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UVOD: VYMEDZENIE PROBLEMUA ZAKLADNYCH
TEORETICKYCH KONCEPTOV SOCIOLOGICKEHO
SKUMANIA TRHU

Je tomu desat’ rokov ked’ sa v jarnych ditoch roku 2008 zacali ¢rtat’
prvé kontury vznikajucej financnej krizy. V priamom prenose sme
sledovali vécsie ¢i menSie burzové paniky, prepady akciového trhu
a hektické no¢né rokovania na ich zdchranu. Videli sme obrazy neprijemne
sa ponasajuce na udalosti vel'kého finanéného krachu v roku 1929.
V dejinach modernej spolocnosti to nie je Uplne nova situdcia. Robert
Musil zaciatkom 20. storocia zachytil vahy uspe$ného finan¢nika
a oceliarskeho magnata Arnheima v romane Muz bez vlastnosti
nasledujucim sposobom: ,, Uloha periaznictva v pritomnej dobe mu
pripadala podobnd ulohe katolickej cirkvi, ako moci pésobiacej
z pozadia, moci, v styku s vladnucimi silami nepoddajne ohybnej, a sam
sa vo svojej cinnosti pokladal casto za kardindla. ** (Musil 2008 : 148)
Pre nasu historicku skiisenost’ je rovnako doélezita skuto¢nost’, Ze sa
blizime k 30. vyro¢iu ekonomickej transformdacie. Sticastou radikalne;j
premeny vo vtedy eite existujuicom Ceskoslovensku bola kupénova
privatizdcia. Tato metoda mala predstavovat’ prvy krok k formovaniu
sukromného vlastnictva, ale pocitalo sa, Ze privedie k zivotu aj financny
trh. Dolezitym pilierom finanéného trhu mala byt burza a trh s akciami.

Sucasné vyznamné postavenie finan¢nych trhov a burzy ako ich symbolu
pred nami odhal'uje zvlastnost’ Slovenska. Jeden zo zakladnych stavebnych
prvkov sveta financii na Slovensku nefunguje. Burza a na nej organizovany
trh s akciami je neviditeIny a marginalny. Maly vyznam tejto Casti
finan¢ného trhu sa prejavuje vo vel'mi nizkom pocte obchodov s akciami
podnikov a v minimalnom vplyve burzy v Bratislave na koordinaciu domacej
ekonomiky. Z toho dévodu nie je akciovy trh na Slovensku relevantnym
prvkom v hospodarstve. Slaba pozicia burzy a trhu s akciami neznamena,
ze si na Slovensku uzivame nezvislost’ od financného trhu. Obcania st
prostrednictvom bank, déchodkovych fondov a domacich obchodnikov
s cennymi papiermi zapojeni do sveta medzinarodnych financii, ale burza
v Bratislave je od tohto sveta odrezana a nie je v iom aktivna.

Svet financii je primarne doménou ekonomie, finanénej ekonomie
a taktiez finan¢nej matematiky. Skumanie tohto prostredia a skiimanie



neviditel'nej burzy vsak ponuka Specificky priestor aj pre socioldgiu.
Ozrejmime si preto, v com moze byt nami uplatneny sociologicky
pristup prinosny. Délezitou témou v pochopeni modernej spolocnosti a jej
zivota je vznik a formovanie institicii tvoriacich pilier kapitalistického
hospodarstva. VSeobecné rozsirenie trhovej vymeny je jednym z takych
délezitych institucionalnych kontextov. Podobne ako Karl Polanyi,
sa mozeme zamerat na podsobenie historickych, institucionalnych
a politickych stvislosti veducich k formovaniu trhov a k presadeniu
sa trhovej vymeny ako hlavného spdsobu koordindcie aktivit v urcitej
oblasti, pripadne v celej spolo¢nosti. Podoba trhovej vymeny potom nie
je nasledok univerzalnej l'udskej predispozicie k vymene tovaru, ale je
vysledok aktivit a rozhodnuti vyplyvajicich z umiestnenia do urcité¢ho
socialneho kontextu. Druhou sociologicky relevantnou témou je dlhodobé
udrzanie urcitého trhu a reprodukcia Struktiry trhu, vd’aka ¢omu sa trhova
vymena stava v urcitej oblasti Standardnou a pravidelnou.

