôvodu dopravnej nehody (Saiz, 

                                                   

12 Obsah odstavca a všetkých osem bodov je prevzatý z Manfred MAX-NEEF: The good is 
the bad that we don't do. Economic crimes against humanity: A proposal.  
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Bobes, 2014). Vyvstáva oprávnená otázka, či tieto samovraždy z dô-
vodu ekonomického utrpenia sú vlastne samovraždy. Či to nie sú 
vraždy zákerného ekonomického modelu.  

3. Spôsobené škody sú predpovedateľné a očakávané, teda sú spôsobo-
vané zámerne. Jasným príkladom je Grécko, kde bolo vopred známe, 
že „ozdravná politika“ prinesie skazu gréckej spoločnosti – utrpenie 
miliónom ľudí.  

4. Spôsobené škody sú vždy súčasťou asymetrickej rovnováhy. Nikdy 
nie je následkom len škoda určitej časti spoločnosti, ale vždy je ná-
sledkom aj podstatný benefit pre málopočetné sektory spoločnosti, 
ktoré disponujú mocou.  

5. Ekonomické nástroje/činy a politiky, ktoré spôsobujú takéto škody, 
majú svoj základ v ideologických tvrdeniach. Nie sú podporené 
žiadnymi analýzami, ktoré by podporili ich aplikáciu. Práve preto, 
že sú mierené k prospechu úzkej mocnej skupiny, ale prezentované 
s rétorikou prospechu pre spoločnosť, práve preto ide o podvod na 
spoločnosti.  

6. Sú to činy vyplývajúce z politických rozhodnutí, nie činy operačného, 
technického charakteru.  

7. Vyžadujú používanie lží.  
8. Existujú k nim čestné a rozumné alternatívy.  

Tieto kritériá poskytujú solídny rámec na hodnotenie implementova-
ných politík. Predovšetkým hľadanie druhého konca asymetrickej rov-
nováhy, teda identifikovanie sektorov spoločnosti, ktoré z implemento-
vanej politiky benefitujú, nám poskytuje odpoveď na otázku, ktorá časť 
spoločnosti definuje základný rámec politiky.  

* * * * * 

Globálna ekonomická kríza z roku 2008 sa vyvinula z finančnej krízy 
z roku 2007, ktorá postihla predovšetkým USA a západnú Európu. Fi-
nančná kríza mala svoje príčiny vo vývoji na finančných trhoch v spoji-
tosti s trhom nehnuteľností v Spojených štátoch predovšetkým po roku 
2000. S týmto vývojom však súvisí aj vývoj pred rokom 2000, a to predo-
všetkým v oblasti legislatívy regulujúcej finančné inštitúcie.  
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Vývoj krízy od finančnej, cez ekonomickú až po dlhovú a celkovú krí-
zu spoločnosti v niektorých krajinách, nám ukazuje vzájomné závislosti 
a súvislosti jednotlivých sektorov ekonomiky, spoločnosti a prírodné-
ho prostredia. Zároveň mechanizmus šírenia krízy prostredníctvom fi-
nančných trhov či medzinárodného obchodu nám odhaľuje stupeň a cha-
rakter vzájomného prepojenia a zapojenia jednotlivých krajín a regiónov 
do celosvetového ekonomického systému a do globálnej ľudskej spoloč-
nosti ako celku.  

Prejavy a dopady krízy v jednotlivých častiach sveta sa líšili svojím 
rozsahom a svojou závažnosťou. Spektrum týchto dopadov sa pohybuje 
od krajín s relatívne miernymi následkami, ako napríklad Rakúsko, až po 
krajiny s veľmi dramatickými až tragickými následkami, ako napr. Špa-
nielsko, Grécko a iné. Pričom najviac boli po celom svete postihnuté níz-
kopríjmové časti spoločnosti a tí najchudobnejší, teda tí, ktorí nemajú 
prakticky žiadny vplyv na reálne uplatňovanú politiku.  

Spektrum reakcií na krízu sa pohybovalo od keynesovských prístupov 
udržania zamestnanosti a dopytu prostredníctvom stimulačnej fiškálnej 
politiky až po neoliberálnu politiku fiškálnej reštrikcie a oslabovanie za-
mestnaneckých práv, tiež nazývané flexibilizácia pracovného trhu. Toto 
spektrum zviditeľnilo a zvýraznilo celosvetovú mapu rozloženia rôznych 
spoločensko-ekonomických ideológií, sféry vplyvu dominantných krajín 
a čiastočne aj mieru suverenity predovšetkým menších krajín.  

Štúdium krízy v jej širokom kontexte nám poskytuje výnimočnú príle-
žitosť pochopenia komplexnosti globálnej ekonomiky a ľudskej spoloč-
nosti ako takej. Zároveň sa objavili nové poznatky, ktoré rozširujú po-
znanie súvislostí a závislostí medzi inštitúciami, ideológiami, politikou, 
krajinami a regiónmi. 
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3 ZÁKLADNÝ INŠTITUCIONÁLNY RÁMEC SÚČASNÉHO  
EKONOMICKÉHO MODELU 

Súčasný dominantný ekonomický model vo svete nazývaný ako kapi-
talizmus je charakteristický vo všetkých svojich variáciách súkromným 
vlastníctvom, akumuláciou kapitálu, námezdnou prácou a trhovou kon-
kurenciou. Tieto charakteristiky sú spoločenské inštitúcie, teda konštruk-
ty vytvorené spoločnosťou.  

Základný rámec inštitucionálnej konštrukcie spoločnosti predstavujú 
právne normy. Normativistický inštitucionalizmus, teda normativizmus 
chápe právo ako systém noriem, právny život ako procesy, ktoré prebie-
hajú na základe noriem (a pozorovateľných skutočností) a ovplyvňujú 
dynamiku noriem (Weinberger, 1995) (vznik noriem, ich zmeny, ruše-
nie). Inštitucionalizmus je podľa Weinbergera, 1995, postavený na veľmi 
všeobecných antropologických poznatkoch, ktorými sú dva základné 
znaky človeka:  
a) človek je bytosť schopná konania,  
b) človek je tvor spoločenský.  

Z tejto definície vyplýva, že inštitúcia sa stáva inštitúciou, ktorá zá-
kladným spôsobom ohraničuje chovanie jednotlivcov len vtedy, keď je 
uznaná spoločnosťou. A tak ako sa vyvíja spoločnosť, vyvíjajú sa s ňou aj 
inštitúcie. Tento fakt potvrdzuje aj rozličné vnímanie vlastníctva medzi 
civilizáciami, ale i vývoj inštitúcií v rámci vývoja jednej konkrétnej civili-
zácie, napr. vznik a vývoj štátov od stredoveku, od podoby absolutistic-
kých monarchií, do súčasných foriem demokracií a konštitučných mo-
narchií alebo vývoj inštitúcie otroctva, nevoľníctva a poddanstva až po 
nájomnú prácu.  

Thorsten Veblen, zakladateľ inštitucionálnej ekonómie, vidí inštitúcie 
v závislosti od kontextu ako ustálenú spoločenskú prax alebo ustálené 
formy myslenia alebo formu organizácie (O'Hara, 2002, s. 6). Podľa spo-
luzakladateľa novej inštitucionálnej ekonómie Douglassa Northa, 1991, 
sú inštitúcie ľuďmi vymyslené obmedzenia, ktoré štruktúrujú politickú, 
ekonomickú a spoločenskú interakciu. Skladajú sa z neformálnych ob-
medzení (sankcie, tabu, zvyklosti, tradície, pravidlá správania) a z for-
málnych obmedzení (zriadenia, zákony, vlastnícke práva).  
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Súčasné dominantné ekonomické teórie – neoklasická, keynesovská 
a monetaristická, vnímajú spoločenské a ekonomické inštitúcie ako hrá-
čov v ekonomike a skúmajú ich správanie a vzájomné vzťahy – štát, fir-
my, spotrebitelia. Každá teória má svoj základný ideologický pohľad 
pochádzajúci od svojho zakladateľa a podľa toho vníma jednotlivé inšti-
túcie. Neoklasická teória vidí inštitúciu firmy ako kľúčovú s pozitívnym 
vplyvom na ekonomiku a spoločnosť. Štátne zásahy a pokusy o reguláciu 
vidí ako faktory obmedzujúce rozvoj firiem a presadzuje tzv. slobodný 
trh. Súkromné vlastníctvo je základným pilierom a úlohou štátu je za-
bezpečiť jeho ochranu. Keynesovská škola vidí ako kľúčovú inštitúciu 
štátu, ktorého úlohou má byť korigovanie nerovnováh v ekonomike re-
guláciou a fiškálnou politikou. Slobodný trh bez regulácie štátu vedie 
k oslabovaniu dopytu a tým spôsobuje vznik kríz. Monetaristickí eko-
nómovia zdôrazňujú úlohu štátu pri regulovaní peňažnej masy v obehu. 
Peňažnú masu vidia ako rozhodujúci faktor ovplyvňovania outputu 
ekonomiky z krátkodobého hľadiska a úrovne cenovej hladiny z dlhodo-
bého hľadiska.  

Inštitúciu súkromnej firmy podrobil detailnej analýze a kritike Karl 
Marx vo svojom diele Kapitál. Vidí ju ako nástroj konfiškácie zamestnan-
cami vytvorenej nadhodnoty a ako nástroj akumulácie kapitálu vytvára-
júci spoločenské triedy vlastníkov a pracujúcich a prehlbujúci rozdiel 
medzi týmito triedami. Inštitúciu súkromnej spoločnosti dáva na úro-
veň otroctva, nevoľníctva a poddanstva, a to z pohľadu konfiškácie vý-
sledkov práce. Tento inštitucionálny stav sa niekedy nazýva mzdovým 
otroctvom.13  

Daron Acemoglu a James Robinson vo svojej knihe Why Nations Fail14 
skúmajú vývoj ľudskej spoločnosti z pohľadu vplyvu inštitúcií na ekono-
mický rozvoj. Inštitúcie rozdeľujú na inkluzívne a extraktívne. Prichádzajú 
k záveru, že pokiaľ sa v spoločnosti stanú dominantnými extraktívne in-
štitúcie (často dochádza k premene inkluzívnych inštitúcií na extraktívne), 

                                                   

13 MARX, K. Kapitál: „Pri otrockej práci vystupuje ako práca pre pána dokonca aj tá časť pracov-
ného dňa, v ktorej otrok iba nahrádza hodnotu svojich vlastných životných prostriedkov, keď teda 
v skutočnosti pracuje sám pre seba. Všetka otrokova práca sa javí ako nezaplatená práca. Pri námezdnej 
práci sa naopak dokonca aj nadpráca čiže nezaplatená práca javí ako zaplatená. Tam vlastnícky vzťah 
zakrýva otrokovu prácu pre seba, tu peňažný vzťah zakrýva prácu námezdného robotníka vykonávanú 
zadarmo.“. s. 449.  

14 Preložené do slovenčiny Prečo štáty upadajú.  
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vedie to k úpadku (Acemoglu, Robinson, 2012). Ako príklady takéhoto 
vývoja uvádzajú prípad Benátskej republiky, ktorá bola v 12. a 13. storočí 
dominantná obchodná veľmoc v Európe. V snahe upevniť svoje postave-
nie, bohatá elita začala meniť právny rámec a tým aj inštitucionálnu kon-
štrukciu republiky. Monopolizáciou obchodu a politickej moci začal pro-
ces premeny inkluzívnych inštitúcií na extraktívne, čo v konečnom dô-
sledku prinieslo úpadok republiky.  

V súčasnom civilizačnom modeli je v určitom zmysle základnou spo-
ločenskou inštitúciou štát, ktorý svojimi funkciami vytvára priestor 
a pravidlá vzájomného fungovania veľkého počtu ľudí. Je to akási za-
strešujúca inštitúcia, ktorá definuje povahu ostatných inštitúcii de iure 
a zabezpečuje dodržiavanie práva. Inštitúcia štátu, ako najvyššia suve-
rénna inštitúcia, stojí de iure nad inštitúciou súkromného majetku aj nad 
inštitúciou korporácie. Všetky tieto inštitúcie sa vzájomne ovplyvňujú, 
pričom faktor veľkosti hrá kľúčovú úlohu. Na inštitúciu súkromného 
vlastníctva a inštitúciu firmy je potrebné nazerať v kontexte supra inšti-
túcie štátu.  

3.1 Inštitúcia súkromného vlastníctva 

Inštitúcia15 súkromného vlastníctva, tak ako iné typy vlastníctva, je spo-
ločenský konštrukt, ktorý je považovaný za jeden zo základných pilierov 
súčasnej civilizácie. Povaha tejto inštitúcie v podstate určuje povahu vý-
konnosti a rozdeľovanie príjmov v každej ekonomike (Libecap, 1986).  

Zdanlivo jednoznačný a nespochybniteľný koncept súkromného 
vlastníctva je však do značnej miery koncept kontroverzný, čo potvrdzu-
je aj jeho vývoj. Napríklad zmeny vo vnímaní, čo môže byť predmetom 
súkromného vlastníctva, a kto má nárok na súkromné vlastníctvo. 
V minulosti mohol byť predmetom vlastníctva človek. Inštitúcia otroctva 
zohrávala kľúčovú úlohu v ekonomickom rozvoji predovšetkým tradič-
ných západných koloniálnych mocností niekoľko storočí. Teda v priebe-
hu jedného ľudského života sa mohla táto inštitúcia javiť ako fixná, daná 
a nespochybniteľná. Jej vývoj v dlhšom časovom horizonte až po jej 

                                                   

15 V podmienkach Slovenska sa viac používa pojem inštitút súkromného vlastníctva. Ter-
mín inštitúcia používame z dôvodu konzistentnosti terminológie v práci.  
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rušenie v rôznych krajinách sveta odráža spoločenské zmeny a ich dy-
namiku v priestore a čase a dokazuje relatívnosť zdanlivo nespochybni-
teľných spoločenských inštitúcií. Inštitúcia otroctva v moderných deji-
nách bola vo väčšine krajín zrušená v priebehu 19. storočia, ale posledná 
krajina, ktorá oficiálne zrušila otroctvo bola Mauretánia, a to až v roku 
1981. Otázka čo môže byť predmetom súkromného vlastníctva a v akom 
rozsahu, je aj v súčasnosti predmetom spoločenského boja medzi majet-
nými a nemajetnými sektormi spoločnosti.  

Právo na súkromné vlastníctvo je obsiahnuté v článku 17 Všeobecnej 
deklarácie ľudských práv. Jednotná definícia tohto práva je však nedosiah-
nuteľná, pretože v rôznych regiónoch a kultúrach je pohľad na právo na 
majetok rozdielny. Napríklad latinsko-americké štáty namietali, že právo 
na vlastníctvo by malo byť obmedzené len na ochranu súkromného ma-
jetku nevyhnutného na živobytie. Ide o právo na osobné vlastníctvo. Ten-
to postoj je vyjadrený v článku 23 Americkej deklarácie práv a povinností 
človeka. V slovenskom právnom systéme je základné právo na vlastníctvo 
obsiahnuté v ústave v článku 20.  

Je dôležité zdôrazniť, že právo na súkromné vlastníctvo je odlišný typ 
práva ako napríklad právo na slobodu prejavu. Odlišnosť spočíva v tom, 
že právo na konkrétny majetok umožňuje jeho majiteľovi ho využívať 
a zároveň všetkým ostatným jeho využívanie zakazuje. Pri práve na slo-
bodu prejavu nedochádza k takémuto stretu. Tento fakt je dôležitý vní-
mať v kontexte obmedzenosti prírodných zdrojov na planéte. Obmedze-
ný rozsah pôdneho fondu na planéte, ako jeden z predmetov súkromné-
ho vlastníctva, môže byť takto rozdelený medzi veľkovlastníkov, men-
ších vlastníkov až po najpočetnejšiu skupinu nevlastníkov pôdy. Práve 
obmedzenosť prírodných zdrojov na planéte je jedným zo základných 
argumentov pre obmedzenie rozsahu práva na súkromný majetok.  

V ekonómii je vlastníctvo chápané ako atribút produktu, ktorý má šty-
ri základné zložky: právo produkt používať; právo získať z produktu 
príjem; právo odovzdať produkt niekomu inému; právo na vynútenie 
týchto práv. Toto chápanie vlastníctva pochádza zo západnej Európy 
a do sveta bolo rozšírené predovšetkým prostredníctvom násilnej impe-
riálnej kolonizácie sveta štátmi ako Španielsko, Portugalsko, Holandsko, 
Belgicko, Francúzsko a predovšetkým Veľkou Britániou, ktorej impérium 
pokrývalo ¼ planéty.  
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Súčasné chápanie súkromného vlastníctva sa vyvíjalo vo feudálnej 
Európe. Vnímané bolo prostredníctvom pôdy a za jeden z prvých preja-
vov tohto práva, ktorého koncept presahuje až do súčasnosti, je princíp, 
ktorý v roku 1066 zaviedol prvý kráľ Anglicka Viliam Bastard (alebo aj 
Viliam Dobyvateľ),16 že všetka pôda patrí panovníkovi (Cahill, 2010, 
s. 153). Súčasná Britská kráľovná Alžbeta II. ako posledná nástupkyňa 
Viliama Bastarda, je na základe tohto princípu de iure najväčšou vlast-
níčkou pôdy na svete. Podľa ústavy Spojeného kráľovstva je Alžbeta II., 
„z Božej milosti kráľovná Spojeného kráľovstva Veľkej Británie a Severného Írska 
a ich ďalších dŕžav a území, hlava Britského spoločenstva a ochrankyňa viery“, 
je jediným zákonným vlastníkom pôdy v Spojenom kráľovstve a ostatní 
občania majú podľa zákona z roku 1925 právo na výber z dvoch foriem 
vlastníctva – lénny statok a prenajatý statok (Cahill, 2010, s. 43). V praxi je 
toto pretrvávajúce právo kráľovny na absolútne vlastníctvo pôdy feudál-
nym prežitkom a na širokej verejnosti je prakticky nevynútiteľné. To, že 
zostáva v platnosti, je dôkazom zastaralosti Spojeného kráľovstva na zá-
kladnej úrovni a antidemokratických princípoch obhajovaných vládnu-
cou elitou (Cahill, 2010, s. 23). V súčasnosti sa samozrejme koncept ne-
obmedzeného vlastníctva pôdy rozšíril aj na vlastníctvo kapitálu a toto 
právo bolo dané nielen prirodzeným fyzickým osobám ale aj právnickým 
osobám.  

Násilné rozširovanie vlastníctva vládnucich sektorov spoločnosti spô-
sobovalo neustále rastúcu majetkovú nerovnosť, čo vždy znamená vyso-
ké riziko sociálnych nepokojov a revolúcií. Preto na ochranu majetku 
bolo potrebné inštitucionalizovať násilie vo forme štátu. Adam Smith vo 
svojom diele Bohatstvo národov z roku 1776 tvrdí, že „získavanie hodnotného 
a veľkého majetku nevyhnutne potrebuje vytvorenie vlády“ a „vláda ako garant 
bezpečnosti a ochrany majetku v skutočnosti existuje ako ochrana bohatých pred 
chudobnými“.  

V 16. a 17. storočí, kedy západoeurópske mocnosti stupňovali koloni-
záciu v Južnej a Severnej Amerike narazili Európania na odlišné vníma-
nie vlastníctva, ktorým samozrejme opovrhovali. Severoamerické indián-
ske kmene boli egalitárne spoločnosti a ich vnímanie vlastníctva bolo 
vnímané cez právo pôdu využívať. Toto právo vnímali tak, že ten, kto sa 

                                                   

16 V angličtine William the Bastard alebo tiež William the Conqueror.  
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o pôdu staral a užíval ju, mal na ňu vlastnícky nárok. Ak ju prestal užívať, 
nárok stratil a ktokoľvek iný ju mohol začať užívať. Napriek tomu, že 
poznali peniaze a vzájomne obchodovali, nepoužívali pôdu ako zdroj 
renty. Princíp renty odmietali. Priamo úmerný vzťah vlastníctva a moci si 
jasne uvedomovali a v tejto súvislosti vnímali aj dedenie. V komunitách 
severoamerických indiánov nebolo povolené dedenie z rodičov na deti – 
dedenie materiálneho majetku. Po úmrtí rodičov sa materiálny majetok 
delil medzi ostatných členov komunity. Týmto spôsobom sa zabraňovalo 
kumulácii majetku dedením, teda prenášaniu nerovnosti cez generácie, 
a rovnomerne sa zvyšovalo materiálne zabezpečenie celej komunity. 
Prenášanie nerovnosti cez generácie inštitútom dedenia bolo základným 
pilierom európskych aristokratických spoločností. A existuje dodnes.  

Vnímanie vlastníctva je zložitý sociálny a psychologický fenomén. 
V zásade je však možné povedať, že vlastníctvo je kľúčovým prostried-
kom na uspokojovanie základných potrieb človeka. Na Maslowovej py-
ramíde potrieb by to boli spodné dva stupne, a to fyziologické potreby 
a potreby bezpečnosti. Podľa tejto hierarchie potrieb nie je potreba bo-
hatstva a moci človeku implicitne vlastná. Môžeme teda oprávnene pred-
pokladať, že pochádza z hodnôt spoločnosti. V našej realite je toho do-
kladom glorifikácia bohatstva ako úspechu v živote. Otázne je, ktorá zlož-
ka spoločnosti takéto hodnoty preferuje, propaguje a z akých dôvodov.  

