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Zaostavani konvergenéniho procesu ceske
ekonomiky v obdobi recese

Ing. Ruazena Vintrova, DrSc.

Mezindrodni ekonomickd pozice Ceské repub-
liky se v krizovém obdobi let 2008-2012 zaca-
la zhorSovat. V duasledku odlisné hospodaiské
politiky, kladouci prednostni diraz na restrik-
tivni opatfeni k vyrovndni rozpoctovych defi-
cita, byl ekonomicky rust potlacen vice nez ve
vsech sousednich zemich. Plati to jak pfi srov-
nani s novymi clenskymi zemémi - Polskem
a Slovenskem, tak i se starymi Clenskymi ze-
mémi - Némeckem a Rakouskem. V roce 2012
se Ceskd ekonomika propadla do opakované
recese, v niz se kromé pokracujiciho omezovani
investicni ¢innosti projevuje téz vyrazny pokles
spotfeby domadcnosti a zesiluje celkovy vliv ne-
stabilniho instituciondlniho prostfedi a nejisté-
ho vyhledu do budoucnosti.

V celosvétovém ramci se pozice CR vyrazné
zhorSuje predevsim pfi vyjadieni HDP v béznych
USD. V redlném vyjadrent, tj. v parité kupni sily,
se v tomto SirSim ramci projevuje pozastaveni
predtim rychle probihajictho konvergencniho
procesu. V ramci EU ztraci Ceskd ekonomika
v poslednich letech svou pozici a posunuje se
nize v poradi zemi podle ekonomické irovné.

Vyvoj ekonomické pozice CR

v celosvétovém ramci

Ekonomicky rust vyspélych svétovych ekonomik,
zalozeny v poslednich desetiletich do velké miry
na zvySovani verejnych i soukromych dluhq,
narazil v souCasné krizové situaci na své meze.
Stava se stile vice zfejmym, ze v dlouhodobém
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Casovém ramci bude nutno dosavadni ekonomic-
kou strategii prehodnotit. Jde o to, jakou politi-
ku volit v prechodném obdobi, aby nedochdzelo
ke zbyteCnym ztratdm a turbulencim. Jednotlivé
velké ekonomické celky zdpadni polokoule (USA
a jednotlivé velké zemé Evropské unie) hledaji
v prechodném obdobi nejvhodnéjsi postup, v ak-
tudlnim cCasovém horizontu voli rtznou hospo-
darskou politiku a maji téz odliSné ekonomické
vysledky.

Pod jinym zornym uhlem je nutno posuzo-
vat dohdnéjici ekonomiky, mezi které v evrop-
ském rdmci patii predevsim nové clenské zemé
EU a v ramci amerického kontinentu nékteré
rychle rostouci zemé Stredni a Jizni Ameriky.
Pro tyto zemé by opusténi politiky ekonomic-
kého rustu znamenalo pferuSeni ekonomické
konvergence, ktera se zacala vyrazné prosazovat
zejména v poslednich dvou desetiletich. Vyvoj
mezindrodni pozice tohoto okruhu zemi nelze
hodnotit bez pfihlédnuti k rychlému pokroku,
dosahovanému v prudce rostoucich ekonomi-
kach ostatnich kontinentli, zejména v zemich
vychodni Asie.

Mezindrodni ménovy fond pripravil v Fijnu
2012 predpovéd’ pro Clenské zemé a vyznamné
svétové ekonomiky, smérujici az k roku 2017.
Z téchto podklada Ize vycist jak predpokladany
vyvoj v béznych USD, tak i v parité kupni sily,
vychdzejici z mezindrodnich dolart. Pro CR se
v predpovédi bez hlubsiho zdivodnéni predpo-
klada vyrazné oslabovani mény v relaci k USD
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po roce 2012, z cehoz vyplyvd, ze mezinarod- Podle udaji MMF v krizovém obdobi mezi
ni ekonomickd pozice v béznych USD se vyviji  roky 2007 a 2012 nedoslo ke zhor3eni pozice CR
méné priznivé nez v parité kupni sily. v urovni HDP na obyvatele v redlném ocenéni, tj.
Tabulka 1 »

HDP na obyvatele v letech 2007-2017 v beznijch USD a v parité kupni sily (USA = 100)

V parité kupni sily

V béznjch USD

Vlyspélé svétové ekonomiky

100,0 100,0
"""""""""""" 733 928 94,2 876 72,2 731 728 703
"""""""""" 998 942 709 808 776 76,3 737 719
871 87,7 827 76,8 744 77.3 784 761
974 981 930 868 831 850 853 82,2
""""""""""""""" 90/ 886 817 745 72,2 72,5 713 67,2
""""""""""""""" 735 739 65,3 57,2 66,0 83,7 60,5 55,7
69,2 654 582 508 650 636 611 56,5
108,7 1079 102 1097 814 82,2 838 837
 Swoarsko 1515 1563 1321 902 92,2 909 871
i " Dohanéici ekanomiky EU
40,7 36,8 34,2 54,4 55,8 54,5 56,0
 Madarsko oo 078 26,0 06,8 405 402 397 39,0
Polske 240 066 247 271 35,2 405 421 438
: o200 347 336 349 438 473 488 519
508 507 451 425 603 801 57,5 561
 Estonsko ¢ 353 306 321 345 451 396 426 48/
"""""""""""""""""""" 051 241 058 298 391 37,0 403 445
27,0 231 26,7 294 369 308 364 408
19 138 14,0 15,4 26,0 27,7 286 31,2
"""""""""""" 16,6 161 179 24,7 254 258 275
-------------------------------------- Stiedni a Jizni Amerika, Cina, Rusko a Ukrajina
240 243 26,6 213 04,2 04,2 257
204 0274 310 355 317 346 369 399
Mexko 208 200 203 206 301 299 375 311
i i 57 96 12,2 15,9 19 161 184 243
19,7 22,5 276 3586 321 334 35,5 39,5
6.6 65 80 97 150 14,3 15,3 18,8

Pramen: IMF (2012); vlastni propocCty.
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v parité kupni sily. AvSak dfive rychle probihajici
konvergencni proces, kdy se HDP na obyvatele
CR v parité kupni sily v relaci k USA zvysil mezi
roky 2000 a 2007 az o 10 procentnich bodu (ze
44 % na 54 %), se mezi roky 2007 a 2012 zasta-
vil. Teprve mezi roky 2012 a 2017 by mélo po-
dle predpovédi MMF dojit k mirnému obnoveni
konvergencéniho procesu v redlnych veliinach,
zatimco v béznych dolarech by ztrita pozic po-
kracovala (viz tabulka 1).

Uvahy bézného tisku o tom, ze CR klesne
v roce 2017 v urovni HDP na obyvatele pod tro-
ven Slovenska i Chile, jsou zjednoduSené a pied-
stavuji novindfskou nadsdzku.! Vychdzeji totiz
z HDP na obyvatele v béznych USD, jehoz tro-
ven je v pfedpovédi MMF mezi roky 2012 a 2017
vyrazné snizovana predikovanym oslabenim CZK
vuci USD. Nejde jen o to, ze predpoklddana mira
oslabeni mény je spornd a nejistd. Predevsim
je nutno namitnout, ze HDP v béznych cendch
nevystihuje redlnou vysi ekonomické drovné
zemé, nebot’ nebere v tvahu kupni silu pfislus-
nych mén. V parité kupni sily zastdva HDP na
obyvatele CR v mezindrodnich dolarech podle
pfedpovédi MMF v roce 2017 v relaci k USA
zhruba o 4 procentni body nad drovni Slovenska
a 0 16 p. b. nad urovni Chile.

Zmeéna mezinarodni pozice ceské
ekonomiky v rdmci EU

Od pocéatku nového tisicileti, zejména pak po
vstupu do EU, zacala Ceskd ekonomika rychle

dohdanét primeérnou ekonomickou droven zemi
EU-27. Mezi roky 2000 a 2007 se existujici meze-
ra v HDP na obyvatele v parité kupniho standar-
du (PPS)? zazila o 12 procentnich bodu (k roku
2008 o 10 bod1). V rdmci novych ¢lenskych zemi
patfil postup redlné konvergence v tomto obdobi
k tuspéSnym. Vyrazné rychlejsi byla konvergence
jen na Slovensku a ddle pak téz ve stitech Po-
balti, které vSak vychdazely z velmi nizké vychozi
arovné. Ze starych Clenskych zemi se v uvede-
ném obdobi az do poclitku recese nejrychleji
pfiblizovala k praméru zemi EU-27 ekonomicka
Uroveii tzv. koheznich zemi Recka a Spanélska.
Naopak v Portugalsku dochdzelo docasné k di-
vergenci.
v CR doslo s odlisnou hospodéiskou politikou,
uplatiiovanou v krizovém obdobi mezi roky 2008
a 2012. Na rozdil od sousednich zemi se zde pro-
sazovand opatfeni zaméfovala prednostné na
snizovani rozpoctovych deficitli. Zatimco napf.
Némecko na pocdtku recese zavadélo opatre-
ni podporujici rust jako Srotovné a v Polsku se
podporovaly vefejné investice do infrastruktury,
v CR se uplatiiovala predeviim vydajové restrik-
ce, doprovdzend zvySovanim nepiimych dani.
V situaci recese vSak prosazovand restriktivni
opatfeni neméla predpokladané vysledky a vedla
k nechténym opacnym dusledkim, tj. k poklesu
celkového ekonomického vykonu, k nizSimu vy-
béru dani, a tim nakonec i ke zvySovani béznych
rozpoctovych schodki a celkové vefejné zadlu-
zenosti.

K obratu konvergenéniho procesu

2 Standardy kupni sily (Purchasing Power Standards, PPS) pfedstavuji umélou ménovou jednotku na bdzi eura, pri-
zpusobenou k primeérngm cendm v rdmci zemi EU. Pri agregaci za ¢lenské zemé EU jsou ceny jednotlivyjch zboZi
a sluzeb v jednotlivijch zemich zprumérnovdny. Priiméry jsou odvozeny z udaji v ndrodnich méndch pfi pouZiti
parit kupni sily (PPPs) jako jednotek konverze. Zpramérniované jednotky jsou oznaceny jako standardy kupni sily
PPS. PPS je tedy fiktivni ménovd jednotka, kterd reflektuje rozdilné cenové trovné mezi zemémi EU. 1 PPS se rov-
nd prumérné kupni sile 1 eura v EU-27 po rozsifeni z ledna 2007 (po vstupu Chorvatska k 1. 7. 2013 pujde o pri-

mér za zemé EU-28).
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Na pocatku recese v roce 2009 nejprve prud-
ce poklesly investice (vefejné i soukromé), a to
az o 11,5 %. Stavebni vyroba se snizila o 9%
s dalsimi vyvolanymi dusledky v rastu nezameést-
nanosti a vyvoji pfijma obyvatelstva. V dalsich
letech se brzdici vliv fiskalni konsolidace zacal
vyrazné promitat nejen do investic, ale i do redl-
nych piijma domdcnosti. Spotfeba domdacnosti
se snizovala v dusledku nizkého ristu mezd pri
vzestupu inflace a rovnéz pod vlivem zvySené
spotivosti, ovlivnéné celkové nestabilnim institu-
ciondlnim prostfedim a nejistymi vyhledy. V roce
2012 je meziroéni pokles spotfeby domdacnos-
ti predikovan az na 3 %, coz pfi jejim podilu na
HDP kolem poloviny znamend velky propad do-
madci poptavky. Klesajici spotfeba domdacnosti se
v této pozdéjsi fazi stala dalsim faktorem, ktery

Obrizek 1)

zaCal ekonomiku dusit. OECD ve své nejnovéj-
si analyze (OECD, 2012b) uvadi, Ze agregatni
poptavka se nejucinnéji podporuje vydaji na in-
frastrukturu, aktivni politikou zaméstnanosti
a snizovdnim dani, a to zvlasté u skupin obyva-
telstva se stfednimi a nizkymi pfijmy, které s vét-
$i pravdépodobnosti tyto nové ziskané penize
utrati. Ceskd vldda vsak postupovala zcela opaé-
né, nebot’ dopad zvySené dané z piidané hod-
noty sméfovala v nejvétsi mife pravé na nizko
a stfednépfijmové skupiny obyvatelstva. Nejno-
véjsi poznatky Mezindrodniho ménového fondu
(IMF 2012) téz ukazuji, ze fiskdlni multiplikitory
omezujici ekonomicky rist pri snizeni rozpoc-
tovych vydajii jsou mnohem vétsi, nez se drive
predpoklddalo (IMF, 2012). Vliv obou téchto fak-
tor( se propojuje.

Vijvoj HDP v CR, Polsku, Slovensku, Némecku a Rakousku v letech 2008-2012 (2008 = 100, srovna-

telné ceny)’
115

110

_ e

V/v
95
90
85 T T T T
2008 2009 2010 2011 2012
| —o— EU-27 CR —&—Polsko —>¢— Slovensko —¥— Némecko —®— Rakousko |

* Rok 2012 predpovéd’ EUROSTATu, shodnd pro CR s predpovédi CNB (tempo riistu HDP v s. c. -1,3 %); podle MF CR

by tempo poklesu HDP mélo Cinit pouze 1,0 %.
Pramen: EUROSTAT (2012a).
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http://www.oecd.org/economy/economicoutlookanalysisandforecasts/42421337.pdf
http://www.oecd.org/economy/economicoutlookanalysisandforecasts/42421337.pdf

V CR doslo z uvddénych diivodu za celé kri-
zové obdobi k ekonomickému poklesu, zatim-

co v sousednich zemich - Polsku, Slovensku,
Némecku i Rakousku pokracoval ruast, i kdyz
zmirnujicimi se tempy. Po kratkodobém obno-
veni kladnych rastovych temp v CR v letech
2010-2011, které vsak na rozdil od soused-
nich zemi zcela nevratilo ekonomiku na troven
z roku 2008, postihla v roce 2012 Ceskou eko-
nomiku jako jedinou v regionu dalsi recese.
HDP v poslednim roce meziroéné klesd jiz po
treti Ctvrtleti v fadé (mezikvartdlné dokonce jiz
po Ctvrté Ctvrtleti). Vynikd zejména rozdil proti
slovenské ekonomice. Zatimco Ceskd ekonomika
vykdzala ve 3. Ctvrtleti 2012 mezirocni pokles
o 1,5 %, slovensky HDP vzrostl ve stejném obdo-
bio 2,5 %.

HDP na obyvatele CR v parité kupni sily se
na rozdil od vSech sousednich zemi pohybuje
v roce 2012 pod drovni vychoziho roku 2008 (viz
obrazek 1). V ramci EU se CR v soucasnosti za-
fazuje mezi nejméné prosperujici zemé - pokles

Tabulka 2 »

| 1995 | 2000 | 2007 | 2008 |

Ceska republika

HDP na obyvatele v PPS v EU-8 a koheznich zemich EU v letech 1995-2011 (EU-27 = 100)

2011

HDP v roce 2012 se tykd pouze zemi jako Portu-
galsko, Spanélsko, Italie a Kypr.

Nejlépe si ve stredoevropském regionu
i v rdmci celé EU vedlo v poslednim obdobi Pol-
sko, které jako jediné ze sledovanych zemi ne-
bylo zasazeno recesi. Jeho mezindrodni pozice
v ramci zemi EU-27 se mezi roky 2007 a 2011
zlepsila o 11 p. b. Ceskd republika a nejvice
pak Slovinsko svou pozici v ekonomické trov-
ni zhorsily, ztrity utrpélo téz Estonsko. CR
z turovné 83 % v relaci k EU-27 podle HDP na
obyvatele v PPS dosahované v roce 2007 spadla
v roce 2008 na 81 % a v letech 2010 a 2011 do-
cilovala jiz jen 80 %. Z koheznich zemi EU nej-
vetsi ztratu v mezindrodni pozici utrpélo Recko
(viz tabulka 2).

PriCinou propadu mezinarodni ekonomické
pozice CR byl pokles doméci poptavky, zatimco
export probihal pomérné dspésné a pomahal si-
tuaci stabilizovat (viz tabulka 3).

Mezi roky 2008 a 2011 se vyvoz zvysil
0 16,4 % pfi rastu dovozu o 10,2 %, zatimco spo-

-5
Madarsko 51 54 B1 64 66 15 3 7 5
Polsko 43 48 54 56 65 22 5 6 7
Slovensko 47 50 68 73 73 26 3 18 5
Slovinsko 74 80 88 91 84 10 6 8 -4
Estonsko 36 45 70 69 67 31 9 25 -3
Litva 35 40 59 61 62 27 5 19 3
Lotyssko 31 : 36 : 56 : 56 : 58 27 5 20 2
Portugals! 77 . 8 . 79 . 78 i 77 0 4 -2 -2
Recko ? 84 84 90 9 82 -2 0 -8

105 ¢ 104 99 8 6 -6

Spanélsko 91 97

Pramen: EUROSTAT (2012c); vlastni vypocty.
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Pozndamka: * V roce 2005 doslo k preruseni Casové fady ve viech zemich EU-27.
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Tabulka 3 »
Vijvoj HDP, spotreby, investic, vijvozu a

0,

‘m}l-IDP celkem 98,5

dovozu CR v letech 2009-2013*

Spotieba doméacnosti 96,6 : ; : : -05
Spotreba viadnich instituct 1015 38 06 17 -1 13
Tvorba hrubeho fixniho kapitalu 87.3 -15 01 -09 -06 03

. 925 56 : 19 : -10 : -28  -03

1213 00 : B4 : MO0 ¢ 43 : 35

 Dovos bofi a sluzeb 124 M6 . O . 75 . 21 . 25

* Roky 2012 a 2013 predpovéd’ MF CR. CNB prognézuje v roce 2012 pokles HDP 0 0,9 % a v roce 2013 riist 0 0,2 %.
Pramen: MF CR (2012, s. 40); vlastni vypocty. CNB (2012, s. 15)

tfeba domdcnosti mirné poklesla a investice do
fixniho kapitdlu se snizily dokonce az o 12,3 %.
Podle makroekonomické predikce MF CR stej-
né tendence pretrvdvaji i po roce 2011. V roce
2012 dochazi k opakovanému poklesu HDP. Za
Ctyfleté obdobi 2009-2012 spotieba domdcnos-
ti poklesla o 3,4 %, spotfeba vlddnich instituci
mirné vzrostla o 1,5 % a tvorba hrubého fixniho
kapitdlu se snizila o 12,7 %. Celkové hrubé do-
madci vydaje se snizily o 7,5 %. K poklesu domdaci
poptavky dochazi pri pokracujicim rastu vyvozu
(vyssim nez rast dovozu), jehoz tempa vsak proti
predchdzejicim letim od roku 2012 klesaji a ne-
staéi jiz kompenzovat propad investic a spotfeby
domdcnosti.

Jak vyplyva z predchozi analyzy, postupné
oslabovani mezindrodniho ekonomického posta-
veni CR v rdmci stfedoevropskych zemi je zpt-

sobeno neadekvitni hospoddiskou politikou,
vyznacujici se podcenovanim role domaci poptav-
ky. Na pocitku recese k této pozici prispivalo
nepochopeni vztahu zdkladnich makroekonomic-
kych ukazateli vedoucimi vlddnimi Ciniteli. Ti
vyvozovali z relace objemu vyvozu, resp. dovozu
zbozi a sluzeb k HDP ve vysi kolem tfi Ctvrtin
nespravny zaveér, ze na domadci poptavku zbyva
jen Ctvrtina HDP, takze jeji vyvoj neni pro celko-
vy ekonomicky rust dalezity. Podle jejich mylné
interpretace zvySeni domaci poptavky poskytuje
praci prevazné pracovnikiim v zahrani¢i® Zmi-
néné ukazatele vSak predstavuji relaci, nikoliv
podil. Soucasti HDP neni celkovy vyvoz, ale pou-
ze saldo zahrani¢niho obchodu. Jiz v roce 2009
jsme na tyto mylné interpretace a jejich neblahé
dusledky upozornovali v odborném tisku.* Ne-
spravny vyklad se vSak v praxi déle §itil a bézné

3 Ministr financi M. Kalousek (2009) tvrdil: ,,...Absolutné ale odmitdm dalsi transfery obyvatelstvu, které je pry dd do
spotreby, ¢imz se zvedne nase HDP a ekonomika se uzdravi. Hloupost. I kdyby se verejnost takto chovala, upozoriu-
Ji, Ze 75 % domdci spotfeby predstavuje import. KaZdd koruna u nds spotfebovand podporuje z 25 % Ceskou zamést-
nanost, ale ze 75 % zaméstnanost v cizich zemich...“ Na tuto informaci navazoval Petr Necas, tehdejsi mistopredseda
vlddy a ministr prace a socidlnich véci, ktery pri debaté o protikrizovgch opatrenich ve Snémovné dne 31. biezna
2009 tvrdil: ,...Z kazdé koruny, kterou stimulujeme spotfebu v této zemi, pétasedmdesdt haléfu odtékd do zahranici. “

1 Viz Vintrovd (2009a, 2009b).
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se s nim setkdvdme i v soucasnosti, a to i v hos-
podaiském tisku.®

Priority dlouhodobé a kritkodobé strategie
se odlisuji. Jestlize se stava stdle vice zfejmym,
Ze vyspélé zapadni ekonomiky nemohou jiz déle
dlouhodobé existovat za pomoci narustajiciho
vefejného i soukromého zadluzovéani, pokusy
o okamzité prudké snizeni deficiti vefejnych
rozpoctu v obdobi recese mohou byt kontrapro-
duktivni. Silné restriktivni politika muze totiz
jesté vice potlacit ekonomicky ruast (a tim i moz-
nost likvidovat dluh) v duasledku klesajicich
celkovych rozpoctovych pfijmi. Uméni hospo-
darské politiky spocivd ve vhodném davkovani
a Casovani restriktivnich opatreni. Nizkd zadlu-
zenost neni cilem sama o sobé, ale ma pfispét
k makroekonomické stabilité. Tim vice to plati
pro dohdngéjici Ceskou ekonomiku, jejiz mira za-

Tabulka 4 »

Viddni dluh v % HDP ve vybrangch zemich EU letech 2000-2011

dluzenosti patii dosud v ramci EU-27 k jedné
z nejnizsich (viz tabulka 4).

Pomineme-li atypické Lucembursko s mirou
vefejného dluhu v roce 2011 jen 18,3 %, pak
nizéi dluh nez CR mély ze zemi EU-27 jen Ctyfi
staty, a to v tabulce uvedené Svédsko a z neuve-
denych zemi EU pobaltské republiky Estonsko
a Litva (6,1 %, resp. 38,5 %), a déle pak jesté Ru-
munsko (33,4 %). Duraz, jaky je v CR kladen na
rychlé oddluzeni jako cil sdm o sobé, této objek-
tivni situaci neodpovida.

Slabsi ekonomicka pozice CR v gistém
narodnim dGchodu

V mezindrodnim srovnavani ekonomické trov-
né se bézné pouzivd ukazatel HDP, ktery je vSe-
obecné dostupny a metodicky srovnatelny. Tento
ukazatel charakterizuje tvorbu produkce a di-

| 2000 2005 2008 2009 2010 201
"""""""""""""""""""""" 619 628 62.2 7458 80 825
Ceska republika | 178 084 087 342 378 408

Madarsko 561 617 730 798 818 814

Polsko 368 471 471 509 54,8 564

Slovensko 503 342 279 356 40 433

Slovinsko 26,3 26,7 220 350 386 489

Nemecko | 60,2 68,5 66,3 74,5 825 805
Rakousko 66,2 642 638 69,2 720 704

Francie 573 664 68,2 792 823 860

Spanslsko 594 432 402 539 615 69,3

alovstui 4.0 402 523 678 794 850

 Svedsko | 539 504 388 426 395 384
Dénsko 504 378 334 408 429 4886

""""""""""""""""""" 1085 1057 1081 1164 182 1207
351 272 445 64,9 922 1064

1034 1000 112.9 1297 1483 1706

Pramen: EUROSTAT (2012c¢).

% Viz napt. Zldmalovd (2012).
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chodt na daném uUzemi. Hruby ndrodni diichod
(HND), ktery zlstavd k dispozici v dané zemi pro
domdci spotfebu a vlastni investice, se od HDP
odliSuje saldem presunti prvotnich diichod( ze
a do zahranici. Jde pfedevsim o repatriované a re-
investované zisky zahranicnich podniki a mzdy
zahrani¢nich pracovnik, zachycené v narodnich
Gctech jako saldo prvotnich diichoda rezident(i
s nerezidenty. (Na béZném uGctu platebni bilance
je tato polozka evidovana v bilanci vynosu).®

Ekonomicky vyspélé ekonomiky EU maji
z velké Casti HND vyssi nez HDP (viz Némecko,
Francie, Spojené kralovstvi, Belgie, Dansko, Svéd-
sko). Od této relace se odlisuji Irsko a Lucembur-
sko, kde HDP naopak vyrazné pfevysuje HND.
Z novych ¢lenskych zemi, v nichz ve velké mire
pusobi zahranicni kapitél, znacna Cdst prvotnich
dichodu (ziska) patfi zahraniénim vlastniktm.
V pocitecnim stadiu se v dané zemi vétsi Cast
ziskll reinvestuje, pozdéji v prevazujici Casti od-
chédzi ve formé dividend zahranicnich vlastnika.
Relace obou ukazatel( je proto obrdcend nez ve
vyspélych evropskych ekonomikéch. HND je v CR
zhruba o 7 procentnich bodua nizsi nez HDP. Eko-
nomickd troven CR, méfend HND na obyvatele,
je v relaci k EU-27 o 5 procentnich bodii nizsi nez
podle HDP na obyvatele (viz tabulka 5).

Kromé rozdilu mezi HDP a HND existuje
v CR relativné velky rozdil mezi hrubym a cistgm
narodnim diéichodem (HND vs. CND). Vyrobni
struktura CR pii relativné nizkém podilu sluzeb
implikuje vysokou kapitdlovou naroCnost, takze
spotfeba fixniho kapitdlu, o kterou je CND nizsi
nez HND, je zde vétsi neZ v evropském primeéru.

Mezindrodni pozice CR v ramci EU, charakte-
rizovand Cistym ndrodnim dichodem, je o 10 pro-

centnich bod® horsi nez pri bézné charakteristice
podle ukazatele hrubého domdciho produktu.
Jestlize CR v roce 2011 dosdhla podle HDP na

Tabulka 5 »

Hruby domaci produkt a hruby ndrodni dichod
v zemich EU-27 v roce 2011 (EU-27 = 100)

HDP | HND
""""""""""""""""""""" 100 100
119 © 120

44 43+
Geska republika | &0 75
 Dinsko | 125 I
' 67 63
 Finsko i s 5
 Francie 107 I
"""""""""""""""""""""" 100 L 100
129 104
% 93
................................................... - g
59 59
272 © 19
 Madarsko . 65 62
""""""""""""""""""" 85 79
120 © 123
Nizozemi | 3 3

Polsko | 63* 60*
' 77 74
128 © 28

 Rumunsko . 46* 46*
...................................... B i
73 72
 Slovinsko | 85 84
"""""""""""""" 109 110
""""""""""""" 126 L 19

* Rok 2010.
Pramen: EUROSTAT (2012a).

§ Zdporné saldo bilance vinosti v CR dosdhlo v roce 2011 celkem 272 mld. K¢, z ¢ehoz 269 mid. K¢ se vztahovalo
k investicnim vynosim. Pouze 3 mld. K¢ se tgkaly ndhrad zaméstnancum, tj. vysSiho odlivu mezd zahranicnich
pracovnikt, neZ ¢inil pFiliv mezd ceskijch pracovnikt: ze zahranici. (Viz MF CR, 2012)

10
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Obrazek 2 b
CND a HDP na obyvatele v PPS v zemich EU-27, rok 2011 (EU-27 = 100)

CND na obyvatele

NL 132
SE 132
DK 127
AT 127
DE 123
BE 117
UK 115

Fl 115

BG 43
0 20 40 60 80 100 120 140 160

HDP na obyvatele

30 80 130

Poznamka: Atypické Lucembqrsko se 193 % CND na obyvatele a 272 % HDP na obyvatele je vypu§ténoi Bulharsko a Pol-
sko podle roku 2010; idaje o CND za Rumunsko za posledni roky nejsou k dispozici (podle roku 2009 CND 44,5 %).

Pramen: EUROSTAT (2012a); vlastni vypocty.

obyvatele v PPS az 80 % prumérné urovné EU-27,
podle CND to bylo pouze 70 % (viz obrdzek 2).

Podle vijse HDP obyvatele v PPS, dosahuji-
ci v souCasnosti 80 % priméru zemi EU-27, lze
CR zatadit mezi zemé se stfednim diichodem.
Z novych postkomunistickych ¢lenskych zemi se
do této skupiny zatazuje spolu s CR jen Slovin-
sko. V poradi zemi EU-27 se podle tohoto ukaza-
tele CR nachdazi v poslednich letech na 18. mistg,
zatimco jeSté v letech 2007 a 2009 zaujimala
s 83% 17. misto (od roku 2010 predstizena
Maltou).

nérodni ekonomické pozice, kterou je CND na
obyvatele, pak podle tohoto ukazatele CR dosa-
huje jen 70 % priméru zemi EU, coz odpovida
zemi s nizkgm stfednim duchodem. NV poradi
zemi EU-27 zaujimd podle CND na obyvatele
v PPS az 19. misto (na rozdil od ukazateli mé-
renych HDP je pfedstihovdna téz Portugalskem).
Ekonomickd droveni CR je podle tohoto ukazate-
le vzdédlena vyspélym zemim vice, nez je bézné
uznavano na zdikladé Siroce pouzivaného ukaza-
tele HDP na obyvatele. Preruseni postupu kon-

7 Vzhledem k nedostatecné pfesnosti objemovyjch indext zaloZenych na paritich kupni sily fadi OECD zemé podle vyse
HDP na obyvatele do 6 skupin: 1) vysoky diichod (high-income) pfi 125 % a vice v relaci k priméru; 2) vyssi stfedni
duchod (high-middle income) p¥i 100-124 %; 3) stredné vysoky diichod (middle income) pri 75-99 %, 4) nizky stredni
dichod (low-middle income) pii 50-74 %; 5) nizky duchod (low income) pri 25-49 %; 6) velmi nizky diichod (very low
income) pFi méné nez 25 %. Ekonomiky s velmi nizkym dichodem se mezi zememi EU nevyskytuji. V Evropé k nim pat-

i Albdnie, Bosna a Hercegovina, Molddvie a Ukrajina.
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vergence v obdobi recese se v tomto vyjadieni

Zavér

Ceskd republika ztrdci v prabéhu recese pfi
opakovaném poklesu HDP svou mezindrodni
ekonomickou pozici jak mezi sousednimi stie-
doevropskymi zemémi (Polskem, Slovenskem,
Rakouskem i Némeckem), tak i v rdmci celé EU.
V celosvétovém srovndni se projevuje vyrazny
pokles relativni ekonomické trovné, mérené
v béznych dolarech (zesilovany oslabovdnim CZK
vuci USD), jakoz i zastaveni dfive rychle probiha-
jiciho konvergencéniho procesu v redlném vyjad-
feni (v parité kupni sily).