Pri pohl'ade na trh s akciami nevyhnutne dospejeme k poznaniu, Ze
sa jedna komplexnu a komplikovanu institiciu. Z toho dévodu stojime
pred poziadavkou logického zjednodusenia sledovaného problému
do takej podoby, aby sme mohli uplatnit’ vyssie spomenuté moznosti
sociologickej analyzy. Z analytickych dovodov sme preto oddelili burzu
ako organizaciu od trhu s cennymi papiermi. Vychadzame z toho, Ze
burza je jednak formalna organizécia a zaroven miesto vymeny akcii za
volny kapital v hospodarstve. Burza, ako formalna organizacia méze
existovat’ aj napriek tomu, ze neplni svoju tlohu v hospodarstve. Az jej
napojenie na vymenu akcii za vol'ny kapitdl znamena, Ze sa burza stava
doblezitym koordinatorom a regulatorom vymeny akcii v hospodarstve.
Preto pred nami vyrastaju dve rovnocenné vyskumné otazky. Po prvé, ¢o
viedlo aktérov k ustanoveniu burzy na Slovensku a preco burzy vznikali
aj v transformujucich sa ekonomikach bez sikromného kapitalu? Druha
vyskumna otdzka nas smeruje k vysvetl'ovaniu toho, preco sa neudrzala
pravidelnd a opakovana vymena na kapitalovom trhu regulovanom
forméalnou organizaciou, teda burzou.

Na rieSenie prvej vyskumnej otdzky sme vyuzili SirSiu interpretaciu
konceptu umiestnenia.! Podl'a tohto konceptu je podoba ekonomickych

! Podrobné priblizenie konceptu umiestnenenia (embeddedness) v sucasnej sociologii
a politickej ekonomii sa nachadza v praci Daniela Gerberyho (Gerbery 2015).
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inStitlcii dand socialnym a kultirnym kontextom, v ktorom sa utvaraju,
alebo do ktorého sa preniesli. Z toho dévodu vysvetlujeme vznik
burzy — organizacie — v kontexte historickych, instituciondlnych
a organiza¢nych suvislosti, ktoré pdsobili pri jej zavadzani. Bez
pochopenia tychto suvislosti plne neporozumieme dévodom, ktoré
aktérov viedli k etablovaniu institiicie vyspelého kapitalizmu do situacie
radikalne sa meniaceho hospodarskeho modelu. Ukazeme si, ze dovody
neboli len ekonomické, ale do hry vstupovali aj otazky suvisiace
s usporiadanim S$tatu, postavenim Slovenska vo vtedajSom federalnom
usporiadani a s chapanim procesov modernizacie.

V druhej vyskumnej otazke sme sa zamerali na proces utvarania
socialneho poriadku trhu. Pri tomto termine sa pristavime trochu obsirnejsie,
pretoze predstavuje dolezity koncept pre pochopenie kl'acovych casti knihy.
Musime zdoraznit’, Ze vychadzame zo vSeobecnejsicho sociologického
predpokladu, podl'a ktorého je neistota neodmyslitel'nou sucast’ou
naSej zitej skutoCnosti, a preto sa tyka aj ekonomického zivota. Podla
Sztompku existuju dva zakladné dovody, preco je obraz ekonomického
zivota netplny ak problém neistoty neberie do tvahy pri formovani
konkrétnej institucionalnej podoby hospodarstva. Prvym dévodom je
orientacia nasho konania do budicnosti. Vznika tak medzera medzi
zamysl'anymi ciel'mi a prostriedkami, ktoré v ¢ase vol’by povazujeme za
vhodné na ich dosiahnutie. Ddsledky nasho predchadzajiaceho rozhodnutia
sa odohravaju v odliSnom svete nez bol ten, v ktorom sme rozhodnutie
realizovali. Prikladom mo6zu byt’ dlhodobé rozhodnutia akymi st napriklad
vol'ba vzdelania a kariérnej orientacie, investicie alebo kiipa bytu. Podl'a
Sztompku je ,,buduci stav sveta vzdy nezndmy“. (Sztompka 1999 :
19) Rozhodujeme sa teda z velkej Casti na zaklade aktudlnej predstavy
o skutocnosti a z nej odvodenej predstavy o vyvoji budicnosti. Druhym
dévodom pretrvavania neistoty v ekonomickom zivote je nasa orientacia
voci svetu, je to predovSetkym socialny svet skladajtci sa z inych l'udi
a z ich rozhodnuti. (Sztompka 1999 : 21). Z toho vyplyva, Ze nemdzeme
mat’ Uplna kontrolu nad aktivitami druhého, pretoze nevieme uplne
presne, ako budu ostatni aktéri okolo nés konat’. Taktiez nevieme presne
anticipovat’ ich reakcie na nase vlastné konanie. (IBID : 24)