Z fyziologického hľadiska má bohatstvo ako také svoj limit, ktorý je 
daný obmedzenou kapacitou Zeme. Je len obmedzený pôdny fond, je 
obmedzené množstvo obnoviteľných a neobnoviteľných zdrojov, ktoré 
sú používané na výrobu materiálnych statkov. Právne obmedzenie roz-
sahu súkromného majetku však neexistuje. Teoreticky je možné, že jeden 
človek môže vlastniť všetko bohatstvo na planéte. Pokiaľ existuje spolo-
čenská dohoda o neobmedzenosti práva na súkromný majetok, čo sa týka 
jeho rozsahu a zároveň existuje aparát, ktorý zabezpečí vynútiteľnosť 
takéhoto práva, sú takéto extrémy teoreticky možné.  

Druhý fyziologický rozmer pri pohľade na súkromné vlastníctvo je 
produkčná kapacita jednotlivca, ktorá je takisto obmedzená, a preto je 
neobmedzené súkromné vlastníctvo v rozpore s týmto prirodzeným 
limitom. V prírode v ríši zvierat je právo na územie, a teda právo na 
zdroje územia vynucované fyzickou silou jednotlivca alebo skupiny. 
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A obmedzenosť týchto fyzických síl predstavuje aj obmedzenie rozsahu 
nárokovaného územia a zdrojov. Tento model ľudská spoločnosť opustila.  

Fyziologické limity jednotlivca taktiež obmedzujú schopnosť využí-
vania súkromného majetku. V tomto zmysle bola obmedzená ochrana 
majetku v kultúre severoamerických indiánov. Osobný majetok bol chrá-
nený len v prípade, že bol majiteľom využívaný. Anglický osvietenecký 
filozof 17. storočia John Locke tvrdil, že právo na majetok má byť jednot-
livcovi garantované iba do rozsahu, kde je jednotlivec schopný svojím 
časom a energiou majetok využívať (Vaughn, 2013). Argumenty pre ob-
medzenie rozsahu súkromného vlastníctva vychádzajú nielen z limitov 
prírodného prostredia a jednotlivca, ale aj zo spoločenských javov, ktoré 
nastávajú pri veľkej majetkovej koncentrácii a nerovnosti.  

Inštitúcia súkromného vlastníctva má veľmi rozsiahlu históriu a jej 
skúmanie prináša cenné poznatky o ľudskej spoločnosti ale rovnako aj 
o jednotlivcoch. Napriek existencii rôznych obmedzení, čo sa týka pred-
metu súkromného vlastníctva, neexistujú obmedzenia limitujúce jeho 
rozsah. A tento inštitucionálny stav považujeme za jeden zo základných 
koreňov globálnej ekonomickej krízy.  

3.2 Inštitúcia firmy 

Na inštitúciu firmy17 sa v tom najširšom zmysle slova môžeme poze-
rať ako na skupinu ľudí, ktorí venujú časť svojej životnej energie na do-
siahnutie určitého cieľa. Tento koncept je v histórii dobre známy.  

Inštitúciu korporácie poznalo už aj rímske právo, i keď nie v dnešnej 
forme ekonomickej entity. Rímske právo chápalo korporáciu ako organi-
zovanú jednotu prirodzených osôb, ktorá tvorí samostatný právny sub-
jekt, celkom odlišný od svojich členov – právnickú osobu. Predpokladom 
existencie korporácie bolo, že musí mať aspoň troch členov a stanovy. 
Podľa rímskeho práva boli korporáciami Rímsky štát, obce, dediny, osa-
dy a rôzne spolky – územné, cechové, kultové a ďalšie.  

V starších dobách sa v Ríme nevyžadovalo, aby korporáciu uznal štát, 
alebo jej aj priznal právnu subjektivitu. Neskôr, najmä od konca republiky, 

                                                   

17 V práci používame termíny firma a korporácia ako synonymá.  
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štátna vrchnosť spolky zakazovala, alebo si vyhradzovala právo ich po-
voľovať, pretože neraz skĺzali na nežiadúcu politickú činnosť alebo čin-
nosť odporujúcu dobrým mravom (Rebro, Blaho, 2010).  

Už v časoch Ríma teda vznikol koncept právnickej osoby, na ktorom je 
postavená inštitúcia firmy. Už v tom čase si spoločnosť uvedomovala 
vplyv koordinovanej spolupráce jednotlivcov vo forme korporácie na svo-
je okolie, a preto boli zavádzané rôzne predpisy regulujúce ich činnosť.  

Súčasný koncept korporácie sa začal vyvíjať v 17. storočí, keď za úpl-
ne prvé korporácie sa považuje založenie East India Company v roku 
1600 v Anglicku a následne Dutch East India Company v roku 1602 
v Holandsku. Sú považované za prvé korporácie, ktoré mali formu ak-
ciovej spoločnosti. Následný vývoj prebiehal v niekoľkých vlnách, pre 
ktoré boli charakteristické určité legislatívne zmeny, ktoré postupne me-
nili formu tejto inštitúcie do súčasnej podoby.  

V slovenskom zákonodarstve je inštitúcia korporácie, teda firmy, za-
definovaná v Obchodnom zákonníku a môže nadobúdať 4 formy: verej-
ná obchodná spoločnosť; komanditná spoločnosť; spoločnosť s ručením 
obmedzeným; akciová spoločnosť. Tieto právnické osoby bývajú zakla-
dané za účelom podnikania a dosahovania zisku. I keď zákon umožňuje 
v obmedzenom rozsahu aj iný účel. Osobitnou formou podnikania je 
družstvo, ktoré je spoločenstvom neuzavretého počtu osôb, založeným 
za účelom podnikania alebo zabezpečovania hospodárskych, sociálnych 
alebo iných potrieb svojich členov.18 Vstupom do EÚ sa slovenský práv-
ny poriadok rozšíril aj o tzv. nadnárodné formy podnikania – Európske 
zoskupenie hospodárskych záujmov, Európsku spoločnosť, Európske 
družstvo. Forma družstva sa odlišuje od ostatných právnych foriem 
podnikania v tom, že cieľom jeho činnosti nemusí byť dosahovanie zisku 
a druhým podstatným rozdielom je, že vnútorné rozhodovanie prebieha 
demokratickým rozhodovaním jeho členov.  

Právna definícia inštitúcie firmy (čiastočne s výnimkou družstva) 
v sebe obsahuje zadefinované dva spoločenské konflikty. Prvý spoločen-
ský konflikt zadefinovaný v konštrukcii tejto inštitúcie je vzájomný vzťah 
vlastníkov a manažérov na jednej strane a zamestnancov na strane druhej. 
Konflikt spočíva v tom, že o všetkých hodnotách vytvorených vo firme 

                                                   

18 § 221 ods. 1 Zbierka zákonov SR 513/1991 Zb. Obchodný zákonník.  
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počas jej fungovania, rozhodujú iba vlastníci a manažéri. Princípom za-
mestnaneckého pomeru bežného zamestnanca v klasickej komerčnej fir-
me je, že musí vytvoriť väčšiu hodnotu, ako je hodnota jeho odmeny za 
vykonanú prácu. Táto nadhodnota, nazývaná zisk, sa stáva vlastníctvom 
majiteľov firmy. Tento proces je podľa nášho názoru prvotná redistribú-
cia vytvorených hodnôt v hospodárstve. Redistribúcia, ktorá prebieha 
prostredníctvom daní a štátneho rozpočtu je podľa nášho názoru dru-
hotná a korekčná redistribúcia, ktorá však prvotnú koriguje len obme-
dzene. Definícia vnútornej konštrukcie firmy teda vytvára dve spoločen-
ské triedy, ktoré majú odlišné a protichodné záujmy. Vstupujú do kon-
fliktu. V tomto momente treba zdôrazniť, že ide o konflikt vynútený 
právnou definíciou inštitúcie. Bežný zamestnanec, ktorý sa stane súčas-
ťou vrcholového manažmentu, prejde zo dňa na deň radikálnou zmenou 
záujmov, ktoré musí napĺňať a vstupuje do konfliktu so svojimi pred-
chádzajúcimi spolupracovníkmi.  

Problém prvotnej redistribúcie vytvorených hodnôt v rámci inštitúcie 
firmy je veľmi dobre chápaný. Akousi reakciou naň je koncept maximál-
nej mzdy inšpirovaný konceptom minimálnej mzdy. V novembri 2013 
sa uskutočnilo vo Švajčiarsku referendum s otázkou, či občania súhlasia 
so zavedením maximálneho rozdielu medzi najnižšími a najvyššími 
mzdami vo firmách, kde maximálny rozdiel by bol stanovený pomerom 
1 : 12. Návrh bol odmietnutý 65,3 % hlasujúcich. Pričom podľa podporo-
vateľov tohto návrhu by toto pravidlo malo vplyv iba na 0,3 % švajčiar-
skych firiem a približne 3 400 manažérov. V tomto prípade išlo o pokus 
prijať celonárodnú normu (zmena inštitúcie firmy), ktorej dodržiavanie 
by vynucoval štát, keďže nie je možné, aby v klasickej firme došlo k roz-
hodnutiu takéhoto charakteru demokraticky, a to z toho dôvodu, že kla-
sická firma nie je demokratická inštitúcia, práve naopak, je to inštitúcia 
totalitná priamo zo svojej zákonnej definície, kde kľúčové rozhodnutia 
prijímajú vlastníci a vrcholový manažment a tie sú direktívne prenášané 
na nižšie hierarchické stupne.  

Družstevná forma firmy má odlišnú zákonnú definíciu a disponuje 
demokratickými nástrojmi pre vnútorné rozhodovanie. To má pochopi-
teľne zásadný vplyv na charakter prijímaných rozhodnutí. Príklad zná-
meho baskického družstevného podniku Mondragon Corporation to po-
tvrdzuje. Demokratickým spôsobom prijímajú rozhodnutia o použití zisku 
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na udržanie zamestnanosti, o nevyplatení dividend, o znížení miezd, či 
určení maximálneho rozdielu najvyššieho a najnižšieho platu, ktorý sa 
pohybuje od 3 : 1 po 6 : 1, v niekoľkých prípadoch 9 : 1. Pre úplnosť treba 
dodať, že aj družstevné podniky najímajú zamestnancov, ktorí nie sú 
členmi družstva a tým pádom nemajú rozhodovacie právomoci. Pre ten-
to jav sa ujal termín problém degenerácie družstva (Kalmi, 2006).  

Druhým predinštalovaným spoločenským konfliktom v zákonnej de-
finícií firmy je účel jej existencie, teda dosahovanie zisku. Kategória zisku 
má viacero definícií, ale v zásade ide o to získať viac ako dať. Spoločnosť 
tento princíp akceptuje na úrovni firiem, nie však na úrovni osobných 
vzťahov. Spoločnosť sa však skladá z konkrétnych jednotlivcov, a preto 
je pozoruhodné, že k jednému a tomu istému javu zaujíma úplne proti-
chodné postoje. Tento predinštalovaný spoločenský konflikt videl už aj 
Adam Smith, ktorý vo svojom diele Bohatstvo národov okrem iného hovo-
rí: „Len zriedkakedy sa stretnú príslušníci rovnakého druhu podnikania, 
i keď to je len kvôli zábave či rozptýleniu, aby sa nakoniec ich rozhovor nesto-
čil na nejaké spolčenie proti spoločnosti alebo na vymýšľanie nejakého spôso-
bu, ako zvýšiť ceny“ (Smith, 1776, s. 116 – 117). Podľa Miltona Friedmana 
má firma jedinú spoločenskú zodpovednosť a tou je zvyšovanie svojich 
ziskov. Ale dodáva, že za predpokladu, že firma dodržiava pravidlá hry, 
je zapojená do otvorenej a slobodnej súťaže bez klamania a podvádzania 
(Friedman, 1970).  

Ekonomická teória konca 19. storočia a prvej polovice 20. storočia vý-
razne vyzdvihovala družstevníctvo ako demokratizujúci prvok v eko-
nomike a ako inštitúcie, ktoré na rozdiel od klasických kapitálových spo-
ločností, napĺňajú mnohé spoločenské ciele. Po druhej svetovej vojne, 
kedy ekonomická teória prechádza od inštitucionálneho pohľadu na 
ekonomiku k neoklasickej ekonómii, začína ekonómia družstevníctvo 
v podstate ignorovať a z ekonomickej literatúry sa takmer vytratilo 
(Kalmi, 2006). Ekonómovia prvej polovice 20. storočia videli družstvá 
ako organizácie, ktoré budú v budúcnosti v ekonomike z hľadiska jej 
organizačného zloženia prevládať. Naopak neoklasickí ekonómovia dru-
hej polovice 20. storočia až po súčasnosť, kedy družstevníctvo je margi-
nalizované, vidia súčasné inštitucionálne nastavenie ako viac-menej fixné 
(Kalmi, 2006).  
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Oba zákonom predinštalované spoločenské konflikty v konštrukcii in-
štitúcie firmy majú pre spoločnosť ďalekosiahle dôsledky. Výrazným 
faktorom v povahe dôsledkov pôsobenia firmy na spoločnosť je veľkosť 
firmy, keďže pyramídová štruktúra tejto organizácie umožňuje relatívne 
stálemu nízkemu počtu osôb na vrchole pyramídy rozhodujúcim spôso-
bom ovplyvňovať život veľkému počtu osôb pod vrcholom pyramídy 
a zároveň život vonkajšieho prostredia, v ktorom pôsobí.  

Svoju úlohu zohráva v čase pozorovateľný sociologický jav nazývaný 
inštitucionálny filter. Tento fenomén je vlastný pre organizácie hierar-
chickej povahy, kde obsadzovanie rozhodovacích pozícií v štruktúre or-
ganizácie neprebieha demokratickou formou zdola nahor, ale tzv. výbe-
rom nasledovníkov zhora nadol. Osoby v rozhodovacej časti organizácie 
vyberajú svojich podriadených a svojich nástupcov prostredníctvom fil-
tra hodnôt a cieľov organizácie a svojich osobných. V čase sa tento jav má 
tendenciu prejavovať určitou formou pritvrdzovania – agresívnejšie, 
bezohľadnejšie sledovanie osobných cieľov a cieľov organizácie. Táto 
zmena sa prejavuje prirodzene v dopadoch na okolitú spoločnosť.  

Rozsiahlosť dopadov pôsobenia firmy na okolitú spoločnosť určuje 
predovšetkým samotná veľkosť firmy. Čím väčšia firma, tým väčší do-
pad na spoločnosť prostredníctvom svojich zamestnancov, prostredníc-
tvom ekologických dopadov na prírodné prostredie, prostredníctvom 
dodávateľsko-odberateľských vzťahov, prostredníctvom vzťahov s vlá-
dou a miestnou samosprávou a podobne. Forma dopadov na spoločnosť 
je ovplyvňovaná aj vlastnosťami spoločnosti samotnej. Tie isté firmy sa 
môžu správať veľmi odlišne v rôznych krajinách, a to v závislosti práve 
od okolitej spoločnosti. Veľké nadnárodné firmy mávajú veľmi odlišné 
politiky voči vlastným zamestnancom v rozvinutých krajinách a v rozvo-
jových krajinách, odlišné štandardy ochrany prírodných zdrojov či zne-
čisťovania. Pri snahe o maximalizáciu zisku idú vždy na hranicu limitov 
prostredia, v ktorom operujú. Firma Nestlé, jedna z najväčších potravi-
nárskych korporácií na svete, v novembri 2015 verejne priznala, že 
v Thajsku využíva otrockú prácu. Firma Nestlé tiež aktívne propaguje 
privatizáciu vody. Jej najvyšší predstavitelia sa opakovane vyjadrujú, že 
voda nie je základné ľudské právo, a že by mala byť privatizovaná. Ve-
rejné ohlasovanie takýchto cieľov znamená, že firma pravdepodobne 
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podniká aj lobistické aktivity v tomto smere. Prípadná legislatívna zmena 
smerom k privatizácii vody by mala ďalekosiahle dopady na spoločnosť.  

Príkladov vážnych spoločenských a ekologických konfliktov a škôd 
vyplývajúcich zo samotnej právnej definície inštitúcie firmy je veľké 
množstvo.  

* * * * * 

Inštitucionálny vývoj v spoločnosti je zvyčajne veľmi pomalý, pretože 
súvisí s vývojom spoločenských hodnôt a ideológií a s vývojom spolo-
čenského poznania. Preto je inštitucionálna konštrukcia spoločnosti zvy-
čajne vnímaná veľmi staticky. Radikálne zmeny inštitúcií, ktoré sa zvy-
čajne označujú ako revolúcie, môžu však prebehnúť i v relatívne krátkom 
čase. Moderná história inštitúcií slúžiacich na konfiškáciu vytvorených 
hodnôt jednou skupinou populácie druhou skupinou – otroctvo, nevoľ-
níctvo, poddanstvo, súkromná firma, neustály boj o ich zmenu, zrušenie 
či naopak zachovanie, ilustruje ich fundamentálnu dôležitosť pre spoloč-
nosť. Ich história taktiež ilustruje vývoj spoločenských ideológií v prie-
store i čase.  

Inštitúcie v spoločnosti zohrávajú rozhodujúcu úlohu a výrazne for-
mujú každodenný život každého člena spoločnosti. Je preto žiadúce kri-
ticky pristupovať k ich pôsobeniu a kontinuálne ich podľa potrieb a záuj-
mov spoločnosti predefinovávať.  

Názory jedinca sú utvárané jeho pozorovaním okolitého sveta a inter-
akciou s ním. Nie sú však vytvárané samotnými pozorovanými objektmi 
a javmi, ale interpretačnou maticou, ktorú tvoria spoločenské hodnoty 
prostredia, pomocou ktorých jedinec pozorované javy a objekty interpre-
tuje a vyhodnocuje. Kritické vnímanie inštitúcií spoločnosti je preto zá-
vislé od hodnôt spoločnosti.  

V našom súčasnom prostredí je kumulovanie hmotného majetku vní-
mané ako cnosť, prestíž, úspech. V kriminalistike je motív konania chá-
paný ako vnútorná pohnútka a príčina konania je externý faktor. V tomto 
kontexte existencia neobmedzeného súkromného vlastníctva je externý 
faktor, ktorým spoločnosť umožňuje jednotlivcovi kumulovať majetok 
v neobmedzenej miere a zároveň mu poskytovať aj jeho ochranu. Motí-
vom kumulácie majetku sú osobné výhody, ktoré naakumulované bohat-
stvo prináša, predovšetkým moc a môcť. Pričom spôsob kumulácie môže 
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prebiehať legálnymi, nelegálnymi, nelegitímnymi, nemorálnymi spô-
sobmi. Predovšetkým prostredníctvom nástroja inštitúcie súkromnej 
firmy.  

Skúmanie inštitúcie súkromného vlastníctva a inštitúcie súkromnej 
firmy sme uchopili so zameraním sa na kľúčové problémy ich konštruk-
cií vo väzbe na okolitú spoločnosť a prírodné prostredie. Krátkym histo-
rickým kontextom sme chceli upozorniť na relatívnosť existencie týchto 
inštitúcií napriek zdaniu ich nemennosti. V nasledujúcich častiach pre-
skúmame vybrané spoločenské javy, ktoré sú následkami existencie 
skúmaných inštitúcií.  
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4 SPOLOČENSKÉ JAVY VYPLÝVAJÚCE ZO ZÁKLADNÉHO  
INŠTITUCIONÁLNEHO NASTAVENIA SPOLOČNOSTI 

4.1 Vývoj príjmovej a majetkovej nerovnosti 

Príjmová a majetková nerovnosť je považovaná za akýsi motor snaže-
nia jednotlivcov. Rozdielnosť v príjmoch v závislosti od typu povolaní 
a postavenia v hierarchii inštitúcií je považovaná za prirodzenú, odráža-
júcu rozdielny stupeň náročnosti práce, zodpovednosti, rizika a podobne. 
Sociálna mobilita, teda presun z jednej príjmovej a majetkovej skupiny do 
vyššej, je považovaná za zdroj motivácie jednotlivcov v snažení a kreati-
vite, z čoho má mať prospech celá spoločnosť. Je isté, že pre určitú časť 
spoločnosti toto tvrdenie platí. Avšak história ukazuje, že motívmi 
k poctivej práci, snaženiu, tvorivosti či bádaniu môžu byť aj iné faktory 
nemateriálnej povahy.  

V zásade určitú príjmovú a majetkovú nerovnosť spoločnosť bez váž-
nejších problémov akceptuje. Veľké a extrémne majetkové a príjmové 
nerovnosti spôsobujú v spoločnosti celý rad problémov, ktoré môžu 
kulminovať do vážnych spoločenských konfliktov násilnej povahy, k re-
volúciám, k občianskym vojnám. Úroveň súčasnej príjmovej a majetkovej 
nerovnosti globálnej a vo väčšine krajín sveta dosahuje práve túto hrani-
cu, kedy hrozia vážne konflikty.  