Ekonomickd troveii CR, vyjadfovand béz-
né pouzivanym ukazatelem HDP na obyvatele
v parité kupni sily, je pfitom nadhodnocovéna
oproti vystiznéjsimu ukazateli Cistého ndrodni-
ho dichodu na obyvatele, a to ze dvou davoda.
Za prvé v CR zUstdva podstatné méné prostied-
ki pro domdci uziti na spotfebu a investice, nez
se na jejim uzemi vytvari. Zisky zahraniCnich
podnik, hojné zde plsobicich, nepatfi do vlast-
nictvi CR. (Navic v dobé recese je zahrani¢ni
podniky ve vétsi mife stahuji zpét do domov-
skych zemi ve formé dividend a méné je zde re-
investuji.) Bilance vynost bézného uctu platebni
bilance vykazuje v letech 2010 i 2011 zaporné
saldo kolem 270 mld. K¢ ro¢né, tj. 7,1 %. HDP.
Za druhé vysokd kapitilovd narocnost vyroby
v CR, vyznaéujici se nizkym podilem sluzeb,
vede k relativné vysoké spotrebé fixniho kapita-
lu. Z tohoto diivodu je zde cisty ndrodni diichod
podstatné nizsi nez hruby narodni diichod. Re-
lace ekonomické trovné CR k priméru zemi
EU-27 Cini v poslednich letech podle HDP na
obyvatele v PPS 80 %, podle HND na obyvatele
kolem 75 %, zatimco podle Cistého narodniho
diichodu pouze 70 %.

12

Bézné pouzivany ukazatel HDP predstavu-
je CR jako zemi se stfedné vysokym dichodem.
Podle CND ji vsak lze zafadit jen mezi zemé
s niz$im stfednim dichodem, podobné jako Slo-
vensko, Madarsko, Polsko, Estonsko a Litvu.
(Lotyssko je na hrané blize k zemim s nizkym
dichodem, mezi které patfi Bulharsko a Rumun-
sko.) Z novych c¢lenskych postkomunistickych
zemi EU lze podle CND na obyvatele zatadit
mezi zemé se stfednim dichodem pouze Slovin-
sko, dosahujici 84 % priméru zemi EU-27.

Zhorsovani mezindrodni ekonomické pozice
CR nelze zdavodiiovat vnéjsimi vlivy, jako jsou
dopady svétové recese, nebot’ rychld tempa vyvo-
zu naopak zpocatku pomdhala vyrovnavat prud-
ky pokles domdci poptavky, zejména investic.
Vyvoz zbozi a sluzeb se mezi roky 2008 a 2012
zvysil o 21,3 % (pti rGstu dovozu o 12,4 %), za-
timco investice klesly o 12,7 % a spotfeba do-
macnosti se snizila o 3,4 %. Zatimco opatieni
hospodarské politiky v sousednich zemich smé-
fovala na pocitku recese k podpoie domdci
poptavky, v CR byl vliv doméci poptavky na eko-
nomicky rist hrubé podcenovén. Prioritou byla
restriktivni opatfeni, zaméfend na snizovani vy-
daju verejnych rozpoctt, doplnénd zvySovanim
nepiimych dani, dopadajicich nejvice na stredni
a nizsi pfijmové skupiny obyvatelstva.

Ackoliv CR patif v rdmci stfedoevropského
regionu (i v rdamci EU-27) k zemim nejméné za-
dluzenym, zde prijimand opatieni fiskalni stabili-
zace brzdila hospodaisky rust vice nez v okolnich
zemich. Celkovou situaci zhorSoval vliv nestabil-
niho institucionadlniho prostredi a nejistého vyhle-
du do budoucnosti. Tak se zacal rozvijet bludny
kruh snizovani domdci poptavky, vedouci k po-
klesu HDP a posléze i ke snizeni zdroji pro vy-
rovnavéni vefejnych rozpoéti. CR zacala ztracet
svou predni ekonomickou pozici mezi stiedoev-
ropskymi novymi ¢lenskymi zemémi EU. |
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THE INTERRUPTION OF THE CZECH REPUBLIC’S
CONVERGENCE PROCESS IN THE PERIOD
OF RECESSION

Ing. RuzZena Vintrovd, DrSc.

ABSTRACT

The Czech Republic is losing its international economic position among the Central-European
countries and within the EU as a consequence of the second downfall of GDP in the period of re-
cession (2009 and 2012). The cause is a deep fall of domestic demand, especially of investments,
impacted by the economic policy measures. Later on the retarding influence of fiscal consolida-
tion was transferred to the lowering consumption of households. While the neighbouring countries
supported in their economic policy the domestic demand, in the Czech Republic the priority was
given to the restriction, directed to the urgent lowering of public budgets deficits (which are one
of the lowest in the EU). Exports were growing relatively quickly in the period 2009-2012 (their
increase reached 21.3 %, while increase of imports achieved only 12.4 %). In this period the invest-
ment downfall was 12.7 % and the reduction of household consumption 3.4 %. The measurement
of the Czech’s Republic international economic position by the usual GDP indicator is misleading.
While the GDP per capita in PPS reaches in relation to EU-27 80 %, the GNI reaches only 75 % and
the NNI only 70 % (2011).

KEYWORDS

Real convergence and its factors, changes in international economic position, the role of domestic
demand, import and export intensity, public budgets, gross domestic product versus gross national
income and net national income.
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Hypotecni krize a rakouska teorie cyklu

Doc. Ing. Eva Kindlova, CSc.

Uvod

Jednim z cCasto diskutovanych ekonomickych
témat je v poslednich letech bezpochyby hos-
podarskd krize, kterd zpusobila a stile jesté pu-
sobi znacné problémy v celosvétovém méritku.
Nejde o novou situaci. Otazky o pricinach, pru-
béhu a pripadnych opatfenich zaméfenych na
eliminaci vzniklych problémt zaméstnavaji celou
ekonomickou vefejnost, pocinaje akademickymi
pracovniky a konce jednotlivymi ekonomickymi
subjekty. Poprvé byla svétovd ekonomika takto
masivné zasazena na pielomu 20. a 30. let minu-
1ého stoleti. S podobné zdvaznymi problémy pak
bojovala v prabéhu 70. let.!

Problémem teoretickych diskusi i navrhova-
nych opatfeni je skutecnost, Ze neexistuje jedina
obecné prijimand teorie hospoddrského cyklu.
Pokud se soustfedime na koncepce, které maji
nejvlivnéjsi pozice, omezi se jejich pocet v pod-
staté na tfi. Prvni spojuje problémy vznikajici ve
vyrobé s nestabilitou vydaju na investicni stat-
ky, a tim tedy i s nestabilitou agregdtnich vyda-
ji jako takovych. Tato koncepce ma sv(j ptvod
v mySlenkdch J. M. Keynese a jeho nasledovnik.?
Vzhledem k dlouhému Zivotnimu cyklu investic

dochézi k vyrazné fluktuaci vydaja na né. Jestli-
ze ekonomické subjekty investuji v ase t;, urci-
tou Castku, budou své vydaje opakovat teprve po
skonceni Zivotnosti investice, tedy napf. v Case t,.
V mezidobi by stabilitu vydaji muselo zajistovat
stdle nové a nové rozsifovani vyrobnich kapacit.
To by ale vyzadovalo trvale rostouci poptavku
po produkci firem. Vzhledem k tomu, Ze soukro-
my sektor to neni schopen, podle predpokladu
keynesidncu, zajistit, vyplyva z této teorie zavér
0 nezbytnosti statniho intervencionismu. Stat by
tak mél byt tim subjektem, ktery prostrednictvim
svych vydaju stabilizuje ekonomiku.

Druhd a treti koncepce vidi zdroj problému
v monetdrni oblasti. Jejich vysvétleni a navrho-
vana opatfeni se vSak liSi. M. Friedman a jeho
nasledovnici z chicagské Skoly® spojovali propuk-
nuti krize s nevhodnou politikou centralnich bank
(v pripadé USA Fedu). Domnivali se, Ze krize je
dasledkem nedostateného mnozstvi penéz v eko-
nomice, které zveda trokové miry, a firmy tak ne-
maji moznost ziskat pristup k tvéram. To brzdi
jejich ekonomickou aktivitu. Reseni cyklickych
poruch spatioval Friedman v pfizpasobeni mnoz-
stvi penéz v ekonomice jejim redlnym potrebdm.*

Nektefi autofi dokonce povazZuji tuto krizi za hlubsi a nicivejsi, neZ byla ta predchozi. Je vsak treba vzit v dvahu

i to, Ze 70. léta byla poznamendna i dalSimi poruchami, které vzniklou situaci ddle zhorsovaly. Slo o cetné struktu-

ralni krize, napf. energetickou, surovinovou a dalsi.

2 Viz Keynes (1964) nebo napt. Samuelson (1939), Samuelson; Nordhaus (2010).

3 Viz napft. Friedman (1992).

Viz jeho zlaté pravidlo ménového ristu.
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Varoval vSak pred snahami pokouset se stimulo-
vat ekonomiku cestou rastu penézni zdsoby. Ne-
dostateéné mnozstvi penéz v obéhu ekonomiku
brzdi, jejich nadbytek vede z dlouhodobého hle-
diska k rastu cenové hladiny a s tim souvisejicim
komplikacim. Friedman zastaval nazor, ze stit by
nemél zasahovat do pravomoci centralni banky
a monetdrni politika by nikdy neméla byt podri-
zena potrebam fiskdlni politiky (jako tomu bylo
u keynesiancii). Pravé toto propojeni se podle néj
podepsalo na poruchach ekonomiky, k nimz doslo
v 70. letech.

Posledni zminovand koncepce je dilem eko-
nomu moderni rakouské skoly, zejména L. von
Misese a F. A. Hayeka.® Tito autofi vidi podobné
jako Friedman zdroj probléma v neadekvitnim
mnozstvi penéz v obéhu. Na rozdil od néj vsak
povazuji za spoustéci mechanismus hospodai-
ského cyklu jejich nadmérnou zdsobu, kterd
vznikd diky Gvérové expanzi realizované bankov-
nim sektorem. Touto cestou se deformuje struk-
tura ekonomiky a odstranéni problému je mozné
pouze za cenu hospodafského propadu. Zadnd
intervence ani od statu, ani od centrdlni banky
situaci nevyte$i. To dokdze pouze mechanismus
trhu a jim pfeddvané informace, které vedou eko-
nomické subjekty spravnym smérem.

V rdmci naSeho c¢lianku budeme pracovat
pravé s rakouskou teorii cyklu. Nejprve si pii-
blizime jeji zdkladni mySlenky a naznalime di-
sledky tvérové expanze pro ekonomiku. Poté se

zamyslime nad tim, zda je rakouskd teorie cyklu
aplikovatelnda i v situaci, kdy je za hlavni zdroj
probléma povazovin trh hypotecniho udvéru.
V zavéru se pak pokusime shrnout uvedené mys-
lenky a konfrontovat je s realitou.

Rakouska teorie cyklu

Teorie hospodarského cyklu je pravdépodobné
nejznamejsi koncepci moderni rakouské ekono-
mie. Protoze jde v podstaté o teorii makroeko-
nomickou, mohlo by se zdat, Zze musi byt nutné
v rozporu s metodologickym subjektivismem
a individualismem, které jsou pro tuto Skolu
charakteristické. Podobny zavér vsak neni opod-
statnény. Veskeré procesy, kterymi se rakouskd
teorie cyklu zabyvd, maji mikroekonomicky za-
klad. Zasadni pro né je rozhodovdni a chovani
jednotlivc. Pravé skrze jeho analyzu muzeme
najit priciny, které ve svych dusledcich vedou
k hospodéafskym porucham, véetné poruch cyk-
lickych.

Zakladnu rakouské teorie cyklu spoluvy-
tvareji teorie vyroby a kapitdlu. Vyrobu chapou
rakusané® jako proces, ktery probihd v radé
stadii. Ve findlnim stadiu vznikaji produkty ur-
Cené k primé spotiebé, v ramci vysSich stadii
jsou produkovany investi¢ni (kapitalové)” statky.
Struktura vyroby (pocet vyrobnich stadii) zavisi
na Casovych preferencich®, které v ekonomice
existuji. Cim jsou tyto preference vyssi, tim vétsi
diiraz je kladen na produkci spotfebnich statk(

> Viz napt. Hayek (1935, 1984, 1990, 2007); Mises, L. (1998, 2006a, 2006b).

¢ Jde o oznaceni ekonomu, kteri patii k této Skole, tedy o podobny termin jako napr. keynesidnci, neoklasikové apod.

Nejednd se o ndrodni prislusnost.

7 Pro jednoduchost budeme v dalSim textu pouZivat pouze oznaceni investicni statky.

8 Formovdni ¢asovych preferenci je velice sloZity proces, ktery ovliviiuje celd fada skutecnosti. Jeho analyza by
vyZadovala znacny prostor. Proto se ji v rdmci Cldnku podrobné nevénujeme a nerozebirdme ani pfiCiny zmén
casovych preferenci. Pro tyto ucely by bylo nezbytné vytvorit dalsi materidl, ktery by se zabyval vyjlucné touto pro-

blematikou.
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a tim mensi je pocet vyrobnich stadii. Pficinou
je vyrazné uprednostinovani soucasné spotieby
pred spotfebou budouci, které zvysuje poptavku
po spotfebnich statcich a snizuje velikost dspor
ekonomickych subjekt. Mira Casovych preferen-
ci determinuje vysokou trokovou miru na trhu
Uspor a omezuje ochotu (a moznosti) podnikate-
1i1 investovat. Vyrobni proces se zkracuje a pocet
vyrobnich stadii klesa.

Jsouli naopak Casové preference v ekono-
mice nizké, upfednostiiovani soucCasné spotieby
pred budouci neni nijak vyrazné. Ekonomické
subjekty jsou ochotné omezovat nakupy spotieb-
nich statka a vytvafet vétsi objem uspor. Nizka
mira Casovych preferenci se promitd do nizké
drokové miry. Vzhledem k dostateénym zdrojum
a jejich nizké ,cené“ rostou firemni investice
a zvysuje se pocet vyrobnich stadii.’

Casové preference ekonomickych subjekt
nejsou v zadném pripadé jednou provzdy dany.
Lidé se neustdle rozhoduji o svych prioritich,
voli cile, kterych chtéji dosahnout, a podle toho
jednaji. Trh jim zprostfedkovavd informace,
které vyuzivaji k doplnéni svych znalosti, a vy-
sledky téchto procest maji mimo jiné dopad na
miru Casovych preferenci a tim i na strukturu
vyroby.

Pro elementdrni ilustraci vySe uvedeného
vyuzijeme zjednoduSeného modelu vyroby, kde
jednou jeji slozkou je vyroba spotfebnich statka,
druhou pak vyroba statk investi¢nich. Z toho-
to pohledu pak rozdélime i vytvafeny produkt.
Proporce mezi obéma soucdstmi vyroby (a pro-
duktu) je determinovdna preferencemi a odrdzeji
se v ni pomérné ceny obou typt statk. Dojde-li
ke zméné preferenci, méni se struktura vyroby
i produktu a také pomérné ceny. Obrazek 1 de-

Obrdazek 1 »
Zména struktury vyroby pfi klesajicich caso-

vych preferencich

SP4 SP;
PCG»
PCGq
PIG
PIG4 g

Pramen: Hayek (1935); vlastni zpracovéni.

monstruje situaci, kdy ¢asové preference ekono-
mickych subjektt klesaji.

Obdélnik SP, a jeho ¢asti PCG, a PIG; uka-
zuji puvodni rozdéleni produktu (a produkce)
mezi vyrobu spotiebnich statkit (PCG) a inves-
tiénich statki (PIG). Pokles Casovych preferenci
ekonomickych subjektti omezi poptavku po spo-
tfebnich statcich, povede ke snizeni jejich vyroby
a uvolnéni Casti vyrobnich faktort zde zamést-
nanych. Zvysi se objem uspor, poklesne trokova
mira, nasledné vzroste poptavka po investi¢nich
statcich a poté jejich vyroba. Do ni se zapoji ty
vyrobni zdroje, které ztratily své puvodni uplat-
néni diky poklesu poptivky po spotfebnich
statcich. Nové rozdéleni produktu (a vyroby)

9 Teorii vijroby a kapitdlu vénujeme pouze omezeny prostor, protoZe neni stredem naseho zdjmu. Struény popis
nap#. Kindlovd (2002, 2003), Sima (2000). Podrobné viz nap#. Hayek (1935, 2007), Mises, L. (2006a).
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ukazuje obdélnik SP, (resp. jeho ¢cdsti PCG,
a PIG,).”

Zmeény, které budou nasledovat poté, co ca-
sové preference ekonomickych subjektti naopak
vzrostou, ukazuje obrizek 2.

Obdélnik SP, a jeho ¢asti PCG, a PIG,; ukazu-
ji opét pavodni rozdéleni produktu (a produkce)
mezi vyrobu spotfebnich statkti (PCG) a inves-
ticnich statkt (PIG). Rast Casovych preferenci
ekonomickych subjekti zvysi poptavku po spo-
trebnich statcich, ndsledné to povede k ristu je-
jich vyroby a snaze producentl ziskat dodatecéné
sluzby vyrobnich faktord. Pokles objemu uspor
a riast drokové miry snizi poptavku po investic-
nich statcich. Proto poklesne jejich vyroba a to
uvolni ¢4st vyrobnich zdroja, které se nasledné

Obréazek 2 »
Zména struktury vyroby pri rostoucich caso-
vych preferencich

SPq SP;
PIG1 PIG>

Pramen: Hayek (1935); vlastni zpracovani.

uplatni p¥i vyrobé spotfebnich statk. Nové roz-
déleni ukazuje obdélnik SP, (resp. jeho Casti
PCG, a PIG,).

V ekonomice s fungujicim trznim mechanis-
mem se tak vzdy konstituuje struktura vyroby,
kterd odpovida preferencim ekonomickych sub-
jektt a umoznuje optimalni vyuziti disponibil-
nich zdroji vyrobnich faktor. To neznamend,
ze by snad nemohly vznikat néjaké strukturdlni
poruchy, ty by vsak mély byt pouze pfechodné
a nemeély by pusobit zadné zdsadni problémy.

To, co bylo feCeno, vSak predpoklddd, ze se
na trhu dspor (Gvéra) vyskytuji pouze prostfed-
ky, které néjaky subjekt skutecné uspofil. To by
ale vyzadovalo, aby kazdy jednotlivec nabizel své
uspory sam. Jakmile zapojime do tohoto mode-
lu bankovni sféru, situace se komplikuje. Vyse
popsané procesy by vyzadovaly, aby banky moh-
ly pujcovat pouze své vlastni prostredky nebo
ty, které jim klienti svérili pravé pro tyto tcely.
V tom, Ze bankovni Gvéry na podobnych princi-
pech nefunguji, vidi rakuSané zasadni problém.

Pokud totiz trokova mira z Gvéra odrazi ca-
sové preference existujici v ekonomice, mohou
banky poskytovat pujcky pouze v omezeném
rozsahu. VSechny subjekty uvazujici o jejich
vyuziti, se rozhoduji na zdikladé porovndvani
ocekdvanych vynost a naklada kazdé akce, kte-
rou chtéji realizovat. Rakouska teorie zminuje
existenci dvou typl ivérq, a to spotfebnich a in-
vesti¢nich. Spotfebni Gvér je ekonomické vyuzit
v situaci, kdy mira ¢asovych preferenci konkrét-
niho spotiebitele pfevySuje uroven urokové
miry, kterou determinuje trh dspor. Omezeni
budouci spotfeby nutné v zdjmu splaceni vy-
pujcenych prostiedkt zpusobi mensi Ujmu, nez
bude vynos (uzitek), ktery pfinese zvySeni spo-

10" Az se novd struktura vgroby definitivné dobuduje, bude ekonomika produkovat vétsi mnoZstvi spotiebnich statku
nez ve vychozim obdobi. To uz je ale zase problematika, kterd patfi vjlucné do rdmce teorie vyroby a kapitdlu.

A pro nasi analyzu neni podstatnd. Vice viz pozn. 9.
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treby soucasné. Vyuziti investi¢niho tvéru zavisi
na ocekdvanych vynosech existujicich investic-
nich prilezitosti. Opét plati, Zze o¢ekdvany vynos,
musi byt pro dany subjekt vy$si nez ndklady
determinované drokovou mirou. Problémy, kte-
ré vyplynuly z chybnych rozhodnuti jednotlivcli
(kte¥i Spatné odhadli existujici situaci nebo si vy-
tvorili neredlné predstavy o budoucim vyvoji),!!
se vyfesi celkem snadno.'?

Vzhledem k tomu, zZe banky nejsou povinné
mit ve vztahu k depozitim svych klient stopro-
centni rezervy, mohou do ekonomiky uvoliovat
dodatecné prostiedky v podobé bankovnich pe-
néz. Uvéry, které 1ze diky tomu poskytovat, pfe-
stdvaji mit vazbu na objem vytvofenych udspor
a mohou nabyvat znaénych rozmér."* Pokud by
se vSak bankovni soustava Fidila Casovymi prefe-
rencemi existujicimi v ekonomice, nikdy by nedo-
kazala pfimét jednotlivé ekonomické subjekty,
aby si pujcovaly vétsi objem prostredkd, nez od-
povida vytvofenym tspordm.

Banky se vsak snazi maximalizovat své vyno-
sy, a proto je v jejich zdjmu poskytovat ivéry nad
tento ramec.'* Aby vSak dosdhly zddouciho vy-
sledku, museji ekonomické subjekty nutné uvést
v omyl. Potfebuji je presvédcit, ze vyuziti vypuj-
Cenych prostfedkt je vyhodnéjsi, nez odpovida
realité. To se jim podafi tehdy, jestlize pozaduji
nizsi trokovou miru, nez je ta, kterou determinu-
je trh uspor.

Pokud jde o investice, opticky to snizuje je-
jich ndklady a jako vynosné se zacinaji jevit i ty,
jejichz realizace byla az do té doby neekonomic-
ka. Roste poptavka po investi¢nich statcich a to
zvysuje jejich ceny. Vzhledem k tomu, Ze se ne-
zménily individudlni preference, neméni se ani
poptiavka po spotifebnich statcich a jejich ceny
zustavaji na stejné trovni. Pomérné ceny se méni
ve prospéch kapitdlovych statka, jejichz vyroba
je nyni nedostatecnd, a proto se stdva vynosnéjsi.
To logicky vede podnikatele k tomu, aby opous-
téli odvétvi vyroby spotfebnich statk(i a presou-
vali se tam, kde je to pro né vyhodnéjsi. Vyroba
kapitdlovych statkti roste a s ni pochopitelné
i poptdvka po vyrobnich faktorech. Téch je ale
k dispozici pouze omezené mnozstvi a jsou alo-
kovany mezi jednotlivé vyroby tak, jak odpovida-
lo preferencim redlné existujicim v ekonomice.
Pokud chtéji producenti investi¢nich statki zis-
kat dodatecné zdroje, museji vlastnikiim vyrob-
nich faktort nabidnout vy$si odmény. Naklady
investovani tak rostou.

Vyrobni faktory se presouvaji’® a vyroba spo-
tfebnich statk klesd. Protoze je ale ekonomic-
ké subjekty poptavaji ve stile stejném mnozstvi
(nedoslo k zadné zméné preferenci), zacinaji rust
i jejich ceny. Spottebitelé pFizpusobuji své vydaje
zménénym cenovym podminkdm a zacinaji na-
kupovat o néco méné spotiebnich statk(i. Diky
tomu vznikaji nezamyslené (nucené) uspory, kte-

' Viz nedokonald informovanost.

2 Viz zminéné strukturdlni poruchy.

B Viz teorie penézniho (bankovniho) multiplikdtoru, ktera sice neni soucdsti rakouské ekonomie, pro potreby vysvét-

leni uvedeného procesu je vSak uZitecnd.

" Coz jim umoZnuje systém cdstecného kryti depozit.

5 To se tykd samoziejmé pouze tzv. nespecifickych vyrobnich faktort, tj. téch, které lze bez dodatecnych ndkladi
(resp. pouze s minimdlnimi dodatecnymi ndklady) vyuZivat v rizngch vgrobnich procesech. Specifické vyjrobni fak-
tory, 4. ty, které jsou vdzdny na konkrétni vjrobu, se pfesouvat nemohou (nebo pouze za cenu neadekvdtné vyso-

kych ndkladi).
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ré zabrani bezprostrednimu kolapsu ekonomiky.
Opticky to potom docCasné vypadd, ze se Casové
preference jednotlivct prece jen zménily.

Vzhledem k tomu, Ze vlastnici vyrobnich
faktort presouvaji své disponibilni nespecifické
zdroje do vyroby investi¢nich statk(, kde dosa-
huji vys$sich pfijmt, museji vyrobci ve spotfebni
sféfe rovnéz navysit své platby za sluzby vyrob-
nich faktort. Jinak by nedokdzali udrzet stavajici
aroven vyroby. Ta se totiz diky rastu cen zacina
znovu jevit jako vynosna.

Rust cen spotrebnich statka a sluzeb vyrob-
nich faktorti zaméstnanych pfi jejich vyrobé na-
konec vraci pomérné ceny do puvodnich relaci.
Vsechny ceny v ekonomice jsou ted’ ale absolut-
né vyssi a kupni sila penézni jednotky klesa.'
Rostouci naklady prodrazuji zapocaté investice
a investofi potrebuji ziskat dodatecné prostiedky
na jejich dokonceni. Poptavka po tivérech se zvy-
Suje, coz se promitd do rostouci trokové miry.
Investice, s jejichz realizaci se zapocalo pouze
diky mylnym informacim, které ekonomické sub-
jekty dostaly od bankovni soustavy, se nyni jevi
jako nevynosné (resp. ztratové). Jejich dokonce-
ni vyzaduje prostfedky, které investoii nejsou
ochotni vynalozit. Evidentné jde o tzv. $patné in-
vestice, které neodpovidaji casovym preferencim
existujicim v ekonomice a které je treba néjakym
zplusobem eliminovat. Zdroje alokované do jejich
zahdjeni byly vynalozeny neefektivné. Odbourani
Spatnych investic je ale velice slozitym procesem,
ktery vyzaduje Cas. Vyrobni faktory zaméstnané
p¥i jejich realizaci ztraceji uplatnéni a stdvaji se
,nezaméstnanymi“.’” Ekonomika se dostava do

krize, kterou by mohlo oddalit pouze emitovani
dalsich bankovnich penéz a nabidka uvéra za
nizsi urokovou miru, nez odpovidd casovym pre-
ferencim v ekonomice. Tento postup by ale musel
byt opakovan ve stéle kratSich intervalech a na-
konec by vyustil v hyperinflaci, jejiz nasledky by
byly nedozirné.

Obrazek 3 demonstruje disledky expanzivni
politiky bank p¥i poskytovani investi¢nich dvéra.

Obdélnik SP, a jeho ¢asti PCG, a PIG; uka-
zuji puvodni rozdéleni produktu mezi vyrobu
spotfebnich statka (PCG) a investi¢nich statk(

Obrazek 3 »

Struktura vyroby a dusledky tvérové expanze
v oblasti investicnich uvera

SPq SP;
PCG1 PCG»
j
PIG1
> PIG;
W,
BI

Pramen: Hayek (1935); vlastni zpracovani.

% Eliminuje se tak nerovnovdha, kterou expanze wvéru pfenesla i na penézni trh, kde emise bankovnich penéz zpi-
sobila disproporci mezi jejich nabidkou a poptdavkou po nich. Rakouskou teorii penéz zminiujeme pouze okrajové,
protoZe tato problematika leZi v podstaté také mimo ramec naseho zdjmu. Vice o tom viz napt. Hayek (1935), Mises

(2006a), Rothbard (2005).

17 Uvozovky pouzivame proto, Ze nemluvime pouze o sluzbdch prdce.
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Obrazek 4 »

Struktura vyroby a dusledky dvérové expanze
v oblasti spotfebnich dvéru

SP,
SPq BC
PCG1 PCG2
PIG, PIG,

Pramen: Hayek (1935); vlastni zpracovéni.

(PIG). Rast objemu investi¢nich dvért, ktery
je duasledkem poklesu bankovni trokové miry
pod udroven miry Casovych preferenci, zvysi
poptdvku po investicnich statcich, aniz by se
omezily ndkupy spotfebnich statki. To povede
k zahdjeni investicnich akci, které se v konec-
nych duasledcich projevi jako S$patné investice.
Strukturu vyroby, kterou ukazuje obdélnik SP,
(resp. jeho casti PCG, a PIG,), nelze dobudovat.
Na vyrobu té cdasti investicnich statkt, ktera
odpovida vysrafované ploSe BI, nejsou k dispo-
zici odpovidajici zdroje. Propad ekonomiky,
ktery bude nutné nasledovat, skonci teprve

tehdy, az budou S$patné investice odbourany,
chybné alokované zdroje se presunou a obnovi
se vychozi struktura vyroby zndzornénd obdél-
nikem SP,."8

Abychom koncepci rakouské skoly podali vy-
o pripadu, kdy se Gvérova expanze orientuje na
poskytovani spotfebnich Gvéra. Tuto situaci pre-
zentuje obrazek 4.