Pri opdtovnom pohl'ade na dva rozmery neistoty, o ktorych hovori
Piotr Sztompka, mézeme povedat’, Ze problém neistoty je pri existencii



opakujicej sa vymeny zmierneny sformovanim socidlneho poriadku
trhu, ktory ndm umoziiuje aspoii Ciastocne predvidat’ konanie ostatnych
ucastnikov na trhu. Pritomnost’ socidlneho poriadku trhu umoziuje
utvéranie stabilnych o¢akavani o budicom konani relevantnych aktérov
na trhu a trhova vymena sa tak stava v urcitej oblasti samozrejmou.
Trh preto nie je jednorazova vymena, ale opakujuici sa proces vymen
v dlhSom case. Mo6zeme identifikovat’ tri problémové oblasti, ktoré
aktéri musia zvladnut’, aby vytvorili predvidateI'né podmienky trhovej
vymeny. Podl'a Jensa Beckerta sa to tyka problému ohodnotenia tovaru;
rieSenia problému pravidiel sutaze a problému kooperacie. (Beckert
2009) Aj ked’ o nich pojednavame oddelene, v skutocnosti ich aktéri
riesia tak povediac za pochodu a bez jasného poradia. VyrieSenie tychto
troch problémov je kI'i€¢ovou tlohou pri vzniku opakovania na trhu
a pri zmierfiovani neistoty na trhu.

Problém ohodnotenia sa viaze na utvaranie preferencii aktérov.
Vyznamnym zdrojom neistoty v rozhodovani aktéra je nieckedy
problematické a komplikované ohodnotenie konkrétneho tovaru alebo
aktiva. Jens Beckert zdoraziiuje, ze problém je zmierneny vtedy, ak
su potencialni kupujuci v pozicii, v ktorej dokazu odliSovat’ medzi
hodnotami tovarov, a predavajuci dokaze spolahlivo demonstrovat’
hodnotu tovaru. (Beckert 2009 : 254) Na existujucich trhoch nachadzame
viacer¢ rieSenia problému ohodnotenia. Jednak méze ist’ o zavadzanie
roznych hodnotiacich kritérii. Samotné zavadzanie hodnotiacich
kritérii v pripade komplikovanych tovarov sa ustanovuje dohodou
medzi aktérmi, alebo presadenim hodnotiacich kritérii jednym alebo
viacerymi aktérmi. Neskor musi prebehnut’ ich rozsirenie vo verejnosti,
ktoré je doplnené potrebou neustaleho udrziavania a obranovania
pred spochybnenim. Okrem formovania hodnotiacich kritérii je d’alej
nezastupiteI'ny vyznam socialneho a kultirneho ocenovania urcitych
tovarov. MéZeme sem priradit’ napriklad hodnotové orientacie aktéra
a taktiez prisl'ub statusového zaradenia sa na zaklade vlastnenia ur¢itého
tovaru alebo sluzby. V tejto suvislosti napriklad Christopher Yenkey
ukazuje, Ze aktivitu malych investorov v Nigérii, ktora nema z hl'adiska
predpokladov ekonémov ani vhodny pravny ramec a ani dostato¢ne
bohaté obyvatel'stvo, ozivilo spojenie investicii na burze s predstavou
vzostupnej mobility a prislusnosti k strednej triede. Takéto spojenie sa



odohralo aj vd’aka reklamnej kampani pri zavadzani novych akcii na
burze. (Yenkey 2011)