Vysokú príjmovú a majetkovú nerovnosť vnímajú sektory spoločnosti 
v tej spodnej časti jej škály ako nesprávnu a nespravodlivú. Nerovnosť je 
výsledkom spoločenských pravidiel. Nie je spôsobená prírodnými zá-
konmi, ktorým sa človek musí prispôsobiť. Preto sa nespokojné sektory 
spoločnosti dožadujú zmeny spoločenských pravidiel. Vnímanie extrém-
nej nerovnosti ako nespravodlivosti vyplýva z biologickej podstaty ľud-
skej bytosti. Každé ľudské telo disponuje určitým a obmedzeným obje-
mom životnej energie. Tú premieňa na prácu – tvorbu hodnôt materiál-
nej a nemateriálnej povahy. Pri všetkých ľuďoch, ktorí sú po fyzickej 
a psychickej stránke schopní vykonávať nejaký typ práce, je síce objem 
disponibilnej životnej energie na prácu rozdielny, tieto rozdiely však nie 
sú extrémne. Preto výrazne odlišné odmeňovanie pri určitých typoch 
práce je vnímané ako nespravodlivé, pretože nie je spôsobené výrazne 
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odlišným disponibilným fondom životnej energie, ale spoločenskými 
pravidlami.  

Vnímanie nerovnakej odmeny za v podstate podobne vydanú energiu 
je vlastné aj primátom. V roku 2003 bola v časopise Nature publikovaná 
práca od S. F. Brosnanovej a F. B. De Waala s názvom Monkeys reject une-
qual pay.19 Autori práce vo svojich pokusoch zistili, že primáty vnímajú 
férovosť podobne ako ľudia. Pri pokusoch s opicami druhu Malpy hne-
dej zistili, že tieto primáty odmietajú prijať horšiu odmenu za rovnaký 
úkon, pokiaľ vidia, že iný člen skupiny dostal odmenu lepšiu. Pokus 
spočíval v podaní malého kamienka opici, ktorá ho následne vrátila vý-
skumníkovi. Za vrátenie kamienka opica dostala odmenu vo forme kús-
ka uhorky. Dve opice v susediacich malých klietkach, do ktorých si vzá-
jomne vidia a vzájomne sa poznajú, opakujú rovnaký úkon bez problé-
mov 25-krát za sebou za predpokladu, že každá dostane rovnakú odme-
nu. V momente kedy jedna z opíc začala dostávať ako odmenu hrozno, 
druhá opica odmietala prijímať uhorku a vyjadrovala nespokojnosť. Ešte 
výraznejšia bola reakcia, ak jedna z opíc dostala hrozno bez nutnosti vy-
konať nejaký úkon. Autori tejto štúdie nepriamo potvrdili, že vnímanie 
férovosti odmeňovania u ľudí vyplýva z biologickej podstaty človeka, 
a je preto prirodzené.  

Skúmaním príjmovej a majetkovej nerovnosti sa zaoberá mnoho 
významných inštitúcií a odborníkov, a preto k tejto problematike existuje 
veľké množstvo vedeckých prác a publikácií. Pre účely tejto práce je pod-
statné zachytiť trendy jej vývoja a jej súčasný stav.  

Graf 10 zachytáva trend rastu vzájomného pomeru odmien za prácu 
výkonných riaditeľov a bežných zamestnancov v USA od roku 1965 do 
roku 2014.  

                                                   

19 V preklade Opice odmietajú nerovnakú odmenu.  
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G r a f 10:  
Vzájomný pomer zárobkov výkonných riaditeľov a bežných zamestnancov v USA 
v rokoch 1965 a 2014 

 
Prameň: Mishel a Davis (2015).  

Pomer medzi odmenami výkonných riaditeľov a bežných zamestnan-
cov bol v roku 1965 20 : 1. Pomalý ale stabilný rast tohto pomeru začal 
prudko rásť v 90-tych rokoch. Svoj vrchol 376 : 1 dosiahol v roku 2000, 
kedy výkonní riaditelia zarobili za jeden deň viac ako bežný zamestna-
nec zarobil za celý rok. V roku 2014 bol tento pomer 303 : 1 v rastúcom 
trende, ktorému predchádzal pokles v rokoch vrcholenia globálnej eko-
nomickej krízy. Avšak aj pri najväčších poklesoch tohto pomeru po roku 
2000 bol vždy niekoľkonásobne vyšší ako v 60-tych, 70-tych a dokonca aj 
80-tych rokoch minulého storočia. Od roku 1979 do 2014 o infláciu ošet-
rený príjem výkonných riaditeľov vzrástol o 997 %. Tento nárast je tak-
mer dvojnásobný oproti rastu akciových trhov za rovnaké obdobie. A je 
podstatne vyšší ako 10,9% rast príjmov bežného zamestnanca v rovna-
kom období.  

Negatívny trend vývoja príjmovej nerovnosti ilustruje aj vývoj prie-
merných príjmov bežných pracovníkov v USA v porovnaní s vývojom 
celkovej čistej produktivity práce. Na grafe 11 vidíme, že trend rastu 
produktivity práce a trend rastu priemernej mzdy bežného pracovníka 
išli od roku 1948 do roku 1972 v podstate rovnakým tempom. Od roku 
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1973 pozorujeme miernejšie pokračovanie rastu produktivity práce, 
avšak rast priemernej hodinovej mzdy sa v podstate zastavil a pri nástu-
pe neoliberálnej politiky Ronalda Reagana v USA a Margaret Thatche-
rovej vo Veľkej Británii v 80-tych rokoch, začala priemerná hodinová 
mzda dokonca klesať. Stúpajúci trend opäť obnovila až v druhej polovici 
90-tych rokov. Avšak ani tento obnovený rast hodinovej mzdy nedosahu-
je dynamiku rastu produktivity práce.  

G r a f 11:  
Vývoj rastu produktivity práce a vývoj rastu priemernej hodinovej mzdy bežného 
pracovníka v % v USA v období rokov 1948 až 2014 

 
Poznámka: Krivka rastu priemernej hodinovej mzdy (vrátane odmien) v % zachytáva len mzdy bežných, 
teda nevedúcich pracovníkov vo výrobnej sfére v súkromnom sektore. Krivka rastu čistej produktivity 
zachytáva čistú produktivitu za celú ekonomiku ako rast produkcie tovarov a služieb na jednu od-
pracovanú hodinu.  

Prameň: Bivens a Mishel (2015).  

Bivens a Mishel (2015) tvrdia, že jedným z dôvodov zmeny vývoja 
týchto dvoch trendov je pokles podielu príjmov z práce oproti príjmom 
z kapitálu. Teda inými slovami majitelia firiem si z vyprodukovaných 
hodnôt berú väčší podiel.  
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G r a f 12:  
Porovnanie vývoja príjmovej nerovnosti v USA s priemerom vývojov príjmovej 
nerovnosti v štyroch európskych krajinách (Veľká Británia, Francúzsko, Nemecko, 
Švédsko) v období rokov 1900 až 2010 v % 

 
Prameň: Thomas Piketty – Capital in the twenty-first century (2014).  

Graf 12 zobrazuje podiel horného decilu populácie podľa príjmu na 
celkových príjmoch v spoločnosti. Ako je vidieť v grafe pokles nerovnosti 
začal v oboch regiónoch v podobných trendoch po veľkej hospodárskej 
kríze v 30-tych rokoch a v zásade pokračoval až do 70-tych rokov. V USA 
dochádza k zlomu v roku 1970 a v Európe v roku 1980 a príjmová nerov-
nosť začala opäť rásť, pričom v USA veľmi prudkým tempom a dosahuje 
už vyššie hodnoty ako v 20-tych rokoch 20. storočia.  

Rekordne rastúca príjmová nerovnosť v USA má pre celý svet veľké 
dôsledky, keďže Spojené štáty sú svetová veľmoc a do značnej miery 
určujú globálnu politiku. Postavenie USA ako svetovej veľmoci ilustruje 
aj graf 13.  
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G r a f 13:  
Svetové bohatstvo podľa populácie a svetových regiónov v roku 2015 

 
Prameň: Credit Suisse Global Wealth Databook (2015).  

Región Severnej Ameriky pokrýva aj Kanadu. Tá má však iba približ-
ne 1/10 obyvateľstva Spojených štátov a jej podiel na bohatstve tejto časti 
sveta je malý. Región Severnej Ameriky má 37 % svetového bohatstva, 
teda viac ako 1/3, pričom v tomto regióne žije iba 6 % celkovej populácie 
Zeme. Európa má približne 12 % svetovej populácie a 30 % svetového 
bohatstva. Latinská Amerika a Afrika sú tradične najchudobnejšie oblasti 
sveta.  

Stupeň koncentrácie bohatstva v Severnej Amerike ilustruje aj graf 14, 
kde vidíme, že Spojené štáty majú zďaleka najväčší počet ľudí vo vyso-
kých majetkových pásmach. Všetky ostatné krajiny z rebríčka 20 krajín 
s najväčším počtom veľmi bohatých ľudí za Spojenými štátmi ďaleko 
zaostávajú.  
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G r a f 14:  
Počet ľudí s veľkým majetkom v 20 krajinách v roku 2015 

 
Prameň: Credit Suisse Global Wealth Databook (2015).  

Vývoj rozdelenia bohatstva z celosvetového pohľadu v období po 
vrcholení globálnej krízy zachytávajú tabuľka 4 a graf 15. Z údajov vi-
díme, že trend prehlbovania globálnej nerovnosti pokračuje. Vzrástol 
podiel ľudí, ktorých majetok je menej ako 10 000 USD, a to v každom 
roku. Klesol podiel ľudí tzv. strednej triedy a podiel ľudí s majetkom od 
100 000 USD do 1 mil. USD zaznamenal striedavý vývoj. Podiel ľudí 
s majetkom vyšším ako 1 mil. USD však stúpol. Celkovo môžeme konšta-
tovať, že ubúda ľudí v strednej triede a pribúda ľudí v najnižšej majetko-
vej skupine. Zároveň narástol podiel ľudí v najvyššej majetkovej skupine. 
Bohatstvo v rokoch 2010 až 2015 sa jednoznačne presúvalo od chudob-
ných smerom k bohatým.  
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T a b u ľ k a 4:  
Podiel vybraných majetkových pásiem majetku na celkovom bohatstve sveta 
v rokoch 2010 až 2015 v % 

Majetkové pásmo v USD 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

< 10 000 68,4 67,6 69,3 68,7 69,8 71,0 
10 000 – 100 000 23,5 23,6 22,5 22,9 21,5 21,0 
100 000 – 1 mil. 7,5 8,2 7,5 7,7 7,9 7,4 
> 1 mil. 0,5 0,5 0,6 0,7 0,7 0,7 

Prameň: Global Wealth Report, Credit Suisse za roky 2010 až 2015.  

G r a f 15:  
Trendy vývoja podielu vybraných majetkových pásiem na celkovom bohatstve 
vo svete v rokoch 2010 až 2015 v % 

 
Prameň: Credit Swiss, graf spracovaný z údajov v tabuľke 4.  

Graf 16 zobrazuje stav globálnej pyramídy rozdelenia bohatstva 
v roku 2015 aj v absolútnych hodnotách. Vidíme, že ľudí vlastniacich 
majetok väčší ako 1 milión dolárov je celosvetovo viac ako 34 miliónov. 
Vlastnia spolu majetok v hodnote 112,9 biliónov USD, čo je spolu viac 
ako 45 % svetového bohatstva. Naproti tomu 71 % dospelých ľudí na 
svete, ktorí majú majetok menší ako 10 000 USD, spolu vlastní iba 3 % 
svetového bohatstva.  
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G r a f 16:  
Globálna pyramída bohatstva v roku 2015 podľa majetkových pásiem 

 
Prameň: Credit Suisse Global Wealth Databook (2015).  

Pre úplnejší obraz o príjmovej a majetkovej nerovnosti je potrebné 
konkrétnejšie analyzovať štruktúru najmajetnejšej časti pyramídy bohat-
stva. Je veľký rozdiel disponovať majetkom milión, či niekoľko miliónov 
a majetkom v miliardách dolárov. Vplyv na spoločenské rozhodovanie je 
v prípade miliardárov mnohonásobne vyšší. Takýto podrobnejší pohľad 
vidíme v grafe 14. Úplne na špici majetkovej pyramídy sú osoby, ktorých 
majetok sa pohybuje v miliardách. Celosvetovo rešpektovaná organizácia 
Oxfam, ktorá sa zaoberá aj problémami nerovnosti, chudoby, klimatic-
kými zmenami a ďalšími závažnými problémami súčasnosti, upozorňuje 
vo svojich publikáciách o majetkovej a príjmovej nerovnosti, predovšet-
kým na extrémnosť naakumulovaného bohatstva tých najbohatších ľudí 
planéty. V grafe 17 vidíme, že prvých 80 miliardárov sveta takmer 
zdvojnásobilo svoj majetok za obdobie rokov 2000 až 2014, pričom v roku 
2014 veľkosť ich majetku prevýšila majetok celej spodnej polovice sveto-
vej populácie na majetkovej škále.  
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G r a f 17:  
Trend vývoja veľkosti bohatstva spodnej polovice svetovej populácie a trend  
vývoja veľkosti bohatstva 80 najbohatších ľudí sveta a ich vzájomný vzťah  
v období rokov 2000 až 2014 

 
Prameň: Oxfam – Having it all and wanting more (2015).  

G r a f 18:  
Počet miliardárov, ktorých majetok spolu predstavuje rovnaké bohatstvo  
ako bohatstvo spodnej polovice celosvetovej populácie v rokoch 2010 až 2014 

 
Prameň: Oxfam – Having it all and wanting more (2015).  
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V grafe 18 vidíme, že kým v roku 2010 celkový majetok 388 miliardá-
rov bol rovnaký ako majetok spodnej polovice svetovej populácie na ma-
jetkovej škále, v roku 2014 to bolo už iba 80 miliardárov, ktorí spolu dis-
ponovali takým majetkom. Koncentrácia bohatstva na samotnej špičke 
majetkovej pyramídy dosahuje historických úrovní, ktoré sú pre bežného 
človeka len veľmi ťažko predstaviteľné.  

Súčasný stupeň príjmovej a majetkovej nerovnosti je meraný predo-
všetkým podľa pásiem v absolútnych sumách či relatívne porovnávaním 
vzájomných pomerov jednotlivých decilov celkovej príjmovej či majetko-
vej škály. Pre lepšie pochopenie úrovne nerovnosti je potrebné vnímať 
údaje v kontexte bežného života jednotlivca. V slovenskej realite príjmo-
vej a majetkovej nerovnosti, ktorá je z hľadiska globálnej nerovnosti níz-
ka, môžeme ilustrovať jej veľkosť porovnaním výšky priemernej mzdy 
a veľkosti majetku niekoľko málo najbohatších obyvateľov Slovenska. 
Priemerná mesačná mzda v roku 2014 v SR predstavovala 858,- EUR, 
pričom takmer 60 % obyvateľov Slovenska túto hranicu mesačnej mzdy 
v roku 2014 nedosahovala.20 Podľa bežných mediálne dostupných infor-
mácií medzi najbohatších občanov Slovenska v roku 2015 patrili naprí-
klad: Ivan Chrenko (HB Reavis) 730 mil. EUR; Jaroslav Haščák (Penta) 
530 mil. EUR; Milan Fiľo (Mondi SCP) 510 mil. EUR; Jozef a Patrik Tká-
čovci (J&T) 440 mil. EUR; Martin Kúšik (Odyssey 44, bývalý spolumajiteľ 
Penta) 430 mil. EUR; Ivan Jakabovič (J&T) 425 mil. EUR; Miroslav Trnka 
(ESET) 410 mil. EUR; Rudolf Hrubý (ESET) 390 mil. EUR. Spolu priznaný 
majetok týchto 9 ľudí bol približne 3,865 mld. EUR. Táto suma by stačila 
na vyplatenie 4 504 662 mesačných priemerných miezd vo výške 858,- 
EUR. Stredná dĺžka života na Slovensku bola v roku 2012 76,2 rokov. 
Majetok týchto 9 ľudí by teoreticky stačil na vyplácanie súčasnej prie-
mernej mzdy po celú dĺžku života až 59 116 ľuďom. Oficiálny počet oby-
vateľov mesta Martin v roku 2014 bol 56 053 obyvateľov. Príjmovú 
a majetkovú nerovnosť na Slovensku v súčasnosti by sme teda mohli ilu-
strovať tak, že majetok 9 ľudí, ktorí patria k tým najbohatším a sú v zá-
sade mediálne známi, by teoreticky stačil na vyplácanie priemernej me-
sačnej mzdy každému jednému občanovi mesta Martin po obdobie 76 
rokov. Alebo inak povedané, celé mesto Martin, každý jeden jeho občan, 

                                                   

20 Štatistický úrad SR.  



64 
 

 
 

by musel odovzdávať hodnotu svojej práce 76 rokov, teda po celý svoj 
život, aby vygenerovali majetok týchto 9 občanov SR.  

Mimoriadne podrobne sa vývojom príjmovej a majetkovej nerovnosti 
zaoberá francúzsky ekonóm Thomas Piketty vo svojej knihe Kapitál v 21. 
storočí. Jej vývoj skúmal predovšetkým na príklade Francúzska a USA 
a niekoľkých ďalších krajín, historicky kapitalistických po celé skúmané 
obdobie. Počas 20. storočia boli obdobia, kedy nerovnosť klesala a obdo-
bia, kedy opäť stúpala. Svet je od 80-tych rokov opäť v období rastúcej 
nerovnosti, ktorá v súčasnosti dosahuje rekordných úrovní.  

Oishi, Kesebir a Diener vo svojej štúdii Príjmová nerovnosť a šťastie21 
skúmaním dát spoločenských prieskumov v USA v rokoch 1972 až 2008 
zistili, že v priemere boli občania USA v obdobiach s menšou príjmovou 
nerovnosťou šťastnejší ako v obdobiach vysokej príjmovej nerovnosti. 
Rovnaký vzťah ukazovalo vnímanie spravodlivosti a všeobecnej dôvery 
v spoločnosti. Súčasná úroveň nerovnosti spôsobuje mimoriadne závaž-
né spoločenské problémy a ohrozuje spoločenskú stabilitu.  

4.2 Vývoj veľkosti korporácií 

Korporácie sú hierarchické inštitúcie typu absolutistických monarchií, 
kde rozhodovací proces prebieha direktívnou formou zhora nadol. Ide 
o inštitúciu s kolektívnym snažením avšak nie s kolektívnym rozhodo-
vaním. Veľkosť korporácie po akejkoľvek stránke – počet zamestnancov, 
dosahovaný zisk, trhová hodnota firmy, výška aktív – je mimoriadne 
dôležitá a veľmi dobre chápaná otázka. Čím väčšia firma, tým väčší 
vplyv na spoločnosť a prírodu, pozitívny či negatívny. V každom prípa-
de však tento vplyv determinujú predovšetkým záujmy počtom úzkej 
skupiny jednotlivcov – vlastníci a vrcholoví manažéri, ktorí rozhodujú 
akým spôsobom sú využívané prírodné a ľudské zdroje.  

Z ekonomickej teórie vieme, že jednotlivé segmenty v trhovej ekonomi-
ke môžu byť prostredím s dokonalou konkurenciou alebo nedokonalou 
konkurenciou – monopol, oligopol, monopolistická konkurencia. To, aký 
charakter majú segmenty v ekonomike, určuje teda veľkosť a početnosť 
firiem v segmente pôsobiacich. Z teórie rovnako vieme, že v prostredí 
dokonalej konkurencie firmy z dlhodobého hľadiska nedosahujú zisk. 

                                                   

21 V anglickom jazyku Income inequality and happiness.  
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Preto ich prirodzenou snahou, keďže účelom ich existencie je dosahova-
nie zisku, je snaha o získanie dominantného postavenia vo svojom seg-
mente, v ideálnom prípade dosiahnuť monopol s cieľom zisk maximali-
zovať. Pri tejto snahe o maximalizáciu zisku firmy v čase rastú a v sú-
časnosti väčšina segmentov ekonomiky je oligopolného charakteru.  

Oligopolná štruktúra ekonomiky môže mať pre ekonomiku a spoloč-
nosť množstvo negatívnych efektov, a preto existovali už v minulosti 
zákony, ktoré poskytovali spoločnosti nástroje, ako príliš veľké firmy 
regulovať, prípadne ich rozdeliť. Tieto zákony sú zvyčajne označované 
ako anti-trustové zákony, protimonopolné zákony či zákony na ochranu 
hospodárskej súťaže. Historicky veľmi významným zákonom z tejto ob-
lasti bol zákon v USA z roku 1890 nazývaný ako Sherman Antitrust Act, 
ktorým sa zakazovali určité praktiky firiem, ktoré obmedzovali hospo-
dársku súťaž, predovšetkým kartelové dohody. Už v 19. storočí bola 
otázka veľkosti súkromných firiem a ich vplyvu na ekonomiku a spoloč-
nosť veľmi dobre chápaná.  

Veľkosť firiem je z hľadiska ich vplyvu na spoločnosť kľúčová, a preto 
jej analýza poskytuje dôležité poznatky o väzbách a súvislostiach v súčasnej 
spoločnosti a predovšetkým vo väzbe na globálnu ekonomickú krízu.  