Obdélnik SP, a jeho ¢asti PCG, a PIG; uka-
zuji pavodni rozdéleni produktu mezi vyrobu
spotrebnich statki (PCG) a investi¢nich statk(
(PIG). Rust objemu spotfebnich tvéra, ktery je
opét dasledkem poklesu bankovni irokové miry
pod udroven danou mirou Casovych preferenci,
zvysi poptavku po spotfebnich statcich, aniz by
se omezilo investovani. To povede k rozsifovani
vyroby spotrebnich statkd, které se v konec-
nych dusledcich projevi jako nerealizovatelné.
Strukturu vyroby, kterou ukazuje obdélnik SP,
(resp. jeho ¢asti PCG, a PIG,), nelze dobudovat.
Na vyrobu té Casti spotfebnich statk, kterd od-
povida vysrafované plose BC, nejsou k dispozici
odpovidajici zdroje. Propad ekonomiky, ktery
bude nutné ndsledovat, skonéi teprve tehdy, az
se spotrebni vydaje omezi na puvodni troven,
chybné alokované zdroje se presunou a obnovi
se vychozi struktura vyroby zndzornéna obdélni-
kem SP,."

Podle rakouského stanoviska tak muze hos-
podafskym poruchdm masivniho rdzu?’ zabranit
pouze odpovédné chovdni bankovniho sekto-
ru, které respektuje existujici Casové preference
a neusiluje o Gvérovou expanzi za cenu poskyto-
vani chybnych informaci.

18 Pochopitelné pouze za predpokladu, Ze se v mezidobi nezménily preference ekonomickijch subjekti.

19" Pochopitelné opét pouze za predpokladu, Ze se v mezidobi nezménily preference ekonomickych subjekti.

20 Nikoli strukturdlnim.
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,Spatné* investice do bydleni

V predchdazejici subkapitole jsme hovoftili o kon-
cepci, kterd spojuje hospodarsky cyklus s mone-
tarni expanzi, konkrétné s uvérovou politikou
bankovniho sektoru a tvorbou bankovnich penéz.
Okrajové jsme se zminili o problematice spotieb-
nich Gvéry, ale predmétem naSeho zdjmu?' byly
Gvéry investicni. Predpokladali jsme tak, ze eko-
nomickymi subjekty, které jsou klamany chybnymi
informacemi prichdzejicimi z tvérového trhu, jsou
predevsim podnikatelé.?? Ti se v dusledku tohoto
zkresleni dat poustéji do investicnich akci, které se
jim jevi jako ziskové, acCkoli takové ve skutecnosti
nejsou. Mluvili jsme tedy predevsim o investicich
do vyroby, o rozsifovani vyrobnich kapacit, které
stoji na pocatku hospodarského cyklu.

Prozatim posledni propad ekonomiky odstar-
tovala americkd hypotecni krize, ktera propukla
v roce 2007. Zamysleme se tedy nad tim, zda Ize
rakousky p¥istup aplikovat i na tento pripad.

Spotrebitelé®® mohou svou potfebu ,mit stie-
chu nad hlavou“ uspokojovat dvoji cestou. Bud’

nakupuji potfebné sluzby na trhu ndjemniho
bydleni, nebo si pofizuji vlastni dam (pFipadné
byt). Druhou moznost bychom sice mohli inter-
pretovat jako situaci, kdy si ekonomicky subjekt
porizuje statek dlouhodobé spotfeby, vzhledem
ke specificnosti takového nakupu to vsak neni
prilis vhodné. Ackoli standardni uéebnice ekono-
mie vysvétluji v oblasti investovani chovani firem
a jejich investice do vyroby, vzdy zminuji i nésle-
dujici skutecnost. Obecné se soukromé investi-
ce?® déli na investice firem (do vyroby) a investice
domdcnosti na ndkup domu, resp. byta. Teprve
nasledné se situace, vzhledem k pievazujicimu
podilu firem, zjednoduSuje na analyzu vyrobnich
investic.? My, vzhledem k cili, ktery sledujeme,
zaméfime svUj zdjem primarné na spotiebitele.
Prvni volba, kterou musi ekonomicky subjekt
v této oblasti ucinit, je samoziejmé rozhodnuti,
zda zvolit bydleni najemni, nebo vlastni. Z obec-
ného hlediska by vysledné rozhodnuti mélo
samoziejmé vyznit ve prospéch vlastniho domu
¢i bytu.? Zatimco ndjemni bydleni znamend tr-

2L [ zdjmu rakouské skoly.

22 PFi vyuZiti standardni ucebnicové terminologie by bylo na misté hovofit o firmdch. Vétsina rakouskijch ekonomii
vSak s timto pojmem nepracuje. Hlavnim divodem je s nejvétsi pravdépodobnosti skutecnost, Ze tento termin navo-
zuje spiSe pfedstavu urcité instituce nez jednajiciho ekonomického subjektu.

2 Viz pozn. 22. V textu ddvame pfednost terminu spotrebitel (jako subjekt) pred terminem domdcnost.

21V této souvislosti si miiZeme poloZit otdzku, zda neopomijime jednu duleZitou skutecnost. Zkoumdme-li procesy,
bezné probihajici v modernim hospoddfstvi, nelze si nevSimnout, Ze nékteré stavby ,financuje“ stdt (resp. vefejné
rozpocty). Neméli bychom tedy do rdmce investicnich vydaji zahrnout dalsi poloZku? Pro rakouské ekonomy je
odpoved’ jednoznacnd. Investicni rozhodovdni je ryze veci ekonomickijch subjekti (mezi které, v jejich pojeti, stdat
nepatfi) a nase pozornost se tak musi soustiedit pouze na investice soukromé. Termin vlddni investice neni z toho-
to pohledu smysluplny.
Konec koncti analyza investovdni, kterou nalezneme ve standardnich ucebnicich ekonomie, se také orientuje na
chovdni a rozhodovdni soukromych subjekti. Nakupy statku a sluzeb realizované vilddou (vcetné ndkupu investic-
nich statku) pfedstavuji jinou vgdajovou poloZku (standardné oznacovanou symbolem G).

25V tomto pFipadé jsou terminy firma a domdcnost na miste. Hovorime o standardnich ucebnicich ekonomie. Viz
napf. Holman (2011); Macdkovd (2010); Mankiw (2011); Frank, Bernanke, Johnston (2012).

2

ES

Vysledné individudlni rozhodnuti se pochopitelné odviji od preferenci jednotlivich subjektu, které mohou nékdy
uprednostiiovat ndjemni bydleni (nap¥. vjkon profese, kterd vyZaduje casté zmény mista pusobnosti, a tedy i bydlis-
te, apod.).
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valé zatizeni rozpoctu prislusného subjektu,?
ndklady plynouci z pofizeni vlastniho domu (Ci
bytu) jsou docasné a existuje tu moznost ziskani
budoucich pfijm z prondjmu. Dulezitd je i sku-
teCnost, Ze se touto cestou muze restrukturalizo-
vat portfolio aktiv (bohatstvi), které dany jedinec
vlastni. Konkrétni rozhodnuti vSak nakonec zéle-
zi na moznosti ziskat prostredky potfebné k na-
kupu. Ty mohou pochézet z vlastnich (dspory) ¢i
cizich (Gveéry) zdroju.

Rozhodovéni ekonomickych subjekti v pri-
padé, kdy si chtéji poridit vlastni bydleni, pro-
bihd podle stejnych principt, které determinuji
chovani firem. Bez ohledu na to, zda jsou vyu-
zivany vlastni, nebo cizi zdroje, je vZdy hlavnim
nakladem drok. V prvnim pripadé se jedna o im-
plicitni naklad, tj. ndklad obétované pfilezitosti
(vynos, kterého se vzddvame, kdyZ nevyuzijeme
své prostfedky jinak), ve druhém p¥ipadé jde
o ndklad explicitni (objem prostfedku, které pla-
time vériteli).

Jak bylo feceno v piedchézejici subkapitole,
v ekonomice, kde turokovou miru (a tim i drok
placeny z Gvérl) determinuje trh, odrdzi tato
Casové preference ekonomickych subjektd. Diky
tomu by mélo byt z hlediska konecnych dusled-

kil zajisténo to,”® Ze vytvorené uspory budou
staCit k pokryti zamyslenych investic (véetné in-
vestic domdcnosti).

Protoze se nas zdjem soustfeduje na proble-
matiku hypotecni krize, orientujeme se vylucné
na situaci, kdy se na zakoupeni domu (bytu)
vyuzivaji cizi prostfedky, konkrétné hypotecni
aveér.® Ilustrujme si nyni rozhodovéni ekono-
mickych subjektd pomoci standardniho modelu
indiferenéni analyzy.®® Vyjdeme ze situace, kdy
drokovou miru determinuji vylucné Casové pre-
ference a banky pujcuji pouze ty prostiedky,
které maji redlné k dispozici. V ramci na$i ana-
lyzy musime zohlednit jeSté jeden dilezity fakt.
Vzhledem k tomu, Ze splaceni hypotecniho tveé-
ru je zélezitost dlouhodob4, je pro banky zdsadni
hodnoceni potencidlniho klienta z hlediska rizi-
ka, ze poskytnuty tvér nesplati. Proto si ekono-
mické subjekty (podobné jako to délaji banky)
rozdélime® do dvou skupin. Do prvni zafadime
ty osoby, které muzeme vzhledem k jejich pri-
jmam (dachodiim) povazovat za bonitni (neri-
zikové). Ty si oznalime jako subjekty s vys$Simi
prijmy (dichody).?> Druhou skupinou budou
osoby s nizkymi pfijmy (dichody), tedy takové,
u nichz existuje znacné riziko nesplaceni tvéru

27 A muZe mit i ruzné nepfijemné diisledky vcetné nedobrovolné zmény bytu plynouci z rozhodnuti vlastnika (prona-

Jimatele).

28 Alesponi priblizneé.

29 Ekonomické subjekty, které vyuZivaji vlastni prostredky, trhy zapijcitelngch fondii (ispor) vlastné obchdzeji a s tro-
chou nadsdzky bychom mohli tvrdit, Ze ,ptijcuji samy sobé“. V téchto pripadech je navic mozné vyuZivat nejen
uspory bézného obdobi, ale i prostiedky usporené v predchdzejicich letech, resp. prostiedky, které jsou soucdsti
majetku (bohatstvi, resp. portfolia aktiv) daného jedince. Okruh otdzek, které by bylo tfeba zodpovédét pFi tomto
zptsobu financovdni, by byl neimérné Siroky. Proto zjednodusujeme nasi analyzu pouze na hypotecni tvéry.

30 Zde se miiZe zddt, Ze se dikci rakouské Skoly ponékud odcizujeme. Rada jejich pfedstavitelii je k vyuZivini grafii
a modeli znacné skeptickd. Nicméné ve své vétSiné uzndvaji, Ze v soucasné dobe, kdy jde o standardni ucebnicovy
postup, lze tento pfistup pFipustit. Musi vSak slouZit pouze k ilustraci prezentované problematiky.

31 Se znacngm zjednodusenim, které je ale pro nase ucely nezbytné.

32V ramci naSeho vykladu je predstavuji subjekty, které maji pfijmy dostatecné vysoké (a z hlediska delsiho obdobi
patriéné stabilni) na to, aby byly schopné dostdt svym zdvazkim.
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Obréazek 5 »

Rozhodovdni ekonomického subjektu s vyssimi
pFijmy o vydajich na bydleni a vyuZiti hypotec-
niho dvéru

EO H,
EO(I,)
EO, R
\ ICSA
IC1a
EB, H,
0 EB, -H, EB(,)

Pramen: Bézny model indiferencni analyzy pouzivany ve
standardnich ucebnicich; vlastni Gprava.

a vzhledem k tomu mohou jen obtiZzné vyhovét
podminkdm bank.*

Obrdzek 5 demonstruje rozhodovani do-
madcnosti s vy$simi piijmy o vydajich na bydleni
a o pripadném vyuziti hypotecniho Gvéru.

Na ose x méfime vydaje daného subjektu
na bydleni (EB) a vysi prostredki potfebnou
na pokryti ndkladd hypotecniho uvéru (H,).**
Maximum téchto vydaja je EB(I,), coZ odpovidd
vysi dichodu daného jedince (I,). Na ose y jsou

ostatni spotrebni vydaje (EO) s maximalni vysi
EO(,) = I,. Predpokldddme tedy, Ze nedochdzi
ke tvorbé duspor, tj. celkové vydaje odpovidaji
prijmam. VSechny kombinace vydaja na bydleni
a ostatnich vydaji, které spliuji tuto podmin-
ku, lezi na rozpoctovém omezeni ekonomické-
ho subjektu, tj. na usecce EO(I,), EB(I,). Kazda
z indiferencnich kiivek IC,,, IC,,, IC;, obsahuje
vSechny kombinace vydaju na bydleni a ostat-
nich vydaja, které prindsSeji danému jednotlivci
stejnou droven uspokojeni. Jeho optimum lezi
v bodé R, kdy vydaje na bydleni ¢ini EB, a ostat-
ni vydaje EO,. Rozhodnuti, zda zvolit ndjemni
bydleni nebo ndkup vlastniho domu (bytu),*
pak zavisi pouze na tom, zda cdstka EB, staci
na pokryti ndklad na hypoteéni tvér H,. Je tte-
ba mit na paméti, ze tyto ndklady se u rtiznych
domadcnosti 1isi, navzdory predpokladu o exis-
tenci jediné drokové miry, kterda odrazi Casové
preference. Odvijeji se jednak od vySe pujCené
Castky, jednak do nich musime zahrnout i ,nd-
klady na ziskani uvéru“, které souviseji napf.
s hledanim subjektu, ktery je ochoten potfebné
prostiedky zaptjcit.>

Subjekt, jehoz rozhodovani zobrazuje ob-
razek 5, hypoteCni Uvér vyuZije, protoZe objem
prostiedka vyclenénych na ,bydleni“ postacuje
na jeho spldceni. Soucasné mu tento uvér bude
poskytnut, protoZe banka (hypoteCni ustav Ci
jiny subjekt zabyvajici se témito aktivitami)®”
nepovazuje podminky této transakce za riziko-

33 Problém se splnénim ndroki bank maji samozrejmé i jedinci, jejichZ duchody jsou nestabilni.

31V ramci néjakého casového obdobi, napt. za rok.

35 Neptedpokldddame specifické chovdni, které jsme zmirniovali v pozn. 26.

36V realité by bylo vycisleni této sloZky ndkladil pochopitelné obtizné, ne-li nemozné. Mohlo by jit napf. o dopady
toho, Ze je dany subjekt presvédcen, Ze z néjakych duvodii nemd Sanci na ziskdni tvéru. Potom budou pro néj nd-
klady hypotéky navzdory existujici irokové mife vjrazné vyssi.

37V dalsim textu budeme pro zjednoduseni oznacovat vSechny tyto subjekty jako banky.
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Obrdzek 6 »

Rozhodovdni ekonomického subjektu s nizky-
mi pfijmy o vydajich na bydleni a vyuZiti hypo-
tecniho uveru

EO
HB
EO(Iy)
EOB S \_ ICBB
= ICy
I EB, H,
O EB, EB() H,

Pramen: Bézny model indiferencni analyzy pouzivany ve
standardnich ucebnicich; vlastni dprava.

vé. Tim ma kryté i své ,ndklady na poskytnuti
avéru“.’®

Obrédzek 6 zobrazuje identické rozhodovani
jedince s nizkymi prijmy.

Na ose x opét méfime vydaje daného subjek-
tu na bydleni (EB) a vysi prostfedkt potrebnou
na pokryti nadkladd hypotecniho uvéru (Hg).*
Maximum vydaji je EB(I,), coz odpovidd vysi di-
chodu tohoto jedince (I;). Na ose y jsou ostatni
spottebni vydaje (EO) s maximalni vysi EO(I;) =

I;. Pfedpokldddme tedy opét, Ze nedochdzi ke
tvorbé uspor, tj. celkové vydaje odpovidaji pii-
jmam. VSechny kombinace vydaji na bydleni
a ostatnich vydajt, které spliuji tuto podminku,
lezi na rozpocCtovém omezeni ekonomického sub-
jektu, tj. na dsecce EO(Iy), EB(I;). Kazdd z indife-
rencnich kfivek IC g, IC,, IC,; obsahuje viechny
kombinace vydaji na bydleni a ostatnich vydaja,
které prindseji danému jednotlivci stejnou tro-
ven uspokojeni. Jeho optimum lezi v bodé S, kdy
vydaje na bydleni ¢ini EB; a ostatni vydaje EO,.
V tomto pripadé jsou ndklady na pokryti splitek
hypotecniho tvéru (Hy) vétsi nez objem prostred-
k@ vyclenénych na vydaje na bydleni (EBy). Ten-
to subjekt musi volit ndjemni bydleni, protoZe na
hypotecni tivér prosté nedosihne.*

Banky vSak Casové preference existujici
v ekonomice nerespektuji.*! Vedeny snahou maxi-
malizovat vynosy své ¢innosti maji tendenci uchy-
lovat se k tvérové expanzi. Jestlize ma jejich
management pocit, Ze se muze né&jakym zpuso-
bem alespon Castecné zbavit rizika spojeného
s poskytovanim Gvértd mdlo bonitnim zikazni-
ktim,*? nebo jestlize mu poskytovdni takovych
jednoznacné. Objem hypotecnich Givéru roste bez
ohledu na existujici nebezpedi.

Nyni pristupme ke grafické prezentaci rozho-
dovéni o vydajich na bydleni a vyuzivani hypotec-
nich Gvért v novych podminkach (pfi zménéném
postoji bank k poskytovani rizikovych hypoték).

38V téchto ,ndkladech“ se odrdzi napt. divéryhodnost klienta atp. a plati pro né totéz, co pro ,ndklady na ziskdni

uvéru“

39 Opét v ramci stejného ¢asového obdobi jako v pfedchdzejicim pfipade.

0 Mimo jiné i diky ,ndkladim na ziskdni dvéru* (nebo moznd jen kvili nim).

4 A vlastné je ani pfesné neznaji.

4 Viz sekuritizace provddéend americkymi bankami.

43 Viz napr. mozZnost ziskat souhlas s fiizovdnim, kterd bude zminéna v dalsim textu.
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Obrazek 7 »

Rozhodovdni ekonomického subjektu s nizky-
mi prijmy o vydajich na bydleni a vyuZiti hypo-
tecniho tvéru pfi ivérové expanzi

EO .
H, | Hy
-
EO(1; §
EO : 1Cap
’ ; ICy
H1Cop EB, H,

0  EB,=H.EB(,)

Pramen: Bézny model indiferencni analyzy pouzivany ve
standardnich ucéebnicich; vlastni Gprava.

Pokud jde o subjekty s vy$simi pfijmy, jejich si-
tuace se neméni, a proto miizeme v jejich pfipa-
dé odkazat na obrazek 5. Rozhodovani jedincu
s nizkymi prijmy ukazuje obrdzek 7. Vzhledem
k tomu, Ze pavodni $kdly preferenci i dalsi pod-
minky rozhodovani ekonomického subjektu
zustaly zachovdny, grafickd prezentace ani vy-
sledné optimum se nijak nemeéni. Jediny rozdil
spoCivd v ndkladech na spldceni hypotecniho
uvéru H.. Ty diky zméné klimatu na trhu hypo-
ték klesaji.

Popis os i prezentované veliCiny jsou stejné
jako u obrazku 6. Subjekt je ve svém optimu

opét v bodé S (s vydaji na bydleni EB;, a ostat-
nimi vydaji EOy). Protoze ndklady na splaceni
hypotecniho tvéru poklesly na troven H, je ob-
jem prostredk( vyclenénych na bydleni nyni do-
stateCny, aby bylo mozné vyuzit hypotecni Gveér
a poridit si vlastni dam (byt).

Nyni se na cely proces podivejme prizmatem
rakouské teorie cyklu. Na pocatku celého proce-
su stoji Gvérova expanze zaméfend na individu-
alni investice do bydleni. Aby se tyto prostredky
dostaly do ekonomiky, je tfeba pfesvédcCit eko-
nomické subjekty, ze akceptovdni téchto uvéru
je vyhodné. Vzhledem k existujicim casovym
preferencim a objemu soukromych udspor je to
mozné pouze tehdy, pfichdzeji-li z trhu hypo-
ték nespravné informace. Ty ekonomickym sub-
jektim zprostfredkovavaji banky, které nabizeji
Gavéry za vyhodnéjsich podminek, nez by mély.**
To lze realizovat bud’ tak, Ze jsou k dispozici hy-
potéky s nizsi Grokovou sazbou, nebo zZe klesaji
,ndklady na ziskani dvéru“ (pripadné oboji). Na
americkém hypote¢nim trhu hrdla znacnou roli
pravé druhda moznost, kdyz byly banky ochotné
pujcovat i znac¢né rizikovym klienttim, kte¥i by za
standardnich podminek uUvéry nemohli ziskat.*s
Rostouci poptiavku po hypotékich pak banky sa-
turovaly prostrednictvim neadekvdtniho narastu
mnozstvi bankovnich penéz v ekonomice.

Chovédni managementu bank je samoziejmé
pochopitelné. V zdjmu maximalizace vynosu je
vyhodné poskytovat Gvéry v co nejvétSim rozsa-
hu. Soucasné je tfeba minimalizovat riziko, které
s poskytovanim hypoték souvisi. V situaci, kdy se
banky mohou rizika plynouciho z poskytovani
»Spatnych® tvért CasteCné zbavovat na ukor ji-

#“ Vzhledem k existujicim Casovym preferencim atd.

% Aby se mozZnosti subjektd s nizkymi pfijmy redlné zlepsily (bez néjakiych negativnich dusledki), muselo by dojit
k poklesu casovijch preferenci. To by sniZilo drokovou miru a s ni i ndklady na spldceni hypotecnich uvéra na vysi,

kterd by byla akceptovatelnd.
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nych subjektd,*® prestdvaji fungovat mechanismy,
které by jejich chovdni usmérnovaly.*

Rostouci objem a mnozstvi poskytovanych
hypotecnich Gvéra zvySuje poptavku po domech
a bytech. Logickym dusledkem je ruast jejich
cen.®® Ti, kdo jiz pusobi ve sféfe stavebnictvi za-

.....

své podnikani v této oblasti. Dalsi producenti, je-
jichz vyrobni zdroje jsou mobilni (nespecifické),
se preorientovdvaji a zacinaji se zde angazovat.
Stavebni vyroba roste na ukor ostatnich odvét-
vi. Pfesun Casti disponibilnich vyrobnich zdroju
je ovsem mozny pouze Vv situaci, kdy jsou jejich
vlastniklim nabizeny vy$si platby za sluzby vy-
robnich faktort, nez jaké by ziskdvali v misté
svého puvodniho ptsobeni. To zvySuje ndklady
na vystavbu a vede k dalSimu rastu cen domi
a byt. Systém pomérnych cen v ekonomice se
deformuje v rozporu s existujicimi preference-
mi ekonomickych subjektd, cozZ ma za nasledek
i deformaci struktury hospodarstvi. Jeho relativ-
ni stabilita je stdle zdvislejsi na stavebni vyrobé
(konkrétné na jeji Casti zabyvajici se vystavbou
domt). Relativni (i absolutni) nedostatek zdro-
ji v jinych oblastech ekonomiky® zvySuje ceny
i tam. Naklady na sluzby vyrobnich faktor(, je-
jichz vlastnikiim se vyrobci snazi zabrdnit v pre-
sunu jinam, rostou.

S tim, jak se zvySuji ceny domu (a bytd),
navySuje se i objem prostiedki potfebnych
k jejich porizeni. To vede k dalsimu ndartstu po-
ptavky po hypotecnich tvérech a vyviji tlak na
rast drokovych mér z nich placenych. Nadmeér-
na produkce domu a bytq, jejich vysoké ceny
a naklady na jejich vystavbu zacinaji pusobit
problémy zaangazovanym podnikatelGm. Ti
postupné prestavaji byt schopni svaj produkt
realizovat a pro své preziti potfebuji ziskat do-
datecné finanéni zdroje v podobé tuvéra. S tim,
jak se dostavaji do problému, ocitaji se v kom-
plikované situaci i jejich zaméstnanci. Zacéina
rast pocCet ekonomickych subjektq, které nejsou
nadéle schopné spldcet hypotecni uvéry a do-
stat tak svym zdvazkam vuci bankam. Je to da-
sledek toho, ze se v pribéhu tvérové expanze
stale vyraznéji prohlubuje disproporce mezi
vytvarenymi usporami a poskytnutymi uavéry
(resp. investicemi). Banky zaéinaji pocitovat,
ze nemaji k dispozici dostatek likvidnich pro-
stredka.

Teoreticky by mél byt tento problém snad-
no feSitelny, a to prodejem pfislusSnych domu
a bytl. V situaci, kdy je trh s nimi znaéné pre-
dimenzovany, dalsi zvySeni mnozstvi nemovitos-
tl na trhu zptsobi vyrazny pokles cen. K tomu
prispivd i pokles poptavky vyvolany obavami

% Viz napt. moznost sekuritizace.

4 Zvldste v podminkdch, kdy toto chovdni do jisté miry podnécuje stdt. Viz ddle v textu.

% To vyvoldvd mimo jiné predstavu, Ze jsou domy a byty mimotdadné lukrativnim aktivem v portfoliu ekonomickijch

subjektu, a vede to k dalsimu ndristu jejich ndkupi.

4 Na trhu se samozfejmé objevuji i nemovitosti vybudované v pfedchdzejicich obdobich. Téch je ale pochopitelné
omezené mnoZstvi a navic nemuseji odpovidat potfebdm kupujicich.

%0 Pokud jde o problémy s nedostatkem vyrobnich zdrojii v ostatnich odvétvich hospoddrfstvi, nejsou v redlu dopady
tak fatdlni, jak by vyplyvalo z obecné rakouské teorie cyklu. Ta totiz predpoklddd, Ze disponibilni zdroje hospoddr-
stvi jsou optimdlné vyuZity (neexistuje zde napf. nedobrovolnd nezaméstnanost). Ve skutecnosti se mohou do vyro-
by zapojovat i zdroje, které do té doby nenalézaly uplatnéni. I v tomto pfipadé vsak plati, Ze struktura hospoddrstvi

Jje (s ohledem na existujici preference) narusena.
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z budouciho vyvoje. Pokud banky prodeje vibec
realizuji, pak jen za cenu znacnych ztrét.

Je to dusledek skutecnosti, ze mnohé inves-
tice do bydleni se realizovaly jen diky chybnym
informacim poskytovanym trhem hypotecnich
avéru. Bez jakékoli nadsazky je mizeme oznacit
jako ,Spatné“ investice, které je tfeba néjakym
zpusobem odbourat. Jak bylo feCeno jiz v pred-
chazejici subkapitole, tento proces neni jedno-
duchy. Vyzaduje Cas a jeho dusledky prostupuji
celé hospodarstvi. Nadmérné poskytovani hypo-
tecnich Gvért tak ma stejné duasledky, k jakym
dochézi v pripadé, ze pljcky dostavaji vyrobci,
ktefi je vyuzivaji k vyrobnim investicim. V obou
pripadech je ndsledny propad ekonomiky nevy-
hnutelny.

Zaver
V predchdzejicim textu jsme si demonstrovali,
Ze nejen nadmérné investice do vyroby°! ale
i neadekvatné velké investice do ndkupu domu
a byt®® mohou vést k deformaci cenové sousta-
vy, nevhodné alokaci vyrobnich zdroja a nasled-
nému propadu vyroby vyvolanému potiebou
odbourat ,Spatné“ investice. V obou pfipadech
stoji na pocCatku celého procesu Uvérova expanze
bankovniho sektoru, v jejimz zdjmu je bankovni
uarokova mira snizovana pod droven, ktera odrazi
miru casovych preferenci.

Zatim by se ale mohlo zdét, Ze vsechno, co
bylo feceno, predstavuje jen myslenkovou kon-

strukci, kterd sice vypadd zajimavé, ale je pou-
ze jednim ze zjednoduSenych modeld, jaké se
bézné vyuzivaji pro vysvétlovini ekonomickych
jeva. Otazka tedy zni nasledovné. Koresponduje
prezentovand rakouskd teorie s redlnymi jevy?
Nebo se pri tivahdch o ni musime uchylit do stej-
ného imagindrniho svéta, jaky vyzaduje vyklad
modelu dokonalé konkurence ¢i zvySovani pe-
nézni zasoby v ekonomice pomoci ,Friedmano-
vy helikoptéry“?

Domnivime se, ze americkd hypotecni kri-
ze a nasledny vyvoj hospodarstvi v USA a poté
i v dalSich zemich muze slouzit jako ndzorna
ilustrace toho, Ze tomu tak neni. Kdyby americky
trh hypoték fungoval na principech popsanych
v prvni subkapitole,® zfejmé by hospodarska kri-
ze neméla tak nicivé Gcinky.5*

Predpoklady pro vznik masivnich hospodaf-
skych problém, které se zacaly v americké eko-
nomice naplno projevovat zhruba od roku 2007,
se hromadily fadu let. Jiz dlouho pied kolapsem
hypoteéniho trhu se v oblasti poskytovani tvé-
ra na nakup domua a byt zacala (zprvu) nepii-
mo angazovat americkd vlada. Uz v roce 1977
prijala Carterova administrativa Community
Reinvestment Act, ktery v podstaté nutil banky,
aby poskytovaly pajcky nezdvisle na solventnos-
ti a bonité dluzniki. Neslo sice o povinnost ze
zakona, ale pokud chtély banky napf. fuzovat,
nemély bez poskytovani podobnych dvér Sanci
ziskat potfebnd povoleni. Diky tomu se v portfo-

1 Jak se obvykle p¥i vykladu rakouské teorie cyklu predpokldda.

%2 Které neodrdZeji preference ekonomickyjch subjektt (zejména casové).