Vyznamnou ulohou pri utvarani socialneho poriadku trhu je
formovanie pravidiel sttaze. Sttaz je esenciou trhu, ale je taktiez
ohrozenim zisku. Prili§ divoka a neregulovand stitaz mdze spdsobit’
vyrazné narusenie ochoty aktérov podielat’ sa na trhu a v kone¢nom
dosledku moze prispiet’ k jeho zéniku. V oblastiach hospodarstva, kde
sa nepodari stabilizovat’ pravidla trhovej stitaze, sa nemusi vytvorit’ ani
dlhodoba struktira trhu a tym nedochadza k reprodukcii trhovej vymeny.
Medzi niektorymi aktérmi na trhu sa preto objavuje Usilie ustanovit’
pravidla sutaze. Ako priklad méze sluzit’ zavadzanie regulacii na trhu
s potravinami v USA. Na zaciatku 20. storocia sa rozrastol priemysel
s konzervovanymi potravinami. Rozvijal sa v neregulovanom prostredi,
dosledkom ¢oho bol vyrazny tlak na znizovanie cien produktov.
Dochadzalo k nadmernému klamaniu zakaznikov, ktori postupne
prestavali kupovat’ konzervované potraviny. Henrich Heinz, vyrobca
kecupov, zacal podporovat’ myslienku regulacie trhu s potravinami
a podporoval regulaciu nadmerného pouzivania chemickych
prisad v potravinach. Spojil sa s niektorymi inymi predstavitel'mi
potravinového priemyslu, s rodiacou sa skupinou potravinarskych
chemikov a s ndbozenskymi a charitativnymi organizaciami, ktoré
na problém nebezpecnych potravin upozoriiovali uz niekol’ko rokov.
V roku 1906 sa im spolo¢ne podarilo presadit’ zadkon o zdravych
potravinach a bezpe¢nych liekoch. Zavedenim zédkona doslo k tomu, ze
Heinz v urcitej chvili a na ur€ity ¢as ziskal monopol vo vyrobe kecupu
av suCasnosti ma stale 60% podiel na americkom trhu (ekondémovia by
uz mozno hovorili o oligopolnej, pripadne monopolnej podobe trhu).?
Regulacia tak moze mat’ aj sporné distribu¢né dopady, na ktoré ukazovali
prave odporcovia regulacie obchodu s potravinami. Z ich hl'adiska

2 Heinz bol vyznamnym predstavitelom Metodistickej cirkvi a silne nabozensky zalo-
zenym ¢lovekom. Zakon nepresiel hladko a trvalo skoro desat’ rokov pokym sa ho po-
darilo presadit’. Prispeli k tomu aj d’alSie okolnosti, ako bol napriklad nastup prezidenta
Theodora Roosvelta. Roosvelt stelesiioval v Spojenych Statoch americkych obdobie
progresivizmu, vyznacujuce sa zavadzanim ekonomickych regulacii do zivota americ-
kej spolo¢nosti a presadzovanim vicSej socialnej spravodlivosti. V stvislosti s nasou
pracou upozoriuju historici, Ze ,,niektoré regulacie navrhli v skutocnosti samotni pod-
nikatelia, ktori davali prednost’ rovnovaznemu stavu zaistenému riadenym trhom pred
zmitkom a neistotou vol'nej neregulovanej sut’aze.” (Tindhal, Shi 2008 : 475)