Pre analýzu vývoja veľkosti korporácií sme použili údaje časopisu 
Forbes, ktorý od roku 1955 zostavuje každoročne rebríček FORTUNE 
500, v ktorom hodnotí 500 najväčších firiem v USA z hľadiska ich zisko-
vosti, veľkosti aktív, trhovej hodnoty firmy a objemu predaja.22 

Na grafe 19 vidíme rast výšky aktív 20 firiem rebríčka Fortune 500 
zoradeného podľa výšky aktív. Vidíme, že rast výšky aktív mal mier-
ne stúpajúci trend, ktorý sa prudko zmenil začiatkom 90-tych rokov. 
V roku 2015 dosiahli aktíva prvej dvadsiatky spolu výšku 21 028 mld. 
USD, pričom v roku 2005 to bolo 11 431,89 mld. USD a v roku 1995 
3 274,13 mld. USD. Za obdobie 2005 až 2015 sa výška aktív najväčších fi-
riem v USA zdvojnásobila, teda išlo o ročný rast približne o necelých 10 %. 
Oveľa väčší nárast aktív vidíme v rokoch 1995 až 2005, kedy za 10 rokov 
20 najväčších firiem v USA zvýšilo svoje aktíva takmer 3,5 násobne. Tento 
výrazný rast v 90-tych rokoch vidíme aj v grafe 19, kedy krivka indexu 

                                                   

22 V rebríčku Fortune 500 sú zahrnuté len firmy, ktorých akcie je možné kúpiť na burze. 
Z toho dôvodu rebríček neobsahuje firmy ako napríklad Cargill, Koch Industries, Mars, Dell, 
PWC, Bechtel a mnohé ďalšie veľké korporácie.  
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rastu aktív prudko vzrástla. Absolútne hodnoty a index rastu aktív naj-
väčších firiem v USA vidíme v tabuľke 5.  

G r a f 19:  
Veľkosť aktív prvých 20 firiem s najväčšími aktívami rebríčka Fortune 500 
v mld. USD v rokoch 1955 až 2015 

 
Prameň: Spracované z údajov Fortune 500, Forbes.  

T a b u ľ k a 5:  
Výška aktív a index ich rastu 20 najväčších firiem podľa výšky aktív rebríčka 
Fortune 500 v období rokov 1955 až 2015 v mld. USD 

Rok Aktíva 20 najväčších firiem USA Index rastu 
1955 41,19   1960 62,69  1,52 
1965 84,38  1,35 
1970 136,83  1,62 
1975 218,72  1,60 
1980 363,65  1,66 
1985 571,87  1,57 
1990 1 084,51  1,90 
1995 3 274,13  3,02 
2000 6 879,81  2,10 
2005 11 431,89  1,66 
2010 15 434,04  1,35 
2015 21 028,00  1,36 

Poznámka: Vďaka akvizíciám sa v prvej dvadsiatke objavuje za rok 1995 banka Chase Manhattan Group 
dvakrát a podobne aj Citibank/Citigroup. Pre nejednoznačnosť sme pre účely tejto práce nahradili nižšie 
postavenie obidvoch prípadov v rebríčku údajmi nachádzajúcimi sa na 21. a 22. mieste.  

Prameň: Výpočty autora spracované z údajov Fortune 500, Forbes.  
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G r a f 20:  
Index rastu veľkosti aktív prvých 20 firiem s najväčšími aktívami rebríčka Fortune 
500 v mld. USD v rokoch 1955 až 2015 

 
Prameň: Výpočty autora spracované z údajov Fortune 500, Forbes.  

Tempo rastu veľkosti korporácií je potrebné uviesť do širšieho kontex-
tu. V predchádzajúcej časti práce v grafe 10 sme videli rast odmien vý-
konných riaditeľov korporácií a v grafe 11 tempo rastu priemernej hodi-
novej mzdy bežných pracovníkov v USA. Z porovnania jednoznačne 
vyplýva, že tempá rastu aktív najväčších firiem a tempá rastu odmien 
výkonných riaditeľov sú podstatne vyššie ako tempo rastu priemernej 
mzdy bežného pracovníka.  

Veľmi výraznú zmenu v tempe rastu aktív 20 najväčších firiem v USA 
v 90-tych rokoch môžeme vysvetliť prienikom finančných inštitúcii do 
tohto rebríčka a výrazným faktorom v 90-tych rokoch boli akvizície vo 
finančnom sektore. Došlo k niekoľkým veľmi dôležitým spojeniam – 
v roku 1991 Chemical bank akvirovala Manufacturers Hanover a tú zas 
v roku 1995 Chase Manhattan Bank, či zlúčenie Citicorp s Travellers 
Group v roku 1998 a mnohé ďalšie. Najväčšia vlna zlučovania veľkých 
finančných inštitúcii prebehla v období rokov 1993 až 2000 počas dvoch 
období prezidentovania Billa Clintona. V tomto období došlo k mnohým 
deregulačným legislatívnym zmenám, medzi ktorými najviac vyčnieva 
zrušenie zákona nazývaného Glass-Steagall v roku 1999. Tento zákon, 
pôvodne prijatý v roku 1933, nariadil bankám pôsobiacim v USA v tom 
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čase oddeliť aktivity klasického komerčného bankovníctva a aktivity in-
vestičného bankovníctva do oddelených firiem. Bol priamou reakciou na 
hospodársku krízu toho obdobia a jeho cieľom bolo zabrániť krachu veľ-
kých bánk z dôvodu ich investičných aktivít, ktoré potom spúšťajú fi-
nančnú krízu. 

Tabuľka 6 zobrazuje prvú dvadsiatku rebríčka v štruktúre oblasti 
podnikania. Z tabuľky jednoznačne vidíme, že až do polovice 80-tych 
rokov dominovali prvej dvadsiatke najväčších firiem v USA, čo sa týka 
veľkosti aktív, výrobné firmy automobilového priemyslu, chemického 
priemyslu, ropné spoločnosti, oceliarne a telekomunikačné firmy. Od 
90-tych rokov prvej dvadsiatke už začínajú dominovať firmy z oblasti 
bankovníctva, finančníctva a poisťovníctva. Obdobie neoliberalizmu 
a deregulácie sa prejavilo aj v zmene štruktúry najväčších firiem v USA 
jednoznačne začali dominovať finančné korporácie. 

Konsolidácia finančného sektora za posledných 30 rokov vyústila do 
stavu, že globálnemu finančnému systému dnes dominuje len niekoľko 
desiatok veľkosťou bezprecedentných trans-nacionálnych korporácií. 
Súčasný finančný systém je v podstate niekoľko vzájomne prepojených 
kartelov, ktoré si medzi sebou rozdeľujú trh a využívajú svoju veľkosť na 
blokovanie konkurencie (Luyendijk, 2013).  

T a b u ľ k a 6:  
Prvých 20 najväčších korporácií v USA podľa výšky aktív rebríčka Fortune 500 
v rokoch 1955 až 2015 

Por. 1955 1965 1975 1985 1995 2005 2015 

1. Exxon 
Mobil 

Exxon 
Mobil 

Exxon 
Mobil 

Exxon 
Mobil Fannie Mae Citigroup Fannie Mae 

2. General 
Motors 

General 
Motors 

General 
Motors 

General 
Motors Citicorp J.P. Morgan 

Chase & Co. 
JP Morgan 
Chase 

3. U.S. Steel Ford Motor Texaco IBM Ford Motor 
Bank of 
America 
Corp. 

Bank of 
America 
Corp. 

4. DuPont U.S. Steel Ford Motor Mobil BankAmer-
ica Corp. AIG Freddie 

Mac 

5. Mobil Texaco Mobil AT&T 
Prudential 
Ins. Co. of 
America 

Morgan 
Stanley Citigroup 

6. Bethlehem 
Steel Mobil IBM Texaco General 

Motors 
General 
Electric Wells Fargo 

7. Gulf Oil Gulf Oil Gulf Oil Chevron-
Texaco 

General 
Electric 

Merrill 
Lynch MetLife 
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Por. 1955 1965 1975 1985 1995 2005 2015 

8. Texaco Chevron 
Texaco 

Chevron 
Texaco Ford Motor Salomon 

Goldman 
Sachs 
Group 

Goldman 
Sachs 
Group 

9. General 
Electric 

General 
Telephone 
& Electron-
ics 

ITT  
Industries Amoco 

Chase 
Manhattan 
Corp. 

Wachovia 
Corp. 

Morgan 
Stanley 

10. Chevron 
Texaco IBM General 

Electric 
General 
Electric 

Bank of 
America 
Corp. 

General 
Motors 

Prudential 
Financial 

11. Amoco Amoco Amoco DuPont Merrill 
Lynch Wells Fargo General 

Electric 

12. CBS General 
Electric U.S. Steel Shell Oil J.P. Morgan Prudential 

Financial 
Berkshire 
Hathaway 

13. Union 
Carbide DuPont Chrysler Atlantic 

Richfield MetLife 
Lehman 
Brothers 
Hldgs. 

TIAA-
CREF 

14. Sinclair Oil Chrysler Tenneco 
Automotive 

Marathon 
Oil 

Morgan 
Stanley 
Group 

MetLife AIG 

15. Conoco-
Phillips 

Bethlehem 
Steel 

Atlantic 
Richfield 

Tenneco 
Automotive AIG TIAA-

CREF 
U.S.  
Bancorp 

16. 
AT&T 
Technolo-
gies 

Shell Oil Shell Oil BP America 
Lehman 
Brothers 
Hldgs. 

Washing-
ton Mutual 

Bank of 
New York 
Mellon 
Corp. 

17. Citgo Petro-
leum 

AT&T 
Technolo-
gies 

DuPont Conoco-
Phillips 

Freddie 
Mac Ford Motor Exxon 

Mobil 

18. Shell Oil Union 
Carbide 

AT&T 
Technolo-
gies 

ITT  
Industries 

ITT  
Industries 

Hartford 
Financial 
Services 

PNC Finan-
cial Ser-
vices Group 

19. Chrysler Conoco-
Phillips 

Dow 
Chemical Sunoco Bankers 

Trust Corp. 
Bear 
Stearns 

Capital One 
Financial 

20. 
Navistar 
Interna-
tional 

ITT  
Industries 

Union 
Carbide 

Occidental 
Petroleum 

American 
Express 

Exxon 
Mobil AT&T 

Vysvetlivky:  

Železo 
a oceľ Ropa a plyn Banky Diverzifikované financie Poisťovníctvo 

Chemický 
priemysel Konglomerát Technologické 

zariadenia 
Výroba dlhodobého 
spotrebného tovaru 

Telekomunikačné 
služby 

Poznámka: Vďaka akvizíciám sa v prvej dvadsiatke objavuje za rok 1995 banka Chase Manhattan Group 
dvakrát a podobne aj Citibank/Citigroup. Pre nejednoznačnosť sme pre účely tejto práce nahradili nižšie 
postavenie obidvoch prípadov v rebríčku údajmi nachádzajúcimi sa na 21. a 22. mieste.  

Prameň: Výpočty autora spracované z údajov Fortune 500, Forbes.  
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Pri pohľade na globálny rebríček firiem Global 500 časopisu Forbes 
podľa veľkosti aktív za roky 2006, 2010 a 2015 – tabuľka 7, vidíme ob-
dobnú situáciu ako v prípade USA. V tomto období sa na prvých 20 
miestach umiestnili čisto korporácie z finančného sektora – banky, inves-
tičné firmy, poisťovne. Z tabuľky vidíme, že celosvetovo korporátnemu 
sektoru, čo sa týka veľkosti firiem z hľadiska aktív, absolútne dominujú 
finančné firmy.  

Všetky korporácie nachádzajúce sa v rebríčku v roku 2006 aj v roku 
2015 zvýšili svoju bilančnú sumu. Celkovo bilančná suma aktív prvej 
dvadsiatky vzrástla z 23 727,92 mld. USD na 44 475,80 mld. USD, čo je 
nárast o 87,46 %. V rebríčkoch nájdeme aj zriedkavý prípad poklesu výš-
ky aktív a je to prípad švajčiarskej banky UBS, ktorá v krízových rokoch 
2007 až 2010 znížila výšku svojich aktív o 15,21 %. Ten pokles pokračoval 
aj v roku 2015 (údaj sa v tabuľke 7 nenachádza), kedy bilančná suma UBS 
dosiahla 1 069,3 mld. USD, čo je ďalší pokles oproti roku 2010 o takmer 
17 %, čo znamená pokles oproti roku 2006 o 29,62 %. Mierny pokles za-
znamenala tiež Bank of Amerika, ktorá poklesla v roku 2015 oproti roku 
2010 o takmer 5 %.  

T a b u ľ k a 7:  
10 najväčších firiem vo svete podľa výšky aktív v mld. USD podľa rebríčka  
Global 500 časopisu Forbes za roky 2006, 2010 a 2015 

2006 Št. Aktíva 2010 Št. Aktíva 2015 Št. Aktíva 

Barclays UK 1 587,06  BNP Paribas FR 2 952,22  ICBC CN 3 322,00  

UBS CH 1 519,40  Royal Bank  
of Scotland UK 2 727,94  Fannie Mae US 3 248,20  

Citigroup US 1 494,04  HSBC  
Holdings UK 2 355,83  China Construction 

Bank CN 2 698,90  

ING Group NL 1 369,55  Crédit Agricole FR 2 227,22  HSBC Holdings UK 2 634,10  

Mizuho  
Financial JP 1 325,23  Bank  

of America US 2 223,30  JPMorgan Chase US 2 593,60  

Allianz  
Worldwide DE 1 300,65  Barclays UK 2 223,04  Agricultural Bank 

of China CN 2 574,80  

Bank  
of America US 1 291,80  Deutsche Bank DE 2 150,60  BNP Paribas FR 2 514,20  

HSBC Group UK 1 274,22  JPMorgan 
Chase US 2 031,99  Bank of China CN 2 458,30  
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2006 Št. Aktíva 2010 Št. Aktíva 2015 Št. Aktíva 

BNP Paribas FR 1 227,95  Mitsubishi UFJ 
Financial JP 1 999,58  Mitsubishi UFJ 

Financial JP 2 328,50  

JPMorgan 
Chase US 1 198,94  Citigroup US 1 856,65  Barclays UK 2 117,30  

Deutsche Bank 
Group DE 1 134,83  ING Group NL 1 667,62  Bank of America US 2 114,10  

Royal Bank  
of Scotland UK 1 119,90  Lloyds Banking 

Group UK 1 650,78  Deutsche Bank DE 2 067,60  

Crédit Agricole FR 1 105,36  Mizuho Finan-
cial JP 1 538,94  Freddie Mac US 1 945,50  

ABN-Amro 
Holding NL 1 041,14  

Société  
Générale 
Group 

FR 1 468,72  Credit Agricole FR 1 922,90  

Mitsubishi UFJ 
Finl JP 1 024,44  UniCredit 

Group IT 1 438,91  Citigroup US 1 846,00  

Fannie Mae US 989,34  Banco Santan-
der ES 1 438,68  Wells Fargo US 1 701,40  

Banco  
Santander ES 956,39  ICBC CN 1 428,46  Royal bank  

of Scotland UK 1 638,40  

Credit Suisse 
Group CH 951,57  UBS CH 1 288,19  Mizuho Financial JP 1 634,70  

Sumitomo 
Mitsui  
Financial 

JP 915,59  Wells Fargo US 1 243,65  Société Générale FR 1 583,00  

Morgan  
Stanley US 898,52  Commerzbank DE 1 202,99  Banco Santander ES 1 532,30  

Spolu  23 725,92    37 115,31    44 475,80  

Prameň: Rebríček Global 2000 časopisu Forbes.  

V grafoch 21, 22 a 23 vidíme štruktúru prvej dvadsiatky najväčších 
korporácii z pohľadu krajín. Vidíme, že trendy sú premenlivé – podiel 
niektorých krajín stúpal i klesal. Jednoznačný nárast však vidíme v prí-
pade Číny, a keďže ide o banky, môže sa jednať o úverovú expanziu, 
ktorá môže spôsobiť bublinu v čínskej ekonomike. Za obdobie 2006 až 
2015 je štruktúra prvej dvadsiatky najväčších korporácií sveta v zásade 
stabilná.  
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G r a f 21:  
Podiel krajín v štruktúre 20 najväčších firiem podľa veľkosti aktív rebríčka  
Global 2000 časopisu Forbes za rok 2006 

 
Prameň: Vlastné spracovanie autora na základe údajov rebríčka Global 2000 časopisu Forbes. 

G r a f 22:  
Podiel krajín v štruktúre 20 najväčších firiem podľa veľkosti aktív rebríčka  
Global 2000 časopisu Forbes za rok 2010 

 
Prameň: Vlastné spracovanie autora na základe údajov rebríčka Global 2000 časopisu Forbes.  
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G r a f 23:  
Podiel krajín v štruktúre 20 najväčších firiem podľa veľkosti aktív rebríčka  
Global 2000 časopisu Forbes za rok 2015 

 
Prameň: Vlastné spracovanie autora na základe údajov rebríčka Global 2000 časopisu Forbes. 

Svoje zastúpenie majú v nej USA, Veľká Británia, Japonsko, Francúz-
sko, Nemecko, Švajčiarsko, Holandsko, Španielsko a Čína. V roku 2010 sa 
v rebríčku objavilo Taliansko, ktoré v roku 2015 znovu vypadlo a vypad-
lo aj Holandsko.  

Veľkosť týchto inštitúcií si je možné len veľmi ťažko predstaviť bez ur-
čitého kontextu. V tabuľke 8 uvádzame niekoľko hodnôt na porovnanie.  

T a b u ľ k a 8:  
Vybrané veličiny kontextu veľkosti najväčších korporácii sveta v roku 2015 

Hodnota 
v mld. USD Popis 

78 280,00 Výška nominálneho celosvetového HDP za rok 2014 (odhad) podľa The World 
Factbook  

44 475,80 Výška aktív prvej dvadsiatky najväčších korporácií sveta podľa výšky aktív 
v roku 2015 podľa rebríčka Global 2000 časopisu Forbes  

16 777,10 Výška aktív prvej desiatky najväčších korporácií USA podľa výšky aktív v roku 
2015 podľa rebríčka Global 2000 časopisu Forbes 

16 000,00 HDP USA v roku 2014 

3 240,00 Rozpočtované výdavky USA v roku 2014 

2 593,60 Výška aktív americkej banky JP Morgan Chase v roku 2015 
757,80 Priame výdavky ministerstva obrany USA na vojnu v Iraku v rokoch 2003 – 2010  

Prameň: Forbes, The World Factbook, InsideGov.  
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Z tabuľky vidíme, že prvá dvadsiatka najväčších korporácií sveta má 
spolu aktíva vo výške viac ako polovica celosvetového HDP. Ďalej vidí-
me, že veľkosť prvých desiatich korporácií USA, ktoré sú všetky finančné 
inštitúcie, je takmer 5-krát väčšia ako rozpočtové výdavky vlády USA 
v roku 2014. Výška ich aktív je takmer rovnaká ako HDP celej krajiny. 
V rokoch 2003 až 2010 viedli USA v Iraku vojnu, ktorá spôsobila obrov-
skú deštrukciu a obrovské obete na životoch. Na túto vojnu ministerstvo 
obrany USA priamo vydalo 757,80 mld. USD (skutočné výdavky, predo-
všetkým tie nepriame, boli nepochybne podstatne vyššie), čo však ne-
predstavuje ani jednu tretinu výšky aktív banky JP Morgan Chase v roku 
2015. Toto porovnanie nám poskytuje konkrétnejšiu predstavu, akou si-
lou disponujú majitelia a šéfovia tých najväčších korporácií sveta.  

Pre bližšie previazanie údajov o veľkostiach korporácii so slovenskou 
realitou, v tabuľke 9 uvádzame výšku výdavkov rozpočtu krajiny za rok 
2015 a veľkosť aktív niektorých vybraných korporácií, ktoré pôsobia aj 
v našej krajine. Vidíme, že firma Volkswagen je takmer 19-krát väčšia ako 
štátny rozpočet Slovenska, firma Peugeot je 2-krát väčšia a firma Kia je 
1,6-krát väčšia. Ich vyjednávacia pozícia s vládou je preto veľmi silná. 
Mimoriadne veľké, v porovnaní so slovenským rozpočtom, sú samo-
zrejme materské banky najväčších slovenských bánk. Výška aktív Uni-
credit Group by stačila na viac ako 44 rokov pokiaľ by výška rozpočtu SR 
ostávala na úrovni roku 2015. Výška aktív vlastníka VÚB banky by stači-
la na 34 rokov. Veľkosť týchto inštitúcií je v skutku enormná.  

T a b u ľ k a 9:  
Veľkosť aktív vybraných korporácií pôsobiacich na Slovensku v porovnaní 
s výdavkami štátneho rozpočtu SR 

Výdavková časť rozpočtu SR 
v roku 2015 

Veľkosť aktív v mld. USD 
v roku 2015 Firma 

22,86 mld. USD* 
425,00 Volkswagen Group 
74,30 Peugeot 
37,30 KIA Motors 

* výdavky štátneho rozpočtu SR 
pre rok 2015 schválené pri  
aktualizácii 30. 11. 2015 boli  
stanovené na 21 008 768 409,00 €. 
Údaj v USD je prepočítaný 
priemerným kurzom ECB  
za december 2015. 