3 Tzn. kdyby banky uméle nesniZovaly tirokovou miru z hypotecnich dvért v zdjmu zvySeni objemu prostredkti, kte-
ré ekonomické subjekty poptdvaji. Kdyby musely nést veskerd rizika spojend se svymi aktivitami a poskytovaly tak
pujcky umérné rozsahu prostredkt, kterymi skutecné disponuji.

5% Nechceme pochopitelné v Zadném pripadé tvrdit, Ze by to znamenalo bezproblémovy vyvoj svétového hospoddr-
stvi. Fluktuace ekonomiky samozrejmé nejsou spojené vylucné jen s trhem hypoték. Je vsak pravdépodobné, Ze by

vzniklé poruchy mely mirnéjsi charakter.
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liu bankovnich aktiv zacal objevovat urcity podil
(zatim nijak zdsadni) méné kvalitnich Gvéru.
Zminény zdkon byl jednim z duasledki sna-
hy vlady bojovat proti rasové diskriminaci, coz
patfilo do jejiho socidlniho programu. Prosttfed-

nictvim bankovni soustavy tak nepfimo usilova-
la o to, aby vzrostl pocet domdcnosti s vlastnim
bydlenim mezi obyvatelstvem s nizkymi ptijmy
(zejména obyvatelstvem afroamerickym). Pozi-
tivni efekty plynouci z respektovani z3jma vla-
dy bankdm castecné kompenzovaly ,ndklady na
poskytovani rizikovéjsich hypotecnich uvéra“.
Diky tomu se zvySovaly moznosti téch, kdo dii-
ve neméli Sanci na hypotecni tvér dosdahnout.
Na druhé strané ovSem vznikalo nebezpedi, ze se
banky dostanou do problému, nebudou-li jejich
malo bonitni zdkaznici schopni dostdt svym za-
vazkam.

K dalsimu rastu podilu rizikovych hypotec-
nich avéra v aktivech bank prispély i legislativni
kroky dalSich americkych vlad. Mezi né patfila
napf. revize Community Reinvestment Act, k niz
doslo v roce 1995. V roce 1997 pak Kongres
schvdlil zdkon, ktery zavddél tzv. sekuritizaci,
diky niZ mohly banky Cdstecné prevadét riziko
plynouci z problematickych tGvéri na jiné sub-
jekty.5® Zakonnd opatfeni prijatd v dalsich letech
uz bylo mozno chapat jako zfejmé ,propojovani“
bankovniho a vefejného sektoru. Americké vliady
zacaly ve stéile vétsi mife vyuzivat monetdrni sfé-
ru jako jednu z cest, jak naplnit své cile. Uvéro-
vou expanzi, kterd ndsledovala, nelze tak pFipsat

vyluéné na vrub nezodpovédnému chovani bank.
Neoddiskutovatelny podil na ni mél i stat (resp.
jeho vlady).

Bez ohledu na to, zda podil viny, ktery padal
na bankovni sektor, byl vétsi nebo mensi, zacalo
dochédzet k deformovani struktury amerického
hospodafstvi. Hypotecni uvéry umoznily vyssi
nakupy domi a byta a to vedlo k rlstu cen ne-
movitosti. Stavebni vyroba se nedmérné rozsiro-
vala a presouvali se do ni jak dalsi podnikatelé,
tak dodatecné vyrobni zdroje. Stavebnictvi se tak
stalo odvétvim, které mélo nezanedbatelny podil
na rustu americké ekonomiky.

V momenté, kdy hypotecni bublina splaskla,
se duasledky avérové expanze projevily naplno.
Rada novych staveb nenasla své kupce a pro-
stredky do nich vlozené byly zcela ziejmé vyna-
lozeny neefektivné. Vzhledem k tomu, ze tyto
nové domy a byty vznikly za jednoznacné danym
ucelem, bylo hledani jejich alternativniho vyu-
ziti témér nemozné.>® Proces, ktery nasledoval,
a do soucasné doby jesté zcela neodeznél, plné
koresponduje s tim, co vyplyva z rakouské teorie
cyklu. Stoji za uvahu, zda jeho dlouhé trvani
nesouvisi se skutecnosti, ze jednotlivé narodni
vlady ve snaze ,zachranit, co se dd“, poskytova-
ly bankovni soustavé dalsi financni prostredky,
které meély zabranit jesté vyraznéjsimu hospo-
darskému propadu. Zfejmé jedinym hmatatelnym
vysledkem téchto opatfeni bylo vyrazné zatizeni
vefejnych rozpoct(.> Nebezpeéi vzniku dalSich
problému ztstava stéle pFitomno.>®

% Oboji v obdobi Clintonovy administrativy.

% V nékterych oblastech tak vznikla jakdsi ,mésta duchu* kterd jasné doklddaji pravdivost tvrzeni, Ze ,,Spatné* inves-
tice je tfeba odbourat a Ze tento proces je znacné zdlouhavy. Jako priklad mizZe slouzit nap#. Las Vegas.

57 Banky totiz vétSinu téchto prostredkt pouZily na pokryti svyjch pfedchozich ztrdt.

% James Bullard, prezident pobocky Fedu v St. Louis, neddvno varoval pfed dalsimi pokusy vlddy B. Obamy o pod-
poreni ekonomického ristu prostiednictvim monetdrni expanze. Podle néj by se tak mohly docela dobte vytvorit

predpoklady pro dalsi propad americké ekonomiky.
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Pozadovat, aby se stat zcela stahl z ekonomic-
ké sféry,> lze v situaci, kdy je jeho pfitomnost
patrnd téméf na kazdém kroku, pochopitelné
pouze stézi. A v soucasné ,pieregulované“ dobé
to ani neni dost dobfe myslitelné. Domnivame
se vSak, Zze by ekonomické subjekty®® mély nést
vyrazné vétsi odpovédnost za své chovéni. Jeho
dasledky totiz mohou v tadé pripadlt ovlivnit

a také ovlivnuji dalsi oblasti hospodafistvi a tim
i podminky fungovani narodnich ekonomik. Pro-
cesy integrace a globalizace probihajici ve své-
tovém hospodarstvi navic zplsobuji, Ze to ma
dalekosahlé dusledky i v mezindrodnim méFitku.
Vyrazné omezeni statni intervence a ponechdni
podstatné vétsiho prostoru pro fungovani trhu by
tak podle naseho nazoru bylo zcela namisté. M

% Jako to ¢ini rothbardidnské kridlo rakouské Skoly, které jde dokonce jesté ddl a povaZuje stdt za zcela kontrapro-

duktivni strukturu, viz napf. Rothbard, (2001, 2005).

% V tomto konkrétnim pfipadé banky, ale mdme na mysli i dalsi osoby, které spoléhaji na stdt jako na instanci ,po-

sledni zachrany“.
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THEORY OF BUSINESS CYCLE

Doc. Ing. Eva Kindlovd, CSc.

ABSTRACT

There are three main theories of business cycle in economics: keynesian, monetarist and austrian.
The Austrian theory views business cycles as the inevitable consequence of excessive growth in
bank credit. It is exacerbated by behaviour of banking system, which causes excessive decline in
interest rates. This banking policy results in extreme credit creation, speculative economic bubbles
and lowered savings. Relative prices and proportions of production are disturbed. A credit-sourced
boom results in widespread malinvestments. Crisis arrives when bank credit expansion finally
stops and economic subjects become conscious of their errors. Correction occurs when resources
are reallocated back towards more efficient uses.

The article shows that expansion of mortgage loans has the same results as investment credits ris-
ing. The author supposes U. S. subprime mortgage crisis demonstrates verification of this idea.

KEYWORDS
Austrian theory of business cycle, bank credit, malinvestments, mortgage loans, relative prices, sub-
prime mortage crisis.
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Prezentace stavu ekonomiky v médiich

a daveéra v ekonomiku

Ing. Pavel Herot, Ph.D.

Uvod

Hruby domdci produkt, inflace, nezaméstna-
nost, menové kurzy nebo saldo platebni bilan-
ce, to nejsou pojmy, které by byly vyhrazené
pouze diskusim finanénikt a narodohospodara.
Velmi Casto se lze s témito ukazateli setkat také
pri bézném sledovani médii: tisku, rozhlasu, tele-
vize Ci zpravodajstvi na internetu.

Vedle téchto makroekonomickych informa-
ci jsou pravidelnou soucasti medidlniho obsahu
také prispévky s mikroekonomickou perspekti-
vou, tj. reportdze o zivoté firem, jejich uspésich,
ale také potizich.

Pfitomnost vyse popsanych informaci v kon-
zumované medidlni agendé pfinasi i dopad na
utvafeni vnimani a preferenci vefejnosti. V proce-
su zvaném agenda setting' se vefejnosti utvareji
zebtiCky priorit jednotlivych tematizaci. Vztaze-
no k feSenému problému, dlouhodobd a in-
tenzivni informovanost prostfednictvim médii
o nepfiznivych ukazatelich ekonomiky ¢i nedspé-
sich podniki sledované ekonomiky tuto ekono-
miku v ocich Gcastniki znevyhodnuje.

Negativné ovlivnénym ucastnikem mtiZze byt
kupftikladu rodina odklddajici spotfebu anebo
podnik odkladajici investice v dusledku nejistoty
a oCekdvdni horsich ¢astu. Mérenim téchto nélad

se zabyvd CSU ve svych konjunkturdlnich pro-
zkumech, pfi nichz se vybranych subjektt (pod-
nikateli, spotfebiteltl) tize na jejich ocCekdvani
do budoucna (Cesky statisticky tfad 2012).

Lze tedy oCekdvat, Ze souCasny fenomén ce-
losvétové hospodaiské recese se projevuje nejen
v davére v ekonomiku, ale i v ladéni p¥ispévka
z oblasti mikro a makroekonomie. Kalus (2009,
s. 29) sdéluje, ze boom prispévkil o hospodai-
ské recesi v Ceskych médiich nastal v zafi 2008.
Uzivanymi terminy se pfitom nestala jen hospo-
ddrskd recese, ale také globdlni krize, globdlni
financni krize, hospoddrskd krize Ci ekonomic-
ka krize a tato tematika se nestala jen naplni
prispévkil o ekonomice, ale také o politice, kte-
rak se politiCti predstavitelé k situaci vyjadiovali
a navrhovali nejriznéjsi opatfeni (Kalus, 2009,
s. 28).

Cilem tohoto p¥ispévku je porovnat intenzi-
tu medidlni prezentace informaci z makroeko-
nomie s vysledky konjunkturdlniho prazkumu
divéry v ekonomiku a v tomto sméru potvrdit,
¢i nepotvrdit platnost teorie agenda setting. Za-
roven bude brdna v potaz bdze informaci o pod-
nicich, véetné kontextu jejich prezentace.

Pro analyticky rozbor medidlni prezenta-
ce ekonomiky byla vyuzita data kontinudlniho

1 Hypotézu o vndSeni, nastolovdni témat - vytvdreni povédomi a vyvoldni vefejného zdjmu - poprvé prozkoumali
Maxwell McCombs a Donald Shaw v souvislosti s americkymi prezidentskymi volbami v roce 1968. Autofi turdili, Ze
masovd média nastoluji agendu v kampani tim, Ze ovliviuji hlavni charakteristické rysy postoju k politickym otdz-
kam. Autofi shromazdovali soubézné data o agenddch, tj. o tom, co bylo na pofadu dne ve zpravodajskych médiich
a ve verejnosti, a shledali mezi témito agendami vysoky stupen korelace. Blize k tomu (McCombs, Shaw, 1972).
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vyzkumu obsahu médii institutu Media Tenor.
Selekce informaci médii je zaméfena v prvnim
souboru na prispévky o hospoddrské politice
(makroekonomii) a ve druhém souboru na pii-
spévky zminujici podniky (mikroekonomii).

Metoda zkoumani - analyza medialnich
sdéleni

Metoda zkoumani je urCena ziskanymi daty pro
ucely tohoto prispévku a tim je kvantitativni ob-
sahova analyza. Vhodnost metody je ddna prede-
vsim faktem, Ze klicovou vlastnosti kvantitativni
analyzy je schopnost popsat proménu medidl-
nich obsaht v del$im ¢asovém horizontu (Tram-
pota, Vojtéchovskd, 2010, s. 99).

Naproti tomu kvalitativni metoda zkoumani
obsahu se pro tcely pfispévku ukazuje jako ne-
vhodnd. Vzhledem k analyze velkého mnozZstvi
textll ji nedoporucuje Scherer a nepiimo ani
Kronickova (Scherer, 2004, s. 29; Kronickova,
1997, s. 60).

Pro kvantitativni metodu je pfitom p¥iznacna
kodifikace. Seznami-li se zadavatel vyzkumu (Ci
kdokoli) podrobné s metodickymi principy, rozu-
mi datim stejné jako analytik, ktery je zpracoval.
Na ovéritelnost, jako podstatny rys metody upo-
zornuje nejen Scherer (2004, s. 30), ale v pod-
nétné Casopisecké publikaci také Petr Havlicek
(2005, s. 34).

I prestoze z hlediska teorie agenda setting
jsou masmédia (jak uz pojem média sdéluje)
zprosttedkovatelem - medidtorem - informaci
mezi puvodcem déje a verejnosti jako celkem,
pohledem vefejnosti jsou sdélovaci prostredky
pouze zdrojem, na zdkladé kterého vefejnost
formuje své postoje a priority, o nichz premysli

(Larson in Skodova (ed.), 2008). Uvedené zname-
na, ze aplikace kvantitativni obsahové analyzy
umoznuje (do jisté miry) pfedjimat, jakd témata
bude verejnost povaZovat za dileZitd (Trampota,
Vojtéchovska, 2010, s. 99).

Je nezbytné upozornit i na urcité limity kvan-

titativni obsahové analyzy. Dle Trampoty a Vojté-
chovské souvisi kritika metody se skutecnosti, ze
Jje schopna nabidnout tvrdd data, ... ale nikoli
vysvétleni, proc¢ tomu tak je a co to znamend.
Zaroven upozoriuji na stirani unikatnosti jednot-
livych prispévkil aplikovanou kategorizaci a na
zasadni vliv miry detailnosti aplikované kategori-
zace na vysledek vyzkumu (Trampota, Vojtéchov-
skd, 2010, s. 110).

Pro analyticky rozbor medidlni prezentace
zkoumaného tzemi byla vyuzita data kontinudl-
niho vyzkumu obsahu médii institutu Media Te-
nor. Poskytovatel dat je na Ceském trhu aktudlné
jedinym neuniverzitnim pracovistém specializo-
vanym na obsahovou medialni analyzu. Hlavnimi
odbérateli dat Media Tenoru jsou vyznamné do-
méci televizni korporace - Ceskd televize nebo
CET21, spol. s r.o. (TV Nova).

\/ybérovy soubor zkoumani

Pro ucely prispévku byly k rozboru vybriny
pouze televizni zpravodajské relace. Agendé te-
levizniho zpravodajstvi prisuzujeme ze vSech
v soucasnosti dostupnych médii vysoky stupen
dopadu na publikum? a podobné jako Necas
(2009, s. 42-43) také dostateCnou reprezenta-
tivnost: Z vgzkumu agenda-setting vyplyvd, Ze
tematickd struktura medidlnich obsaht napfic
médii se p#ilis nelisi. ... Strucné feceno, tema-
tickd agenda zpravodajskijch médii se do vel-

2 Sledovanost hlavni zpravodajské relace TV Nova (Televizni noviny) se v obdobi 9/2009-9,/2011 pohybovala v inter-

valu 1,6-2,8 mil. divdku, Uddlosti Ceské televize a Zprdvy TV Prima ve stejném obdobi v intervalu 500 tis.-1,1 mil.
divdku. Vice viz http;//www.mediaguru.cz/2011/11/tv-zpravodajstvi-ceskych-stanic-se-zmeni/.
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ké miry prekrgvd. Z tohoto divodu neni tak
podstatné, zdali jsou predmétem nasi analyzy
tisténd ¢i audiovizudIni média. Na zdkladé vy-
sledku nékolika studii (Ceskijch i zahranicnich)
zpravodajskich médii lze tvrdit, Ze agenda tele-
viznich stanic do velké miry reprezentuje také
agendu tisténgch a rozhlasoviych zpravodaj-
skiyjch médii.?
Sledovanymi zpravodajskymi relacemi v pfi-
spévku jsou:
- Udalosti Ceské televize,
- Uddlosti, komentafe Ceské televize,
- Televizni noviny TV Nova,
- Zpréavy FTV Prima (d¥ive nazyvéany 1. zpravy).
Celostatni zpravodajské relace jsou v dato-
vém korpusu pro tcely tohoto pFispévku zahrnu-
ty v rozsahu let 2007 az 2011.

Kritéria posuzovanych prispévku
Predmét zkoumdni tohoto pfispévku naznacuje,
jaké charakteristiky by mél prispévek vyse uvede-
nych zpravodajskych relaci pro zahrnuti do jed-
noho ze dvou vybérovych souborl spliiovat.
Prvni vybérovy soubor definujeme jako
veskeré prispévky o makroekonomii. Kédovaci
kniha Media Tenoru definuje tzv. hlavni téma
prispévku,* které je ptifazovano kazdému kla-
sifikovanému prispévku. Seznam témat kédo-
vaci knihy je koncipovén jako redukce reality

- jakykoliv zpravodajsky prispévek, ktery ndm
muze vyvstat na mysli, by mél byt v tomto éi-
selniku relevantné zaraditelny. O analytickém
procesu tak lze Fici, ze probihd v rezimu tzv.
a priori kédovdni, které ustavuje kategorie
pred samotnym sbérem dat na zdkladé urcité
teoretické nebo naciondlni tivahy.?

Pro vétsi prehlednost jsou diléi tematické
aspekty shlukovany do vyssich logickych cel-
k, tzv. kategorii. Téch je definovidno celkem
26, pfiCemz naSemu vyzkumnému zameéru -
vybrat prispévky o makroekonomii, odpovida
kategorie hospoddrskd politika. Kategorie ob-
sahuje celkové 40 dilcich tematickych aspekta,
z nichz dvacet nejcastéjsich (které vsak v roz-
sahu vyzkumu této prace vykryvaji plnych
95 % piispévkl zatazenych v dané kategorii),
uvadi tabulka 1.

Druhy vybérovy soubor definujeme jako
veskeré prispévky, ve kterych doslo ke zmin-
ce o libovolném podniku, a to bez ohledu na
hlavni téma pfispévku. V tomto pfipadé se-
stupuje metodika Media Tenoru na detailnéjsi
droven tzv. vypovédi, kdy je o zminovaném
podniku zaznamendano také to, kdo o ném ho-
vori, v souvislosti s jakym tématem a v jakém
kontextu.

Tato detailnost je pro potfeby validity dat dru-
hého souboru nejen vyhodnd, ale pfimo nezbyt-

@
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V souvislosti s konvergenci medidlnich agend se NeCas odkazuje na: Dearing, J. W., Rogers, E. M. Agenda-Setting.
London: SAGE. 1996. s. 31-40; Shoemaker, P. J. Communication Campaigns about drugs. Hillsdale: LEA. 1989;
Trampota, T., Necas, V. Intermedidlni agenda Ceskych médii. Nase spolecnost, 2007, 5 (2), s. 12-19.; Necas, V. Agen-
da volebniho zpravodajstvi ceskijch médii. Képplovd, B. — Cebe, J. (eds.). Postaveni médii v eské spolecnosti a v Ev-
ropské unii. Praha: Matfyzpress, 2006, s. 61-68.

Obsahovy aspekt, kterého se prevdZnd Cdst pFispévku tgkala. V rdmci kaZdého prispévku se tak stanovuje prdvé
Jedno hlavni téma, muZe vSak v ném byt zmiriovdno vice riznyjch tematickgch aspekty, tzv. vgpovedi. Témata, kterd
Jsou prispévkum a vgpovédim prifazovdna, vybird analytik z predem definovaného seznamu, jenZ obsahuje zhruba
900 ruznych polozek (tematickych aspekti).

O tomto hovori Trampota s Vojtéchovskou (2010, s. 106) s odkazem na: Wimmer, R. D. — Dominick, J. R. Mass Me-
dia Research. An Introduction. Thomson Wadsworth, 2006.
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Tabulka 1 »

Dvacet nejfrekventovanéjsich tematickych as-
pekti kategorie hospoddrskd politika

 Popisky Fadka '

i dane, dariové reformy

: rozpoget, statni finance

rh prace, Groven zaméstnanosti

: stavky

tatni diuhy (vSechny formy), doméci hospodareni

ospodarskd politika vSeobecné (makroek. ukazatele...)

: zaddvani ver zakdzek — vcetné podezrelych

: jiné téma (hospodarska politika)

: selektivni zasahy statu v mikroekonomii

patieni na podporu hospodarského ristu

odnota mény sledované zemé

patfeni na ochranu spotiebitell

rivatizace strategickych podnikl

¢ inflace, vyvoj cen

rokové sazby (Upravy)

roveri mezd v CR, mzdy vieobecng (nominalni /redlng)

na /& statni ekonomicka /& instituce

makroekonomickeé ukazatele jednotlivych obord

onkurzy, Gpadky, bankroty (vSeobecné, leg. opatfeni, trendy)

Pramen: Vlastni zpracovani na zakladé dat Media Tenor.

na. Ve zpravodajstvi se bézné vyskytuji prispévky
rozlicnych témat, které podnik zmini pouze okra-
jové (kupr. prispévek o politikovi se zminkou
o jeho ucasti v dozorci radé podniku), a nelze tak
provadét vérohodnou selekci prispévka o pod-
nicich na zdkladé hlavniho tématu prispévku.
Zaroven se otevirda moznost validniho rozboru
kontextu prezentace podniku, tj. zda je podnik
prezentovan pozitivné, neutralné, ¢i negativné.
Ziskana data k ucelu tohoto prispévku zahr-
nuji v prvnim vybérovém souboru 4426 piispév-
ki, ve druhém souboru potom 86 649 vypovédi
o podnicich. Jako urCité omezeni lze vidét fakt,
ze v prvnim vybérovém souboru zjistime frekven-

Ekonamické listy 3|2012

ci informovdni o hospodarské situaci, ale nikoliv
kontext jeji prezentace.

Kvuli tomuto omezeni pfispévek pracuje také
s druhym vybérovym souborem, ktery zahrnu-
je informace o podnicich, ve kterém je kontext
klasifikovdn. Fundamentdlni premisou pfitom je
reflexe stavu makroekonomie podnikovou sférou
a zpravodajské pokryti téchto jeva. Prikladem
takové reflexe muze byt zvySeny pocet prispévki
o propousténi v fadé rtznych podnikd, coz lze
povazovat za dusledek snizeného vykonu celé
ekonomiky.

I prestoze lze vybérovému setu médii vy-
zkumu tohoto prispévku priznat vysokou miru
dopadu na publikum a indikativhost vzhledem
k celému medidlnimu proudu, je pravdépodobné,
ze volbou jiného setu médii by se vysledky moh-
ly lisit. Z dlouhodobych vyzkuma Media Tenoru
vyplyvd, ze predevsim pro zpravodajstvi komerc-
nich stanic je v pripadé zafazovani piispévkl
o podnicich pfiznacnd preference informaci o fir-
méch v problémech ¢ zmitanych skandaly (Ces-
kd televize, 2012).

Index duvéry v ceskou ekonomiku
CSU vyzkumy duvéry v ekonomiku nazyvé tzv.
konjukturdlnimi prizkumy a ufad je provadi
s nékolika zménami uz od roku 1993. Z webo-
vych stranek CSU (2012) se dolteme, Ze pro-
vddéné v podnikové sféfe jsou vyznamnym
zdrojem informaci v zemich s ekonomikou
zaloZenou na trznich vztazich, poskytuji infor-
mace o ocekdvanyjch tendencich ve vyvoji hlav-
nich oblasti podnikové ekonomiky v nejbliZsi
budoucnosti.

Konjunkturdlni priuzkumy se dle informaci
z webovych strdnek CSU opiraji jednak o ndzory
podnikatelt (podnikajicich v pramyslu, staveb-
nictvi, obchodé a ve vybranych sluzbach) a vypo-
vidaji o vyhledech do budoucna pomoci diléich
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otdzek (o vyrobni ¢i obchodni ¢innosti, poptavce,
cendch, Gvérech atd.). Ddle se prazkumy opiraji
0 nazory spotiebitel - data vypovidaji o Gmys-
lech spotfebiteltl, zejména o sklonu k nadkupim
Ci spofeni a o konkrétnich zdmérech pro nakup
vybranych predmét dlouhodobé spotieby.

Spolecnym rysem téchto prizkum je to,
ze odpovédi nepoddvaji primou kvantifikaci,
ale budoucnost hodnoti pomoci obecnéjsich
vyrazu - napf. lepsi, stejny, horsi. Vyhodnoceni
vysledkt je provadéno shrnutim odpovédi v jed-
notlivych variantdch. Jednoznaénym vyjadfenim
tendenci je konjunkturdlni saldo, coz je rozdil
mezi odpovédmi zlepSeni a zhorSeni, vyjadieny
v procentech. Cim vyssi je kladné saldo odpoveé-
di, tim optimistictéji je mozné hodnotit ziskanou
odpoved.

CSU vypocitdavé nejen indikdtory davery
mezi podnikateli a spotfebiteli zvlast, ale vyda-
vd téz Souhrnny indikdtor diavéry (Indikdtor
ekonomického sentimentu), ktery urcitym zp-
sobem shrnuje podnikatelskou a spotrebitelskou
davéru. Souhrnny indikator davéry (Indikdtor
ekonomického sentimentu) je viZeny prumér se-
zonneé ocisténych indikdtort duvéry v pramyslu,
stavebnictvi, v obchodé, ve vybranych odvétvich
sluzeb a indikitoru spotiebitelské duveéry.

Souhrnny podnikatelsky indikdtor davéry je
vazeny pramér sezonné ociSténych indikatora
davéry v prumyslu, stavebnictvi, obchodé a ve
vybranych odvétvich sluzeb.

Indikator duavéry spotiebiteltt je slozen ze
Ctyf ukazatelt zjisStovanych agenturou GfK Pra-
ha (oCekdvana financni situace spotiebitele, oce-
kavand celkovd ekonomickd situace, oCekdvana
celkovd nezaméstnanost (s opanym znamén-
kem) a oCekdvané uspory spotiebitele v p¥istich
dvandcti mésicich).

Souhrnny indikator davéry a podnikatelsky
indikdtor davéry jsou konstruovdny na zakla-
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dé ndsledujiciho vahového systému: indikdtoru
davéry v pramyslu je pfifazena vdha 40 %, in-
dikdtoru ve stavebnictvi a v obchodé po 5 %,
indikdtoru ve vybranych odvétvich sluzeb 30 %
a indikator davéry spotfebiteldt ma v souhrnném
indikatoru davéry vahu 20 %.

Jak vidno z grafu 1, nejvyssich hodnot dosa-
hovaly vSechny tfi vySe popisované indikdtory
na pocatku obdobi, které je timto prispévkem
sledovano, tj. v roce 2007. Nutno dodat, Ze pro
souhrnny podnikatelsky indikdtor a souhrnny
indikator davéry byl pramér roku 2007 historic-
kym maximem (indikdtory jsou v dané konstruk-
ci vyhodnocovany od roku 2002).

Indikator duvéry spotiebiteltt dosdhl historic-
kého maxima v roce 2006. Rok 2007 byl v pri-
méru treti nejvyssi hodnotou (po roce 2005)
dosavadniho sledovani od roku 1998.

V rozsahu let 2007 az 2011 je patrny prud-
ky propad vSech indexi az na minimum v Gno-
ru 2009. Posléze se u vsech indexti dostavilo
zotaveni, nicméné vychozi hodnoty roku 2007
zustaly zdaleka nedosazeny. U indikatoru spotre-
bitelské duavéry v pololeti 2010 nastala kulmina-
ce a posléze se dostavila druhd sestupova vina,
kterd byla zavrSena dosazenim nejnizsi hodnoty
salda spottebitelské davéry sledovaného obdobi
v prosinci 2011 (-29,8 procentnich bod).

Souhrnny a podnikatelsky indikdtor zapo-
Caly kulminaci pozdéji, na prelomu let 2010
a 2011 a az do konce sledovaného obdobi drze-
ly sestupny trend. Dosazené minimum v dGnoru
2009 bylo pro oba indikatory historicky nejnizsi
hodnotou nejen v rdmci sledovaného obdobi, ale
také v kontextu celé jejich dosavadni historie (od
roku 2002).

Zahraniéni indexy

Sestavovani podobnych indext se vénuji také
v zahrani¢nich zemich. Ve Spojenych sté-
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Graf 1)

Salda indikdtora duvéry v ceskou ekonomiku v letech 2007-2011
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Pramen: Vlastni zpracovani na zakladé dat CSU.

tech americkych je uz od roku 1916 ¢innd ne-
ziskova organizace Conference Board, kterd
zvefejnuje index spotiebitelské duvéry (Con-
sumer Confidence Index) a ukazatel duavéry
manazeru (Measure of CEO Confidence).® Or-
ganizace ma mezinarodni pfesah a sleduje data
i v nékolika dalsich hospoddfsky vyznamnych
zemich svéta.

Ve Spojeném kralovstvi se sbérem dat zaby-
vd agentura GfK NOP (National Opinion Polls),
kterd zvefejiiuje index spotiebitelské duavéry
(Consumer Confidence Index).” Vyzkumem spo-

trebitelské davéry v ekonomiku se od roku 2004
do kvétna 2012 zabyvala také bankovni skupina
Nationwide, kterd sestavovala vlastni index spo-
trebitelské davéry (Nationwide: CCI),® metodic-
ky kompatibilni s vySe jmenovanym americkym
indexem.

V Némecku je v této oblasti aktivni organiza-
ce ZEW (Zentrum fir Europdische Wirschafts-
forshung GmbH) z Mannheimu, kterd na mésicni
bazi zverejnuje indikdtor ekonomického senti-
mentu, ve kterém 350 finan¢nich expertt odpo-
vida na otdzky ohledné ocekavani do budoucna.’

¢ Vice informaci zde: http.//www.conference-board.org/data/consumerdata.cfm.