bolo zavéadzanie regulacie krokom proti principu slobodného vyberu.
Z hladiska nabozenskych organizacii, odborov a potravinarskych
chemikov to bol krok smerom k ochrane zdravia 'udi. Vidime tak, Ze
regulacia sut'aze na trhu je ,,komplikovanym vysledkom vytvarajiucim
nerovnost medzi aktérmi a jej konkrétne usporiadanie je podmienené
historickymi suvislostami, teoretickym pristupom a ideologickym
nahladom. (Beckert 2009 : 259) Regulécia sut'aze umoziuje na jednej
strane interpretovat’ a predpokladat’ konanie ostatnych na trhu, na
druhej strane vSak vyjadruje aj mocensku Struktiru medzi aktérmi na
trhu. Utvaranie pravidiel stitaze preto nie je len hl'adanim efektivneho
rieSenia pre ekonomiku, ale hI'adanim priechodného rieSenia na zaklade
koalicii a spojenectiev. Prave preto nenastane idedlny, dokonaly
a nehybny stav trhovej stitaze.

Tretim problémom, ktory by aktéri pri utvarani socialneho poriadku
trhu mali zvladnut, je spolupraca medzi aktérmi na trhu. Vymena
na trhu je vzdy spojend s urCitou mierou nejasnosti, pretoze vopred
nevieme, ¢i budi naplnené vSetky podmienky kontraktu. Nesmieme
zabudnut’ aj na ti skuto¢nost’, ze kazdy kontrakt na trhu je do istej
miery netuplny. Uzatvara sa v pritomnosti a smeruje do budiicna, preto
neobsahuje vSetky moznosti a vSetky podmienky, ktoré mézu nastat’.
Zucastnit’ sa trhovej vymeny je do istej miery neistou stdvkou na nejasnu
buducnost’. Doveru, ktora sa za tym skryva, mézeme pomenovat’ ako
déveru v mechanizmus trhu, respektive k socidlnemu poriadku trhu.
Giddens upozoriiuje, Ze prave dovera v kl'aiCové abstraktné systémy
a inStitucie je dolezitd v situacii vSeobecného rozsirovania trhov
v modernej spoloc¢nosti. Je to do istej miery slepa dovera, pretoze tieto
abstraktné systémy nemdzeme ako jednotlivci Gplne prehliadnut’,
poznat’ a kontrolovat’. (Giddens 2010) Prikladom toho ako relativne
stabilny socidlny poriadok trhu umoznuje sustredit’ pozornost’ aktérov
na odhad budticnosti st dostupné prirucky pre zac¢inajucich investorov
na réznych typoch financnych trhov. Va¢sinu svojho obsahu venuju
postupom ako odhadovat’ budtici vyvoj ceny, investicnym stratégiam
a roznym sposobom zaistovania vynosu. Vobec nemusia detailne
vysvetlovat’ vnutornu Struktiru daného trhu a jeho institucionalne
zdzemie, pretoze ten je relativne stabilny a ocakéva sa, ze trh bude
fungovat’ aj do buducna. Finanéné trhy v modernej spolo¢nosti st
udrziavané za pomoci rozvinutych formalnych institicii a neformalnych
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pravidiel, ktoré na nich dokédzu udrzovat’ déveru. Socialny poriadok trhu
sa stava predmetom zaujmu ¢asto az v situaciach vaznych kriz, ktoré
generuju stratu dovery vo formdlne institiicie, ktoré ho zabezpecuju.
Zlyhanie formalnych inStitacii zabezpecujucich déveru na trhu
neznamena, Ze vymena zanikne, moze vsak viest’ k premene socialneho
poriadku trhu smerom k osobnejSej podobe vymeny a dovery. Peter
Kolock dokumentuje prostrednictvom experimentov, ze nedostatok
dévery vo formalizované pravidla trhu oslabuje princip anonymnej
vymeny na trhu, désledkom ¢oho je presun k vymene tovarov a sluzieb
najmi na principe osobnej dovery. Princip jeho experimentov bol
jednoduchy. Uastnici boli rozdeleni do dvoch skupin. V prvej skupine
boli podmienky simulované tak, aby boli informacie o tovare pre
kupujucich a predavajucich tplne rovnaké a podmienky vymeny boli
vopred jasne definované. V druhej skupine boli informécie o tovare
Specifikované ovel'a menej a niektori ticastnici boli inStruovani, aby pri
vymene podvadzali. V pripade prvej skupiny nastala realizacia obchodu
predovsetkym na zaklade ceny a ucastnici pri vymene nepreferovali iba
jedného ucastnika. V druhom pripade sa objavilo opakovanie vymeny
medzi obmedzenym poctom ucastnikov, s ktorymi bola v minulosti
dobré sktsenost’ — bola pri nich uz overena kvalita tovaru a existovali
tu z minulosti dohodnuté podmienky transakcie. V druhom pripade
nebola cena rozhodujucim faktorom, ale len jednym z posudzovanych
kritérii. (Kolock 1994)