12,30 US Steel 

1 021,50 UniCredit Group – vlastník 
Unicredit 

782,20 Intesa Sanpaolo – vlastník VÚB 
317,80 KBC Group – vlastník ČSOB 

237,50 Erste Group Bank – vlastník 
Slovenskej sporiteľne 

Prameň: Global 2000 2015, Forbes.  
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Rast veľkosti firiem urýchlila globalizácia, keďže môžu oveľa jedno-
duchšie operovať na zahraničných trhoch. Množstvo ďalších faktorov 
hralo významnú úlohu v zrýchľujúcom sa tempe rastu ich veľkosti. 
Medzi ne patria predovšetkým fúzie a akvizície firiem navzájom, čo 
veľmi zmenilo napríklad veľkosti najväčších finančných inštitúcií. K ras-
tu firiem prispievali a stále prispievajú aj stagnujúce mzdy, ktorých rast 
zaostáva za rastom produktivity práce.  

Tie najväčšie firmy sveta sú vskutku obrovské a svojou veľkosťou 
prevyšujú aj štáty. Koncentrácia ekonomickej moci v inštitúciách firmy sa 
následne prejavuje v ich rastúcej politickej moci.  

4.3 Vývoj vzájomného vzťahu koncentrovanej ekonomickej 
moci a politickej moci 

Ekonomická moc sa vždy transformuje do moci politickej. Možnosť 
rozhodovať o veľkom naakumulovanom bohatstve vždy vedie ku kon-
tinuálnemu používaniu týchto prostriedkov na aktivity smerujúce 
k ovplyvňovaniu pravidiel života v spoločnosti s cieľom ďalšieho navy-
šovania bohatstva a tým aj moci, a to legálnymi i nelegálnymi spôsobmi. 
Platí to pre lokálnu, národnú i medzinárodnú úroveň.  

Medzi ekonomickými a politickými inštitúciami existuje silná syner-
gia. Extraktívne politické inštitúcie koncentrujú moc v rukách úzkej elity 
a len v obmedzenej miere jej moc limitujú. Ekonomické inštitúcie sú často 
touto elitou štruktúrované s cieľom extrahovať zdroje zo zvyšku spoloč-
nosti (Acemoglu, Robinson 2012).  

Presnejšie zmeranie do akej miery formuje koncentrované bohatstvo 
verejnú politiku je zložitá úloha, a to z niekoľkých dôvodov. V prvom 
rade toto ovplyvňovanie politiky prebieha mnohými formami a často aj 
nelegálnymi. V druhom rade dostatok spoľahlivých údajov a dostatočné 
akademické kapacity na takýto výskum sú zásadným problémom. Socio-
lógovia, ekonómovia, politológovia a ďalší preto skúmajú tento jav rôz-
nymi metódami. Krajinou, kde existuje dostatok údajov a aj akademic-
kých kapacít sú jednoznačne USA. A vzhľadom na postavenie tejto kraji-
ny vo svete ako svetovej veľmoci číslo jedna a vzhľadom na fakt, že glo-
bálna ekonomická kríza vznikla a rozšírila sa z USA, je preskúmanie 
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vzťahu ekonomickej a politickej moci v tejto krajine jednoznačne rele-
vantné, priam nevyhnutné.  

Martin Gilens a Benjamin I. Page si vo svojej práci Testing Theories of 
American Politics: Elites, Interest Groups, and Average Citizens23 položili 
otázku „kto vládne?“. Identifikovali štyri základné záujmové skupiny: 
1. ekonomickú elitu,  
2. záujmové skupiny, ktoré zastupujú biznis (napríklad sektorové záuj-

mové skupiny ako American Bankers Association,24 zbrojárske firmy, 
ropné spoločnosti, farmaceutické firmy a ďalšie),  

3. záujmové skupiny reprezentujúce ostatné sektory spoločnosti (naprí-
klad odborové organizácie AARP,25 AFL-CIO,26 American Federation 
of State, County, and Municipal Employees,27 United Auto Workers 
Union28 a pod. či záujmové skupiny ako Christian Coalition,29 Natio-
nal Rifle Association,30 a ďalšie),  

4. priemerní občania.  

Údaje zhromaždené za obdobie medzi rokmi 1981 a 2002, 1 779 rozlič-
ných legislatívnych zmien, konfrontovali s postojmi jednotlivých záuj-
mových skupín k týmto zmenám. Výsledky ukazujú, že ekonomická elita 
a organizované skupiny zastupujúce záujmy biznisu majú značný vplyv 
na politiku vlády USA. Priemerný občan a záujmové skupiny reprezen-
tujúce ostatné časti spoločnosti majú malý alebo žiadny vplyv na vládnu 
politiku. Nie je dôvod sa domnievať, že by podobné závery nepriniesli 
takéto štúdie v mnohých ďalších krajinách vrátane Slovenska.  

                                                   

23 V preklade Testovanie teórií politiky v USA: Elity, záujmové skupiny a priemerní občania.  
24 V preklade Asociácia amerických bankárov.  
25 American Association of Retired People v preklade Americká asociácia dôchodcov. Zastu-

puje viac ako 37 mil. členov.  
26 American Federation of Labor and Congress of Industrial Organizations v preklade Ame-

rická federácia odborov. Najväčšia odborová organizácia v USA zastupujúca viac ako 12 mil. 
členov.  

27 V preklade Celoamerická odborová organizácia štátnych, regionálnych a municipálnych verej-
ných zamestnancov. Najväčšia odborová organizácia štátnych a verejných zamestnancov v USA.  

28 V preklade Únia odborov v automobilovom priemysle.  
29 V preklade Kresťanská koalícia.  
30 V preklade Národná asociácia držiteľov zbraní. Jedna z najvplyvnejších organizácií tohto 

druhu v USA s viac ako 5 mil. členov.  
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Tabuľka 10 zobrazuje vývoj výdavkov federálneho rozpočtu USA od 
roku 1955 do roku 2015 a za rovnaké obdobie uvádza kumulovanú výšku 
aktív 20 najväčších firiem v USA. V grafe 24 vidíme grafické znázornenie 
vývoja týchto dvoch spoločenských veličín, kde jednoznačne vidíme, že 
v období rokov 1955 až 1990, výška výdavkov federálneho rozpočtu USA 
a veľkosť aktív 20 najväčších korporácií USA sa vyvíjala v podstate rov-
nakým tempom, pričom mierne rýchlejšie rástli rozpočtové výdavky. Od 
začiatku 90-tych rokov pozorujeme výrazné zvýšenie tempa rastu aktív 
20 najväčších firiem, pričom tempo rastu rozpočtových výdavkov pokra-
čuje vo svojom stabilnom trende.  

T a b u ľ k a 10:  
Vývoj výdavkov federálnej vlády USA a aktíva spolu 20 najväčších firiem podľa 
výšky aktív podľa rebríčka Fortune 500  

Rok Výška výdavkov federálneho  
rozpočtu USA v mld. USD Aktíva 20 najväčších firiem v USA 

1955 444,00 41,19 
1960 530,00 62,69 
1965 636,00 84,38 
1970 877,00 136,83 
1975 1 100,00 218,72 
1980 1 360,00 363,65 
1985 1 660,00 571,87 
1990 1 890,00 1 084,51 
1995 2 020,00 3 274,13 
2000 2 200,00 6 879,81 
2005 2 710,00 11 431,89 
2010 3 430,00 15 434,04 
2015 3 430,00* 21 028,00* 

Poznámka: Údaje označené hviezdičkou * sú odhady.  

Prameň: Archív časopisu Forbes, InsideGov. 

Vzájomný pomer síl federálnej vlády USA a najväčších korporácií 
USA sa výrazne zmenil v prospech súkromných firiem. Vlastníci a šéfo-
via veľkých firiem disponujú obrovským prostriedkami, ktoré môžu 
použiť na ovplyvňovanie verejnej politiky.  
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G r a f 24:  
Vývoj výdavkov federálnej vlády USA a aktíva spolu 20 najväčších firiem podľa 
výšky aktív v mld. USD podľa rebríčka Fortune 500 

 
Prameň: Spracované na základe údajov z tabuľky 10.  

Jedným z najdôležitejších spoločenských javov, kedy sa záujmy súk-
romných korporácií veľmi viditeľne prezentujú, sú prezidentské voľby. 
Voľby do verejných inštitúcií vo všeobecnosti sú podľa Thomasa Fergu-
sona, autora Investičnej teórie politiky príležitosťou, kedy sa skupiny inves-
torov spájajú s cieľom investovať spoločne do kontroly štátu.  

Podľa dostupných údajov náklady na prezidentskú kampaň v USA 
v roku 2012 vtedajšieho prezidenta Baracka Obamu boli 964 381 085 USD 
a jeho oponenta Mitta Romneyho 1 141 214 942 USD. Tieto sumy sú 
v porovnaní s veľkosťou firiem v podstate zanedbateľné, preto najväčšie 
korporácie majú mimoriadne veľké kapitálové možnosti na investovanie 
do politického systému. V tabuľke 11 vidíme päť najväčších prispievate-
ľov pre oboch kandidátov.  
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T a b u ľ k a 11:  
Najväčší prispievatelia na prezidentskú kampaň dvoch hlavných prezidentských 
kandidátov v prezidentských voľbách v USA v roku 2012  

 Prispievateľ Výška príspevku  
v USD Prispievateľ Výška príspevku  

v USD 
  Barack Obama Mitt Romney 

1. University of  
California 1 350 139 Goldman Sachs 1 045 454 

2. Microsoft Corp 815 645 Bank of America 1 017 652 
3. Google Inc. 804 249 Morgan Stanley 920 805 
4. US Government 736 722 JPMorgan Chase 835 596 

5. Harvard  
University 680 918 Wells Fargo 693 576 

Prameň: Center for Responsive Politics – 2012 Presidential Race (2013).  

Medzi piatimi najväčšími prispievateľmi republikánskeho prezident-
ského kandidáta Mitta Romneyho sú všetko finančné korporácie z Wall 
Street. Naproti tomu Barack Obama ako kandidát Demokratickej strany 
prijal najväčšie príspevky od univerzít a od známych firiem z oblasti in-
formačných technológií.  

T a b u ľ k a 12:  
Podiel jednotlivých sektorov ekonomiky na príspevkoch na prezidentskú  
kampaň dvoch hlavných kandidátov v USA v roku 2012 

Sektor 
Výška prí-

spevku  
v USD 

Podiel 
v % 

Výška prí-
spevku  
v USD 

Podiel 
v % 

  Barack Obama Mitt Romney 
Poľnohospodárstvo 2 127 890  0,91 % 7 690 446 3,02 % 
Informačné technológie 18 985 831  8,15 % 7 119 313 2,80 % 
Stavebníctvo 4 258 236 1,83 % 10 139 927 3,99 % 
Zbrojárstvo 1 171 620 0,50 % 1 443 658 0,57 % 
Energetika a prírodné zdroje 2 517 877 1,08 % 10 459 445 4,11 % 
Financie, poisťovníctvo, reality 21 106 073 9,06 % 61 034 315 24,00 % 
Zdravotníctvo 19 213 986 8,25 % 19 459 360 7,65 % 
Právo a lobizmus 28 217 327 12,11 % 15 940 339 6,27 % 
Doprava 1 438 903 0,62 % 6 357 002 2,50 % 
Rôzne 23 381 953 10,03 % 30 715 200 12,08 % 
Odbory 618 302 0,27 % 6 700 0,00 % 
Ideologické organizácie / Jedno záujmové 
organizácie 17 638 370 7,57 % 11 955 812 4,70 % 

Iné 92 334 245 39,63 % 71 947 427 28,30 % 
Spolu 233 010 613  100 % 254 268 944  100 % 

Prameň: Center for Responsive Politics – 2012 Presidential Race (2013).  
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V tabuľke 12 vidíme, že štruktúra prispievateľov podľa sektorov eko-
nomiky, je rozdielna. Republikánsky prezidentský kandidát mal takmer 
¼ príspevkov zo sektoru financií, poisťovníctva a realít. Demokratický 
kandidát mal z tejto oblasti len 9 %. Takmer dvojnásobný podiel prispie-
vateľov u Baracka Obamu však bol z oblasti práva a lobizmu, viac ako 
12 %. V princípe je však do kategórie lobizmu možné zaradiť akéhokoľ-
vek prispievateľa. Demokratický kandidát Barack Obama mal podstatne 
väčší podiel prispievateľov zo sektoru informačných technológií, od od-
borov a od ideologických a jedno-záujmových organizácií. Republikán-
sky prezidentský kandidát Mitt Romney mal naopak väčší podiel pri-
spievateľov zo sektora energetiky a prírodných zdrojov, poľnohospodár-
stva, stavebníctva a dopravy.  

Podľa štúdie organizácie Sunlight fundation, ktorá analyzovala zá-
znamy 200 najväčších prispievateľov na politické kampane z radov kor-
porácií v rokoch 2007 až 2012, je návratnosť politických investícií týchto 
firiem 1 : 768. Za každý 1 USD vložený do politických aktivít – podpora 
kandidátov, výdavky na lobing, je návratnosť až 768 USD vo forme 
vládnych zákazok, dotácií či daňových úľav a podobne.  

Audítorská firma PriceWaterhouseCoopers pravidelne uskutočňuje 
prieskum medzi generálnymi riaditeľmi najväčších korporácií sveta 
o rôznych otázkach. Podľa prieskumu z roku 2015 78 % šéfov korporácií 
považuje za najvážnejší problém nadmernú reguláciu; 72 % je znepoko-
jených geopolitickou situáciou; 81 % považuje mobilné technológie za 
strategicky dôležité; 61 % vidí viac príležitostí ako pred 3 rokmi; 39 % si 
je istých rastom ich biznisu v nadchádzajúcom roku atď. Prieskum také-
hoto charakteru vcelku jednoznačne pomenúva oblasti, kam veľké sveto-
vé korporácie smerujú svoje ľudské úsilie a finančné prostriedky, vrátane 
politických investícií.  

Okrem financovania rôznych politických kandidatúr v predvolebných 
obdobiach, kontinuálnou aktivitou veľkých firiem je ovplyvňovanie poli-
tického systému prostredníctvom lobingu. Ten je organizovaný predo-
všetkým prostredníctvom rôznych záujmových organizácií, na ktorých 
činnosť prispievajú samotné firmy. Spletitosť a komplexnosť lobingu 
v USA a Európe je mimoriadna.  

Tie najväčšie firmy súčasnosti sú finančné korporácie. Podľa konzer-
vatívnych výpočtov vychádzajúcich z verejných registrov lobingu EÚ, 
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finančná loby v Bruseli investovala do presadzovania svojich záujmov 
v roku 2013 123 mil. EUR a zamestnávala 1 700 lobistov. Pri pohľade na 
výšku aktív týchto inštitúcií predstavuje táto suma veľmi malú čiastku. 
Celkovo za finančné korporácie lobuje v Bruseli viac ako 700 rôznych 
entít. Ako príklad zložitosti štruktúry lobingu uvádzame bruselskú lobo-
vaciu sieť nemeckej Deutsche Bank – obrázok 2. Lobovanie politického 
systému je pre veľké firmy kľúčová činnosť dôležitá rovnako ako hlavný 
predmet podnikania. Preto je rozsah lobingu vo všetkých sektoroch eko-
nomiky veľmi veľký.  

O b r á z o k 2:  
Sieť lobingových aktivít Deutsche Bank v Bruseli  

 
Poznámka: Názvy medzinárodných združení finančného sektora sú uvedené v ich pôvodnom znení. 
Vo voľnom preklade znamenajú: Association for Financial Markets in Europe – Asociácia európskych 
finančných trhov; CityUK – Záujmová organizácia britských finančných firiem; International Swaps and 
Derivatives Association – Medzinárodná asociácia pre swapy a finančné deriváty; European Financial 
Services Round Table – Okrúhly stôl európskych finančných firiem; Futures and Options Association – 
Asociácia pre termínované obchody a opcie; European Banking Federation – Zväz európskych bánk; 
International Capital Markets Association – Asociácia pre medzinárodné kapitálové trhy.  

Prameň: Wolf et al. – The Fire Power of the Financial Lobby (2014).  
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Ďalším zo spôsobov ovplyvňovania verejnej politiky súkromnými 
firmami je obsadzovanie dôležitých pozícií vo vládnych úradoch rôznej 
povahy vlastnými zamestnancami firiem. Tento jav je nazývaný ako efekt 
otočných dverí.31 Vysokopostavení zamestnanci súkromných firiem sú 
nominovaní na dôležité pozície v rôznych štátnych inštitúciách, kde na-
ďalej pokračujú v hájení záujmov svojich predchádzajúcich zamestnáva-
teľov. Rovnako politici a verejní činitelia, ktorí opúšťajú verejné inštitú-
cie, odchádzajú do vysokých pozícií vo veľkých korporáciách, kde na 
presadzovanie záujmov súkromných firiem využívajú svoje kontakty 
získané počas obdobia pôsobenia vo verejných funkciách.  

Príkladov verejných činiteľov prechádzajúcich cez „otočné dvere“ je vo 
svete mnoho. Ministrom financií počas druhého volebného obdobia pre-
zidenta Billa Clintona bol Robert Rubin a počas druhého obdobia prezi-
denta Georga W. Busha to bol Henry Paulson – obaja vysokopostavení 
šéfovia veľmi známej finančnej firmy Goldman Sachs. V tejto firme pra-
coval aj súčasný prezident ECB Mario Draghi, bývalý guvernér centrálnej 
banky Kanady a od roku 2013 guvernér Bank of England, teda centrálnej 
banky Anglicka, Mark Carney. Taktiež súčasný premiér Austrálie Malcolm 
Turnbull zastával v minulosti pozíciu výkonného riaditeľa v Goldman 
Sachs.  

Spôsobov, ktorými koncentrované súkromné bohatstvo ovplyvňuje 
verejnú politiku je mnoho. Od klasického lobingu, cez obsadzovanie 
vládnych inštitúcií „svojimi ľuďmi“ až po priame dotovanie politických 
strán a úplatkárstvo. Koncentrované bohatstvo však prináša aj značnú 
imunitu pred zákonom.  

Korporátny zločin, označovaný tiež ako zločiny bielych golierov, je re-
latívne intenzívne študovaná oblasť a existuje k nej mnoho štúdií a kníh. 
Škála korporátnych zločinov je mimoriadne široká a objavuje sa vo všet-
kých odvetviach ekonomiky. Paleta týchto nelegálnych aktivít je pestrá: 
podplácanie a korumpovanie verejných činiteľov, podvádzanie vlast-
ných klientov, pranie špinavých peňazí, podvody, falšovanie účtovníc-
tva, kartelové dohody, manipulácia trhov, porušovanie pracovného prá-
va, environmentálnych zákonov, zákonov o bezpečnosti produktov, pro-
cesov testovania a certifikácie, a ďalšie. 

                                                   

31 V anglickom jazyku revolving doors.  
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Veľkú pozornosť v posledných rokoch púta zločinnosť finančných 
korporácií, keďže práve tieto inštitúcie sú považované za vinníka krízy. 
Medzi mnohými škandálmi, ktoré sa dostali na verejnosť a boli vyšetro-
vané kompetentnými orgánmi, bol aj škandál najväčšej európskej banky 
HSBC, ktorá dlhé roky prala špinavé peniaze pre drogové kartely a tero-
ristické organizácie. Vedenie firmy sa k týmto kriminálnym aktivitám 
priznalo a dohodlo sa s ministerstvom spravodlivosti USA na rekordnej 
pokute vo výške 1,9 mld. USD (približne asi 5-týždňový zisk firmy v tom 
čase). Nikto zo zodpovedných však nebol odsúdený ani na jeden deň 
vo väzení (Taibbi, 2013). 

V Európe v pokrízových rokoch zarezonoval predovšetkým tzv. LIBOR 
škandál, ktorý vypukol v roku 2012. LIBOR (London Interbank Offered 
Rate) je priemerná úroková miera z úrokových mier niekoľkých londýn-
skych bánk, za ktoré sú ochotné požičať. Táto priemerná úroková miera 
sa používa ako referenčná hodnota pre milióny finančných produktov, 
ako sú študentské pôžičky, hypotéky, finančné deriváty a mnohé ďalšie. 
Veľké banky ako Barclays, UBS, Rabobank a The Royal Bank of Scotland 
koordinovane manipulovali LIBOR v snahe zvýšiť svoje zisky a podľa 
zistení tak robili už od roku 1991. Banky sa k manipulácii priznali 
a zaplatili na pokutách miliardy. V tomto prípade došlo k obžalovaniu 
niekoľkých ľudí a k súdnemu procesu.  

Spoločenská realita hovorí jednoznačne, že súčasná verejná politika 
v USA a v ďalších krajinách, bola a je robená tak, aby odrážala záujmy 
tej najbohatšej časti spoločnosti. A potvrdzujú to exaktnými metódami 
aj vedecké výskumy. Spoločenské a ekonomické javy vždy priamo súvi-
sia s verejnou politikou, a preto je na mieste konštatovanie, že globálna 
ekonomická kríza je spôsobená charakterom verejnej politiky uplatňova-
nej v posledných desaťročiach a jej tvorcami bola a je najbohatšia časť 
populácie. 
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5 KRITICKÁ ANALÝZA PRÍČIN GLOBÁLNEJ EKONOMICKEJ 
KRÍZY PODĽA VYBRANÝCH ČLENOV ODBORNEJ VEREJNOSTI 
A PODĽA VYBRANÝCH INŠTITÚCIÍ 

Odborná diskusia ku globálnej ekonomickej kríze z roku 2008 je veľmi 
rozsiahla a venujú sa jej odborníci po celom svete. Skúmanie príčin krízy 
je náročná úloha a ako ukazujú práce k tejto téme vydané, pohľady na 
krízu sú mimoriadne rôznorodé. Z veľkého počtu existujúcich prác na 
tému krízy sme pre analýzu vybrali desať textov – tabuľka 13. Z formál-
nej stránky ide predovšetkým o vedecké články uverejnené vo vedeckých 
časopisoch a eseje publikované v médiách.  