7 Vice informaci zde: http;//www.gfknop.com/pressinfo,/releases/singlearticles/010579/index.en.html.
8 Vice informaci zde: http.//www.nationwide.co.uk/NR/rdonlyres/AA14C6D2-7EF3-4CD7-BCDC-09981C57FCEB/0/

NCCIMay2012_FINAL.pdf.

9 Vice informaci zde: hitp.//www.zew.de/en/publikationen/Konjunkturerwartungen/Konjunkturerwartungen.php3.
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Dotazovani vefejnosti se na némeckém trhu vé-
nuje opét agentura GfK (GfK SE se sidlem v No-
rimberku), kterd sestavuje index spotfebitelské
davery (GfK Konsumklima-Index)."’

Indexy divéry a média

Roland Schatz ve svém konferencnim prispév-
ku z roku 2010 (Schatz, 2010) dokumentoval
trendové zdvislosti kfivek indext spotiebitel-
ské duvéry USA (Conference Board Consumer
Confidence Index), Spojeného kralovstvi (Na-
tionwide: CCI) a Némecka (GfK Konsumkli-
ma-Index) a medidlni prezentace ekonomické
situace zemé.

Dochézelo-li ve vsech zemich k intenzivnéjsi
medializaci nepfiznivého stavu ekonomiky, doslo
zaroven s urCitym Casovym odstupem k poklesu
divéry v ekonomiku. Trendové zdavislosti jsou
patrné i v opacném, pozitivhim sméru (Schatz,
2010). Schatz tak dokumentoval platnost teorie
agenda setting, tak jak byla popsana jiz v avodu
prispévku.

Hagen (in Traugott, Donsbach (eds.), 2007,
s. 531) platnost teorie agenda setting potvrzuje
taktéz, pricemz uvdadi, Ze vefejnost hodnoti stav
narodniho hospodarstvi spiSe podle toho, co se
dozvi z médii, nez ze zobecnovani své osobni
ekonomické situace. Hester a Gibson (2003) vSak
tvrdi, Ze hodnoceni aktudlniho stavu ekonomiky
verejnosti podléhd predevsim optice vlastni mo-
mentédlni ekonomické situace a teorie agenda
setting tak ma platnost predevsim ve vyhledovém
hodnoceni davéry v ekonomiku. Rozborim fak-
tord, které mohou limitovat platnost teorie agen-
da-setting se vénovali Wanta a Mahmoud (1990).
V té souvislosti lze uvést napf. argument, ze té-
mata, o kterd se vefejnost zajimd, se v prubéhu
Casu meéni.

vvvvvv

2005, s. 358) upozornuje Hagen (in Trau-
gott, Donsbach (eds.), 2007, s. 531) predevSim na
vyznam ukazatele miry nezaméstnanosti, kterak
informace o poctech lidi bez prace (abstrahova-
né od popisované miry) maji negativni dopad na
spotrebitelsky indikdtor davéry v ekonomiku.
Hagenuav vyzkum (2005) taktéz odhalil cenné po-
znatky ohledné zavislosti spotiebitelské daveéry,
davéry podnikateld a medidlni agendy. Zatimco
duvéra spotrebiteltl je prokazatelné ovliviiovana
informacemi sdélovacich prostfedkd, u duavéry
podnikateli v ekonomiku se toto pfilis prokdzat
nepodafilo. Naproti tomu medidlni agenda ohled-
né stavu ekonomiky je podstatné intenzivnéji
utvafena ndzorem podnikatelt nez ndzorem ve-
rejnosti.

V naésledujici pasazi bude pfi vyuziti do-
stupnych dat medidlniho obsahu a statistickych
adajii o duaveére v ekonomiku provedeno datové
prolozeni v duchu teorie agenda setting také
pro ekonomiku Ceské republiky.

Analyza prezentace makroekonomie

V prvnim vybérovém souboru podrobujeme
testovani veSkeré prispévky v televiznim zpra-
vodajstvi v obdobi let 2007 az 2011, které se ty-
kaly informaci o makroekonomii (hospodarské
politice).

Jak je patrné z grafu 2, v mezirocnim porov-
nani doslo mezi lety 2007 a 2008 a nasledné pak
také 2008 a 2009 k vyraznému ndruastu poctu
prispévkl, které se vénovaly stavu makroeko-
nomie. V prvnim pfipadé se jednalo o vzrust
0 37 %, ve druhém o 31 %.

Jak je déle patrné ze stejného grafu, oba tyto
mezirocni ndrusty byly svym ptvodem rozdilné.
Nérast poctu makroekonomicky tematizovanych

0 Vice informaci zde: http.//www.gfk.com/group/index.de.html.

40

Ekanomicke listy 3|2012



Graf 2 »

Poéty pFispévkii o makroekonomii v televiznim zpravodajstvi CR v letech 2007-2011
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Pramen: Vlastni zpracovani na zakladé dat Media Tenor.

~sxe

hradné zpravodajstvim o stavu zahranicnich eko-
nomik (zadny vztah k CR), které se diive (2007)
na zpravodajstvi podilely pouze okrajové. Narust
v roce 2009 potom lze spatrovat pfedevsim ke zvy-
Sené intenzité informovani o domdci ekonomice.

V letech 2010 a 2011 se intenzita prezentace
makroekonomie oproti rekordnimu roku 2009
mirné snizila o zhruba 10 %. Je p¥itom patrné, ze
pocinaje rokem 2008 se v televiznim zpravodaj-
stvi pevné usadil fenomén informovini o stavu
zahrani¢nich ekonomik s podilem kolem 20 % na
veskeré bazi prispévk o makroekonomii.

Na zdkladé zjisténi grafu 2 lze potvrdit zdvér,
ke kterému doSel Kalus, ktery dokumentoval
narist intenzity medidlni prezentace makroeko-
nomie v Ceskych denicich a televiznim zpravodaj-
stvi v porovnédni mésicti tinor 2008 a tnor 2009
(Kalus, 2009).

Zaroven je v grafu ndzorné patrnd medidlni
reflexe postupu globdlni hospodaiské recese.

2009 2010 2011

Zatimco v roce 2008 propukla krize zipadnich
ekonomik (odtud ndrast podilu pfispévka o za-
hrani¢nich ekonomikach v roce 2008), rok 2009
jiz byl vyrazné ve znameni dopadu na Ceské hos-
podarstvi (odtud ndrust pfispévkil o makroeko-
nomii CR mezi lety 2009 a 2008).

Grafy 3 a 4 ukazuji, Ze i bez znalosti kon-
textu,”! v jakém byla makroekonomie v letech
2007-2011 prezentovdna, lze prokdzat platnost
teorie agenda setting. Grafy porovnavaji pocty
prispévk o makroekonomii v jednotlivych Ctvrt-
letich s kvartdlnimi praméry indikdtora davéry
v ekonomiku.

Vzhledem k obecné znalosti nepriznivého
vyvoje makroekonomik v prubéhu poslednich
péti let a s tim prirozené spojené medialni reflexi
zhorSeného vykonu ekonomik lze mezi intenzi-
tou prezentace a indikdtorem davéry v ekonomi-
ku ocekdvat negativni zpétnou vazbu. Jinymi
slovy, ¢im bude intenzita prezentace makroeko-
nomie vyssi, tim spiSe bude hodnota indikédtoru

1 Zndme pouze tematizaci, nikoliv trend.
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Graf 3, Graf 4 »

Poéty prispévkii o makroekonomii v televiznim zpravodajstvi CR ve cturtletich let 2007-2011 (vzdy
levd osa): Graf 3 Souhrnny indikdtor duvéry v ekonomiku (pravd osa v obraceném poradi)

Graf 4 Indikdtor duvéry spotrebiteli v ekonomiku (pravd osa v obrdceném poradi)
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Pramen: Vlastni zpracovani na zakladé dat Media Tenor a CSU.

davéry v ekonomiku niz$i. Proto je osa s hodno-
tou indikdtoru duvéry prevedena do obriceného
poradi (¢im vySe polozeny bod na kiivce, tim niz-
51 hodnota davéry v ekonomiku).

Trendové podobnosti lze spatfovat nejen
v piipadé porovnani se souhrnnym indikato-
rem davéry v ekonomiku (graf 3), ale pfedevsim
v prolozZeni s k¥ivkou indikdtoru davéry spotiebi-
telt v ekonomiku.

V grafu 4 je patrnd trendova podobnost obou
k¥ivek v rustech i propadech hodnot. Prvni Ctvrt-
leti roku 2009 znamenalo nejvyssi pocet piispév-
ki o makroekonomii, zaroven doslo k vyraznému
propadu daveéry. Teprve hodnoty roku 2011 jevi
jen minimum znamek trendové podobnosti.
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Analyza prezentace mikroekonomie

V druhém vybérovém souboru jsou predmétem
testovani veskeré vypovédi o podnicich v televiz-
nim zpravodajstvi v obdobi let 2007 az 2011.

Vypovédi o podnicich zaznélo ve sledovaném
obdobi v televiznim zpravodajstvi celkem 86 649.
Z grafu 5 je vsak zjevné, ze frekvenéni ukazatel
poctu vypoveédi o podnikové sféfe neni veli¢inou,
ve které lze vidét paralely k indikiatoram daveéry
v ekonomiku.

Absolutni maximum vypovédi o podnikové
sféfe totiz zaznélo v roce 2008, a to ve vsech
sledovanych relacich kromé Televiznich novin
TV Nova. V ndslednych letech doSlo k vyrazné-
mu poklesu frekvence informovani o hospodai-
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Graf 5, Graf 6 »
Poéty a kontext vipovédi o podnicich v televiznim zpravodajstvi CR v letech 2007-2011:

Graf 5 - absolutné; Graf 6 - relativne
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Pramen: Vlastni zpracovani na zdkladé dat Media Tenor.

ském zivoté firem. Nejvyraznéji od informovani
o firmach upustily Televizni noviny TV Nova, ve
kterych porovnani maximalni (2007) a minimdlni
hodnoty sledovaného obdobi (2010) znamenalo
propad o 54 %.

Graf 6 ukazuje, Ze ani relativni mira negativ-
ni prezentace podniki nebude ukazatelem pro
nalezeni podobnosti s indikdtory davéry v eko-
nomiku. V roce 2009, kdy doslo k vyraznym
propadiim ukazatel(i davéry v ekonomiku, totiz
podil negativnich informaci ze zivota podniki
dosahl paradoxné nejnizsi hodnoty.

Trend vyvoje miry negativity byl u vSech re-
laci v prubéhu sledovanych let podobny, lisi se
vSak intenzitou. Zatimco relace vefejnopravni te-
levize prezentuji negativni vypovédi o podnicich
ze zhruba 30 %, zpravodajstvi soukromych tele-
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viznich stanic je v prezentaci podnikil negativni
ze zhruba 45-50 %.

Rozdilny pristup redak¢nich tyma se objevu-
je také na pozitivni strané prezentace, pricemz
i v analyzovaném vzorku platilo, Ze vefejnoprav-
ni zpravodajstvi prindSelo Castéji pozitivni infor-
mace o podnicich nez zpravodajstvi soukromych
stanic. O tom svéddi i dlouhodobé vyzkumy Me-
dia Tenoru (Ceskd televize, 2012). Potvrzuje se
tak rozsitenad predstava o zaméfeni soukromych
stanic na informovdni o podnicich v problémech
Ci zmitanych raznymi skandaly.

Z rozboru tematickych aspektl, které jsou
s firmami ve zpravodajstvi spojovdny, vyplyva, Ze
nejCastéji je korporatni sféra spojovana s infor-
macemi o produktech a sluzbdch. Graf 7 uvadi
vyCet deseti nejcastéjsich tematickych aspekta
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Graf 7 »

Kontext prezentace podniku ve vipovédich v deseti nejcastéjsich tematizacich v televiznim zpravo-

dajstvi CR v letech 2007-2011
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Pramen: Vlastni zpracovani na zakladé dat Media Tenor.

vypovédi o podnicich véetné jejich kontextu. Pro-
duktové informace vSak s sebou nesou relativné
méné negativity. Z vyctu deseti nejcastéjsich te-
matizaci se relativné nejméné negativity tykalo
pravé vypoveédi o produktech a sluzbéch (13 %).

Naopak relativné nejvice negativnich vy-
povédi se tykalo bezpeCnosti a nezavadnosti
produktu (nejCastéji aféry obchodnich fetézcli
souvisejici s prodejem potravin s proSlou zaruc-
ni lhGitou), nehodami a nestéstimi v podnicich, ¢i
krimindlnimi akty proti podniku.

Jak jiz bylo uvedeno vySe, Hagen upozorno-
val na zvlastni vyznam medidlni prezentace infor-
maci o nezaméstnanosti (Hagen, 2005, s. 358).
Vypovédi o podnicich souvisejici se stavem za-
méstnanosti a propousténim se vsak v Zebficku
deseti nejCastéjsich tematizaci korpordtni sféry
neobjevily (graf 7).

Z vyctu tematickych aspektt proto vybirdme
aspekty: sniZovdni poctu zaméstnancu, pocet
zameéstnancd, jiné téma - zaméstnanost, za-
méstnanost a persondlni politika vSeobecné
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a zvySovdni poctu zamestnanci. Souctem frek-
venci vyskyti vypovédi o téchto tematizacich
podnik ziskdme pro ucely tohoto ptispévku vy-
mezenou kategorii zaméstnanost s celkovym po-
Ctem 1718 vypovédi v obdobi let 2007-2011.

Z grafu 8 vyplyva, zZe v letech 2009 a 2010 do-
slo k podstatné vyssim frekvencim vyskytu infor-
maci o zaméstnanosti v podnicich. Oproti letim
2007 a 2008 se jednalo o vice nez trojnasobny
narust intenzity. Rok 2011 uz znamenal pokles
poctu vypovédi o zaméstnanosti priblizné na po-
lovi¢ni hodnotu roku 2010.

Nejvyraznéji se v prubéhu let 2007 az 2011
v poctech vypovédi o zaméstnanosti v podnicich
odrazily reportdze o téchto subjektech: CSA, Ar-
celorMittal Ostrava, Ceskd posta, Sazka, OP Pro-
stéjov, Ceské drahy, Opel, Karlovarsky porceldn,
Tatra, Zetor, Crystalex, Petrof, Sklo Bohemia,
Sklarny Bohemia, Siemens, Preciosa, Jablonex,
Solo Susice, Airbus.

Platnost teorie agenda setting je pozorova-
telnd v grafu 9. Soustavnd negativni medidlni
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Graf 8 Pocty vijpovédi o zaméstnanosti v podnicich v televiznim zpravodajstvi CR v letech 2007-2011

Graf 9 Indikdtor duvery spotrebiteli v ekonomiku (levd osa) a kontext prezentace podniku ve vipo-
vedich o zaméstnanosti (rozdil podilu pozitivnich a negativnich vigpovédi na bdzi informaci o za-
méstnanosti v jednotlivych letech; pravd osa v procentnich bodech)
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Pramen: Vlastni zpracovéni na zakladé dat Media Tenor a CSU.

prezentace podnikového sektoru v souvislosti se
stavem zaméstnanosti, pfesnéji reCeno s propou-
sténim, ukoncovanim vyrob a restrukturalizaci
v fadé podnikt (nékteré jsou jmenoviny vyse)
byla doprovizena prudkym propadem spotiebi-
telského indikdtoru davéry v ekonomiku mezi
lety 2007-2009. Podobny trend obou kiivek
by byl v tomto obdobi jesté zjevnéjsi, pokud
bychom abstrahovali od neutrdlnich informaci
o zaméstnanosti ve firmach a sledovali pouze ab-
solutni rozdil pozitivnich a negativnich vypovédi.

Nicméné kfivka s relativnim rozdilem podilu
pozitivnich a negativnich vypovédi na celé bazi
informovani o firmach je nesporné validnéjsi.
V roce 2009, i pres vysoky pocet vypovédi souvi-
sejicich se zaméstnanosti, mély dvé tfetiny citaci
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neutrdlni povahu. Tim se maji na mysli zminky,
které neilustruji zhorsovani ani zlepSovani stavu,
ale viceméné setrvaly stav zaméstnanosti v pod-
niku. Jako jeden z atributt faktu, Ze se indikator
spotiebitelské davéry mezi lety 2010 a 2009 zvy-
sil, 1ze vidét i toto popisované zastaveni expanze
negativni medidlni prezentace zaméstnanosti ve
firmach a diraz na neutrdlni informace.

V roce 2010 vsak nastal razantni propad,
saldo negativnich a pozitivnich zminek c¢inilo
-53 %. Adekvétni odezva indikdtoru spottebitel-
ské duvéry je ndasledné patrnd v hodnoté roku
2011. Vzhledem k faktu, Ze intenzita negativni
medidlni prezentace s rokem 2011 polevila, bude
jisté zajimavé pozorovat dopady na indikdtor da-
véry v ekonomiku v roce 2012.
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Zaver

Indikatory davéry v ekonomiku jsou mékkou vy-
zkumnou disciplinou, pfi které vyzkumna auto-
rita nemad k dispozici exaktni data, ale odpovédi
respondentt, ktefi slovné odpovidaji na otazky
tykajici se jejich vyhledu smérem k ekonomice.

Teorie agenda setting zkouma dopady me-
didlni agendy na agendu vefejnou - témata,
kterd verejnost povazuje za dulezitd. Zaroven
plati, Ze informace o ekonomice, at’ uz z mikro
nebo makro pohledu jsou pravidelnou soucasti
zpravodajského obsahu. Prispévek si proto kla-
dl za cil porovnat intenzitu medidlni prezentace
informaci o makroekonomii v letech 2007-2011
s vysledky konjunkturdlniho prizkumu daveé-
ry v ekonomiku s Géelem potvrdit, ¢i nepotvrdit
platnost teorie agenda setting. Zaroven byla bra-
na v potaz bdze informaci o podnicich, véetné
kontextu jejich prezentace.

Indikatory davéry v ekonomiku dosahly vy-
razného propadu mezi roky 2008 a 2009. Ve
stejném obdobi pritom vrcholila intenzita me-
didlni prezentace informaci o makroekonomii.
Souvislost je zfetelnéji patrnd pfi porovnavani
hodnot medializace s indikdtorem spotiebitelské
davéry v ekonomiku (existuji jesté souhrnny in-
dikator a indikator podnikatelské diivéry). Neni
bez zajimavosti, ze prirtstek intenzity reportizi
o makroekonomii v roce 2008 oproti predchozi-
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které reflektovaly propuknuti hospodaiské rece-
se v zapadnich ekonomikdch. Nésledny dalsi rtst
v roce 2009 byl potom zpusoben intenzivnéjsim
informovanim o stavu domdci ekonomiky, ktera
byla recesi taktéz dostizena, pfi setrvalé intenzité
zpravodajského pokryti zahrani¢nich ekonomik.

Z rozboru souhrnu dat zpravodajstvi o zivoté
podnikt vyplynulo, Ze mezi intenzitou jejich zpra-
vodajského pokryti a indikatory davéry v ekono-
miku nelze vidét zdvislosti, a to ani pfi rozboru
kontextu (negativni/neutrdlni/pozitivni) jejich
prezentace. Spojitost je vSak patrnd pfi omeze-
ni celkové bdze vypovédi o podnicich pouze na
zminky tykajici se zaméstnanosti a soustfedéni
na indikdtor spotiebitelské diivéry. Potvrzuje se
tak Hagenova teze o vlivu informaci o zamést-
nanosti na spotfebitelskou divéru v ekonomiku
(Hagen, 2005).

Na zdkladé analyzovanych dat Ize mezi me-
didlni agendou a indikdtory davéry v ekonomi-
ku potvrdit platnost teorie agenda setting. A to
nejen v porovnani s bazi prispévka vénujicich se
makroekonomii, ale pti citlivém pfistupu také
s prispévky zaméfené na mikroekonomii - zivot
podnikt. Vyznamnym agendotvornym aspektem
jsou pfitom informace o stavu zaméstnanosti -
tj. v redlném zivoté Casto reportdZe o propousté-
ni, restrukturalizaci a uzavirani vyrob. |
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ECONOMY IN MEDIA AND CONFIDENCE
IN ECONOMY

Ing. Pavel Herot, Ph.D.

ABSTRACT

Confidence in economy is commonly researched by soft approaches, whilst the research authority
does not dispose with exact data, but with verbally expressed responses concerning the economic
outlook of a respondent. The subject of the agenda setting theory is an impact of media agenda on
public agenda. Economic reporting is common part of news agenda. Both, reporting on macro-
economics as well as on microeconomics (corporate business) is on air daily. Therefore the aim of
the article was to confirm or deny the validity of the agenda setting theory in the relation of Czech
economy and reporting of Czech media. The comparison was based on the data of intensity of the
coverage of macroeconomics in 2007-2011 and outcomes of the research on confidence in Czech
economy. Basis of reporting on microeconomics was taken in account as well. The validity of the
agenda setting theory was proved. Not only in terms of macroeconomics reporting, but in report-
ing on microeconomics as well, when taking in account reporting on (un)employment - layoffs,
closures, or restructuring.
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Consumer confidence, agenda setting, content analysis, unemployment.
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Podnikatelské prostredi a etika podnikani

Ing. Mgr. Petra Skdlova, Ph.D.

Uvod

Podrobnd analyza prostiedi, ve kterém se na-
chdzeji jednotlivé podniky, je velmi dualezitd pro
jejich dalsi rozvoj a udrzeni konkurenceschop-
nosti. Podnikatelské prostfedi je utvafeno jak
externimi, tak internimi faktory, které se ne-
ustdle méni a jejichz vyvoj je nutné mapovat
a podrobné analyzovat. Nedostateénd analyza
podnikatelského prostiedi a neadekvatni reakce
na jeho vyvoj mohou vést ke vzniku krizi, jejichz
prehlizeni nebo nedostateéné feSeni muZe mit
pro podnik zavazné disledky, které mohou vést
az k ukonceni Cinnosti podniku. Jednotlivé vnéj-
i prilezitosti i rizika je proto nutné dostatecéné
a vcas identifikovat a ¥idit jejich dopad na pod-
nikovou ¢innost, stejné jako je tomu u internich
podnikovych faktora.

Chod kazdého podniku je zdvisly na podni-
katelském prostiedi a jeho vyvoji. Snaha ovliv-
novat toto prostiedi se muze stit velmi obtiznou
zalezitosti. Zejména vnéjsi prostiedi podnik(
byva Casto velmi obtizné predvidatelné. Jak uva-
di Collin Barrow (1996): ,Neexistuje bezrizikova
cesta k ziskovému podnikani. Je vSak dobré znat
dopredu rizika, kterd nds na této cesté Cekaji.“
Management podnikti by se proto mél snazit
v€as reagovat na zmény okoli podniku a korigo-
vat dopady zmén tohoto prostiedi na podniko-
vou ¢innost. V dnesnim svété neustdlych zmeén je
uspésny podnikatelsky rozvoj mozny jen za pred-
pokladu, ze management dokdze vCas zaregistro-
vat priznaky, které signalizuji budouci problémy.
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Reakce vedoucich pracovnik(i na vnéjsi i vnitfni
podnéty, které mohou zasadni mérou zasdhnout
chod podnikt a ovlivnit jejich vyvoj, by mély byt
vzdy dostatecné promyslené.

Faktory ovliviujici etické chovani v oblasti
podnikani
Zadny podnik neexistuje oddélen od svého oko-
li. Jeho Cinnost je ovliviiovdina mnoha okolnimi
faktory, které vice ¢i méné pusobi na jeho konec-
né chovani na vefejnosti i ve vnitropodnikovém
prostredi. K dualezitym aspekt(im, které maji vliv
na motivaci k vykondvani podnikatelské ¢innosti,
patii zejména ekonomické, politické a celospole-
Censké klima. Tyto faktory lze souhrnné oznacit
jako podnikatelské prostredi. Celkové podnika-
telské prostredi tvori provdzanost jednotlivych
dil¢ich faktord, které se navzdjem ovliviiuji
a spolecné pusobi na chod jednotlivych podnika.
Hlavnimi slozkami podnikatelského prostte-
di, které predurcuji budouci vyvoj jednotlivych
podnika a jejich pasobnost na trhu, jsou prede-
vsim legislativni a ekonomické prvky. Jejich vy-
voj znacné ovliviiuje v pozitivnim i negativnim
hledisku chovédni podnikatelskych subjektu, stej-
né jako zmeény vyvolané prostfednictvim politic-
kych rozhodnuti, celkového chovani konkurenta,
zakaznikl Ci dodavateli. Citlivost podnik na
zmény v téchto oblastech byva znatelna. Charak-
ter podnikatelského prostredi je uren zejména
oblasti ekonomickou a finan¢ni. Do téchto oblas-
ti Ize radit napfiklad zmény v makroekonomic-
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kych faktorech, které se tykaji finanéni situace

statu (vySe inflace, irokové sazby, ménovy kurz,

HDP), situace na pracovnim trhu (vySe nezamést-

nanosti, vyvoj minimalni mzdy, populaéni rist)

a jinych dalSich oblasti.

,Etické jednani je ovlivnéno vnéjsimi a vnitf-
nimi podminkami Fizeného objektu a individual-
nimi postoji, vnitfnim presvédcenim o vyznamu
etického jednani (individualnimi vlivy). Faktory,
které ovliviiuji etické jedndni v podnikatelském
prostredi jsou:“ (Blaha; Dytrt, 2003)

- vnéjsi prostiedi: Zivotni prostfedi, obyvatel-
stvo, média, prostredi politicko-spravni, prav-
ni, podnikatelské, kulturné vychovné,

- organizacni podminky: organizacni struktu-
ra, organizacni kultura, normy, smérnice, sys-
tém odmén a trest(i, skupinové normy, etické
kodexy, Uiroven manazeru v organizaci,

- individudlni vlivy a postoje: hodnotovy sys-
tém a postoje jedince, umisténi kontroly,
droven a stupen mordlniho vyvoje, svédomi,
emocni zralost, vnitini pfesvédceni o vyzna-
mu etického jednani).

Obrazek 1)
Soubory faktoru ovliviiujicich etické jednani

Vnéjsi Organizacni
prostredi podminky

Etické jednani

Individualni vlivy a postoje

Pramen: Bldha a Dytrt (2003).
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Propojenost vyse uvedenych faktort s etikou
podnikani zndzornuje obrazek 1.

Vzhledem k vlivu téchto faktort na aplikaci
etického jedndni neni vhodné zbytecné idealizo-
vani podnikatelského prostiredi. Pokud etika ne-
bude vzita v kultuie celé spolecnosti i v kazdém
jednotlivci, neni mozné ocekdvat idedlni az vy-
snéné podnikatelské prostredi, kde kazda osoba
Gcastnici se obchodnich vztaht bude jednat Cest-
né a férové s ohledem na prospéch nejen sviij,
ale i druhé strany.

A. Etzioni (1995) uvadi: ,JelikoZ neni moz-
né ziskat vice policista, ucetnich nebo kont-
rolort, nez kolik je schopno provérit pouze
malou Cast provadénych transakci, ekonomiky
a spoleCnosti vyzaduji, aby vétSina transakci
byla zaloZena na dobrovolnych zavazcich. To
je naopak vyznamné ovlivnéno relativni drovni
uvnitf dané spolecnosti (nebo jeji ¢asti) v da-
ném historickém obdobi. Je-li naopak korupce
ve spoleCnosti vysokd, pusobi jako hlavni brzda
ekonomického vykonu.“

Etzioniova slova dokazuji, Ze ne vzdy
je mozné zajistit dostateCnou miru davéry-
hodnosti v rdmci obchodnich vztaht. Etickd
droven jednotlivych obchodnich subjektd je
utvafena jejich celkovym chovanim a vztahy ve
spoleCnosti, kde se obchodovani uskutecnuje.
Rozhodujici roli zde hraji prosazované a silné
zakotenéné zvyky vychdzejici z dlouhotrvaji-
ciho ustdleného zpusobu chovdni a urujici
kulturu spolecnosti. Souhrnné lze uvést, zZe
uplatinovani mordlniho vystupovani ekonomic-
kych jednotek snizuje ndklady na zajiStovani
dozoru a kontrol a tyto uSetfené zdroje p¥ispi-
vaji k celkovému rozvoji narodniho hospodar-
stvi. Jejich pfinosem byvd i zvySené moralni
klima dané spolecnosti, které ma vliv také na
socialni vztahy mezi obCany a jejich spokoje-
nost s okolnim prostredim.
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Podnikatelska etika

a konkurenceschopnost

Kazdy podnik, ktery chce byt GspéSnym a obstdt
na trhu, by mél dbit na vhodnou komunikaci
se svym okolim. Rozhodujici je zejména rozvoj
a udrzovani dlouhodobych vztaht se zdkazniky
a dodavateli. Také zajisténi spolehlivosti nabize-
nych sluzeb a zplisoby stanovovdni cen nejsou
zanedbatelnymi faktory.

Etické hledisko byva Casto naruSovano ne-
dodrzovanim plnéni predmétu smlouvy a moz-
nosti domoci se ndpravy, kterd by méla byt
oSetfena jiz v jejim zadani. Dalsi velmi Casto
zminovanou zalezitosti v oblasti podnikatelské
etiky se stivd bezpecCnost informaci a zajiSté-
ni obchodniho tajemstvi. Tato problematika se
tykd nejen dat zahrnujicich informace o chodu
podniku, ale také o zaméstnancich, odbérate-
lich, dodavatelich atd.

Etické chovani m4 vliv na prosperitu i image
podniku. Zpusob chovani organizace zajima
zejména podilniky, zdkazniky, dodavatele,
zaméstnance bank i vefejnost jako takovou,
tzn. vSechny, ktefi jsou zdvisli na tom, zda
organizace naplni jejich predpoklady. Zpusob
fizeni podniku nezahrnuje pouze schopnost
Gacinné ovliviovat provadéné aktivity, ale i ve-
douci rozhodnuti a Cinnosti a také zodpovéd-
nost a limity, v ramci kterych organizace vyviji
svoji ¢innost.

