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Abstract in original language

Tento ¢lanok popisuje prebiehajiicu finanént krizu, ktora podryla doveru
I'udi na fungovanie vol'ného trhu. Tiez dava odpoved’ na prinos ekondémie a
antitrustového prava na rieSenie krizy s cielom ziskat prehl'ad o aktuélnej
situacii. KI'acom k vykladu antitrustového prava vo svetle krizy je jeho
uloha ktoru zohrava v tejto oblasti.
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Abstract

This paper describes the ongoing financial crisis which has undermined
people’s faith in the free market. It also gives answer on the contribution of
Economics and Antirust law to the solution of the crisis in order to win an
overview about the situation. The key to construing antitrust law in light of
the crisis is its role within this area
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1. UVOD: JE MOZNA EXISTENCIA SUTAZNEHO PRAVA BEZ
EKONOMIKY?

Profesor Wish uvadza, ze "sutazné pravo je o ekonémii a o ekonomickom
spravani."' Ekonomika prispieva k vykladu prava predovietkym tym, Ze
poskytuje zaklad pre analyzu hospodarskej sttaze a tiez zohrava vyznamnu
ulohu vo vyvoji pravidiel na zdklade ktorych je mozné hodnotit’ vzniknuti
situdciu. Pravne myslenie bolo ovplyvnené ekonomickou analyzou na poli
ktorej boli vzdy Gzke vztahy medzi oboma brehmi Atlantiku. Okrem toho,
od skorého vyvoja sutazného prava, v EU mozeme hovorit o prebichajucich
diskusiach o zakladoch sutaze a sutazného prava’ a o metédach medzi
Eurépskymi a Americkymi pravnikmi aekonémami.® To viedlo k

! Whish, R. (2000): Competition Law, 4. edition, Butterworths, London, ISBN 978-04-
0600-266-2, str. 1

% K otazke rozdielu medzi pojmami sit'az a sutazné pravo, pozri Funta, R. (2010): Abuse of
dominant position in EU and U.S. Law, Tribun EU Publishing, 1st edition, Brno, ISBN
978-80-7399-918-6, str. 22-23

> Prvé eurdpske sutazné pravo bolo prijaté v Nemecku v roku 1923 ako reakcia na
povojnovu infla¢nu krizu. (pozri Jones, A., Sufrin, B. (2008): EC Competition Law, 3rd
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pochopeniu kl'a¢ovych problémov a spoloénému vieobecnému pristupu.’
K néarastu vplyvu ekonomiky doSlo najméd prostrednictvom rozvoja
mikroekondmie, priamemu prepojeniu prace ekonomov a ich ucasti na
antitrustovych pripadoch.

Je pravdou, ze slobodna a spravodliva hospodarska sutaz je povazovana za
jeden z pilierov efektivneho trhového hospodarstva. Hospodarska sutaz
stimuluje inovaciu a produktivitu a vedie k optimalnej alokacii zdrojov. Tak
ako bolo rozhodnuté v pripade Alcoa’, sidy interpretovali sutazné ciele
vel'mi Siroko, predovSetkym za tcCelom zddraznenia decentralizacie
ekonomickej moci. V trhovej ekonomike vSak mdze dochadzat’ k tomu, Ze
podniky narasaju trh a uchyluji sa k protisutaznym praktikdm, napr.
vytvaranim kartelov. Moze sa to zdat’” paradoxné, ale ekonomovia nevidia
ziadny dovod na kritiku monopolov jednoducho preto, ze je tu viditeny
transfer zdrojov (bohatstva) od zdkaznikov k monopolnym vyrobcov. AvSak
v pripade, kedy subjekt v monopolnom postaveni zvySuje cenu nad
konkuren¢nu uroveni, ma to za nasledok znizenie kupyschopnosti ako aj
produkcie a spolo¢nost’ ako celok je na tom horSie. Stru¢ne povedané,
monopol zniZuje prijmy spolo¢nosti.’