T a b u ľ k a 13:  
Vybrané odborné texty na tému príčin globálnej ekonomickej krízy 

 Autor Názov práce Typ 

1. Dean Baker The housing bubble and the financial crisis 
článok  
vo vedeckom 
časopise 

2. Pietro Catte The role of macroeconomic policies in the global crisis 
článok  
vo vedeckom 
časopise 

3. Thomas Palley America’s flawed paradigm: macroeconomic causes  
of the financial crisis and great recession 

článok  
vo vedeckom 
časopise 

4. James Crotty Structural causes of the global financial crisis: a critical 
assessment of the „new financial architecture“ 

článok  
vo vedeckom 
časopise 

5. Milan Šikula Kritická miera rozporov civilizácie a globálna  
ekonomická kríza 

článok  
vo vedeckom 
časopise 

6. Peter Staněk Odhalenie príčin hospodárskej krízy odborný 
článok  

7. Ben Bernanke Lessons of the financial crisis for banking supervision prejav  
šéfa FED 

8. Andrew Farlow Kolaps a jeho dôsledky. Príčiny a dôsledky globálnej 
finančnej krízy kniha 

9. Financial Crisis Inquiry 
Commission 

Final Report of the National Commission on the Causes 
of the Financial and Economic Crisis in the United States 

vyšetrovacia 
správa 

10. Joseph E. Stiglitz et al. 
Report of the Commission of Experts of the President 
of the United Nations General Assembly on Reforms 
of the International Monetary and Financial System 

návrhová 
správa OSN 
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Dean Baker – The Housing Bubble and the Financial Crisis32 

Autor vidí ako primárnu príčinu globálnej ekonomickej krízy zle regu-
lovaný finančný sektor. Rast akciových trhov od polovice 90-tych rokov 
a veľmi nízke úroky pôžičiek po roku 2000 vytvorili bublinu na realit-
nom trhu. Spolu s rastom realitných trhov finančné trhy vytvorili nové 
finančné neregulované nástroje s cieľom ešte viac podporiť realitné trhy. 
Predovšetkým finančné deriváty CDO, ktoré umožnili predaj hypoték 
investorom a zbavili pôvodných veriteľov záujmu na ich splatení. Ako 
vinníka autor vidí aj ratingové agentúry, ktoré udeľovali vysoké hodno-
tenia finančným derivátom s cieľom uspokojiť požiadavky klienta na 
vysoké hodnotenie a odhliadali od reálneho hodnotenia rizika. Rovnako 
neregulované finančné deriváty CDS, ktorých nominálna hodnota podľa 
BIS v roku 2007 dosiahla viac ako 45 biliónov USD a ich väzba cez proví-
zie na odmeňovací systém manažérov finančných korporácií, hrali dôle-
žitú úlohu pri vzniku krízy. Zisky finančného sektora v USA predstavo-
vali v roku 1996 menej ako 16 % celkových korporátnych ziskov v kraji-
ne, pričom v roku 2006 to už bolo 30 %. A veľkú vinu na celom vývoji 
podľa autora nesie FED pod vedením Alana Greenspana, ktorý tvrdil, že 
nie je potrebná regulácia nových finančných produktov, a že vzniknuté 
bubliny sú prirodzeným javom, ktorému sa nedá zabrániť. Podľa autora 
je jednoduché spätne identifikovať príčiny krízy, ale ak by sa niekto váž-
ne zaoberal dohľadom nad finančným systémom, tie najväčšie riziká 
a podvody, ktoré signalizovali zlý stav sektora, boli viditeľné už mnoho 
rokov pred vypuknutím krízy.  

Pietro Catte – The role of macroeconomic policies in the global crisis33 

Pietro Catte at el. sa zamerali na obdobie rokov 2002 až 2007 a usku-
točnili niekoľko kontrafaktuálnych simulácií, aby preskúmali dva zá-
kladné elementy krízy. Prvým je prílišná expanzívna monetárna politika 
USA a nedostatočná regulácia finančného sektora, ktoré umožnili dlho-
dobý rast spotreby financovanej dlhom a druhým elementom je zamera-
nie Číny a ďalších rozvíjajúcich sa krajín na exportne orientovaný rast 

                                                   

32 V preklade Bublina na trhu s bývaním a finančná kríza.  
33 V preklade Úloha makroekonomickej politiky v globálnej kríze.  
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s podporou pevne viazaných mien na USD v spojení so slabým domácim 
dopytom v rozvinutých krajinách. Autori tvrdia, že rozhodujúcim fakto-
rom bola zle načasovaná a nedostatočne rozhodná politika reakcií na 
domáce a vonkajšie nerovnováhy, ktoré viedli k finančnému chaosu. Ta-
kýmto prejavom nerovnováhy podľa autorov bol napríklad dramatický 
prepad úspor domácností v USA, ktoré predstavovali na začiatku 90-tych 
rokov približne 7 % a v rokoch 2005 až 2007 bola miera úspor domácností 
prakticky na nule. Ďalšími varovnými signálmi boli podľa Catteho et al. 
prudký nárast likvidity v USA a aj na globálnych trhoch, ktorý zodpove-
dal monetárnej politike FEDu, prudký nárast oficiálnych rezerv hlavne 
v krajinách exportujúcich ropu, veľmi nízka dlhodobá úroková miera, 
nestálosť cien aktív po roku 2003, ktorá viedla k sérií bublín, ako naprí-
klad Dot-com bublina koncom 90-tych rokov. Podľa Catteho et al. verejná 
politika zlyhala a kompetentné inštitúcie nereagovali na varovné signály 
prichádzajúcich vážnych nerovnováh, a keby sa globálne koordinovala 
politika vybalansovania domácich dopytov, neboli by následky krízy 
takého širokého a vážneho charakteru.  

Thomas Palley – America’s flawed paradigm: macroeconomic causes 
of the financial crisis and great recession34 

Podľa Thomasa Palleyho korene finančnej krízy a veľkej recesie (glo-
bálnej ekonomickej krízy) siahajú k chybnej makroekonomickej para-
digme neoliberálnej ideológie, ktorú USA začali uplatňovať začiatkom 
80-tych rokov. Autor uvádza, že hypotekárna kríza, na ktorú sa sústre-
ďuje väčšina analýz príčin krízy, bola detonátorom, ktorú krízu spustil, 
ale nie zapríčinil. Ekonomický rast po druhej svetovej vojne od roku 1945 
do približne 1980 bol postavený na dvoch pilieroch – plnej zamestnanosti 
a mzdách naviazaných na rast produktivity práce. Nástupom neolibera-
lizmu v období vlád Margaret Thatcherovej vo Veľkej Británii a Ronalda 
Reagana v USA bola opustená politika plnej zamestnanosti ako inflačná. 
Naopak prioritou sa stalo kontrolovanie inflácie a jej udržanie na nízkej 
úrovni sa stalo zdôvodňovaním útokov na minimálnu mzdu, na odbory 

                                                   

34 V preklade Pokrivená paradigma Ameriky: makroekonomické príčiny finančnej krízy a veľ-
kej depresie.  
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a ďalšiu ochranu zamestnancov. K tomu neoliberálna doktrína presa-
dzovala globálnu konkurenciu nízko mzdových ekonomík a presunmi 
výroby do iných krajín. Tieto faktory oddelili spojitosť rastu miezd 
a rastu produktivity práce. Nová neoliberálna paradigma zaviedla politi-
ku systematického oslabovania postavenia zamestnancov, posilňovania 
pozícií majiteľov a manažérov korporácií a uvoľnenia finančných trhov 
pre záujmy finančnej a korporátnej elity. Ako následky prišli zväčšujúca 
sa príjmová nerovnosť, oddelenie miezd od produktivity práce, rastúci 
dlh domácností a firiem, rastúce obchodné deficity, nízka inflácia, upada-
júca zamestnanosť vo výrobnej sfére. Táto paradigma vytvorila slabú 
ekonomiku, ktorá pre svoje oživenie začala potrebovať bubliny, ktoré 
boli so stále slabnúcou ekonomikou stále väčšie až po „matku všetkých 
bublín“, ktorú mohol vytvoriť iba trh s bývaním. Podľa Palleyho majú 
korporácie a trhy slúžiť spoločnosti a nie naopak. Avšak neoliberálna 
ideológia ovládla politický systém, a preto perspektíva pozitívnych zmien 
v ekonomike a v spoločnosti je veľmi problematická.  

James Crotty – Structural causes of the global financial crisis:  
a critical assessment of the „new financial architecture“35 

Autor konštatuje, že veľká hospodárska kríza, ktorá začala v roku 
1929 bola vo všeobecnosti považovaná za krízu spôsobenú neregulova-
nými finančnými trhmi, ktoré sú zo svojej podstaty nestabilné, sú pred-
metom podvodov a manipulácií ich účastníkov, majú schopnosť spustiť 
vážnu ekonomickú krízu, politické a spoločenské nepokoje. V 30-tych 
rokoch preto vznikol striktný regulačný systém, ktorý fungoval efektívne 
až do 60-tych rokov. A súčasná kríza je v zásade len poslednou fázou 
vývoja finančných trhov, ktorý začala masívna deregulácia koncom 
70-tych rokov. Tzv. nová finančná architektúra (NFA) je založená na sla-
bej regulácii komerčných bánk, ešte slabšej regulácii investičných bánk 
a malej alebo žiadnej regulácii „tieňového bankového systému“ – hedgo-
vých fondov, správcovských fondov a bankami vytvorených „špeciálnych 

                                                   

35 V preklade Štrukturálne príčiny globálnej finančnej krízy: kritické zhodnotenie „novej finančnej 
architektúry“.  
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investičných prostriedkov“.36 NFA je prešpikovaná zvrátenými stimulmi, 
ktoré vedú k extrémnym rizikám, vytvárajú bubliny a krízy. Manažéri 
firiem sú vďaka zvrátenému systému odmeňovania motivovaní k veľmi 
riskantným operáciám, keďže sú odmeňovaní na základe provízii a po-
platkov z úspešných obchodov, ale nenesú žiadnu finančnú zodpoved-
nosť na neúspešné obchody. V roku 2006 finančná korporácia Goldman 
Sachs vyplatila svojim zamestnancom na bonusoch celkovo 16 mld. USD. 
Pri celkovom počte zamestnancov necelých 25 000 to bolo v priemere 
650 000 USD na jedného.37 Rovnaké zvrátené stimuly autor vidí v operá-
ciách ratingových agentúr, ktoré neposkytovali objektívne hodnotenia 
finančných produktov, ale také, aké si žiadal klient, keďže nechceli, aby 
prešiel ku konkurencii a tým pádom by stratili z neho príjem. Ďalšou 
príčinou krízy je podľa autora vysoké tempo inovácií finančných pro-
duktov, ktoré dosiahli takú komplexnosť, že samotní bankári majú prob-
lém ich pochopiť, nehovoriac o regulačných úradoch. Regulačné úrady 
opakovane zmäkčovali pravidlá o povinných rezervách, čo umožnilo 
finančným korporáciám podnikať stále väčšie riziká. Súhra týchto 
a ďalších faktorov nakoniec vyústila do finančnej krízy.  

Milan Šikula – Kritická miera rozporov civilizácie  
a globálna ekonomická kríza 

Podľa Milana Šikulu na odhalenie skutočných príčin krízy nestačia 
prístupy finančných analytikov, ale sú potrebné prístupy z politickej 
ekonómie. Z historického kontextu uvádza, že po založení FEDu v USA 
na začiatku 20. storočia začala táto inštitúciu požičiavať peniaze na 
základe dlhu a požičala mnohonásobne viac ako predstavovali reálne 
úspory, čo následne vyústilo do veľkej hospodárskej krízy. Prechod od 
požičiavania reálnych úspor k požičiavaniu emitovaných peňazí ako 
dlhu bola inštitucionálna zmena mimoriadneho významu, ktorá ovplyv-
ňuje aj súčasnosť, a to v kritických rozmeroch. Veľká hospodárska kríza 

                                                   

36 V angličtine nazývané Special Investment Vehicles (SIVs).  
37 V kontexte slovenskej reality predstavuje 650 000 USD na jedného človeka v SR pracujú-

ceho od 18. do 62. roku života, teda po celý čas produkčného veku, mesačnú mzdu vo výške 
1 231,- USD, čo pri kurze EUR/USD v decembri 2015 je cca 1 120,- EUR. Jeden takýto prie-
merný bonus teda predstavuje celoživotný zárobok priemerného občana SR.  
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zo začiatku 20. storočia priniesla množstvo legislatívy, ktorá mala zabrá-
niť jej opakovaniu. Medzi kľúčovými zákonmi z toho obdobia bol zá-
kon o oddelení investičného a klasického bankovníctva nazývaný ako 
Glass-Steagallov zákon. Tento bol počas prezidentovania Billa Clintona 
v roku 1999 na nátlak investičných bankárov zrušený. Spolu s ďalšími 
deregulačnými legislatívnymi zmenami tieto umožnili v posledných de-
kádach 20. storočia štrukturálnu zmenu v akumulácii kapitálu smerom 
k jeho financializácii. A táto zmena predstavuje skutočnú príčinu globál-
nej ekonomickej krízy. Keďže kapitalistická ekonomika potrebuje neustá-
le rásť, musí neprestajne hľadať zdroje odbytu pre obrovské prebytky, 
ktoré generuje. Extrémne rastúca nerovnosť však oslabila dopyt, a preto 
oživovaniu dopytu pomáhalo zadlžovanie, ktoré zabezpečuje stále rastú-
ci finančný systém. Rovnako majitelia obrovských prebytkov naakumu-
lovaného kapitálu hľadali jeho zhodnotenie na finančných trhoch, keďže 
investície do reálneho výrobného sektora začali kvôli klesajúcemu dopy-
tu generovať len nízku návratnosť. Obrovská a stále rastúca zadlženosť, 
extrémny rast finančného sektora spolu s jeho problematickou regulá-
ciou, vytvorili vhodné prostredie pre vznik krízy.  

Peter Staněk – Odhalenie príčin hospodárskej krízy  

Podľa Petra Staněka svoj vplyv na vznik krízy malo zrušenie Glass-
Steagallovho zákona, ktorý pochádza z obdobia veľkej hospodárskej krí-
zy z roku 1933, ktorý nedovoľoval jednej a tej istej firme vykonávať sú-
časne klasické bankovníctvo a zároveň investičné bankovníctvo. Rovna-
ko malo svoj vplyv aj oslabenie regulácie finančného sektora. Autor však 
v širšom kontexte predkrízového obdobia vidí príčiny aj v poklese spot-
reby strednej triedy, ktorá poklesla následkom stále rastúcej príjmovej 
polarizácie. Autor ďalej vznik krízy pripisuje neprehľadnej sieti nadná-
rodných korporácií, ktoré vďaka postupujúcej globalizácii znížili schop-
nosť štátov zdaňovať ich, a to predovšetkým vďaka daňovým rajom 
a mechanizmu transfer pricingu. Klesajúce príjmy strednej triedy a klesa-
júce daňové príjmy štátov zo zdaňovania korporácií viedli k obrovskému 
nárastu zadlženia a bezprecedentnému rastu finančného sektora ako 
takého s enormným nárastom rizika nesplatenia veľkej časti dlhov. Pod-
ľa autora je globálna kríza zrkadlom súčasnej civilizácie – nadmerného 
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čerpania prírodných zdrojov, nehoráznych špekulácií vo finančnom sys-
téme a morálneho hazardu – risk, ktorý prinesie zisk je súkromný a risk, 
ktorý spôsobí škody je starosťou spoločnosti.  

Ben Bernanke – Lessons of the financial crisis for banking supervision38 

Ako predseda FEDu v rokoch 2006 až 2014 Ben Bernanke bol človek 
v epicentre finančného sektora s informáciami priamo z kuchyne. Vo 
svojej prednáške Lekcie finančnej krízy pre bankový dohľad identifikuje ako 
hlavnú príčinu krízy nesprávnu a nedostatočnú regulačnú politiku orgá-
nov zodpovedných za dohľad nad finančným systémom. Finančné ino-
vácie, ktoré sa objavili na finančných trhoch, nové finančné produkty, 
nové technológie a metódy používané na hodnotenie rizika spôsobili, že 
nielen dozorové orgány stratili schopnosť správneho vyhodnocovania 
situácie a rizika, ale aj samotné banky a finančné korporácie veľmi chyb-
ne ohodnocovali riziko svojich operácií. Spravovanie kapitálu, likvidity 
a rizík sa stalo neprehľadným a nezrozumiteľným. Tento fakt v spojení 
s odmeňovacím systémom vo finančných korporáciách podkopali zdra-
vie týchto inštitúcií z dlhodobého hľadiska a tým celého finančného sys-
tému, ktorý sa nakoniec zrútil.  

Andrew Farlow – Kolaps a jeho dôsledky.  
Príčiny a dôsledky globálnej finančnej krízy  

Autor takmer na 500 stranách podrobne a fakticky veľmi bohato do-
kumentuje kľúčové udalosti, ktoré kríze predchádzali od konca 90-tych 
rokov. Rozsiahlo sa venuje aj samotnému priebehu kľúčových rokov krí-
zy 2007 až 2009 predovšetkým udalostiam krachu veľkých bánk a reak-
ciám vlád snažiacich sa krízu zastaviť a obnoviť ekonomickú stabilitu 
a rast. Medzi kľúčové faktory autor radí dlhodobý a globálny tlak na 
pracovnú silu. Napriek rastúcej produktivite práce stúpali mzdy len 
veľmi pomaly alebo vôbec. Autor uvádza, že v predkrízovom období 
reálne mzdy v USA nerástli viac ako 40 rokov. Podobný tlak na mzdy sa 
prejavoval v mnohých krajinách po celom svete. Preto si celosvetová 

                                                   

38 V preklade Lekcie finančnej krízy pre bankový dohľad.  



91 
 

 
 

ponuka nevytvárala svoj vlastný dopyt, hoci mnohé učebnice tvrdia, že 
by mala. V priebehu štyridsiatich rokov došlo v západnej Európe, v Ja-
ponsku, Číne a v Ázii k zvýšeniu produkcie a k zníženiu nákladov. Táto 
nadvýroba spôsobila pokles ziskovosti výrobcov. Ďalším výrazným fak-
torom boli nízke úrokové miery, ktorými FED podporoval nafukovanie 
bublín, keďže tie generovali toľko predovšetkým politicky vytúžený rast. 
V spojení s faktom, že dolár funguje ako globálna rezervná mena, bolo 
a je operačné pole tejto politiky globálne. S nízkymi úrokovými mierami 
postupne prišla obrovská bublina na trhu s bývaním, ale keďže bankám 
prinášala veľké zisky, ekonomika rástla a s ňou príjmy štátneho rozpoč-
tu, nebolo dostatok vôle urobiť niečo na zníženie rizík spľasnutia bubliny 
a vzniku krízy. V rokoch pred krízou prijali veľké banky na tlak akcioná-
rov šesť stratégií zameraných na zvýšenie ziskov prostredníctvom zvý-
šenia koncových rizík a využitia obmedzenej zodpovednosti bankových 
akcionárov a správcov investícií. Riziká zdanlivo diverzifikovali a mini-
malizovali nové finančné produkty ako deriváty CDO a CDS, pričom 
FED a ďalšie regulačné orgány vedome odmietali zaviesť akúkoľvek re-
guláciu. Politici vedome odmietali konať, a tak situácia ďalej kulminova-
la až do kolapsu.  

Financial Crisis Inquiry Commission – Final Report  
of the National Commission on the Causes of the Financial  
and Economic Crisis in the United States39 

Desaťčlenná komisia pre vyšetrovanie finančnej krízy vytvorená vlá-
dou USA konštatuje vo svojej záverečnej správe, že vďaka kríze prišlo 
o svoje domovy okolo 4 milióny rodín – cenu za krízu zaplatili skutoční 
ľudia a komunity, pričom kríze sa bolo možné vyhnúť. Kríza je výsled-
kom ľudského konania a nekonania a nie dejov matky prírody. Kapitáni 
finančného priemyslu a šéfovia dozorujúcich inštitúcií ignorovali prichá-
dzajúce varovania a zlyhali v snažení pochopiť a eliminovať rastúce rizi-
ká. Finančné inštitúcie a ratingové agentúry nahradili posudzovanie rizík 
analýzami ľudským úsudkom s matematickými modelmi a príliš často 
robili namiesto posudzovania a spravovania rizika jeho obhajovanie 

                                                   

39 V preklade Záverečná správa Vládnej komisie pre vyšetrovanie príčin finančnej krízy v USA.  
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a skrývanie. Kombinácia nadmerného požičiavania, riskantného investo-
vania, nedostatok transparentnosti a systematické zlyhávanie zodpoved-
nosti a etiky nasmerovali finančný systém do krízy. Znižovanie štandar-
dov a pravidiel na hypotekárnom trhu, nové finančné produkty ako vy-
tváranie cenných papierov z pôžičiek a ďalšie finančné deriváty ako 
CDO a CDS, zlyhania kreditných agentúr, zlyhanie a nepripravenosť 
vlády a vládnych inštitúcií, to sú všetko kľúčové faktory, ktoré hrali roz-
hodujúcu úlohu pri vzniku krízy.  