Nedodrzovani mordlky se muZe projevovat
v ruznych formdch, napft. v oblasti platebni ¢in-
nosti firem, zkreslovani poddvanych informaci,
uplatniovdni nekalych praktik apod. Efekt téchto
Cinnosti vétsinou nemiva dlouhodoby charakter
z davodu odsouzeni neetického chovani jinymi
podnikateli. Pro dlouhodobou prosperitu firem
se proto musi jejich vedeni snazit o dodrzovani
etickych pravidel, kterd nasledné vytvareji i pozi-
tivni image téchto podnika.
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Krizovy eticky management

Rizeni podniku by mélo byt plynulym a nend-

silnym procesem, pii kterém bude dosahovdno

stanovenych zaméra spolecnosti. Porusovani
etickych norem cCasto Uzce souvisi s ohrozenim
podnikt bez ohledu na jejich velikost a zdroven
se muze stat pri¢inou vzniku krizovych situaci.

Proto je nutné dbat na zaclenovdni manazerské

etiky do Fizeni jednotlivych spolecnosti.

Zpusoby neetického chovani v hospodarské
praxi jsou rozmanité. Jejich vztah s kritickymi
situacemi podniki zminuje napiiklad Seknicka
(1997), ktery uvadi nejCastéjsi vztahy, ve kterych
vznikaji problémy v oblasti podnikatelské etiky.
Jednd se o:

- vztahy vi&i zameéstnancim: respektovani
prav osobnosti, nediskriminace pfi zamést-
navani osob, pracovni prostredi, spravedlnost
pri odménovani, pravo na informace,

- vztahy vidi spotiebitelim: odpovédnost za
vyrobek, reklama, zaruéni servis, uplatky,

- vztahy vaéi majitelam a investortim: shod-
né zajmy, poskytovani pravdivych informaci
o hospodafreni,

- vztahy k obchodnim partnertim: spolecné za-
jmy, davéra, dodrzovani platebnich a jinych
zavazkd,

- vztahy vadi stdtu: vcasné a spravné placeni
dani, vedeni ucetnictvi, dodrzovédni pred-
pisa,

- vztahy vaéi konkurenci: dodrZovani pravidel
poctivé soutéze, neposkozovani dobrého jmé-
na konkurence, legdlni obstardvani informaci
o konkurenci.

Z. Dytrt (2000) dopliuje tyto faktory jesté o na-

sledujici body:

- vztah k zivotnimu prostfedi: pouzivané tech-
nologie a material, osobni etické postoje,

- sila osobniho pfikladu: nedostatek moril-
nich autorit.
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Vyse uvedené vazby vychdzeji z teorie parti-
cipujicich skupin - stakeholders. PrestoZe v sou-
Casné dobé existuje vice modifikaci této definice,
Friedman a Milles (2006) poukazuji na prvni de-
finovédni tohoto pojmu na Stanford Research In-
stitute v roce 1963.

Dalezitym prvkem ve stylu jednani organiza-
ce, se kterym souvisi posledni uvedeny faktor, tj.
sila osobniho p¥ikladu, je zejména zpusob chova-
ni vedoucich pracovniki. Tito pracovnici by méli
byt prikladem svému okoli a jejich chovdni by
meélo stanovovat urcujici smér celé podnikové kul-
tufe. Madu (2012) uvadi, ze ,vedouci pracovnici
organizaci musi vnimat svoji roli v utvafeni pod-
nikové kultury, kterd podporuje mordlni a etické
chovani. Lidfi ve vétsiné organizaci se musi poty-
kat s etickymi otdazkami.“ Nedavéra zaméstnancli
k managementu se stdva vaznym problémem, kte-
ry ohrozuje budouci konkurenceschopnost firem.
Klicem je etické vedeni vzbuzujici daveéru.

Vzhledem k tomu, Ze osoby, kterym se jejich
prace libi, jsou vykonnéjsi a produktivnéjsi, je
nutné zajisténi divéry mezi jednotlivymi osoba-
mi na pracovisti, kde nebude podporovana pode-
zfivavost a nemordlni Ciny vedouci ke sniZovani
dil¢ich pracovnich vykonda.

O prekdzkach, které mohou vznikat u osob-
nich vlastnosti manaZert v oblasti etiky, se
zminuje B. Frybert v knize Jak transformovat
podnik (1995). Mezi hlavni nedostatky p¥i vedeni
podniku zatfazuje nasledujici jevy:

- nedostatecna citlivost vaéi druhym,

- arogantni, chladné, distancované chovéni,

- neplnéni slibuy,

- neschopnost vytvofit tym spolupracovnika,

- ptehnand ctizadostivost,

- nedostateCnd schopnost vybrat si spravné
spolupracovniky,

- piiliSna zdvislost na pracovnim misté ¢i spo-
lupracovnicich.
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P. Wallingtonova (2003) dodava: ,Skeptici
véri, ze ve skuteCném svété jsme spiSe manipu-
lovdni nez vedeni. Nékteri vadci jsou skutecné
manipuldtory, a dokonce mohou byt diky tomu
kratkodobé dspésni. Vétsina z nich vsak na to
pozdéji doplati.“

Z. Dytrt (2001) v knize Manazer, etika, glo-
balizace uvadi: ,Zdokonaloviani a sebevychova
v moralnich postojich je dilezitym atributem roz-
voje etickych postoju kazdého manazera. Je to
dulezité i proto, ze jsme Casto svédky, ze nemo-
ralni postoj se nékdy vypldci a navic Ze je pred-
meétem obdivu a nékdy i zavisti okoli. To miiZe
narusit nads cit pro mordlku a etiku. Co neni za-
konem zakazano, je dovoleno. Casto jsme se s ta-
kovym ndzorem setkdvali. A pfesto nedostatek
moralky vyplyne v Case na povrch a je pfedmé-
tem soudu, at’ justi¢niho, ¢i spoleCenského.“

Z dlouhodobého hlediska, stejné jako nikdo
nebude jednat s partnerem, ktery nedodrzuje
zakony, nebude nikdo jednat ani s partnerem,
ktery sice zdkony dodrzZuje, ale snazi se druhou
stranu prechytracit, vyuzit mezer v zdkonech
¢i kontraktech ¢i jinak ziskat neopravnény pro-
spéch na tkor partnera.

Podnikatelské prostredi v CR

Celkové podnikatelské prostiedi v Ceské repub-
lice je dano pristupem jednotlivych podnikatelil
a manazeru ke svému okoli. Jeho stav je utvafen
také vyvojem ostatnich faktort, které ovliviuji
chod jednotlivych podnikd. Hodnoceni podnika-
telského prostredi byvd obtizné. Faktory, které
jsou rozhodujici pro zajisténi pozitivnich vzta-
ha mezi podniky, jejich obchodnimi partnery
i zaméstnanci, jsou velmi raznorodé. Vychazeji
zejména z chovani jednotlivych podnikatelt a za-
Clenovani etickych prvka do jejich Cinnosti.
Vzhledem k pomérné jednoduché legislativni
moznosti vzniku novych podnika je mozné se se-
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tkat i s takovymi podnikateli, jejichz chovani je
znatné svérazné. Nevhodné piistupy takovych
podnikatelti ke svému okoli ¢asto zpusobuji po-
tize jejich obchodnim partnertim, zdkazniktim ¢i
zameéstnancim a negativné ovliviuji podnikovou
kulturu i celkové podnikatelské prosttedi. Jejich
mnohdy nekalé pfistupy byvaji Casto podminé-
ny vidinou rychlého zbohatnuti pomoci vyuziti
mezer v zikonech Ci ,prechytraceni ostatnich
zGCastnénych stran. Neredlnost dlouhodobého
preziti na trhu téchto podnikatelskych subjekt(i
s bezohlednym pristupem ke svému okoli je vSak
vice nez jista.

S neetickymi jevy je mozZné se setkat v riz-
nych oblastech podnikani. Casto se vyskytuji pro-
blémy, které se tykaji (Canik, Canikovd, 2006):

- slunosti a vérnosti zdkonu,

- bezpecnosti a kvality vyrobk,

- konfliktu zajm a jejich feSeni,

- uzavirani pracovnich smluv,

- bezpecnosti a ochrany zdravi na pracovisti,

- poctivosti v odbytovych praktikach,

- vztaht k dodavateltm,

- vztaht k zdkaznik(im,

- stanoveni cen a zachazeni s vnitinimi ekono-
mickymi informacemi,

- uplatkt pfi ziskavani informaci a zakazek,

- ochrany zivotniho prostredi.

Ke konkrétnim opakovanym neetickym je-
vam v podnikatelské oblasti se Fadi zejména
pozdni platby, nedodrzovani smluv, vyuzivani
nepiehlednych dodatkt ke smlouvdm, vytvareni
¢asového natlaku na podepsani smluv, obchdzeni
zakona ve vécech danovych, v oblasti vefejnych
zakdazek, povinného zaméstndvani osob se zdra-
votnim postizenim, zneuzivani stitnich dotaci,
obchdzeni prav spottebiteli, obchdzeni ¢i nedo-
drzovani pracovniho prédva, neopravnéné zamést-
navani osob, zneuzivani obchodnich informaci,
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nedostatecna kvalita vyrobka a sluzeb, manipu-
lace s finan¢nimi vykazy, korupéni chovani atd.

Nejvice podnikti v Ceské republice je zafa-
zeno v kategorii malych a stfednich podnik.
Jejich pripravenost na vyrovndni se s okolnim
prostfedim nebyva srovnatelnd s podniky velky-
mi. Rozdil je ddn zejména jejich kapitdlovou vy-
bavenosti, poctem a kvalifikovanosti pracovnika,
rozsahem vyroby, podilem na trhu, mozZnostmi
zabezpeceni vlastniho vyvoje atd. Stabilita jejich
postaveni na trhu by proto méla byt zaloZena
pravé na aplikaci etickych prvka, které zajisti je-
jich vyssi divéryhodnost a tim i vérnost stavaji-
cich zdkaznik.

Tento fakt dokldda A. Etzioni (1995), ktery
uvadi: ,Podniky se obdvaji, ze zdkaznici nebo
pracovnici by mohli reagovat na unfair praktiky
snizenim své loajality. AvSak to pouze zaostiuje
na otdzku: co je povazovdno za korektni? Je to
zfejmeé z4avislé na tom, jak lidé posuzuji hodnoty,
a neni to ekonomicky urceno.“

Podniky, které pozitivné pristupuji ke svému
okoli a snazi se zajistovat pevné vazby se zakaz-
niky i zaméstnanci, Casto propaguji svij zodpo-
védny pristup k podnikovému okoli ve svych
firemnich dokumentech a Casto se jim propaguji
na vefejnosti. Jejich pfistup ma ndasledné pozi-
tivni pfinosy nejen pro jejich okoli, ale také pro
né. Tyto podniky lépe nalézaji své dodavatele,
odbératele i zaméstnance a spoluprdce s nimi je
jednodussi vzhledem k tomu, Ze je zaloZena vét-
Sinou na daveéfe a pozitivnim pristupu.

Projevy zodpovédného chovani podnika
mohou byt rtznorodé. Nejednd se jen o vyuzi-
vani etickych kodexu, ale také o zavddéni ISO
norem, vénovani pozornosti zlepSovani zivotniho
prostiedi ¢i pfedchdzeni negativnim dopadim
podnikovych ¢innosti do okolniho prostredi, za-
vadeéni etickych auditl, zajistovani vcasného pl-
néni zavazkud, vhodny pristup k zaméstnanctm,
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dodrzovani zdkonli, sponzoring Ci charitativni
akce. Etické chovdni a zodpovédny pristup jed-
notlivych firem by nemély byt pouze formdlni
zalezitosti, kterd je zakomponovana do vnitinich
podnikovych
manazert a vedoucich pracovnika by mélo byt
vénovani fadné pozornosti dodrzovani téchto de-

smérnic. Ukolem podnikovych

klaraci. Prestoze etické chovéni pracovnika neni
pravné vynutitelné, méla by byt v podnicich vy-
tvofena takova podnikova kultura, ktera by jejich
dodrzovani zajistila.

Deal (1999) definuje organizacni kulturu
jako ,soubor hodnot, presvédceni a chovani, ji-
miz se lisi jedna organizace od druhé.“ Shodnym
prvkem organizacnich kultur vSech podnika by
vzdy mél byt eticky pfistup k jejich okoli. Silnd
podnikova kultura zaloZend na etickém zdkladé
by se tak méla stat hlavnim néstrojem k dosazeni
konkurenceschopnosti podniku.

Vzhledem k obtiznému postaveni malych
a stfednich podniki na trhu neni pf¥ilis jedno-
duché zabezpecit etické chovani vsech podnika-
tell a jejich pracovnika. Nejdualezitéjsim se vzdy
stava osobni priklad vedoucich pracovnika. Vy-
znamnou roli zde hraje také vhodny vybér pra-
covniku, ktery byvd zna¢né ovlivnén poptavkou
a nabidkou na trhu préce. Pristup k jedndni s ob-
chodnimi partnery i zaméstnanci bude vzdy pod-
minén mordlkou spole¢nosti, ve které se podnik
nachaézi, a celkovym podnikatelskym prostredim.
Nedokonale upravenad legislativa a pravni systém
mohou vést k vypocitavosti jednotlivych podni-
katelt a vyuzivani mezer v zdkonech ¢i k jejich
poruSovani. Nedostatecné tresty a moznosti
odhaleni pachatelt jednotlivych trestnych ¢int
a prestupkll se Casto stdvaji motivaci k nasledo-
vani pro ostatni.

Pfi blizsim pohledu na stav podnikatelského
prostiedi v CR je mozZné zaznamenat zajimavé in-
formace, jejichz stav neni vzdy prilis§ lichotivy. Na
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zakladé spolecného Setfeni Svazu pramyslu a do-
pravy CR a Ceské narodni banky u préimyslovych
podnikt za treti Ctvrtleti roku 2012 bylo zjisténo,
ze firmy jsou znacnou mérou ovlivnény externi-
mi faktory. ,Celkové firmy vnimaji zhorseni si-
tuace v legislativé, korupci, byrokracii, dopravni
infrastrukture... Politickd nestabilita, Casté zmé-
ny zikonu, zvySovani dani bez feSeni systémo-
vych problémd, korupéni aféry, aktivni nefeSeni
vypadku penéz ze strukturdlnich fondu, statni
rozpoCet neni provdzan se strategickymi doku-
menty, vznik vnitfniho dluhu... To vSe vyvolava
otazku, kde mohou podnikatelé vidét zlepseni
a jak muze existovat dlouhodobé stabilni prorus-
tové prostiedi“ (Cizek, 2012).

V Ceské republice byla po zméné politického
rezimu po roce 1989 ocCekdvana zména podnika-
telského prostfedi a jeji posun nejen k vétsi vol-
nosti obchodu, ale také vytvotreni ptiznivéjsich
vztaht mezi podnikateli a zdkazniky i podnikateli
navzdjem. Pfedpoklddand zména byla oCekdvana
z diivodu nastoleni trzniho prostiedi, které umoz-
nilo zejména vétsi otevieni trhu, SirSi pristup
k moderni technologii a zvySeni konkurence.
V rdamci daného trhu byla pfedevsim vyzadovdna
sirsi a kvalitnéjsi nabidka zbozi a sluzeb a vhod-
néjsi pristup k zdkaznikim z davodu zajisténi
nutné konkurenceschopnosti podnik(. Tato vyse
uvedend oCekdvani se bohuzel zcela nenaplnila.

Prostfednictvim nové moznosti zakladani
podnikt dochdzelo k profitovani nékterych pod-
nikateld na svych obchodnich partnerech Ci za-
kaznicich z davodu jejich nedostateéné znalosti
pravniho a trzniho prostfedi. Byly uplatiova-
ny ruzné neetické obchodni praktiky, jez mély
umoznit rychlé zbohatnuti vychytralym podnika-
telam, ktefi neméli v pfedchozim politickém pro-
stfedi moznost legalniho zajisténi vyssich pfijma.
Jako ndsledek téchto aktivit lze pFipomenout
mnoho vytunelovanych podnik a bank, prikla-
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dem muze byt také nedostatecné pripravena ku-
ponova privatizace, kterd se stala zdrojem pfijmi
pro mnoho podnikavych jedincu.

Po roce 1989 podnikatelé vyuzivali prede-
v§im velky zdjem jednotlivych obani o nové,
do té doby cCasto nedostupné nebo nezndmé
vyrobky. ZvySena poptavka, kterd byla zpuso-
bena zménou celkového prostfedi, zajistila po-
mérné snadné zisky jednotlivym podnikatelim
bez ohledu na jejich eticky ¢i neeticky pristup
k podnikdni. Snadnéjsi pruchodnost nékterych
nekorektnich ¢int byla ddna pfedevsim nedosta-
tecnou upravou legislativy a celkovym podnika-
telskym prostiedim.

Podnikatelska etika a Evropska unie
Vstupem Ceské republiky do Evropské unie se
stalo nutnosti, aby podnikatelé dodrzovali po-
vinnosti souvisejici s obchodnimi aktivitami
a vyplyvajici ze spolec¢nych ujedndni clenskych
statd. Duvodem vytvoreni ujednocenych zdkont
a snahy o jejich dodrzovani bylo vytvoreni vice
konkurenceschopného prostiedi pro vSechny zu-
Castnéné strany.

V Ceské republice bylo od roku 2000 pfijato
mnoho novel zdkoni nebo zdkont novych, vy-
chazejicich z legislativy Evropské unie, které du-
slednéji vymezuji prava jednotlivych podnikatelil
a zprahlediuji cestu pti feSeni rliznych obchod-
nich nesrovnalosti a problému. Tato skutecnost
nastala v souvislosti s pfipravou Ceské republi-
ky na vstup do Evropské unie. Divodem mnoha
legislativnich zmén byla i nutnosti fesit nékteré
rozrustajici se prohresky, vyskytujici se zejmé-
na v hospoddiské oblasti, které s sebou prinesl
rychly prechod z centrdlné pldnovaného hospo-
darstvi, a také nedostatecné upravena legislativa.
Nésledkem do té doby nedokonale vytvofenych
zikonu se stalo mnoho vytunelovanych pod-
nika, prani Spinavych penéz, okrddani obcant
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prostfednictvim raznych nekalych obchodnich
Cinnosti atd.

Stav nedokonalého obchodniho priva zpu-
soboval znevazovani pohledu na obchodni sféru
a také odrazoval mnohé investory od vstupu na
Cesky trh. Davodem opatrnosti zahranicnich in-
vestort bylo mnoho vazeb na diivéjsi ekonomiku
a pro investory nejasné a slozité propletené a ne-
vyjasnéné vazby v celém hospodaiském prostredi.

Nepruhledny pravni systém a pomald Cin-
nost soudd jesté v roce 2001 stavély Ceskou
republiku na troven téch nejméné transparent-
nich statd, jako je Cina nebo Bélorusko. Studie
Evropské banky pro obnovu a rozvoj, ktera hod-
notila fungovani obchodniho préava v roce 2000,
postavila Ceskou republiku na uroven Makedo-
nie. Tento stav dokldda tabulka 1, ve které je za-
chyceno hodnoceni efektivity obchodniho prava
v zemich s pfechodovou ekonomikou. Horsi vy-
sledky byly u vychodoevropskych stata zazname-
nany jen u Slovenska a Ruska.

Tabulka 1 »

Hodnoceni efektivity obchodniho prdva v ze-
mich s prechodovou ekonomikou

Pocet bodu

4
4-
Rumunsko 4 -
Lotyssko 4 -
i
Madarsko 4 -
.“(-Zhorvatsko 4 -
o
3+
Makedonie 3+

Ruskd federace

Slovensko

(Nejvyssi hodnoceni jsou 4 body)
Pramen: http://www.ebrd.com/.
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Graf 1 »
CR jako prdvni a justicni dZungle

120

celkovy index

nepruhlednosti trhu

m pravni a justiéni
nepruhlednost véetné
akcionarskych prav

(Cim vice bod, tim vétsi ,temno“, vybér z celkem 35 hodnocenych zemi)
Pramen: www.pwc.com/crimesurvey.

Studie spolecnosti PricewaterhouseCoopers
(www.pwc.com/crimesurvey) piedstavila podob-
ny pohled na stav Ceské ekonomiky na pocatku
21. stoleti. Pf¥i hodnoceni pruhlednosti trhu se
Ceska republika umistila v celosvétovém méfitku
na predposlednim misté, v tésném zavésu Ciny,
viz graf 1.

Pfi hodnoceni samostatnych ekonomickych
kritérii, ktera jsou rozhodujici pro jednotlivé in-
vestory, se Ceskd republika umistila na pfednich
mistech. Tento fakt doklddd studie tydeniku Eco-
nomist (viz www.economist.com), zpracovana
v bfeznu 2000, zaméfend na ekonomicky po-
tencidl zemi a rizikovost politickych systému
v transformujicich se ekonomikach.

V soucasné dobé pti hodnoceni nejkonkuren-
ceschopnéjsich zemi svéta skonéila Ceskd repub-
lika podle hodnoceni Svétového ekonomického
féra na 16. misté (viz www.euractiv.cz). Tuto sku-
tecnost doklada tabulka 2.
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K takto vysokému umisténi Ceské republice
pomohla predevsim jeji Groven socidlni politiky.
Pozitivnim rysem Ceské republiky se staly také
nizké mzdové rozdily a efektivni trh prace. Nedo-
statky byly spatfeny v oblasti Zivotniho prostie-
di, nedostatecné kladeném durazu na udrzitelny
rozvoj, v inovacich a nizké dostupnosti nejnovéj-
$i technologie.

Z dtvodu snahy o rozsifeni mezinarodni kon-
kurenceschopnosti Ceské republiky v mezind-
rodnim prostfedi vydalo Ministerstvo pramyslu
a obchodu Strategii mezindrodni konkurence-
schopnosti (EurActiv 18. 5. 2011) a Export-
ni strategii CR pro obdobi 2012-2020 (EurActiv
7.2.2012).

Celkové umisténi Ceské republiky z hlediska
jeji konkurenceschopnosti v rdmci 27 hodnoce-
nych zemi EU dopadlo pozitivné. Nejméné vhod-
nou pozici zaujalo Recko, Bulharsko a Rumunsko.
Rozdily jednotlivych stitd EU jsou patrné i pii
srovnani jejich makroekonomickych faktora.
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Tabulka 2 »

Nejkonkurenceschopnéjsi zemé svéta podle Své-
tového ekonomického fora

Poradi 2012 Zemé ; Skore
"""" Svedsko 577
---------------------------------------- Finsko 571
---------------------------------------- Dénsko 560
---------------------------------------- Nizozemsko 5,46

} Rakousko 533
| Nemecko 528
UK 523
---------------------------------------- Nizozemsko 513
---------------------------------------- Belgie 504
---------------------------------------- Francie 498
] Estansko 4,74
d Irsio 4,66
---------------------------------------- Slovinsko 4,59
---------------------------------------- Portugalsko 459
---------------------------------------- Spanélsko 4,52
""""""""""""""""""""" R 449
o 440
| Malta 4,39
---------------------------------------- Lotyssko 4,36
""""""""""""""""""""" Litva 431
""""""""""""""""""""" Italie 430
i Slovensko 413
E Polsko 4,08
| Madarsko 4,06
---------------------------------------- Recko 395
---------------------------------------- Rumunsko 3,79
---------------------------------------- Bulharsko 3,76
"""""""""""""" EU 494

Pramen: www.businessinfo.cz.

Provédzani jednotlivych statnich ekonomik
prostfednictvim EU a soucasny negativni hospo-
darsky vyvoj nékterych clenskych stati md za
nasledek obavy obcanu ostatnich stita tohoto
spoleCenstvi o budouci vyvoj jejich zemi. Tyto
obavy jsou stupnovany také politickymi opatfeni-
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mi s pfimym dopadem na ekonomickou troven
a situaci obyvatel téchto statu.

V Ceské republice jsou aktudlni vladni a eko-
nomické zmény podminény napfiklad nizkym
populaénim rGstem, HDP, inflaci, nezaméstna-
nosti, nutnosti dichodové reformy atd. Celkova
atmosféra a prostredi EU i nespokojenost obéant
jednotlivych statt je ddna nejen dopady ekono-
mickych zmén, ale také postupné se formujicim,
spiSe negativnim, chovanim nékterych politiki
a zvySovanim poctu neetickych CinG, které po-
skozuji image celé spolecnosti.
vysledky  konkurenceschopnosti
Ceské republiky jsou podle vyse uvedeného vy-
zkumu pozitivni, celkovd atmosféra hodnocend
na zaikladé spokojenosti obyvatel, kterd také
urCuje uroven podnikatelského prostfedi, neni
piilis optimistickd. Ovliviiuje ji predevSim ne-
etické chovani, se kterym je mozné se setkat
i mimo podnikatelskou oblast. Velmi pesimisticky
se jevi moznost zlepSeni této situace z divodu
uzkého propojeni ekonomické a politické sféry,
stale vyssiho vyskytu téchto jev(, jejich Castého
vnimdani jako negativni samoziejmosti ¢i pouhé-
ho prechdzeni téchto neetickych ¢inli se skepsi
z divodu neexistence moznosti vymozeni napra-
vy poskozenych stran. Diivodem se stdva nulova
¢i nizka prdvni postizitelnost nékterych ¢int, ne-
pfilis vhodné upravend legislativa ¢i snadné ob-
chédzeni zdkon.

Podle nejnovéjsiho Eurobarometru, vyzkumu
vefejného minéni mésiéniku EU aktualit vydava-
ném EU Office Ceské spofitelny, a. s. (EU Office
Ceské spofitelny, a. s.), ktery je pravidelné zads-
van Evropskou komisi, jen 16 % dotdzanych Ce-
chii vé¥i, ze se jejich ndrodni ekonomika nachdzi
v dobrém stavu. Zbyli dotidzani se domnivaji, ze
se ekonomika nachdzi ve velmi $patné situaci.
Z Setteni dale vyplyva, ze v ramci celé Evropy se
obcCané nejvice boji nezaméstnanosti a v nékte-

Prestoze
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rych stitech, napf. v Némecku, rstu statniho
dluhu. Klesad také divéra obcant EU v evrop-
ské instituce. Duvéru projevilo jen 31 % respon-
dentt. Vzhledem ke stavajici situaci v Eurozéné
v soucasné dobé podporuje spoleCnou ménu jen
52 % respondentt oproti 59 % v roce 2006 (viz
www. businessinfo.cz).

Celkova atmosféra v podnikatelském pro-
stfedi neni prili§ pozitivni. Jako hlavni davod Ize
oznacit snahu nékterych podnikatel(l prosadit
se na trhu za kazdou cenu, bez ohledu na etické
chovéni a moralku.

Casto ptehlizené zpusoby neetického cho-
vani okolnich spolecnosti nebo jejich odhaleni
bez jakychkoli ndsledku, se stavaji spiSe pod-
nétem pro ostatni podnikatele k jejich nésledo-
vani. Neetické prostredi tak nedavd ptilezitost
pro utvateni trzniho prostfedi s uplatnovdnim
etickych prvka. Zpusoby etické hospodarské
¢innosti proto musi byt vstépovany jednotlivym
osobam prostfednictvim vychovy, vzdélavani
v oblasti manazerskych cinnosti i ndpravou
a uvédoménim si zakladnich hodnot v prostredi
narodni kultury.

Vyzkumy stavu podnikatelské etiky
Cinnosti v oblasti etiky podnikdni a odpovédné-
ho pristupu podnikd ke svému okoli nabyvaji
stdle na vyznamu. Nejednd se pouze o zajisténi
dobrého jména spolecnosti a jeji image, ale ze-
jména o nutnost pro zachovani jeji konkuren-
ceschopnosti a pfimé ovliviovani podnikovych
hospodarskych vysledki.

Zmapovanim pfistupu jednotlivych podnikt
k etickému chovani se zabyva nékolik organizaci.
Jejich Cinnosti vétsinou byva mapovani vhodnos-
ti prostfedi pro vznik novych podnikii a zjisté-
ni prevazujicich trend( v chovdni podnikatel(l
v konkrétni oblasti. Mnohé z téchto organizaci
se zabyvaji pravidelnymi vyzkumy, které umoz-
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nuji srovnani stavu etiky mezi jednotlivymi staty
v pribéhu nékolika let.

Mezi nejvyznamnéjsi pravidelné zahraniéni
vyzkumy zaméfujici se zejména na oblast etiky
podnikani je mozné zafadit napiiklad nize uve-
dené vyzkumy (Mandik, 2006).

- Reputation Quotient - spoluprice Harris

a Reputation Institute (USA)

- National Business Ethics Survey - The
Ethics Resource Center
- Global Economics Crime Survey - Pricewa-
terhouseCoopers
- Mexican Corporate Reputation Index - spo-
luprace Transparency International a Consul-
ta-Mitofsky (Mexiko)

- Ethical Investment Research Services (UK)

- Acountability (UK)

- Partners for Financial Stability

Nékteré z téchto vyzkumu, zaméfenych na
etickou Cinnost v podnikdni, pfindSeji zajimavé
informace, které mapuji podnikatelské prostredi.
Jako pftiklad je mozné uvést vyzkum Etika podni-
kani, ktery pro Transparency International zpra-
covala spolecnost GfK Czech, s. r. 0. v roce 2005
u 254 Ceskych firem s obratem nad 100 mil. K¢
rocné, kdy bylo zjisténo, Ze obecné prostiedi
v CR stéle spise ztéZzuje moznost podnikat eticky.
Celkové byla situace v hodnocenych faktorech
horsi nez v pavodnich zemich EU, ale ve srov-
nani s novymi clenskymi zemémi vykazovala CR
lepsi vysledky. Zajimavym se stal dvoji pohled na
vnimani korupce, kdy bylo zjisténo, ze ,pokud
je neetickym jednanim firma poSkozena, mél by
byt vyvozen postih (96,1 % dotdzanych podniku),
pokud vsak firma z korupéniho chovani svych
zaméstnancu profituje, je to celkem v poradku“
(Mandik, 2006).

Vysledky vyzkumu dolozily, Zze na korupci
v CR mély sviij podil celkovd kultura spoleénos-
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ti a nedokonald a netransparentni legislativa.

Nejhorsi situace byla zjisténa v oblasti zadavani

vefejnych zakdzek, které se jevilo jako zalozené

na korupci. Zaroven bylo odhaleno, Ze existuje
mnoho zptsobt obchédzeni zakona.