Vynara sa teda legitimna otdzka o schopnosti trhovej ekonomiky prispievat’
k celosvetovému rastu a prosperite. Pri pretrvavajlicej recesii, oslabovanie
presadzovania protimonopolného prava’ moZze viest k spomaleniu
hospodarskeho ozivenia a k zvySeniu ndkladov krizy. V tomto obdobi by
nemalo dojst’ k jeho podstatnym zmenam, ale je potreba vo vdcSej miere
zohladnovat’ ti skuto¢nost’, ako makroekonomické podmienky ovplyvituji
stitaz na trhu. Tak ako uvadza Krugman, “zdravd hospodarska politika nie
je dostatocnym faktom pre ziskanie dovery trhu, pretoze kriza sa moze
opakovat’.”®

Edition, Oxford University Press, ISBN 978-01-9929-904-1, str. 36). V ramci USA je
zakladom sut'azného prava tzv. Sherman Act, Clayton Act a Robinson-Patman Act. (pozri
poznamku €. 2 str. 26-28)

4 Pera A. , Auricchio V. (2005): Consumer Welfare, Standard of Proof and the Objectives
of Competition Policy, European Competition Journal, No. 1, str. 153-177

> United States v. Aluminum Co. of America (Alcoa), 148 F.2d 416, 428-29 (2d Cir. 1945)

6 Stigler, G. J. (1982): "Economy and the problem of Monopoly", American Economic
Review, American Economic Association, No. 72 (2), str. 1-11

7 Tak ako v tejto stvislosti uvadza Hovenkam, protimonopolné pravo sa méa snazit' o
optimalnu aloka¢nu efektivnost. Hovenkamp, H. (1999) Federal Antitrust Policy: The Law
of Competition and Its Practice, 2nd edition, West Group, St. Paul, Minnesota, ISBN 978-
03-1423-180-2, str. 76

¥ Krugman, P. (1998): Will Asia Bounce Back? (speech for Credit Suisse First Boston,
Hong Kong, March 1998)
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2. EKONOMIKA VOINEHO TRHU

Globalna finan¢na kriza otriasla doverou v model "vol'ného trhu". Napriek
tomu presvedcCenie, ze l'udia robia racionalne rozhodnutia a trh na ne
automaticky reaguje vSak stale prevlada. Friedman tvrdi, ze "VolI'né trhy st
nevyhnutné pre slobodu. Druh ekonomickej organizicie, ktord poskytuje
slobodu priamo, teda konkuren¢ny kapitalizmus, tiezZ podporuje politicku
slobodu, pretoze oddel'uje ekonomickii moc od politickej moci, a v tomto
zmysle umoziiuje jednej strane vyrovnat sa ostatnym." Myslienka
kapitalizmu ako ekonomického systému bola objasnena pred viac ako 200
rokmi Skotom Adamom Smithom. Vo svojej knihe Bohatstvo narodov sa
Smith vyjadril v tom zmysle, ze volny trh nabada spoloc¢nost’ k efektivite
tym, ze spdja kupujuceho a predavajuceho a stimuluje ekonomiku aby
produkovala viac toho ¢o je potrebné a menej toho ¢oho je nadprodukcia.
Az do vypuknutia velkej hospodarskej krizy, vicSina ekonomov vychadzala
z téz kapitalizmu ako dokonalého alebo takmer dokonalého systému. Tato
vizia bola vSak neudrzatel'na pri pohl'ade na prehlbujucu sa nezamestnanost’.
Akondhle vSak kriza pominula, ekondmovia sa vratili k starym vizidm, v
ktorych jednotlivci posobia na dokonalych trhoch. Zatvorili o¢i pred
obmedzovanim l'udskej raciondlnosti, ktord casto krat viedla k vzniku
kolapsov, problémami institicii, ktoré smerovali k ich zaniku, pred
nedokonalostami trhu'® - najmi finannych trhov a situdciam, kedy
regulator neveri v regulaciu ako taku, — ¢o moze mat’ za nasledok kolaps
celého systému a nepredvidatelné nasledky.'' Vladne a finanéné intiticie
posobia v krizovom rezime, hortckovito pripravuji nudzové programy,
ktoré maju zabranit' ekonomickému kolapsu. Kroky realizované v tomto
obdobi podporili dlhodobé predpoklady o existencnej schopnosti moderného
kapitalizmu vol'ného trhu a ulohy vlady v ekonomike.'?