Joseph E. Stiglitz et al. – Report of the Commission of Experts  
of the President of the United Nations General Assembly on Reforms  
of the International Monetary and Financial System40 

Komisia expertov, ktorú tvoril kolektív sedemnástich autorov zo štr-
nástich krajín vedených nositeľom Nobelovej ceny za ekonómiu Josep-
hom Stiglitzom, vo svojej návrhovej správe o reforme medzinárodného 
monetárneho a finančného systému, známej aj pod názvom Stiglitz report, 
uvádza, že kríza odhalila elementárne problémy nielen v národných re-
gulačných systémoch finančného sektora, pre ochranu hospodárskej sú-
ťaže, podnikového riadenia, ale tiež v medzinárodných inštitúciách 
a v dohodách zabezpečujúcich finančnú a ekonomickú stabilitu. Podľa 
autorov za krízou bolo množstvo zlyhaní. Dôležitú úlohu zohrala zlá 
a nedostatočná regulácia finančných trhov v rozvinutých krajinách. Ban-
kové riziká a riziká z ďalších finančných operácií finančného sektora boli 
nesprávne spravované a vo veľkej miere externalizované – teda v prípa-
de krachu/neúspechu niekto iný hradí škody – zákazník, verejnosť. Vý-
skumy a historické skúsenosti ukazujú, že: a) trhy vo všeobecnosti nema-
jú samo-korekčné tendencie; b) obzvlášť finančné trhy sú charakteristické 
svojimi zlyhaniami; c) zlyhania finančných trhov majú systematické ná-
sledky pre celú ekonomiku. Regulačné úrady zlyhali v ochránení finanč-
ného trhu od seba samého. Doktrína slobodného trhu alebo tiež neolibe-
ralizmu, ktorá odmieta reguláciu ako niečo, čo bráni ekonomickému ras-
tu a rozvoju, a ktorá dominovala v posledných desaťročiach ekonomickej 

                                                   

40 V preklade Správa expertnej komisie prezidenta valného zhromaždenia OSN pre reformy me-
dzinárodného menového a finančného systému.  
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profesii a politickej triede, je touto rozsiahlou a hlbokou krízou úplne 
popretá. Kľúčovým zdrojom krízy je rastúca nerovnosť, ktorá oslabila 
agregátny dopyt. Podľa autorov správy má rastúca nerovnosť mnoho 
príčin, medzi ktoré patrí predovšetkým asymetrická globalizácia, predo-
všetkým tá, ktorá umožnila podstatne väčšiu mobilitu kapitálu ako prá-
ce, k príčinám patrí aj oslabovanie odborov, nedostatky v podnikovom 
riadení, kolaps spoločenských konvencií, ktorý vyústil k obrovskej dispa-
rite v príjmoch vrcholových manažérov a ostatných pracujúcich, pokles 
daňového zaťaženia vysokých príjmových skupín a príjmov z kapitálu. 
Iracká vojna a ďalšie udalosti spôsobili zvýšenie cien ropy, ktoré násled-
ne zvýšilo ceny energií a potravín, čo taktiež prispelo k poklesu kúpnej 
sily obyvateľstva. Slabšie príjmy boli v rastúcej miere kompenzované 
rastúcim zadlžovaním domácností, ktoré bolo vďaka nízkym úrokovým 
mieram jednoduchšie a vďaka distribúcii rizika, prostredníctvom nových 
finančných produktov, finančné inštitúcie oveľa ochotnejšie požičiavali. 
Expanzívna monetárna politika vytvorila podmienky pre rast bublín a 
predovšetkým bublín na trhu s bývaním v USA a vo Veľkej Británii. 
Ekonomický systém ako taký sa stal viac nestabilným vďaka oslabovaniu 
automatických spoločenských stabilizátorov, ako sú progresívne zdaňo-
vanie, záchranné sociálne siete, dôchodkové systémy či pracovné právo.  

Diskusia k príčinám krízy podľa vybraných autorov 

Kritickou analýzou vybraných textov sme dospeli k nasledujúcim zá-
verom. Autori používajú termíny ako príčina krízy, faktory krízy, zdroje 
krízy a ďalšie, veľmi voľne a slobodne. Domnievame sa však, že ide 
v podstate o rovnaký význam, teda že majú na mysli príčiny krízy.  

Príčina krízy, ktorú uvádzajú takmer všetci vybraní autori, je deregu-
lácia, nedostatočná regulácia alebo zlá regulácia, či zámerné odmietanie 
regulácie. Do tejto kategórie patrí veľmi široká a pestrá škála legislatív-
nych zmien od zrušenia zákona o oddelení investičného a klasického 
bankovníctva až po zmierňovanie podmienok na poskytovanie hypoték, 
ale patrí sem aj vedomé neuplatňovanie existujúcej regulačnej legislatívy 
a odmietnutie zavedenia novej regulácie pre nové finančné produkty ako 
napr. finančné deriváty CDO a CDS a ďalšie. Pri aplikácii princípu cui 
bono zisťujeme, že vo všetkých týchto prípadoch beneficientami boli fi-
nančné korporácie, ich majitelia a manažéri. Toto je v súlade so zisteniami 
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z analýzy vzájomného vzťahu koncentrovanej ekonomickej moci a poli-
tickej moci. Veľké korporácie investujú do politického systému veľké 
prostriedky s cieľom ovplyvňovať legislatívu a verejné záležitosti k svoj-
mu prospechu. Motívom je akumulácia bohatstva.  

Druhou najčastejšie uvádzanou skupinou príčin krízy je prepad glo-
bálneho dopytu, ktorý súvisí so stagnáciou miezd, ktorá zas bola násled-
kom oddelenia rastu miezd od rastu produktivity práce. Toto oddelenie 
rastu miezd od produktivity práce je ku prospechu majiteľom firiem, 
keďže zvyšuje ich príjmy na úkor príjmov zamestnancov. Toto oddelenie 
je možné vďaka právnej konštrukcii firmy, kde o rozdeľovaní vytvore-
ných hodnôt rozhodujú iba majitelia a vrcholový manažment. V prípade 
demokratickejšieho rozhodovania o rozdeľovaní vytvorených hodnôt by 
takýto pokles a stagnácia príjmov z práce oproti pokračujúcemu rastu 
príjmov z kapitálu bol málo pravdepodobný. So stagnáciou príjmov 
z práce a prepadom agregátneho dopytu súvisí zadlžovanie ako domác-
ností tak i štátov. Expanzívna monetárna politika FEDu prostredníctvom 
nízkych úrokových mier podporovala rast zadlžovania, ktoré generovalo 
toľko politicky a ideologicky potrebný ekonomický rast. Každý nový dlh 
znamená pre veriteľa predaj svojho produktu, teda v konečnom dôsled-
ku zisk. Podpora zadlžovania teda predstavuje pre finančné korporácie 
jednoznačne vývoj správnym smerom, na ktorého konci je rastúca aku-
mulácia bohatstva. Rovnaká motivácia je za oddelením rastu miezd od 
produktivity práce, teda nárastu príjmov z kapitálu na úkor príjmov 
z práce.  

Tretím najčastejším dôvodom krízy sú inovácie vo finančnom sektore 
– nové finančné produkty ako napr. CDO, CDS a ďalšie. Podľa Farlowa, 
2014, boli tieto nové finančné produkty vyvíjané na tlak majiteľov fi-
nančných korporácií, ktorí žiadali vyššiu ziskovosť a znižovanie vlastné-
ho rizika. Zároveň tieto nové produkty nepodliehali dohľadu regulač-
ných úradov a aj napriek explicitným výzvam regulovať tieto produkty 
zodpovedné inštitúcie odmietali k regulácii pristúpiť. Napriek varova-
niam, že tieto nové produkty v obrovských objemoch predstavujú riziko, 
ktoré ohrozuje nielen samotné finančné firmy, ktoré ich používajú, ale celý 
finančný systém a s ním aj celú ekonomiku. Pri pohľade cui bono opäť 
vidíme prospech z takéhoto vývoja jednoznačne na strane finančných 
korporácií a majiteľov kapitálu.  
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Štvrtou skupinou dôvodov sú dôvody súvisiace so širším spoločen-
sko-politickým kontextom, teda z kategórie politickej ekonómie. Palley, 
2011, vidí ako príčinu krízy ideológiu neoliberalizmu, ktorá dominuje 
verejnej politike od 80-tych rokov od čias vládnutia Margaret Thatchero-
vej vo Veľkej Británii a Ronalda Reagana v USA. Ideológie sú ideovou 
základňou konštrukcie spoločenských inštitúcií. Na premietnutie sa no-
vej ideológie do inštitucionálnej konštrukcie v spoločnosti je potrebný 
tlak rozhodujúcej časti spoločnosti (napríklad zavedenie volebného práva 
pre ženy, rozšírenie inštitúcie manželstva pre homosexuálne páry a ďal-
šie), prípadne fyzické násilie (napríklad francúzska revolúcia – opustenie 
inštitúcie monarchie, zrod inštitúcie republiky; ruská revolúcia – zrod 
spoločenského vlastníctva a socialistického spoločenského zriadenia). Za 
presadzovaním ideológie neoliberalizmu v rozvinutých krajinách nebolo 
ani masové osvojenie si tejto ideológie bežnou populáciou a ani fyzické 
násilie,41 ale politická a ekonomická elita, ktorá z politiky neoliberalizmu 
priamo benefituje rastom príjmov a majetku. Správa vyšetrovacej komi-
sie vlády USA uvádza ako jednu z príčin krízy systematické zlyhávanie 
zodpovednosti a etiky na strane šéfov korporácií a na strane regulačných 
orgánov. Takéto tvrdenie je nepochybne odôvodnené, avšak z hľadiska 
spoločenských pravidiel sú rozhodujúce vynútiteľné zákonné normy. 
Snaha o maximalizáciu zisku je zmyslom existencie inštitúcie firmy 
a spoločensky vo všeobecnosti akceptovaná. I keď nepochybne existuje 
časť spoločnosti, ktorá ju považuje za neetickú a nemorálnu. Ale pokiaľ 
nie sú porušované existujúce zákony, nie je oprávnené požadovať zmenu 
takéhoto správania. Podľa Staněka (2009) kríza nastavila zrkadlo súčas-
nej západnej civilizácii, ktorá nerešpektuje limity prírodných zdrojov 
a finančný systém je pohltený nehoráznym špekulovaním a morálnym 
hazardom. Za nadmerným spotrebovávaním prírodných zdrojov stojí 
nedemokratické rozhodovanie o ich používaní a spotrebný model eko-
nomiky, ktorý je závislý na maximalizácii spotreby, keďže spotreba je 
jedným zo základných mechanizmov zhodnocovania a kumulácie kapi-
tálu. Motív akumulácie bohatstva taktiež stojí za rozmachom špekulácií.  

                                                   

41 Násilie bolo použité pri prevrate v Chile 11. 9. 1973, po ktorom boli zavedené ekono-
mické reformy tzv. Chicagskej školy, ktorá je základom princípov neoliberalizmu.  
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* * * * * 

Po kritickom preskúmaní príčin krízy, ktoré uvádzajú autori vybra-
ných textov môžeme jednoznačne konštatovať, že všetky tieto uvádzané 
príčiny pri pohľade cui bono vedú k akumulácii kapitálu prostredníctvom 
inštitúcie firmy a ku akumulácii kapitálu vo forme súkromného vlast-
níctva. Súčasná právna definícia firmy a súkromného vlastníctva neobsa-
huje nijaké obmedzenia o maximálnej hornej hranici, aká veľká firma mô-
že byť, aké maximálne bohatstvo môže jednotlivec vlastniť. Motivácia 
k činnostiam všetkého možného charakteru, ktorých výsledkom je na-
vyšovanie súkromného bohatstva, teda nie je nijak spoločnosťou ob-
medzená. Súčasná spoločnosť práve naopak neobmedzené kumulovanie 
súkromného bohatstva vyzdvihuje ako správnu motiváciu životného 
snaženia, pričom naakumulované množstvo je mierkou úspešnosti tohto 
snaženia.  

Obe inštitúcie ako spoločenské konštrukty by mohli mať veľmi odliš-
nú definíciu a tým pádom by veľmi odlišne formovali ciele a podobu 
ľudského snaženia jednotlivcov žijúcich v spoločnostiach, ktoré tieto in-
štitúcie implementovali do svojho života.  
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6 DISKUSIA 

Pri skúmaní príčin globálnej ekonomickej krízy sa stretávame s veľmi 
bohatou a komplexnou štruktúrou spoločenských javov, procesov, inšti-
túcií a súvislostí. Mikro pohľad na krízu nás vedie k jednotlivým veľmi 
konkrétnym skutkom veľmi konkrétnych ľudí. Makro pohľad na krízu 
nás vedie k úplným základom organizácie spoločnosti, teda k jej inštitu-
cionálnej štruktúre, ktorá nastavuje východzí rámec pravidiel a cieľov 
konania jednotlivcov a kolektívov v spoločnosti. Rovnako dôležité sú 
pohľady krátkodobé, strednodobé a dlhodobé. Niektoré legislatívne zme-
ny prinášajú efekt s niekoľkoročným oneskorením, niektoré okamžite 
a zmeny základných inštitúcií v spoločnosti sú skôr dlhodobej povahy. 
Výrazná akumulácia kapitálu býva zvyčajne dlhodobým javom. V prípa-
de finančných korporácií a korporácií z oblasti informačných technológií 
môže byť aj strednodobým javom. Kumulácia ekonomickej moci má teda 
svoju vlastnú dynamiku, ktorá je veľmi závislá od typu sektoru ekono-
miky. Do tejto komplexnej zmesi je potrebné pridať ešte geopolitické fak-
tory, vplyvy civilizačných modelov (individualistické západné, kolekti-
vistické východné) a v neposlednom rade faktory súvisiace s prírodným 
prostredím. Skutočne veľmi široký záber je potrebný na pochopenie 
vzniku fenoménu globálnej ekonomickej krízy ako jedného z najzávaž-
nejších javov spolu s prírodnými katastrofami a vojnami.  

Ak porovnáme dôvody ekonomických kríz, ktoré ponúkajú hlavné 
ekonomické teórie s dôvodmi súčasnej krízy podľa autorov vybraných 
textov, môžeme nájsť niekoľko prienikov. Ak klasická ekonomická teória 
vidí ako príčinu krízy nadvýrobu, tak v podstate stagnujúci agregátny 
dopyt v období pred krízou spôsoboval, že agregátna ponuka ho zača-
la prevyšovať. V období, kedy vznikala klasická ekonomická teória, ne-
existovalo frakčné bankovníctvo, ktoré emituje peniaze vo forme dlhu 
takmer v neobmedzenom objeme, čím môže oslabený dopyt posilniť dl-
hom, a tým čiastočne dobehnúť ponuku. Podľa Marxa je kríza výsled-
kom klesajúcej miery zisku z dôvodu konkurencie, a preto majitelia kapi-
tálu rušia výrobu, čím vytvárajú nezamestnanosť a prepadá sa dopyt. 
Súčasná ekonomická kríza nevykazuje tieto znaky, keďže príjmy z kapi-
tálu neklesali, práve naopak rástli na úkor miezd, keďže tie zaostávali za 
rastom produktivity práce. Podľa keynesovskej teórie je kríza príčinou 
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nerovnováhy medzi úsporami a investíciami. V prípade súčasnej krízy 
môžeme túto nerovnováhu vidieť napríklad pri príliš veľkých investí-
ciách do bývania v USA, ktoré vytvorili obrovskú bublinu, ktorej prask-
nutie spustilo ekonomickú krízu. Neoklasická ekonomická teória vidí 
ako príčiny kríz externé šoky ako regulačné zásahy vlád a podobne. 
V tomto videní kríz nie je súčasnú krízu vidieť jednoznačne. Kríze pred-
chádzalo dlhé obdobie deregulácie, takže prílišná regulácia by príčinou 
byť nemala. I keď neoklasici môžu označiť tempo deregulácie ako poma-
lé, a teda krízu spôsobila regulácia ešte zostávajúca. Monetaristické vy-
svetlenie krízy hovorí o nerovnováhe medzi objemom peňazí v obehu 
a objemom produkcie. Frakčný systém bankovníctva, kedy komerčné 
banky majú prakticky neobmedzené možnosti emitovania nových peňazí 
formou poskytovania úverov, naznačuje, že by nedostatok obeživa eko-
nomika nemala pociťovať. O dostatočne veľkej peňažnej mase v obehu 
hovorí aj veľký rast zadlženia a bublina na hypotekárnom trhu v USA 
v období pred krízou. Nafúknutá bublina by naznačovala, že peňazí bolo 
v obehu príliš veľa. Avšak FED už koncom roka 2008 spustil program 
navyšovania peňažnej masy tzv. kvantitatívne uvoľňovanie. Podobné 
programy spustili taktiež ECB, Bank of England či Švédska národná ban-
ka. Rovnako mnohé centrálne banky pristúpili k ďalšiemu zníženiu svo-
jich úrokových sadzieb. Monetárna politika po kríze bola teda ešte viac 
expanzívna ako pred krízou. Z toho môžeme vyvodiť, že FED nepovažo-
val za príčinu krízy príliš veľký objem peňazí v obehu.  

Pri skúmaní vzniku krízy sme identifikovali hlavných aktérov krízy 
v podobe finančných korporácií a štátnych inštitúcií zodpovedných za 
reguláciu finančného sektora a ďalšie vládne inštitúcie. Rovnako sa nám 
odkryli kľúčové udalosti, ktoré postupom času ku kríze viedli. Odhalenie 
týchto jednotlivých a veľmi dôležitých udalostí, ako napríklad zmäkčenie 
pravidiel pri poskytovaní hypoték, alebo mechanizmus vytvárania cen-
ných papierov z poskytnutých pôžičiek s cieľom prenosu rizika, alebo 
vysoké ratingové hodnotenia finančných produktov ratingovými agentú-
rami na zákazky predajcov týchto finančných produktov a ďalšie javy, 
nám odkrylo okrem aktérov samotných predovšetkým ich motiváciu. 
Správanie sa finančných inštitúcií kľúčových pri vzniku krízy bolo plne 
v súlade s poslaním komerčných subjektov, ktorým je maximalizácia 
zisku. Obrovské riziko, ktoré s ich správaním častokrát súviselo, bolo 
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v zásade klasické riziko podnikania. Teda, že pri neúspechu, hrozí krach 
firmy. Vzhľadom však na veľkosť týchto inštitúcií, berúc do úvahy fakt, 
že veľkosť firiem nie je zákonne nijak limitovaná, a na kumulovanie 
týchto rizík, dochádzalo k ohrozeniu celého finančného sektoru. Z hľadi-
ska napĺňania cieľa inštitúcie firmy, teda maximalizácie zisku pre jej ma-
jiteľov, išlo o racionálne a predovšetkým legálne snaženie.  

Pri skúmaní mechanizmov šírenia krízy a jej dopadov sme došli 
k poznaniu, že pri úspechu finančných korporácií, keď sa riskovanie vy-
platilo a prinieslo manažmentu, zamestnancom a hlavne majiteľom vý-
razné zisky, straty spôsobené krachom niesla populácia po celom svete. 
Tento samotný fakt hovorí, že pôsobenie firiem ako inštitúcií má mimo-
riadny dopad na spoločnosť a jej jednotlivcov. Podľa nášho názoru chýba 
v právnej konštrukcii firmy ošetrenie súvislosti veľkosti firmy a jej dopa-
du na spoločnosť. Čím väčšia je firma, tým väčšie dopady môže jej čin-
nosť mať, avšak rozhodovanie vo firme je v podstate čisto interná záleži-
tosť, je nedemokratické aj vo vnútri samotnej firmy, je uskutočňované len 
veľmi málo početnou skupinou ľudí a je motivované prevažne ziskom. 
Tento mechanizmus teda nevyhnutne časom vedie k stretu s okolitou 
spoločnosťou a čím väčšia je firma, tým silnejší stret. Výrazná asymetria 
vzťahov majiteľov firmy, vrcholového manažmentu na jednej strane 
a zamestnancov firmy a vonkajšou spoločnosťou na strane druhej a vý-
razná asymetria v distribúcií ziskov a strát, je podľa nášho názoru v roz-
pore s demokratickými princípmi fungovania spoločnosti. Táto asymet-
ria je tým silnejšia, čím väčšia je firma. Z tohto dôvodu sme toho názoru, 
že právne obmedzenie veľkosti firmy a právne obmedzenie veľkosti súk-
romného majetku, by bolo tým správnym nástrojom eliminácie týchto 
asymetrií.  