Prestoze pruzkumy zaméfené na stav podnika-
telské etiky poukazuji Casto na obchdzeni zdkona,
je mozné nalézt problém také v obtizné vymaha-
telnosti zdkona a ve vili jednotlivych stran dodr-
zovat stanovené pravni normy, jejich dodrzovani
sledovat a vymdhat. Tento fakt je dan znacnymi
finanénimi ndklady i casovymi ztratami. Podniky
proto vzdy hodnoti pfinosy z moznosti vymozeni
svych prav a naklady, které s nimi souviseji.

Prizkum poukdzal také na skuteCnost, Ze
nékteré neetické jevy v obchodnich vztazich se
stavaji béznymi a nékdy se stdvaji standardem.
I pres tuto skuteCnost téméf polovina dotdza-
nych uvedla svij kladny pfistup k tvorbé kva-
litniho trhu prostrednictvim vyuzivani raznych
etickych nafizeni v podobé predpist, internich
podnikovych smérnic, zavadéni certifikovanych
ISO norem ¢i etickych kodext.

Etické kodexy vyjadfuji podnikovou kulturu
a stdvaji se soucdsti snahy o vytvoreni pozitivni-
ho public relations. Jak uvadi Remisova (1999):
,Zakladni orientaci pro koncipovéni etického ko-
dexu by méla byt teorie socidlni zodpovédnosti
podniku vGci zdjmovym skupindm. Z této teorie
potom vyplyvé zdkladni rozdéleni etickych kode-
xu na dvé velké Casti:

1. Stanoveni etického standardu uvnitf podni-
ku, tj. stanoveni etického rdamce pro vnitro-
podnikové vztahy na vSech trovnich fizeni.

2. Stanoveni etického standardu ve vztahu ke
vSem zdjmovym skupindm, tj. spolecnosti,
regionu, vlade, spotiebitelim, konkurentiim,
dodavateltim, véfiteliim, akcionaitm.“
Podrobnost rozpracovani etickych kodext

v téchto dvou oblastech zdvisi vétSinou na veli-
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kosti podniku, moznosti ovliviiovdni vefejnosti

a okolniho prostfedi vysledky svych ¢innosti.

Prostiednictvim dal$ich vyzkum, napriklad
vyzkumu malych a stfednich podniki v Plzen-
ském kraji (Skdlovd, 2004), bylo mimo jiné zjis-
téno, ze etické kodexy nejsou u téchto podnika
prozatim prili§ rozsiteny, i kdyz jejich vyskyt
neni zanedbatelny. Prvni vyzkum byl uskutec-
nén na vzorku 182 malych a stfednich podnika
v Plzenském kraji. Vyuzivani etickych kodexu
bylo zaznamendno u 28 % oslovenych podnika.
Tento skutecny stav odpovidal vseobecnému né-
zoru vedoucich pracovniku, ktefi predpoklddali,
ze etické kodexy vyuzivd zhruba 25 % malych
a stfednich podnika.

Druhym vyzkumem byl ovéfovan stav etic-
kého chovani u malych stavebnich firem, ve
kterych se etické kodexy vyskytovaly pouze spo-
radicky. Z 34 oslovenych podniki byly etické
kodexy vyuziviany pouze u dvou podnikil. Sedm
podniki uvedlo, Ze v budoucnosti plinuje je-
jich zavedeni. Ostatni stavebni podniky nejevily
zajem o jejich vytvareni. Tato skutecnost souvi-
sela s dalsi otdzkou, ve které podle odpovédi re-
spondentl existuje pouze nizka korelace urcujici
zavislost pri uzavirani obchodnich vztaha s pod-
niky, které tyto kodexy maji zpracované. Dotdza-
ni vedouci pracovnici spise upfednostiiovali svoji
osobni zkuSenost s danymi podniky, kde rozho-
duje celkova spolehlivost a povést podnik( a sku-
tecné jednani odpovédnych pracovniku.

Hlavni pficinou nizkého poctu etickych ko-
dext1 je vétSinou skuteCnost, ze malé podniky
vidi v jejich vytvareni ,zbyteCnou Cinnost“ z da-
vodu moznosti operativniho ovliviiovdni svych
zameéstnancll i bez téchto kodext. P¥i uzavirani
obchodnich vztaha zajimd vedouci pracovniky
vice povést podnikt a skutecné chovéni zamést-
nancll nez skutec¢nost, zda maji podniky zpraco-
vany etické kodexy.
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V praxi je mozné se setkat i s nékterymi pod-
niky, které se navenek honosi etickymi kodexy,
ale jejichz dodrzovani neni dostatecné zajisténo.
Jejich vytvofeni ma pouze zpusobovat dobry do-
jem o celkovém chodu podniku. Zilezi na vedou-
cich pracovnicich jednotlivych podniku, jakym
zplsobem motivuji své zaméstnance k vnimani
nutnosti dodrzovéani téchto kodexti. Thompson,
Strickland a Gamble (2005) upozoriuji na sku-
teCnost, ze ,zddanlivd vsudypritomnost amordl-
nich podnikatel( se stava jasnym divodem, proc¢
jsou etické principy neefektivnim mordlnim kom-
pasem v obchodnich jednanich a pro¢ se firmy
mohou uchylovat k neetickému chovéni.“

Vzhledem k tomu, Ze nékteré neetické podni-
katelské Cinnosti Gzce souviseji s protipravnimi
aktivitami, je podnikatelské prostiedi silné ovliv-
néno také jednotlivymi pravnimi kodexy. Tyto ko-
dexy upravuji pravni prostfedi jednotlivych stat
a na rozdil od béznych podnikovych etickych ko-
dext1 jsou pravné vymahatelné. Jednd se zejména
o jednotlivé zdkony a pravni normy.

Z davodu propojenosti nékterych neetickych
zalezitosti v podnikatelské oblasti s protipravni-
mi Ciny uskuteénuje spolecnost Pricewaterhou-
seCoopers kazdé dva roky vyzkum zaméfeny na
hospodaiskou kriminalitu v jednotlivych statech
svéta. V poslednim vyzkumu, ve kterém se zamé-
fila na zhodnoceni roku 2011, zjistila, Ze ,,hospo-
dafskd kriminalita naddle predstavuje zdvazny
problém ovliviiujici spolecnosti po celém svéte,
véetné Ceské republiky. Celkem 29 % spolecnosti
v Ceské republice se v uplynulém roce stalo obéti
hospodatské kriminality. Tento vysledek je mirné
pod primérem regionu stfedni a vychodni Evro-
py (30 %) i pod celosvétovym pramérem (34 %).
Pfedstavuje vsak oproti minulému prizkumu na-
rust vyskytu podvodii o 5 procentnich bodii.“

Nejvyssi vyskyt neetickych ¢intt byl zazna-
mendn v oblasti a majetkové zpronevéry (75 %),
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déle v dcetnich podvodech (21 %), podplaceni
a korupci (21 %). Vyznamné misto v podnikové
kriminalité zaujala také oblast pocitacové krimi-
nality (13 %) a zneuziti informaci v obchodnim
styku (13 %). PoruSeni duSevniho vlastnictvi
a prani Spinavych penéz se vyskytlo shodné
u 8 % podnikl a nekald soutéz u 4 %.

Vedouci pracovnici jsou si védomi financ¢nich
i nefinan¢nich dopada téchto jednotlivych zjis-
tovanych aktivit na chod jejich podnikt. Témér
38 % respondentll vySe uvedeného vyzkumu,
ktefi se v minulych dvanacti mésicich setkalo
s podvodem, uvedlo, Ze celkové ndklady pFesahly
100 tis. USD (cca 2 mil. K¢). Skoda ptes 5 milio-
nu USD byla zpusobena 8 % podniki.

Nefinan¢ni dopady se nejvice projevuji u zhor-
Sené pracovni moralky zaméstnanc, kde spatfuje
67 % spolecnosti, které se staly obéti hospodatské-
ho zloCinu v roce 2011, nejzdvaznéjsi nefinancni
dopady.
niky v CR stdvaji jejich zaméstnanci, kdy 67 %
hospodaiské kriminality je pachdna internimi
pachateli. Z externich pachateld se zdkaznici
podileli na kriminalité 43 % a dodavatelé 29 %.
Spolec¢nosti vykdzaly vysokou efektivitu za-
vadénych systému Fizeni rizik a audith, které
vedly k odhaleni znaéného mnozstvi podvodu.
Implementaci systémt hodnoceni rizik podvod
uvedlo 57 % spole¢nosti. Priizkum zaznamenal
i malou toleranci vuéi pachatelim podvodd,
kterd je nad prumérem stfedni a vychovni Ev-
ropy i celosvétového hodnoceni. Zna¢né mnoz-
stvi pracovnik, dle zdvaznosti jejich ¢int, bylo
propusténo (81 %) nebo s nimi byl ukoncen ob-
chodni vztah (71 %). Tato skute¢nost poukazu-
je na nutnost vénovat vétsi pozornost prevenci
a zaméfit se na vhodny vybér pracovnika. Za-
roven je nutné pomoci silné podnikové kultury
vhodné formovat jejich chovani.
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V rdmci Sestého ro¢niku prazkumu hospodar-
ské kriminality se spoleCnost Pricewaterhouse-
Coopers v roce 2011 zaméfila také na pruzkum
pocitacové kriminality (http://www.pwc.com/
cz/cs/hospodarska-kriminalita) a odhaleni dopa-
di podvodnych ¢innosti na ¢innost podnika. Na
otazky odpovidalo 3877 spoleCnosti ze 78 zemi
svéta a pomohlo utvofit obraz kriminalit, které se
celosvétové v podnicich vyskytuji. Ceska republi-
ka byla zastoupena 84 prednimi spolecnostmi.

V Ceské republice pocitacova kriminalita ob-
sadila Ctvrtou pozici. Prozatim se celkovd hod-
nota vyskytu téchto ¢int nachdzi pod primérem
regionu stfedni a vychodni Evropy (18 %) i celé-
ho svéta (23 %), presto 30 % dotdzanych Ceskych
spolecnosti ocekdvd s rozvojem techniky jeji
postupné zvysovéani. Cesi se v souvislosti s tim-
to trestnym cCinem obdvaji predevsim krddeze
dusSevniho vlastnictvi, poSkozeni dobrého jména
a kradeze osobnich adajt. Velké nebezpeci hraji
také pocitacové viry a hacking.

Pro zlepseni podnikatelského prostiedi v Ces-
ké republice a zviditelnéni podnik, které se snazi
pozitivné chovat ke svému okoli, zahdjilo Etické
forum CR, o. s., v roce 2006 program Podnik Fair
Play (http://www.etickeforumcr.cz/fair-play,/pra-
vidla). Jeho cilem se stalo vytvorit prostfednictvim
takzvaného etického auditu certifikaci podniku
v oblasti etického chovéni. Tato certifikace byla
stanovena na zdkladé formulace etickych norem,
které respektuji svétové uzndvané etické princi-
py a hodnotici kritéria. Tato Cinnost se setkala
s velkym ohlasem a z dvodu svého opodstatné-
ného vyznamu pro stav podnikatelského proste-
di se uskutecnuje dosud.

Predmétem hodnoceni se staly nasledujici za-
lezitosti (viz http://finance.idnes.cz):

- vztahy k zdkaznik(im a dodavateliim;
- dodrzovani termina plnéni zavazka viaci ob-
chodnim partneriim;
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- dodrzovani financnich zdvazka viaci stitnim
a vefejnym institucim;

- poctivost reklamy a vefejné soutéze;

- zpusob vyfizovani reklamaci, stiznosti a navr-
hu;

- vztah k Zivotnimu prostfedi;

- rozsah spoluprice s regionem;

- spoleCenskd odpovédnost (charitativni cin-
nost, socidlni ¢innost, sponzorovani apod.);

- persondlni vztahy v podniku (feSeni konflikta
mezi pracovniky a mezi pracovniky a vede-
nim);

- podminky pro odborny rozvoj pracovnika;

- podminky v oblasti bezpeCnosti a ochrany
zdravi pfi praci.

Zaver

Stav podnikatelského prostredi je spolu s vyuzi-
vanim etického chovani podnikateld velmi dule-
zity pro chod spolecnosti. Jakym smérem se bude
vyvijet drovenn podnikatelského prostredi, je ur-
¢eno nejen pievazujici podnikatelskou kulturou,
ale také narodni kulturou, vyvojem jednotlivych
makroekonomickych faktor( i ostatnimi faktory,
které mohou pusobit na rozhodovani manazer(
a chovani jednotlivych osob Gcastnicich se ob-
chodnich vztaht.

Kazdy podnikatel by si mél uvédomit vliv
etiky na formovani celé spolecnosti. Jeji dopady
se projevuji v oblastech obchodnich, pracovnich
vztaht i kvality vyroby. Je patrné, Ze svymi dopa-
dy ovliviiuje spokojenost a zptisob chovani viech
obyvatel.

Vzhledem k tomu, Ze se vyskyt podnika,
které ve své cinnosti uplatnuji spoleCenskou
zodpovédnost, postupné zvySuje, je zfejmé, Ze
si jednotlivi podnikatelé uvédomuji zavislost
konkurenceschopnosti svého podniku na jejich
pfistupu k Sirokému podnikovému okoli. K de-
klaraci svého pozitivniho pfistupu vyuzivaji zava-
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déni norem, auditq, certifikaci ¢i jinych nastroja.
Jejich charakter se vétSinou odlisuje v zavislosti
na velikosti podniku. Nejzndméjsimi se stavaji
etické kodexy, jejichz vyskyt prevazuje predevsim
u velkych podnika.

I kdyz se konkurenceschopnost Ceské repub-
liky v ramci zemi EU nachdzi na slusné drovni,
spokojenost obant a podnikatelt s celkovym
prostfedim neni podle vyse zminénych pruzku-
mu prili§ vysokd. Je proto nutné zlepsit celospo-
leCGenskou situaci a klima, které urcuje celkovou
atmosféru ve spolecnosti. Zménou spolecenské
kultury se zméni i podnikatelskd kultura, ovlivni
vztahy mezi lidmi i situaci na obchodnich trzich.

P. Seknicka (1997) dodava: ,I kdyz se dnes
hovofi o krizi evropského systému hodnot
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a o nastupu postmoderniho chdpdni svéta, pres-
to velky vyznam dnes maji tradi¢ni hodnoty jako
dobro a zlo, spravedlnost, svoboda, odpovédnost
atd. A pravé o tyto hodnoty se opiraji funkcni
hodnotové mechanismy ve vyspélych demokratic-
kych zemich.“

Dodrzovani moralnich zdsad ovliviiuje ¢in-
nosti podnikatell a také ekonomickou sféru zi-
vota celé spolecnosti. Bez jejich dodrzovdni by
dochdzelo k silnému naruSovani vztahi a sni-
zovani dGvéry mezi jednotlivymi ekonomicky-
mi subjekty. Proto je nutné zabyvat se vlivem
uplatnovdni etickych aspekti v podnikové sfére
a uvédomit si vliv téchto ¢innosti na okolni pro-
stredi. [ |

Ekonomické listy 3|2012



Literatura:

BARROW, C. (1996). Zdklady drobného podnikdni. Praha: Grada Publishing. ISBN 80-7169-232-8.
BLAHA, J. - DYTRT, Z. (2003). ManaZerskd etika. Praha: Management Press. ISBN:80-7261-084-8.

CANIK, P. - CANIKOVA, P. (2006). Aplikace metod a ndstrojii podnikatelské etiky v ceském podni-
katelském prostfedi. Praha: Transparency International. Dostupné na: http://www.transparency.cz/
doc/ve_amanpe.pdf (cit. 2012-12-16).

CIZEK, B. (2012). Vyvoj pramyslu: Zadna slava. Spektrum 2012/11, Svaz pramyslu a dopravy CR,
ISSN 1213-7227.

DEAL, T. E. (1999). The New Corporate Culture. New York, Peruses.

DYTRT, Z. a kol. (2000). ManaZerskd etika - inspirace pro 21. stoleti, 1. vyd. Hradec Krélové: Nucle-
us. ISBN 80-86225-08-09.

DYTRT, Z. (2001). ManaZer, etika, globalizace, Praha: Economia. ISBN 80-85378-18-3.

ETZIONI, A. (1995). Mordini dimenze ekonomiky. 1. vyd. Praha: Victoria Publishing. ISBN 80-
85865-19-X.

FREEMAN, R. E. (1984). Strategic Management: ,A Stakeholder Approach“ Boston: Potkan.

FRIEDMAN, A. L. - MILES, S. (2006). Stakeholders, Theory and Practice. Oxford University Press,
New York.

FRYBERT, B. a kol. (1995). Jak transformovat podnik. Ostrava: Montanex. ISBN 80-85780-25-9.

MADU. B. C. (2012). Organization Culture as Driver of Competitive Advantage. In Journal of Acade-
mic and Business Ethics. Vol. 5, March 2012, ISSN: 1941-336X Dostupné na: http://www.aabri.com/
manuscripts/11791.pdf (cit. 2012-12-17).

MANDIK, J. (2006). Etické pFistupy v podnikdni. Praha: Transparency International Ceska republika.
Dostupné na http://www.transparency.cz,/eticke-pristupy-podnikani/ (cit. 2012-11-10).

PUTNOVA, A. (2002). Podnikatelskd etika - vijzva pro ¢eskou ekonomiku p#i vstupu do EU. Brno:
Vysoké uceni technické. ISBN 80-214-2171-1.

PUTNOVA, A. - SEKNICKA, P. (2007). Etické Fizeni ve firmé. 1. vyd. Praha: Grada Publishing. ISBN
978-80-247-1621-3.

REMISOVA, A. (1999). Podnikatelskd etika v praxi - cesta k uspéchu. Bratislava: Epos. ISBN 80-
8057-106-6.

SEKNICKA, P. a kol. (1997). Uvod do hospoddiské etiky. Praha: Codex Bohemia, ISBN 80-85963-40-X.
SCHEIN, E. M. (2004). Organizational culture and leadership. (3rd. ed.). Jossy-Bass.

SKALOVA, P. (2004). Kritické situace malyjch a stfednich podnikii a etika podnikdni. Ostrava: VSB.
Dizertacni prace.

Ekonamické listy 3|2012 63


http://www.transparency.cz/doc/ve_amanpe.pdf
http://www.transparency.cz/doc/ve_amanpe.pdf
http://www.aabri.com/manuscripts/11791.pdf
http://www.aabri.com/manuscripts/11791.pdf
http://www.transparency.cz/eticke-pristupy-podnikani/

RECENZOVANE ODBORNE STATI

THOMPSON, M. (2004). Prehled etiky. 1. vyd. Praha: Portdl. ISBN 80-7178-806-6.

THOMPSON, A. A. - STRICKLAND, A. J. - GAMBLE, J. E. (2005). Crafting and executing strategy:
The quest for competitive advantage: Concepts and cases (4th ed.). McGraw-Hill, Irwin.

WALLINGTONOVA, P. (2003). Etické vedeni. Moderni fizeni, 6,/2003, s. 79-81, ISSN 0026-8720.

Ceské ekonomika je v rdmci EU 16. nejkonkurenceschopnéjsi. Dostupné na http://www.businessinfo.
cz/cs/clanky/ceska-ekonomika-je-v-ramci-eu-16-nejkonkurenceschopne;jsi-20521.tml (cit. 2012-11-13).

Etické podnikdni: novy hit? http://finance.idnes.cz/eticke-podnikani-novy-hit-Oy8-/podnikani.
aspx?c=A060203 151833 firmy rady zal (zvefejnéno 2006-02-06).

Etika v podnikdni - md jesté vubec své misto pod sluncem? Dostupné na http://www.ipodnikatel.
cz/0-podnikani-obecne/etika-v-podnikdni-ma-jesté-vabec-své-misto-pod-sluncem.html (cit. 2012-11-7).

Pocitacovd kriminalita. Dostupné na http://www.pwc.com/cz/cs/hospodarska-kriminalita/pocitaco-
va-kriminalita.jhtml (cit. 2012-11-10).

Podnikdni fair play - pravidla. Dostupné na http://www.etickeforumcr.cz/fair-play/pravidla.

Soucasny stav hospoddiské kriminality v Ceské republice. (12,/2011), Dostupné na http://www.pwc.
com/cz/cs/hospodarska-kriminalita/soucasny-stav-hospodarske-kriminality-cr.jhtml (cit. 2012-11-15).

www.euractiv.com.
WWW.CSa$.CZ.
www.pwc.com/crimesurvey.
www.economist.com.

http://www.ebrd.com/.

64 Ekonomické listy 3|2012


http://www.businessinfo.cz/cs/clanky/ceska-ekonomika-je-v-ramci-eu-16-nejkonkurenceschopnejsi-20521.tml
http://www.businessinfo.cz/cs/clanky/ceska-ekonomika-je-v-ramci-eu-16-nejkonkurenceschopnejsi-20521.tml
http://finance.idnes.cz/eticke-podnikani-novy-hit-0y8-/podnikani.aspx?c=A060203
http://finance.idnes.cz/eticke-podnikani-novy-hit-0y8-/podnikani.aspx?c=A060203
http://www.ipodnikatel.cz/O-podnikani-obecne/etika-v-podnik�n�m�-je�t�-v�bec-sv�-m�sto-pod-sluncem.html
http://www.ipodnikatel.cz/O-podnikani-obecne/etika-v-podnik�n�m�-je�t�-v�bec-sv�-m�sto-pod-sluncem.html
http://www.pwc.com/cz/cs/hospodarska-kriminalita/pocitacova-kriminalita.jhtml
http://www.pwc.com/cz/cs/hospodarska-kriminalita/pocitacova-kriminalita.jhtml
http://www.etickeforumcr.cz/fair-play/pravidla
http://www.pwc.com/cz/cs/hospodarska-kriminalita/soucasny-stav-hospodarske-kriminality-cr.jhtml
http://www.pwc.com/cz/cs/hospodarska-kriminalita/soucasny-stav-hospodarske-kriminality-cr.jhtml
http://www.euractiv.com
http://www.csas.cz
http://www.pwc.com/crimesurvey
http://www.economist.com

Ing. Mgr. Petra Skdlovd, Ph.D.

ABSTRACT

This article deals with the importance of the business environment for the operation of individual
companies. The business environment significantly influences all activities of undertakings and
citizens‘ satisfaction with the overall state of our economy. The business ethics plays a significant
role in forming business environment. Therefore there are the main roles of ethics and corporate
culture in business mentioned, as well as in the crisis situation of the undertakings. The reason
to deal with this problem was fo point out the most frequent unethical activities in the business
environment. The author uses the results of several surveys, which are focused on the strengths and
weaknesses of the current business environment. She shows the importance of ethics and ways to
achieve the competitiveness of enterprises.
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Vlybrané ekonomické aspekty ocenovani
podniku pro uéely nedobrovolnych

transakci’

Ing. Barbora Rydlovd, Ph.D.

Problematika ocenovani podnikt a obchod-
nich podild pro tucely vyporadani spolec¢ného
jméni manzeld C¢i pro ucely squeeze-outu je
pomérné frekventovand v odborné literature,
avsak zejména z hlediska pravniho (napf. Zila,
2011 nebo Zima, 2011). Literatura zamérujici
se na specidlni ekonomické aspekty ocenovani
u tohoto typu transakci, které nesou prvky ne-
dobrovolnosti, jakymi bezesporu vyrovnani pfi
rozvodu nebo vytésnéni minoritnich akcionai
jsou, vSak neni pocetnd. Soustfedi se spiSe na
oblast squeeze-outli, ale pro oblast ocenova-
ni podnika pfi rozvodovych ftizenich vicemé-
né chybi. Pfitom ocenovani pro tyto ucely ma
fadu specifik, se kterymi se musi ocenovatel
ve znaleckém posudku vyporadat.
ktery znalec zvoli pro ocenéni, zisadnim zpu-
sobem ovliviiuje vysledek, pritom pfistup k oce-
néni pro tyto ucely neni ustdleny a zaddni ze
strany soudu cCasto volbé pfistupu k ocenéni
nenapomahd. Pritom zdkladni pohled na oce-
néni by nemél byt primdrné urcovan znalcem,
ale soudem, protoze se jednd o otdzku prava
a ,spravedlnosti“, tedy nikoliv otazku ekono-
mickou. Tento nazor podporuje i fakt, Ze u nds

Pristup,

i v zahranici se standardizace ocenéni podniku
omezuje spis na oblast ocenovani pro vytésné-
ni, ale v oblasti ocenovani podniku (¢i obchod-
nich podila) pfi rozvodovych tizenich se praxe
spoléhd na individudlni FeSeni Ci feSeni, které je
stanoveno lokdlnimi pravnimi predpisy, nikoliv
ocenovacim standardem. Znalec by mél byt
schopen pro konkrétni zadani soudu, které by
stanovilo zdkladni pohled na ocenéni, potom
urcit vhodné metody ocenéni a vhodné odborné
postupy. Cilem tohoto prispévku je u nékterych
spornych mist ocenovani pfi nedobrovolnych
transakcich analyzovat mozZné ekonomické
pristupy k ocenéni a na zdkladé téchto ana-
lyz navrhnout feSeni tam, kde je to mozné. Za
cil si vSak z vySe uvedenych davoda nekladu
vyhodnocovat vhodnost toho kterého ekono-
mického pohledu pro ucely pouziti v naSem
pravnim prostiredi, nebot’ to by mélo byt spiSe
pfedmétem zaddni znaleckého tkolu ze strany
soudu.

Z hlediska praxe jsou nejfrekventovanéjsi
problematickd mista ocenéni podniku p¥i nedob-
rovolnych transakcich (na zdkladé zkuSenosti au-
torky jako soudni znalkyné):

1 Cldnek je zpracovdn jako jeden z vystupt vijzkumného projektu Fakulty financi a ucetnictvi VSE Praha, ktery je

realizovdn v rdmci instituciondini podpory VSE IP100040.
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Diskont za omezenou obchodovatelnost?
(nelikviditu) u squeeze-outti i pfi vyporadani
SJM, otdzka toho, zda diskont viibec pouzit ¢i
nikoliv a otazka nahrazovani diskontu pfiraz-
kou k diskontni mite pfi vynosovém ocenéni.
Diskont za omezenou kontrolu® (minoritu)
u vyporadani SJM.

Vliv standardu (kategorie) hodnoty pfi ne-
dobrovolnych transakcich na vysledek oce-
néni. Vzhledem k prvkam nedobrovolnosti
a vzhledem k tomu, Ze se jednd o vyrovna-
ni dvou konkrétnich stran, lze ocekavat,
ze bude existovat velky rozdil mezi hodno-
tou podniku v drovni trzni hodnoty a mezi
hodnotou v drovni fair value (spravedlivé
hodnoty) nebo investi¢ni hodnoty, jak jsou
definované napt. Matikem (2011). Zvoleny
standard hodnoty tak mtze vyznamnym zpu-
sobem ovlivnit dalsi pfistup v ocenéni a tim
vysledek ocenéni.

Redeni casové prodlevy mezi okamzikem
rozvodu a okamzikem vypofddini majetku
mezi byvalymi manzeli. Pfi ocenéni podniku
(obchodniho podilu) se totiz md vychdzet ze
stavu obchodniho podilu* pfi zdniku spolu-
vlastnictvi (rozvodu), avsak z obvyklé ceny

Z ekonomického hlediska neni jednoznacné,
jak by toto mélo byt provedeno.

Koncept osobniho goodwillu - jednd se
o relativné novy ekonomicky koncept, ktery
hraje roli zejména pii ocenovani podnik(
s velkym podilem osobni prace, jako jsou
napiiklad pravni kanceldfe nebo lékaiské
ordinace. U téchto podniki je mozné roz-
délit goodwill na osobni slozku a slozku
podnikovou. Vzhledem k obtizné pfevoditel-
nosti osobniho goodwillu muaze pti vypofada-
ni SJM vyvstat otdzka zahrnuti ¢i nezahrnuti
osobniho goodwillu do SJM, zejména v pfipa-
de, kdy kategorii hodnoty pro vyporadani je
trzni hodnota.

Zhodnoceni podniku po dobu trvini manzel-
stvi. V praxi je mozné se setkat i s poptavkou
na ocenéni zhodnoceni podniku po dobu tr-
vani manzelstvi pro ucely vyporddani SJM,
kdy zhodnoceni podniku bylo narokovano
jako soucdst spolecného jméni urceného
k rozdéleni. U nemovitosti se jednd o béznou
zalezitost, u podniku odhad ,zhodnoceni“
s sebou nese vice problému nez feSeni.

Analyza téchto problému je postavena na vy-

odpovidajici dobé, kdy se SIM vyporddavd.  sledcich nékolikaleté vyzkumné Cinnosti autorky

Diskont za omezenou obchodovatelnost je definovdn jako rozdil mezi hodnotou aktiva obchodovatelného a aktiva
s omezenou obchodovatelnosti, vyjddieny jako procento z hodnoty aktiva obchodovatelného (Rydlovd, 2012).
V uvedeném pfipade je aktivem obchodni nebo akciovy podil. Tento diskont se vyuZivd pro ocenéni konkrétniho
akciového nebo obchodniho podilu a piisobi v drovni podilu (akciondre), nikoliv v drovni podniku. Pro zohlednéni
nelikvidity se pouZivd v ocenovdni také prirazka k diskontni mife ve vynosovém ocenéni, kterd vsak pusobi
rovnomérné na vSechny penézni toky zahrnuté do oceneéni.

Diskont za omezenou kontrolu je definovdn jako rozdil mezi hodnotou podilu kontrolniho a podilu postrddajiciho
prvky kontroly, vyjddreny jako procento z hodnoty podilu kontrolniho (Rydlovd, 2012). Tento diskont je ndstrojem,
ktery je pfi oceniovdni podniku vyuzZivdin pro zohlednéni empiricky pozorovaného jevu, kdy kontrolni akciové po-
dily jsou obchodovdny za vyssi cenu na akcii, neZ ¢ini cena na akcii v mensinovych podilech (podilech postrddaji-
cich prvky kontroly). Diskont se aplikuje v drovni ocenéni konkrétniho podilu, nikoliv podniku jako celku, a pisobi
tedy nerovnomérné na rizné akciové podily stejného podniku.