? Friedman, M. (1962): Capitalism and Freedom, Chicago University Press, ISBN 978-02-
2626-421-9, str. 9

P, A.Samuelson definuje trh ako .mechanizmus, ktorého prostrednictvom sa kupujiici a
predavajici navzajom ovplyviuju, aby urcili ceny a mnozstva tovarov a sluzieb. Pozri:
Samuelson, P.A., Nordhaus. W.D. (2000): Ekonomia, Elita, Bratislava, ISBN 80- 8044-
059-X, str. 27

" Krugman, P. (2009): The Free-Market Cult That Destroyed Economics, New York
Times, Sep. 4

12 Ak by sme nechali zlyhat' prili§ vela institucii z dévodu platobnej neschopnosti, mohli by
sme vytvorit' riziko celkového kolapsu finan¢nych trhov. Tento nazor, zdielany Ben
Bernankom ($¢f Amerického FED) ako aj Henry Paulsonom (minister financii USA za
prezidenta G.W.Busha) je zalozeny na téze Miltona Friedmana, Ze Fed zhorSoval krizu
tym, Ze nevlieval dostatok penazi do financného systému v nadvéznosti na krach trhov z
roku 1929.
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3. CHICAGSKA SKOLA, JEJ IDEOLOGIA A SVETOVA
HOSPODARSKA KRiZA

Chicagska skola zohrdva stdle vyznamnu tulohu v hospodarskej politike
Spojenych Statov a v mnohych castiach sveta pocas posledného pol storocia.
Ustrednou mysglienkou Chicagskej ekonomickej $koly, ktord vychadza zo
sily trhu, je Ze ekonomiky funguju najlepsie pri volnosti trhov'’ s
obmedzenou vladnou ucastou. Pre Chicagskych ekonomov bolo jasné, ze
¢im menej bude vladnych zasahov, tym to bude lepSie pre trh ako taky. V
oblasti regulacie, obchodu, protisitazného prava, dani, urokovych sadzieb a
socialnej starostlivosti, Chicagské myslenie v znacnej miere ovplyvnilo
politiku v USA a mnohé iné cCasti sveta. Ku koncu roka 1950 sa zacala
zdoraznovat' uloha Chicagskej Skoly ktora, v protiklade k novému
keynesianizmu, podporovala laissez-faire (volny trh), a argumentovala proti
vladnej intervencii. "Chicagska Skola" ekonomiky vol'ného trhu, vplyvna pri
vytvarani laisser faire politiky, zacala celit’ silnej kritike v dosledku
finan¢nej krizy. Uz na zaciatku ekonomickej krizy v roku 2007, niekol’ko
Keynesianskych ekonémov ako Joseph Stiglitz obviiovali filozofiu voI'ného
trhu ktora bola reprezentovana Friedmanom a Chicagskou Skolou pre
ekonomicky zmaitok. Podla Stiglitza nesie Chicagskd Skola vinu za
poskytnutie zdanlivého intelektudlneho zékladu pre tézu, ze trhy st samo-
prispdsobivé a najlepsou ulohou pre vladu je nezasahovanie.'"* Vynaraji sa
kritici Chicagskej tedérie hovoriaci o priamej zodpovednosti (princip
deregulacie), v stivislosti s ekonomickou krizou. Treba vSak podotknut’, ze
Chicagské skola nebola nikdy zastancom slepej deregulacie. Naproti tomu
americky sudca Richard Posner argumentuje tym, Ze laxnd menova politika
a deregulacia boli jednou z pri¢in sucasnej hospodarskej krizy. Skuto¢nym
vinnikom st podla neho federdlne vlady zodpovedné za situdciu na
hypotekarnom trhu."’

4. PRICINY VZNIKU KRIZY'® A JE] FAKTORY

Pre pochopenie zékladnych pri¢in sucasnej krizy, sa musime obhliadnut’ na
celé obdobie od skoncenia druhej svetovej vojny. NajddlezitejSou pricinou v
kolisani vykonnosti americkej ekonomiky v poslednych desatroCiach je

' Ekonomicka sloboda predstavuje vladnu neintervenciu do ekonomickej aktivity.

' Lippert, J. (2009): Friedman Would Be Roiled as Chicago Disciples Rue Repudiation,
Bloomberg L.P., December 23

'3 Posner, R. A. (2009): A failure of capitalism: the crisis of '08 and the descent into
depress, Harvard University Press, ISBN 978-06-7403-514-0, str. 306