Struktara knihy je ramcovana vyssie prezentovanymi vyskumnymi
otazkami. V pripade vysvetlovania vytvarania organizacie (burzy) sa
logika vysvetlenia opiera o koncept umiestnenia. Koncept socialneho
poriadku trhu vyuzivame pri objasneni toho, pre¢o nedoslo k ustaleniu
trhu s akciami. V prvej kapitole knihy uvadzame ¢itatel'a do problematiky
akciového trhu. Z toho dévodu zaciname najprv vysvetlenim zakladnych
charakteristik ustdleného trhu s akciami. Citatelovi tym zaroven
poskytujeme zakladnu orientaciu v téme trhov s akciami. Vybrali sme
vS$ak iba skuto¢ne zakladné principy. Opierame sa pri tom najméa o prace
sociologov a antropoldgov. Nie je to prejav arogancie voci dostupnym
ekonomickym poznatkom, len sme hl'adali vysvetlenia, ktoré s
pristupnejsie sociologickému porozumeniu. Nasledne porovname
situdciu na burze v Bratislave s ostatnymi krajinami strednej Eurdpy.
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Komparaciu s ostatnymi regionalnymi burzami uskutociiujeme aj preto,
aby sme obhajili nase tvrdenie o jej nefunkc¢nosti.

Pocas realizacie vyskumu sme si uvedomili, Ze na Slovensku prebehol
proces institucionalizacie trhu vlastne dva krat. Prvy krat to bolo obdobie
v rozpdti rokov 1990 az 1998, ktoré sa v podstate skoncilo rozpadom
obchodovania. Druhy krat sa kapitalovy trh opédtovne institucionalizoval
v suvislosti so vstupom Slovenska do medzinarodnych organizacii,
najméa OECD a EU. Boli to dva tplne odligné trhy, prvy bol bez pravidiel
a s divokym trhom, ktory Ciastocne prispel k svojej vlastnej destrukeii. Na
druhy pokus sa uz prijali Standardné pravidla, ale chyba aktivita, ktora by
pravidla testovala. Riaditel’ asocidcie obchodnikov s cennymi papiermi
tieto dve obdobia rozlisil nasledujucim spésobom: ,, Najprv sme mali trh
bez pravidiel a teraz mame pravidla bez trhu.* (Riaditel’ AOCP, rozhovor
7) V inom rozhovore nam byvaly obchodnik s cennymi papiermi povedal
nasledujtce: ,, Po kuponke to na trhu zilo. Nevravim, ze to bol dokonaly
trh, ale mohli ste robit skoro vietko. No a teraz je to mrtve, nic¢ sa nedeje,
na burze nemaozete skoro nic.* (Obchodnik, rozhovor 4) Okrem vyrokov
aktivnych ti¢astnikov potvrdzuju tato skutocnost’ udaje o obchodovani na
burze v Bratislave, ktoré prezentujeme v prvej kapitole prace. Aj z nich
vyplyva, Ze na Slovensku sa nepodarilo stabilizovat’ socialny poriadok
trhu do takej podoby, aby sa utvorilo kontinualne obchodovanie na burze.
Transakcie st sporadické a malo pocetné.