Pri skúmaní inštitúcie súkromného majetku a inštitúcie firmy sme sa 
sústredili na ich základné atribúty v ich väzbe na spoločnosť. Inštitúcie 
sú spoločenské konštrukty a ich úloha v spoločnosti je kľúčová, keďže 
principiálne vymedzujú hranice správania sa jednotlivcov a skupín. Takto 
výrazne formujú spoločnosť a ovplyvňujú jej vývoj a rozvoj. Ich kon-
štrukcia je preto rozhodujúca pre celkový charakter a smer tohto vývo-
ja a rozvoja. Najvážnejšou vlastnosťou práva na súkromný majetok je 
jeho vylučovacia povaha. Právo na súkromný majetok jedného znamená 
vylúčenie tohto práva ostatným členom spoločnosti. Berúc však do úvahy 
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fyzické limity nášho sveta na planéte, je právo na neobmedzene veľký 
majetok v rozpore s týmito limitmi. Jeden človek môže teoreticky vlastniť 
celý svet, čo by vlastne znamenalo, že všetci ostatní nevlastnia vôbec nič. 
Právna definícia práva na súkromný majetok teda v sebe obsahuje nain-
štalovaný spoločenský konflikt a rovnako je v rozpore s fyzickou pova-
hou nášho sveta.42 Inštitúcia firmy vo svojej súčasnej právnej definícii 
obsahuje ešte ďalšie spoločenské konflikty, ktoré vyplývajú z definova-
ného cieľa jej existencie a z jej vnútornej konštrukcie, ktorá definuje cha-
rakter rozhodovacích procesov v jej vnútri. Rozhodovací proces vo firme 
je diktatívnej povahy, kde rozhodovacie právomoci sú sústredené do rúk 
majiteľov a vrcholového manažmentu, ktorí rozhodujú o všetkých otáz-
kach vrátane spôsobu rozdeľovania vytvorených hodnôt. Proces tvorby 
hodnoty vo vnútri firmy je však kolektívny. Inštitúcia firmy má teda 
v sebe zadefinovaný spoločenský konflikt súboja medzi tvorcami hodno-
ty teda zamestnancami a majiteľmi firmy, ktorí sú de iure vlastníkmi tej-
to vytvorenej hodnoty. Tento vnútorný konflikt v inštitúcii firmy sa pre-
náša do vonkajšej spoločnosti vo forme protikladných záujmov kapitálu 
a práce, teda medzi majiteľmi firiem na jednej strane a zamestnancami na 
strane druhej a prejavuje sa v politickom boji, následne v legislatívnych 
zmenách. Vlastníci kapitálu sa snažia maximalizovať svoje príjmy nielen 
maximalizáciou objemu realizovanej produkcie, ale aj znižovaním nákla-
dov svojej produkcie, napríklad zmenami v zákonníku práce, ktoré osla-
bia postavenie zamestnancov. Druhým spoločenským konfliktom, ktorý 
má v sebe zadefinovaný inštitúcia firmy je konflikt s okolitou spoločnos-
ťou. Cieľom firmy je maximalizovať zisk, teda získať viac ako vydať. 
Voči svojmu okoliu má firma extraktívny vzťah, ktorý naráža na bariéry 
okolitého prostredia. Tie existujú z rôznych dôvodov. Takouto bariérou 
môže byť napríklad legislatíva na ochranu životného prostredia či legis-
latíva na ochranu spotrebiteľa. Aktívnym ovplyvňovaním politického 
procesu môžu firmy dosiahnuť legislatívne zmeny, ktoré ich extraktívnu 

                                                   

42 V spoločenskej praxi sú príklady, na ktoré môžeme nazerať podobne. Inštitúcia mono-
gamného manželstva má okrem iných funkcií aj funkciu predchádzania spoločenským kon-
fliktom. Táto funkcia spočíva v spoločenskej ochrane práva na iba jedného partnera/partner-
ku. Toto obmedzenie vychádza z fyzickej povahy nášho sveta, kedy máme približne rovnaký 
počet mužov a žien. V takejto spoločnosti by polygamia mohla spôsobiť, že niektorým by sa 
partner/partnerka „neušiel/neušla“, čo by vytváralo vážne spoločenské konflikty.  
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pozíciu posilnia, čo môže mať za následok zvýšenie ich príjmov a príj-
mov ich majiteľov.  

Relatívnosť akéhokoľvek spoločenského konštruktu je potrebné zdô-
razňovať predovšetkým historickým vývojom a porovnávaním s inými 
civilizačnými modelmi. Pohľad na inštitúciu súkromného vlastníctva 
a na inštitúciu firmy v ich súčasnej podobe nám v takomto širokom kon-
texte odkryje práve ich premenlivosť, napriek tomu, že sa častokrát tieto 
inštitúcie javia ako dané, nemenné a nespochybniteľné. Sú však len pro-
duktom určitej ideologickej línie, ktorá práve dominuje. Ideológie sa 
v čase a aj v priestore menia a podľa toho sa menia aj spoločenské kon-
štrukty inštitúcie.  

Pôsobenie súčasných korporácií ako extraktívnych inštitúcií sa preja-
vuje v kontinuálnom raste ich veľkosti a v rastúcej príjmovej a majetkovej 
nerovnosti v spoločnosti. Táto akumulácia kapitálu dosahuje bezprece-
dentných úrovní. Tie najväčšie korporácie na svete pôsobia globálne a sú 
väčšie ako stredne veľké štáty. Ich ekonomická sila je enormná a prejavu-
je sa aj v ich politickej moci. Inštitúcia firmy svojou konštrukciou pripo-
mína absolutistické monarchie. Model organizácie spoločnosti formou 
absolutistických monarchií už väčšina sveta opustila, ale vracia sa späť 
vo forme neustále rastúcich nadnárodných korporácií.  

Investičná teória politiky od Thomasa Fergusona hovorí, že koncen-
trovaný kapitál koordinuje svoje záujmy a investuje do politických strán 
a politického procesu svoje investičné prostriedky s cieľom zhodnotiť 
tieto investície – deregulácia, daňové úľavy, vládne zákazky a ďalšie. 
Výskumy postojov verejnosti, akú verejnú politiku majú vlády realizovať 
a postojov koncentrovanej ekonomickej moci k podobe verejnej politiky 
jednoznačne potvrdzujú, že demokratický mechanizmus rozdelenia moci 
v spoločnosti je do značnej miery znefunkčnený. Reálne uskutočňovaná 
politika odpovedá záujmom koncentrovaného bohatstva, ktoré do znač-
nej miery definuje podobu legislatívy43 a ešte výraznejšia je jeho sila ve-
tovať záujmy iných sektorov spoločnosti. Nefunkčnosť demokratického 
systému sa prejavuje v klesajúcej volebnej účasti v mnohých krajinách 

                                                   

43 Vojenská doktrína prezidenta USA Bill Clintona okrem iného uvádzala, že vláda USA si 
vyhradzuje použitie vojenskej sily na území iných krajín "na zabezpečenie prístupu ku kľúčovým 
trhom, dodávkam energií a strategických surovín". Prameň: Ministerstvo obrany USA.  
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a rastúcej podpore extrémnej pravice alebo radikálnej ľavice. Majetková 
a príjmová nerovnosť, ktorá je výsledkom súčasnej podoby inštitúcie 
súkromného vlastníctva a súkromnej firmy, sa prejavuje v zmenách poli-
tických preferencií väčšinového obyvateľstva, keďže súčasný demokra-
tický mechanizmus prestal efektívne presadzovať jeho záujmy. Rast toh-
to spoločenského napätia plynúceho z extrémnej nerovnosti môže mať 
tak, ako história už ukázala, následky vo vážnych spoločenských konflik-
toch a vojnách až celosvetových rozmerov.  

Analýzou vývoja príjmovej a majetkovej polarizácie a analýzou vývoja 
rastu veľkosti korporácií sme ilustrovali súčasnú nerovnováhu nielen 
rozdelenia príjmov a majetku, ale hlavne nerovnováhu rozdelenia moci 
v spoločnosti. Kríza je výsledkom reálne uplatňovaných spoločenských 
pravidiel a keďže verejná politika je de facto definovaná sektormi spo-
ločnosti, ktoré držia koncentrované bohatstvo, príčinou krízy je teda 
koncentrované bohatstvo, ktoré je inštitucionalizované vo forme neob-
medzeného súkromného vlastníctva a v inštitúcii korporácie.  

Pri skúmaní príčin krízy podľa vybraných renomovaných autorov 
sme videli, že väčšina z nich vidí príčiny predovšetkým v deregulácii, 
nedostatočnej regulácii, či zlej regulácii finančného sektora v USA. Dru-
hou najčastejšie uvádzanou príčinou je podľa vybraných autorov príjmo-
vá nerovnosť, ktorá viedla k oslabeniu agregátneho dopytu s následkom 
rastu zadlženosti domácností. Treťou najčastejšie uvádzanou príčinou 
krízy boli podľa vybraných autorov inovácie na finančnom trhu, kon-
krétne finančné deriváty, ktoré presúvali riziko z pôvodných veriteľov 
na investorov, ktorí investovali do týchto derivátov, pričom tieto nové 
finančné produkty nepodliehali regulácii, ktorú vyslovene odmietol vte-
dajší šéf FEDu Alan Greenspan. Ako ďalšie príčiny krízy autori videli 
neoliberálnu politiku uplatňovanú od 80-tych rokov 20. storočia, zlyha-
nie etiky a zodpovednosti, či celkovú hodnotovú krízu súčasnej západnej 
civilizácie. Kritickou analýzou za uplatnenia princípu cui bono sme dos-
peli k záveru, že všetky autormi uvádzané príčiny krízy de facto posil-
ňovali rast akumulácie kapitálu, preto podľa nášho názoru je fundamen-
tálnou príčinou krízy inštitúcia neobmedzeného súkromného majetku 
a inštitúcia firmy vo svojej extraktívnej definícii s neobmedzenou mož-
nosťou rastu čo do veľkosti.  
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Zakladateľ inštitucionálnej ekonómie Thorstein Veblen veril, že je 
práve úlohou ekonómov kriticky analyzovať moc elít a spoločenských 
tried s cieľom rovnomernejšej distribúcie vytvorenej nadhodnoty v spo-
ločnosti (O’Hara, 2002). Tvorba hodnoty v súčasnej spoločnosti s vyso-
kou deľbou práce je kolektívnym úsilím a rozhodovanie o jej rozdeľovaní 
by malo rovnako byť kolektívne. Súkromný majetok je výsledkom funk-
cie osobného úsilia a spoločenských pravidiel, ktoré umožňujú využitie 
prírodných a ľudských zdrojov. K týmto spoločenským pravidlám patria 
aj pravidlá o kumulovaní súkromného majetku a pravidlá o distribuova-
ní vytvorených hodnôt v inštitúcii firmy.  

 Spoločensko-ekonomická demokracia je model ekonomického systé-
mu, v ktorom je pre všetkých garantovaný minimálny príjem a zároveň 
existuje maximálna hranica osobného bohatstva, pričom obe hranice – 
hranica materiálnej chudoby i hranica osobného materiálneho bohatstva 
– sú stanovené demokraticky (George, 2002).  

Obmedzenosť nerastných prírodných zdrojov na planéte, obmedze-
nosť obslužnej kapacity ekosystému vo forme obmedzenej schopnosti 
obnovy prírodných zdrojov a obmedzenej schopnosti absorbovať znečis-
tenie, ktoré produkuje hospodárska činnosť človeka, obmedzenosť ži-
votných síl každého jednotlivca počas obdobia života, ktoré používa na 
tvorbu hodnoty, všetky tieto limity nášho fyzického prostredia je potreb-
né premietnuť do spoločenských pravidiel.  

Pri existencii hornej hranice súkromného majetku stráca jedinec právo 
na jeho spoločenskú ochranu nad túto stanovenú hranicu. Strácal by tým 
pádom motiváciu k ďalšej akumulácii. Pri existencii hornej hranici veľ-
kosti firmy by spoločnosť obmedzila veľkosť ich vplyvu na externé pro-
stredie. Problém veľkosti firmy je koniec koncov v ekonomickej teórii 
veľmi dobre preskúmaný predovšetkým vo vzťahu k hospodárskej súťa-
ži. Súčasná podoba inštitúcie súkromného majetku a súčasná podoba 
inštitúcie firmy umožňujú neustále rastúcu koncentráciu bohatstva 
v úzkej časti spoločnosti, a to následne vedie k znefunkčneniu demokra-
tických mechanizmov. Výsledkom sú legislatívne zmeny vedúce k zin-
tenzívňovaniu negatívnych javov ako nerovnosť, nezamestnanosť, eko-
logická deštrukcia a ďalšie, ktoré následne spôsobujú spoločenské kon-
flikty tej najvážnejšej povahy.  
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ZÁVER 

Finančná kríza z roku 2008 sa transformovala do globálnej ekonomic-
kej krízy tzv. Great recession a tá v Európe do dlhovej krízy. Kríza vypuk-
la v USA a šírila sa po svete predovšetkým kanálmi finančných trhov 
a zahraničného obchodu. Zasiahnuté boli v podstate všetky regióny sveta 
s väčšou či menšou intenzitou. Vo všeobecnosti boli najviac postihnuté 
krajiny, ktoré majú veľkú časť svojej ekonomiky zapojenú do medziná-
rodného obchodu.  

Následky krízy boli pre mnohé krajiny devastujúce – milióny ľudí pri-
šli o prácu, pričom treba pripomenúť, že strata zamestnania patrí k naj-
stresovejším situáciám v živote človeka, keďže stráca obživu pre seba 
a svojich najbližších, a preto nieto divu, že v niektorých krajinách stúpol 
počet samovrážd. Milióny ľudí sa ocitli v chudobe, mnohé štáty z dôvo-
du poklesu príjmov obmedzili sociálne a rozvojové výdavky. Ekonomic-
ká kríza, a predovšetkým globálna, patrí spolu s ekologickými katastro-
fami a vojenskými konfliktami k najzávažnejším javom, akými prechádza 
ľudská spoločnosť. Táto kríza je svojím rozsahom a svojimi dopadmi 
prirovnávaná k Veľkej hospodárskej kríze tzv. Great depression z 20-tych 
a 30-tych rokov 20. storočia, ktorá nakoniec bola jednou z hlavných príčin 
druhej svetovej vojny. A preto aj z týchto dôvodov je skúmaniu súčasnej 
krízy venované množstvo úsilia po celom svete a existuje na túto tému 
nepreberné množstvo prác.  

Pre pochopenie krízy je potrebné si položiť niekoľko základných otá-
zok, ktoré si nepochybne kládlo a kladie mnoho ľudí: 1) čo a ako sa stalo; 
2) ako sa to vlastne mohlo stať, ako je možné, že nezodpovedné správa-
nie relatívne malého počtu jedincov v relatívne obmedzenom geografic-
kom priestore viedlo k utrpeniu miliónov ľudí po celom svete; 3) ak sa už 
niečo podobné stalo začiatkom 20. storočia, ako je možné, že sa to stalo 
opäť. Tieto otázky tvorili východiskový bod tejto práce, pričom politická 
ekonómia, ktorá v sebe spája ekonomické teórie a politické rozhodova-
nie, je tou oblasťou spoločenských vied, ktorá poskytuje vhodný metodo-
logický rámec na skúmanie tejto problematiky.  

Dominantné ekonomické teórie ako klasická ekonómia, marxistická, 
keynesovská, neoklasická a monetaristická vysvetľujú jav ekonomickej 
krízy každá zo svojho uhla pohľadu a tieto vznikali vo svojom čase na 
základe dovtedy prebehnutých kríz a ovplyvnené určitým ideologickým 
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prednastavením. Ani jeden zo štandardných pohľadov týchto hlavných 
ekonomických teórií súčasnú krízu úplne nevystihuje. Je to pochopiteľné, 
keďže súčasná kríza sa udiala za iných inštitucionálnych podmienok ako 
predchádzajúce veľké krízy. Súčasná kríza sa odlišuje predovšetkým fi-
nančným sektorom, ktorý je bezprecedentne veľký, je do značnej miery 
oddelený od reálnej ekonomiky a stupňom globalizácie sveta. Krízu spô-
sobil finančný sektor s novými finančnými produktmi virtuálnej podoby, 
nemajúc takmer žiadnych obmedzení, čo sa týka rastu do objemu a tento 
faktor je v ekonomických dejinách nový a hlavné ekonomické teórie ho 
preto nemohli brať do úvahy.  

Po veľkej hospodárskej kríze v 20-tych a 30-tych rokoch 20. storočia 
prišla v USA séria legislatívnych zmien, ktoré mali zabrániť opakovaniu 
krízy. Ďalšie veľmi dôležité stabilizačné mechanizmy na celosvetovej 
úrovni prišli vo forme Bretton-Woodskeho systému v roku 1944. V pod-
state až do 70-tych rokov bol hospodársky vývoj v kapitalistických kraji-
nách bez kríz a toto obdobie stability dostalo názov zlatá éra kapitalizmu, 
tzv. Golden age of capitalism. Zrušením zlatého štandardu v roku 1971 po-
stupne prichádzajú zmeny, ktoré začnú spôsobovať prvé krízy. Rast 
miezd začína stagnovať, oddeľuje sa od rastu produktivity práce, nastu-
puje obdobie neoliberalizmu, trhového fundamentalizmu so systematic-
kou dereguláciou, ktorá udržiavala ekonomiky stabilné v povojnovom 
období. Výsledkom je rastúca príjmová a majetková nerovnosť a stále 
častejšie menšie krízy zvyčajne sektorové.  

Neustále rastúca koncentrácia bohatstva je inštitucionalizovaná, a teda 
spoločensky chránená v inštitúcii neobmedzeného súkromného majetku 
a v inštitúcii korporácie. Tieto inštitúcie v čase vytvorili z časti spoločnos-
ti ekonomickú elitu, ktorá disponuje stále väčšou ekonomickou mocou, 
ktorá sa premieta do politickej moci. De facto, nie de iure, sú tvorcovia 
verejnej politiky, ktorej výsledkom je stále zväčšujúca sa príjmová 
a majetková polarizácia so všetkými ďalšími následkami, ktoré to priná-
ša, vrátane globálnej ekonomickej krízy. Politika deregulácie, ktorú spre-
vádza neoliberálna ideológia, teda odstraňovanie korekčných pravidiel 
a mechanizmov zavedených v predošlých obdobiach, vedie k redistribú-
cii bohatstva v spoločnosti smerom k tým, čo bohatstvo už držia. Tu stojí 
aj odpoveď na otázku, ako je možné, že sa kríza znovu zopakovala.  

Kritickou analýzou prác vybraných renomovaných autorov na tému 
príčin krízy sme identifikovali inštitucionálne pozadie javov, ktoré podľa 
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týchto autorov viedli ku kríze. Tieto javy považujeme za symptómy 
správania, ktoré vynucuje definícia inštitúcie korporácie, v ktorej pozadí 
v komplementárnom vzťahu stojí inštitúcia súkromného majetku. Maxi-
malizácia zisku je právne definovaný cieľ existencie firmy a správanie sa 
jednotlivcov a skupín, ktoré z tohto poslania inštitúcie firmy plynie, ge-
neruje komplexný mix javov s postupne sa kumulujúcim negatívnym 
vplyvom na celú spoločnosť. Inštitúcia neobmedzeného súkromného 
majetku stojí v samotnom jadre tejto nerovnováhy. Neexistencia hornej 
hranice akumulácie súkromného majetku vďaka vylučujúcej povahe 
práva na súkromný majetok spôsobuje nerovnováhy, ktoré vedú k tým 
najzávažnejším spoločenských problémom, ktoré spoločnosť pozná. Pre-
to podľa nášho názoru inštitucionálnymi príčinami globálnej ekonomic-
kej krízy z roku 2008 sú inštitúcia neobmedzeného súkromného majetku 
a inštitúcia korporácie s neobmedzenou možnosťou rastu a akumulácie 
kapitálu spolu so spoločenskými konfliktmi obsiahnutými v právnej de-
finícii jej poslania a vnútornej konštrukcie.  

V súčasnosti sa nachádzame v mnohých aspektoch v jedinečnej dobe. 
Na planéte žije najviac ľudí v histórii, vzájomne globálne najviac prepo-
jených inštitúciami, dopravou, komunikačne. Nielenže žijeme v atómo-
vom veku, kedy niekoľko krajín na svete disponuje takou deštrukčnou 
silou jadrových zbraní, že by stačili na zničenie života na celej planéte 
Zem, ale žijeme na pokraji ekologickej katastrofy, ktorá je výsledkom 
nadmerného spotrebovávania prírodných zdrojov po veľmi krátke ob-
dobie existencie ľudského druhu. Len niekoľko generácií potrebovalo 
ľudstvo pri súčasnom ekonomickom modeli na to, aby ohrozilo svoje 
vlastné prežitie zničením prírodného systému, na ktorom je existenčne 
závislé. Ľudská spoločnosť je podsystém prírody, planéty Zem. Má však 
schopnosť vedomého a cieleného sebazničenia, ktoré neustále prebieha. 
Matka príroda je voči ľudskej spoločnosti vis major. Takto vzťah ekosys-
tému k ľudskej spoločnosti definuje právo. Ideológie, ktoré ľudská spo-
ločnosť vo forme pravidiel svojho fungovania implementuje do každo-
denného života, sú z pohľadu vis major irelevantné. Ľudstvo dosiahlo 
limity ekosystému a súčasné spory o to, ktorá ideológia má definovať 
inštitúcie spoločnosti, sú v zásade bezpredmetné. Príroda nastavuje bio-
logické limity, ktoré nie je možné nijako obísť, iba rešpektovať. Ale exis-
tuje aj možnosť ekologickej samovraždy a pokračovanie v ceste nekon-
čiacej akumulácie bohatstva sa javí práve touto možnosťou.  
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