1 K sucasnej hospodarskej krize a jej faktorom pozri tiez: Funta, R. (2010): Economic Law
and Economic Crisis, Where do we go from here? Economic, Legal and Political
Dimension, (¢lanok v tlac¢i), Medzinarodna konferencia ,,Pravo ako zjednocovatel’ Eurdpy —
Veda a Prax“, PF UK Bratislava, Oktober 21-23
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vel'mi vyrazny pokles miery ziskovosti ako takej. Od roku 1950 do polovice
70tych rokov, miera ziskovosti v ekonomike USA poklesla o takmer 50%.
Tento vyrazny pokles je sucastou celosvetového trendu v priebehu tohto
obdobia, ktory ovplyvnil vSetky kapitalistické Staty. V 80tych rokoch bola
kapitalizmom nadiktovana téza, aby vlady prijali restriktivne politiky, najma
prisnu menovu politiku (t.j. vysSie trokové sadzby) ¢oho vysledkom bola
nizsia inflacia a navrat k vyssej nezamestnanosti. Prva velkéd kriza roku
1990 bola spdsobend kolapsom eurdpskeho mechanizmu vymennych kurzov
(ERM)"” v roku 1992 ¢o malo za nasledok, Ze britska libra bola pod tlakom
hedgeovych fondov stiahnuta z ERM. Dalsimi krizami bol napr. &ierny
pondelok z roku 1987, azijska kriza z roku 1997 (ako 4. medzinarodna
finan¢na kriza), ¢i Enron uc¢tovny Skandal z roku 2001.

Sucasna kriza, najhorSia od ¢ias ,,Svetovej hospodarskej krizy™ sa zacala
prejavovat uz v priebehu roku 2007. Bola spdsobend neefektivnostou
dohladu a regulécie finan¢nych trhov v USA a d’alSich vyspelych krajinach
sveta. Napriek tomu Ze sa Americka'® a Eurépska'® ekonomika do znaénej
miery stabilizovala, dlhodobé hospodarske vyhliadky zostdvaju velkym
otaznikom. Pri¢iny globalnej financnej krizy, ktord postihla svetové
ekonomiky a finanény systém by sa mohla roz¢lenit na zlyhanie
makroekonomickych ukazovatel'ov, ktoré maja tri pod kategoérie ako
monetarna a fiskdlna politika, celkové globalne rozdiely, a boom v bytovej
vystavbe; zlyhanie dohl'adu nad finanénym sektorom a regulacnou
politikou; chybné pochopenie finanéného inzinierstva a inovacii,
nerozvaznost’ velkych sukromnych finan¢nych institicii, najméd tych s
globalnym dosahom.

5. ZAVERECNE SLOVO: CESTA VPRED?

Finan¢néd kriza dol'ahla na cely svet. V snahe zastavit pad finan¢ného
systému, vlady po celom svete vynalozili biliony dolarov. V ramci EU bola
v hodnote 500 miliard eur pre finan¢ne slabé Staty. ESte na zacCiatku roka
2009 schvalil americky kongres zachranny balic¢ek pre americku ekonomiku
vo vySke 789 miliard dolarov. Finan¢na globalizacia a liberalizacia zvysila
objem cezhrani¢nych investicii a transakcii. Na druhej strane to boli prave
finan¢né inovéacie, ktoré ulahcili rozdelenie financnych rizik, ¢o viedlo
k vicsiemu vzajomnému prepojeniu ekonomik, trhov a finan¢nych

17 Svoboda, P. (2010): Uvod do evropského prava, 3. Vydani, C.H.Beck Praha, ISBN 80-
7400-313-4, str. 233

'8 Nezamestnanost’ zostdva na rekordnych 9,7% podla §tatistiky Amerického ministerstva
prace (stav 10/2010).

" Nezamestnanost’ v EU27 pretrvava na rekordnej trovni 9,5% podl'a Eurostatu (stav
10/2010).
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subjektov (regulovanych a neregulovanych). Na tomto mieste mdzeme
spomenut’ Pavla Svobodu, ktory tvrdi Ze ,,negelulovany liberdlny trh sadm
o sebe neudrzi volnt sitaz.“*° Volnost’ antitrustového prava méze prehibit
hospodarsku recesiu. Ked' st firmy oslobodené od konkurencnych tlakov a
zvySuju ceny, musia tiez znizovat produkciu. PriliSnd vol'nost’ pri aplikacii
antitrustového prava, ktoré je nevyhnutné pre trhovii ekonomiku,?' by bola
nespravnym krokom pocas depresie, pretoze by to obmedzovalo vyrobcov
pri rozsireni ich produkcie a zvySeni celkovej zamestnanosti. Kedy sa teda
skonc¢i finan¢né kriza? Budeme moct’ badat’ naznak konca krizy pri splneni
niektorych faktorov ako koniec poklesu cien bytov, banky nebudi
potrebovat’ d’alSiu rekapitalizaciu a firmy zaéni znova investovat' aich
zisky porastu.
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