Rozhodli sme sa zamerat’ hlavni a najobsiahlejsiu Cast’ knihy na
prvé obdobie, pretoze v zhustenej podobe poskytuje pohl'ad na viaceré
procesy. Kratke obdobie neStandardnej existencie trhu s akciami pre
nas predstavuje ur¢ity druh experimentu so zavadzanim kapitalového
trhu. Kratky okamih dejin nam tak odhaluje procesy utvarania
komplikovaného trhu, ktoré v inych spolo¢nostiach trvali podstatne
dlhsi cas. V podrobnej analyze tohto Stadia trhu s akciami na Slovensku
sledujeme konanie miestnych aktérov a ukazujeme na spoluposobenie
roznych teoretickych, politickych, ale aj neekonomickych faktorov,
ktoré prispeli k etablovaniu kapitalového trhu, ako aj k jeho naslednému
rozpadu. Dalej vysvetlujeme, pre¢o nedoslo k spojeniu burzy a trhu
s akciami. Ukazujeme procesy, ktoré spdsobili, ze burza sa v Slovenskej
ekonomike stala margindlnou institiciou. Druhu kapitolu knihy preto
zaciname vysvetlenim formovania mechanizmu kupdnovej privatizacie
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a zakladnych suvislosti, ktoré prispeli k presadeniu tejto metddy
privatizacie. Z tychto predpokladov boli odvodené zakladné institucie
a pravidla, ktoré mali regulovat’ kapitalovy trh. Uvodné nastavenie
in§titacii prispelo k tomu, Ze sa obchodovanie sformovalo do podoby,
ktord neumoznila aktérom utvorit’ doveru v zékladnu a neosobnu
Struktaru trhu, pretoze nikto vlastne nevedel predvidat konanie
ostatnych aktérov.

Analyzu sme opreli o viacero udajov. Vychadzame jednak
z rozhovorov s aktérmi utvarania trhu a obchodovania na trhu.
Rozhovory sme robili s politikmi, ktori boli pri tvorbe pravidiel a
zamerali najmé na ich pohl'ad na proces privatizacie. Vel’ké mnoZzstvo
cennych informacii poskytli zastupcovia obchodnikov s cennymi
papiermi. Dalej sme informécie Gerpali z oficidlne zverejnenych diskusii
v parlamente. Taktiez sme Studovali jednotlivé koncepcie rozvoja
kapitalového trhu, ktoré boli zverejnené v priebehu rokov 1990 — 1998.
Koncepcie vo vel'mi zhustenej podobe obsahuju zakladnu analyzu
problém a navrhuju aj postupy ako sa z problémov dostat’. Informuju
nas tak o vtedajSich predstavach ohl'adom vhodnej podoby kapitalového
trhu. Skimali sme pravne normy, ktoré regulovali vznikajtci trh
s akciami. Neskumali sme ich vSak z hladiska pravnej vedy a ani
z hl'adiska ekondmie, ktora nazera na pravo vo vztahu k jeho prinosu
rozvoju hospodarstva. V neposlednom rade sme siahli aj po textoch
publikovanych v novinach a cCasopisoch, v ktorych sa vysvetl'ovali
principy privatizacie, kapitdlového trhu a v ktorych sa prezentovali
aj dobové problémy a ich mozné rieSenia. Vyznamné miesto zastaval
Casopis Burza, ktory vychadzal az do roku 2003. Aj jeho koniec je
symbolickym vyjadrenim toho, ze burza prestala byt’ zaujimava, pretoze
prestala zohravat’ svoju rolu v ekonomike.

Ked’ze sa pohybujeme v priestore, ktory nie je vzdy sociolégom
a inym neekonomickym Specialistom z oblasti socidlnych vied zndmy,
vyuzili sme priestor prace aj na to, aby sme prezentovali sucasné
vyskumy z oblasti sociologie finan¢nych trhov. V pripade, Ze to kontext
prace umoznoval uskutoc¢nili sme interpretaciu preberanej témy najma
prostrednictvom zisteni ekonomickej sociologie a sociologie venujuce;j
sa financnym trhom. Nie je to prejavom arogancie voci poznatkom
ekondmie, len sme primarne pouzili vyklady z hl'adiska sociologie.
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