»Stav olzchodm’ho podilu“ neni ekonomickym terminem, zde se odkazujeme na judikaturu (Rozsudek Nejvyssiho
soudu CR sp. zn. 22 Cdo 3450/2009 ze dne 13. 7. 2011), z ekonomického hlediska je vsak tento pojem obtizné
uchopitelny (jak je uvedeno v prislusné cdsti tohoto clanku).
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v oblasti diskontd a prémii v ocenovani podni-
ku, které byly prubézné publikovdny, naposledy
napf. v Mafik a kol. (2011, kap. 16, s. 471-532)
nebo v Casopisu Ocenovani (C. 5/2012, s. 62-70).
Tento clanek se tedy jiz nebude zabyvat tvo-
dem do problematiky diskontt a prémii a tou-
to problematikou v obecné urovni, zdjemce je
mozné odkdzat na uvedenou bézné dostupnou
literaturu. Literatura vénujici se specifickym eko-
nomickym aspektim ocenovani podnika pfi roz-
vodech zatim v CR v podstaté chybi, proto jsem
se orientovala na zahraniéni literaturu, zejména
z USA, na kterou niZe v jednotlivych pfipadech
odkazuji.

Déle se budu v jednotlivych kapitolach veé-
novat kazdému vyse uvedenému problematic-
kému mistu zvlast, kdy se nejprve zaméiim na
popis stavajici situace, potom provedu analyzu
moznych pfistupt k feSeni (v kontextu vysled-
kti vlastniho pfedchoziho vyzkumu v kombinaci
s praktickymi zkuSenostmi a na zdkladé dostup-
né odborné literatury k tomuto tématu) a vyvo-
zeni zavérl (doporuceni postupu) v jednotlivych
oblastech.

Diskont za omezenou obchodovatelnost

a kontrolu

Diskont za omezenou obchodovatelnost byva
obecné jednim ze slabych ¢lanka ocenéni, a to
vzhledem k vysokému rozptylu vysledkt empi-
rickych pozorovani a nejednotnosti nazora od-
bornik nejen v CR, ale i v zahraniéi. Pro uéely
squeeze-outl je situace jiz pomérné ustdlend,
kdy tento diskont neni uzndvin (Zima, 2012)
nebo (American Bar Association, 2005) ¢i (né-
mecky IDW Standard S1, 2005) a ani v ndvrhu
Ceského ocenovaciho standardu pro diskonty
a prémie (Rydlova, 2012) tento diskont pro utce-
ly squeeze-outu neni podporovan. Zdalo by se,
ze je tim problematika nelikvidity vyfeSend, ale
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spor se v CR z oblasti diskontu pfenes! do oblas-
ti diskontni miry. Variantnim postupem ke sta-
noveni diskontu je totiz prirdzka za nelikviditu
k diskontni mife pfi vynosovém ocenéni, které je
vétsinou v podminkéch CR upfednostiiované.
Vazba mezi
nost a prirdzkou k diskontni mife muze byt p¥i
trznim nebo investicnim ocenéni konkrétniho
podilu dobrym mechanismem zpétné kontroly.
Problém vsak je, ze stupen likvidity ¢i nelikvidity
akcie se vzdy vztahuje ke konkrétnimu ,baliku“
akcii, tedy akciovému podilu. Zaroven i empiric-
ké vyzkumy nelikvidity se vzdy tykaji urcitého
druhu akciovych podil(, napt. empirické vyzku-
my vychdzejici z bid-ask spreadu (Damodaran,
2005) jsou provadény na minoritnich akciich
obchodovanych na vefejném trhu nebo existuji
studie likvidity u kontrolnich podilt (podrob-
néji Marik a kol., 2011). Pokud vSak ocenuje-
me podnik jako celek bez ohledu na distribuci
jednotlivych akciovych podild mezi akcionate,

diskontem za obchodovatel-

coz je béznd praxe, je otdzkou, jestli je vhodné
pouzivat u neobchodovanych podniki plosné
prirazku k diskontni mife za nelikviditu. Tim, Ze
se prirdzka aplikuje na diskontni miru, kterou se
uréi hodnota podniku jako celku, nedochdzi ke
snizeni hodnoty jednoho konkrétniho podilu.
Jakad je vsak ekonomickd podstata takové plosné
prirazky k diskontni mife? Ekonomickou podsta-
tu by takova pfirazka méla, pokud by skutecné
byl pfedmétem ocenéni 100% podil na neobcho-
dovaném podniku (tedy nikoliv hypotetickych
100 % akcii, které jsou ve skutecnosti distribuo-
vany mezi nékolik ¢i mnoho vlastnika). Jednalo
by se o omezenou obchodovatelnost kontrolniho
podilu, kterd zavisi zejména na oCekavané dobé
do nalezeni kupujiciho takového podniku, mife
konkurence mezi potencidlnimi kupujicimi a na
transakcénich ndkladech (napf. ndklady na pora-
denské sluzby, due dilligence, organizace tendru
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apod.), eventudlné Casové tisni apod. Pro ucely
ocenéni pii squeeze-outu by se o tento pfipad
mohlo jednat. Po dokonceni squeeze-outu se
hlavni akcionar stava jedinym akciondfem. Po-
kud je ukolem znalce nalézt trzni hodnotu to-
hoto podilu, mohli bychom aplikovat diskont za
omezenou obchodovatelnost kontrolniho podilu
nebo prirazku k diskontni mife za neobcho-
dovatelnost (nelikviditu). Jinak feCeno prémie
k diskontni mife za nelikviditu by se vztahovala
k nelikvidité kontrolniho 100% podilu, nikoliv
podilu minoritniho. V tom p¥ipadé by pouziti pfi-
razky k diskontni mife za nelikviditu nepredsta-
vovalo nekonzistentnost se skuteCnosti, ze pro
Gcely squeeze-outu se diskont za omezenou ob-
chodovatelnost nepouziva. Otdzka je, zda v rdm-
ci konceptu fair value pro stejny ucel ocenéni
by se mélo vychdzet z predpokladu pokracovani
hlavniho akciondfe v podniku, nebo z predpo-
kladu prodeje, jako je tomu u trzni hodnoty. Pfi
pfedpokladu setrvani akciondre by fair value
nemusela byt sniZenou likviditou ovlivnéna, ne-
bot” je predpokladdno nekonecné drzeni aktiva.
Z toho vyplyvd, Zze prémie k diskontni mite by
v ramci fair value nebyla aplikovdna. V tomto
bodé se ale dostivame opét spise do pravnich
otdzek, jejichz reSeni by nemélo byt ponechino
na individudlnim znalci.

Co se tyka diskontu za omezenou obchodo-
vatelnost a za omezenou kontrolu v pripadé oce-
néni pro tcely vyporaddni SIM, nazory i pouziti
¢i nepouziti téchto diskontt (ev. prémii) se v pra-
xi znacné lisi. Jednd se spiSe o dusledek nejed-
noznacnych zaddni ocenéni ze strany soudl nez
o ,,chyby“ ve znaleckych posudcich. Pfi ocenéni
vzdy vychazime z konkrétnich pfedpoklad, kte-
ré potom urCuji smér a metody ocenéni a tim
i vyslednou hodnotu.

Zadani soudu Casto nestanovi pfimo katego-
rii hodnoty, kterou by ocenéni mélo hledat. V CR
vSak existuje judikatura Nejvyssiho soudu, ktera
stanovuje kategorii hodnoty pro Gcely ocenéni
pri rozvodech (rozsudek Nejvyssiho soudu 22
Cdo 103/2005 ze dne 31. 1. 2006), kde se sta-
novi:

,Nelze také pominout, Ze cena obchodniho
podilu ve spolecnosti s ruenim omezenym, kte-
ry je prevoditelny, by méla byt stanovena tzv. trz-
ni cenou (spravné obvyklou) stejné jako se pro
potieby Fizeni o vyporadani bezpodilového spo-
luvlastnictvi (spole¢ného jméni) manzela stanovi
cena Clenského podilu v druzstvu.“

V praxi se ale vyskytuje nejednotnost nazoru,
zda by obvykla cena v pfipadé rozvoda méla ob-
sahovat diskonty a prémie za obchodovatelnost
a kontrolu.

Vzhledem k tomu, Ze cilem ¢lanku neni prav-
ni rozbor ¢ posuzovani vhodnosti obvyklé ceny
jako kategorie hodnoty pro ocenéni podniku pri
rozvodech, ale analyza ekonomickych aspektq,
podivejme se, jak volba kategorie hodnoty® ovliv-
nuje pouziti ¢i nepouziti diskont( a prémii. To
muzeme demonstrovat na jednoduchém ptikladu.

Priklad 1

Predmétem ocenéni je obchodni podil ve spolec-
nosti s ruenim omezenym ve vysi 20 %. Ve spo-
leénosti jsou jesté dva spolecnici, z nichz jeden
ma 60% podil a druhy 20% podil. Predpoklddej-
me, ze souCasnd hodnota volného penézniho
toku podniku je 10 mil. K& Pro zjednoduSeni
predpoklddejme, Ze podnik nevlastni zadny ne-
provozni majetek. Obchodni podil 1ze jen velmi
obtizné prodat, pravdépodobnymi kupujicimi by
mohli byt soucasni spolecnici ¢i jejich spfiznéné
osoby.

5 Blize ke standardiim hodnoty nap#. Krabec (2009).
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a) Pokud bychom hledali trzni hodnotu dané-
ho podilu pro tcely prodeje, museli bychom
predpoklddat hypotetického kupujiciho na
trhu, ktery by se skladal z velmi omezené-
ho poctu potencidlnich kupujicich, ktefi by
méli dobrou vyjedndvaci pozici. Vzhledem
tomu, Ze se jednd o minoritni podil a vzhle-
dem k omezenému poctu moznych kupuji-
cich se silnou vyjedndvaci pozici by bylo
nutné aplikovat diskont za omezenou kont-
rolu a zaroven za nelikviditu daného podilu.
Na zdkladé analyz bylo stanoveno, Ze tyto
diskonty jsou ve vysi 15 % a 20 %. Trzniho
hodnota daného podilu bude odvozena od
vynosové hodnoty podniku. Alikvétni podil
na hodnoté podniku bude 10 mil. K¢ x 20 %
= 2 mil. K¢. Trzni hodnota obchodniho podi-
lu bude ¢init 2 mil. K¢ x (1-0,15) x (1-0,20)
= 1,36 mil. K¢.

b) Nyni zménme uhel pohledu - provadime
ocenéni pro ucely vyporddani SJM, priemz
bylo soudem ulozeno stanovit vyporddani ve
vysi investicni hodnoty, rozuméjme hodnoty,
kterou md obchodni podil pro jeho soucas-
ného vlastnika. P¥i ocenéni nebudeme hledat
hypotetickou cenu, za jakou by se obchodni
podil dal prodat na trhu, ale budeme hledat
hodnotu pro konkrétniho spolecnika za pred-
pokladu, Ze bude nadale setrvavat ve spo-
lecnosti a k zadné transakci s jeho podilem
nedojde. Potom muZeme stanovit hodnotu
jeho obchodniho podilu ve vysi soucasné
hodnoty jim ocekdvaného CF. Aplikujeme
tudiz pouze diskont za omezenou kontrolu,
ktery vyjadiuje, ze podilnik ziskdvd pouze
85 % z alikvétniho podilu na CF podniku, ale
nebudeme aplikovat jiz diskont za omezenou
obchodovatelnost. Hodnota podilu za téchto
predpoklad(i by pak byla 2 mil. K¢ x (1-0,15)
= 1,7 mil. K¢.
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c¢) Predstavme si, jak by se zménila situace, po-
kud by oba byvali manzelé byli spolecniky,
jeden s 60% podilem a jeden s 20% podilem.
V tomto piipadé, kdy jeden kontrolu vykona-
vd a druhy drzi minoritni podil, by nemélo
logiku na podil ve vysi 20 % aplikovat dis-
kont za omezenou kontrolu (a zdroven ani
aplikovat prémii za kontrolu na 60% podil),
tj. investicni hodnota obchodniho podilu pro
Gcely vyporadani SJM by byla 2 mil. K&. Trzni
hodnota v tomto pripadé by méla byt stano-
vena podle mého nazoru dohromady pro 80%
podil. Zda by byl aplikovan diskont za ome-
zenou obchodovatelnost kontrolniho podilu,
by zalezelo na vystupech analyz faktort ob-
chodovatelnosti. Pokud by se mély ocenovat
podily zvlast, bylo by nutné aplikovat oba
diskonty (resp. prémie), coz by nebylo podle
mého ndzoru konzistentni s logikou véci
a ekonomickym pozadim.

Na uvedeném priikladu jsme se pokusili de-
monstrovat, pro€ je ocenovani podnikt pro tcely
vyporadani SJM tak specifické a pro¢ nelze dost
dobfe standardizovat. Zaroven je na piikladu vi-
dét, ze podle toho, jak k ocenéni pristoupime,
muze se vyslednd hodnota velmi lisit - v uvede-
ném piipadé od 1,36 mil. K¢ do 2 mil. K¢ (a to
dokonce za predpokladu stejného CF a diskontni
miry v jednotlivych pfipadech). V soucasné dobé
lezi rozhodovani o zdkladnim p¥istupu k ocené-
ni na znalcich, ale zde je patrné, ze rozhodnu-
ti o pristupu k ocenéni neni véci ekonomickou,
kterou by bylo mozné ,vytesit“ na zdkladé eko-
nomické teorie. Ekonomickd teorie pouze po-
skytuje ndstroje, pomoci kterych znalec muze
ohodnotit podil za danych pfedpoklad(. V rdm-
ci znalecké obce by vsak bylo potieba ujednotit
pouzivani diskontt a prémii v ramci jednotlivych
kategorii hodnot. Kterd kategorie hodnoty (ktery
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z uvedenych pfistupll) je v souladu s pravem c¢i
»spravedlnosti“ pri vyporadani SIM, je pak otaz-
kou prdvni. Toto tvrzeni lze dolozit prikladem
USA, kde vSechny vyse zminéné pristupy lze
uplatnit v zavislosti na jurisdikci (viz nize).

[ v ptipadé, Ze by soud nebo jiny organ v CR
stanovil pro ucely vyporadani SIM jako kategorii
hodnoty nikoliv trzni, ale spravedlivou hodno-
tu, jako je tomu v mnoha pripadech v zahranici,
ponechdvalo by to na znalci v soucasné dobé
velkou miru nejistoty pfi rozhodovani, nebot’
spravedlivd hodnota je definovdna pouze obecné,
ale nikoliv obsahové z hlediska pouziti metod,
pristupd, vstupt do modelu apod.

Nutno podotknout, Ze se nejednd pouze
o piipad CR, kde existuje nejednotnost. Napf.
McKeddy in Pratt (2009, s. 345) uvadi k diskon-
tim a prémiim pifi ocenéni podniku: ,Rozvodové
pripady jsou specifické v tom, Ze podléhaji zako-
nuam, které jsou stat od stitu jiné a mohou se mé-
nit podle statu, ve kterém rozvod probihd. Z toho
podle jurisdikce. Ocenovatel musi znidt a rozu-
meét, které diskonty a prémie je dovoleno pouzivat
ve kterych stitech a jak je spravné aplikovat. Je
tedy patrné, ze napt. v USA nelezi volba zdklad-
niho pristupu a aplikace diskontt na znalcich, ale
na soudech ¢i legislative. McKeddy dale uvadi, Ze
v nékterych statech probihd ocenéni na bazi trzni
hodnoty, ale v jinych na bazi spravedlivé hodnoty.
Hitchner (2006) uvadi, Ze v nékterych statech se
pouziva investicni hodnota Ci jeji hybridy. Tam,
kde je standardem hodnoty spravedlivd hodnota,
neni vétsinou dovoleno pouzivat diskont za ome-
zenou obchodovatelnost. Kategorie spravedlivé
hodnoty je tedy definovdna i obsahové - je prove-
deno vymezeni z hlediska diskontt a prémii.

Nicméné tento clanek si neklade za cil FeSit
pravni otdzky ocenovani, ale ekonomické aspek-
ty. Zavérem tedy lze shrnout, Ze znalci by méli
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vyzadovat ze strany soudu jasné zaddni, jehoz
obsahem by byla jednak pozadovand kategorie
hodnoty pro ocenéni a jednak specifikace zaklad-
niho pristupu k ocenéni.

Prvek casu mezi zanikem SJM a jeho
vyporadanim

Pti vyporadani SIM je bézné, Ze se nemovitosti
ocenuji ve stavu k datu zdniku SJM, ale v cendch
v dobé vypofadani. Prakticky se k tomu pfistupu-
je tak, Ze se stanovi hodnota nemovitosti v dobé
vyporadani tak, jak byla z hlediska opotfebeni
a stavebné technického stavu k datu rozvodu.
Tento p¥istup md paralelu i pfi ocenéni obchod-
nich podili pfi rozvodech. Z rozsudku (Nejvyssi-
ho soudu CR sp. Zn. 22 Cdo 3450,/2009 ze dne
13. 7. 2011) citujeme:

,Podle ustdlené judikatury Nejvyssiho sou-
du, od niz se dovolaci soud nehodld odchylit ani
v souzené véci, pri ocenovani obchodniho podi-
lu ve spoleCnosti s ruCenim omezenym v ramci
vyporadani bezpodilového spoluvlastnictvi man-
zela se vychdzi ze stavu tohoto podilu v dobé
zaniku tohoto spoluvlastnictvi, avSak z obvyklé
ceny odpovidajici dobé, kdy se vyporadava.«

P¥i ocenéni nemovitosti je ekonomické reseni
tohoto zadani ustalené a prakticky proveditelné.
V piipadé podniku vsak pfi realizaci tohoto zada-
ni nardzime na problémy. Podnik je Zivy organis-
mus a jeho hodnota je asové proménlivd, nebot’
v prubéhu ¢asu dochdzi k vyznamnym zméndm
jak v okoli podniku (napf. zmény makroekono-
mické nebo zmény na trhu podniku), tak uvnitf
podniku (napf. investice a divestice, zmény vy-
robnich programu, zmény v persondlni oblasti),
které maji velky dopad na zmény hodnoty pod-
niku v Case. Zakonzervovat ,stav podniku“ k jed-
nomu okamziku a posuzovat jeho obvyklou cenu
k druhému okamziku, analogicky jako u nemovi-
tosti, neni mozné.
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Proto se k tomuto zadani prakticky pristupu-
je tak, ze se oceni podnik ke dni zaniku spolec-
ného jmeéni a zjisténd hodnota se uroci od data
ocenéni do data vyporadani SJIM. I pfi tomto pri-
stupu vSak nardzime na problém - a to na pro-
blém volby tirokové miry. Nabizi se vice mozZnosti
resent:

1. pouziti trokové miry ve vysi naklada kapitélu,

2. pouziti irokové miry ve vysi vynosnosti® pod-
niku,

3. pouziti bezrizikové trokové miry,

4. pouziti urokové miry ve vysi prumérného
uroceni bézného nebo terminovaného vkladu

u komercnich bank,

5. pouziti miry inflace.

Pouziti irokové miry ve vysi ndkladi kapita-
lu podniku by odpovidalo situaci, kdy by finanéni
prostredky (zjisténd hodnota obchodniho podilu
ke dni zdniku SJM) byly nadéle investovany do
podniku, investor by tudiz ocekaval primérnou
vynosnost na daném trhu. Jenze velmi Casty pfi-
pad je ten, ze v dobé mezi zdnikem SJM a ocené-
nim je skutecna vynosnost konkrétniho podniku
i znacné odlisnd od primérné trzni vynosnosti,
muze se lisit jak smérem dol, tak smérem naho-
ru. Tyto dva pfistupy vsak maji zdsadni trhlinu
v tom, ze k vyrovnani dochdzi ve stavu k datu
zaniku SIM a Céastka, kterd byla odhadnuta k to-
muto datu ocenéni, je ,jistd“, tj. nepodléhd daile
trznim a netrznim rizikim spojenym s podnikem.
A to i pfesto, ze mezi okamzikem zaniku a vypo-
fadanim SJM se ,vztahy mezi byvalymi manze-
ly, popf. mezi nimi a tfetimi osobami tykajici se
majetku a zdvazkq, které tvorily spolecné jméni
manzelt, ¥idi pravnimi predpisy o spolecném
jméni manzelt“ (Rozsudek Nejvyssiho soudu 22

Cdo 3450,/2009). Z toho duvodu z hlediska eko-
nomického je tfeba zachdzet s touto Castkou pri
droceni jako s Castkou bezrizikovou. Nabizi se
tedy volba trokové miry ve vysi vynosu do doby
splatnosti statnich pokladni¢nich poukdzek nebo
dluhopisti se shodnou dobou do splatnosti, jako
je doba mezi zanikem a vyporaddnim SJM, a to
ke dni zaniku SJM. Tento pfistup odpovida hy-
potetické situaci, kdy by manzel, kterému soud
prikdZze obchodni podil nebo akcie podniku,
k datu zdniku SJM investoval ¢astku ve vysi hod-
noty svého podilu do statnich cennych papirt
na dobu do vyporadani SJM. Hypoteticky tato
varianta je moznd, prakticky vSak muze byt ob-
tizné proveditelnd (nedostupnd) vzhledem k do-
stupnosti SCP se stejnou dobou do splatnosti,
nutnosti nakoupit urcity objem SCP, zdanéni atp.
Dalsi variantou je pouziti irokové miry na béz-
ném nebo terminovaném vkladu o shodné Cast-
ce a shodném cCasovém obdobi. Toto zhodnoceni
financnich prostfedku je dostupné kazdému jed-
notlivci a bude teoreticky nejpravdépodobnéjsi
formou zhodnoceni u rozvodd - hypoteticky se
jednd o situaci, kdy by si jeden z manzelt ulo-
zil Castku, potfebnou pro vyrovnani se s druhym
z manzelt za obchodni podil, na terminovany
acet v den zaniku SJM a tuto cCastku vybral ke
dni vyporadani SJM. Nevyhodou tohoto pfistupu
je, ze napf. uroCeni na terminovanych uctech se
podle banky muze lisit az o procentni body a sta-
novovat zpétné k néjakému datu primérné tro-
Ceni na trhu by mohlo byt problematické. Jako
vhodné se proto jevi pouzit, namisto troceni na
Gctech komercnich bank, index inflace. Opét se
jednd o simulaci situace, kdy by si ¢astku jeden
z manzel( ulozil a v tomto pfipadé by ziskaval
zhodnoceni ve vysi inflace. Index inflace vsak ma

¢ Pripadala by v tvahu napr. rentabilita vlastniho kapitdlu podniku, kterd méfi zhodnoceni prostredkii vloZengch do

podnikdni vlastnikem.
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proti troCeni u komercénich bank tu vyhodu, Ze
je jednotné vykazovan CSU, lze jej dobfe dohle-
dat a prokazat i zpétné.

Osobni goodwill

Pfi ocenovani pro Gcely rozvoda se Casto mu-
zeme setkat s podniky, které jsou vyznamnym
zpusobem vybudovany na préci jednotlivce Ci
jednotlivel - vlastnikii podniku. U takovych
podniku je ¢ast goodwillu spojena pfimo s oso-
bami vykondvajicimi osobné cinnost podniku
a zbyvajici Cést je spojena s podnikem jako ta-
kovym (podnikovy goodwill). Jednd se napfi-
klad o 1ékafské ordinace a pravni kancelafe. Pti
predpokladu setrvani téchto osob v podniku je
vynosova hodnota podniku vy$si nez trzni hod-
nota za pfedpokladu, Ze podnik bude prodén.
Hitchener (2006, s. 824) uvadi na zakladé roz-
sudku soudu, Ze pro stanoveni hodnoty Cisté
podnikového goodwillu je vhodny trzni pfistup,
jmenovité metoda srovnatelnych transakci). Je
to tak proto, Ze osobni goodwill soucasného
vlastnika (vlastnikd) je jen obtizné prevoditel-
ny na jinou osobu. Tato Cast goodwillu, ktera
je tézko prevoditelnd a zaroven spociva na oso-
bé a jejich snahdch, se nazyva osobni goodwill
(Hitchner, 2006).

Vzhledem k obtizné prevoditelnosti osobniho
goodwillu na jinou osobu by pfi zjistovani trzni
hodnoty mél byt do hodnoty podniku zahrnut
osobni goodwill jen v té vysi, ve které muze byt
prevoditelny. V praxi to znamend, ze mtize napi.
zalezet 1 na tom, zda soucasny vlastnik zlistane
zaméstnan u nového vlastnika podniku nebo zda
podepise konkurencni dolozku apod. Pokud by-
chom pro Gcely rozvodu méli stanovit trzni hod-
notu takového podniku nebo obchodniho podilu,
z Cisté ekonomického pohledu bychom méli ten-
to osobni goodwill z ocenéni podniku vyloucit
a zahrnout pouze goodwill podnikovy.
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Jak v praxi soudy v CR pfistupuiji k této pro-

blematice, mi neni zndmo, ale domnivam se, Ze
se jednd o natolik novy koncept, Zze praxe nebu-
de jednotnd. Hitchener (2006, s. 823) ohledné
uznavani tohoto konceptu u souda v USA také
poukazuje na nejednotnost a variabilitu mezi jed-
notlivymi stity - nékteré stity povazuji osobni
goodwill za majetek v SJM, ale jiné ho naopak
vylucuji.

Koncept je vyuzitelny nejen pii rozvodech,
ale i v pripadé jinych ucela ocenéni téchto ,osob-
nich“ podnik(i. Mtizeme zde najit paralelu k jiz
dfive pouzivanému diskontu za kliCovou osobu
v podnikdni (Pratt, 2009). Koncept osobniho
goodwillu je vsak zalozen na analyze fundamen-
talnich faktort a podle mého ndzoru md redlnou
Sanci na uplatnéni i v naSich podminkach (na
rozdil od diskontu). Fundamentdlni faktory urcu-
jici velikost osobniho goodwillu odborniku (léka-
ru, pravnika atp.) jsou nasledujici (Pratt, 2009;
Hitchner, 2006):
= Vék a zdravi odbornika. Cim blize je profe-

siondl k ukonceni své pracovni ¢innosti, tim

se snizuje osobni goodwill.

= Objem odbornikem vydélavanych penéz v mi-
nulosti md zasadni vyznam pro urceni jeho
vynosového potencidlu. Nicméné je tfeba
urcit, zda vyssi vynosnost je dana osobnimi
schopnostmi profesiondla (osobni goodwill),
nebo treba polohou praxe (podnikovy good-
will).

= Odbornikovo dobré jméno mezi odbornou
vefejnosti ziskand na zdkladé usudku, schop-
nosti a znalosti. Reputace ma na osobni
goodwill pozitivni vliv, zvySuje se napft. vzdé-
lavanim, publikacni Cinnosti, dobrymi refe-
rencemi klienti a jejich stalosti.

= Odbornd uspésnost, kterou je treba hodno-
tit vzhledem ke konkurentiim - porovnanim

s podobnymi praxemi. Nezdvisi pouze na fi-
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nancnich faktorech, ale také naptiklad na po-
Ctu klient (pacienttt) béhem pracovni doby
nebo objemu pracovnich hodin odbornika.

= Podstata a délka trvani praxe. Dobré jméno
se buduje postupné s Casem.

Pfi snaze rozdélit podnikovy a osobni good-
will v praxi jisté narazime na mnoho problému
a fada rozhodnuti bude subjektivnich. Kromé
vySe uvedenych faktortt bude nutné analyzovat
také napt. typy klient a sluzeb, konkurencni
prostredi, zpusob obdrzeni plateb za posky-
tované sluzby (napf. u lékart od pojistoven),
persondlni zdzemi podniku a dalsi. Jakmile iden-
tifikujeme a analyzujeme faktory klicové pro
osobni a podnikovy goodwill p¥i urcitém ocené-
ni, bude nutné vliv téchto faktori kvantifikovat.
Vzhledem k tomu, Ze se jedna o kvalitativni fak-
tory, nabizi se moznost postupovat analogicky
jako v pripadé diskonti a prémii nebo vyhodno-
ceni konkurencni sily podniku pomoci bodového
ohodnoceni jednotlivych faktora a pfifazeni vah
jednotlivym faktoriim. Napiiklad Wood (2004)
publikoval MUM (multiattribute utility model)
model, zalozeny na podobném principu, ktery
byl uznan pro soudni fizeni a je v praxi USA vy-
uzivan.

Jsem presvédCena, ze tato tematika by zaslu-
hovala hlubsi samostatnou analyzu s uvedenim
konkrétnich postupu a prikladd, proto se ji budu
vénovat v dalsi publikaci vénované Cisté osobni-
mu goodwillu. Zavérem k této problematice je
jesté nutno dodat, ze pfi pouziti néjakého tako-
vého konceptu je nutné brit v dvahu proviza-
nost s ostatnimi parametry ocenéni. Prikladem
muze byt tfeba provdzanost osobniho goodwillu
s diskontem za omezenou obchodovatelnost, pfi
pouziti obou téchto koncepti v jednom ocené-
ni by mohlo dojit k dvojimu zapoditani stejného
efektu.
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Zhodnoceni podniku po dobu trvani
manzelstvi

Velmi zajimavou a dosud mdlo FeSenou oblasti
je také ocenéni zhodnoceni podniku mezi pocat-
kem vzniku SJM a jeho ukoncenim. Jednd se o si-
tuaci, kdy jeden z manzell mad majetkovou tcast
na podniku jiz pfed vznikem manzelstvi a zaro-
ven v podniku i pracuje. Zhodnoceni podniku bé-
hem trvani manzelstvi by mohlo byt urceno jako
majetek spadajici do SIM.

U nemovitosti je praxe ocenéni zhodnoceni
bézna a prakticky snadnéji proveditelnd, u podni-
ku se vSak jedna o ekonomicky problém. Je totiz
treba rozliSovat mezi zhodnocenim investice, kte-
rou jeden z manzeli provedl jiz pred pocatkem
manzelstvi, a zhodnocenim podniku diky tomu,
ze manzel podnik béhem trvani manzelstvi ridil.
Na zdkladé tohoto kritéria je mozné rozlisit ak-
tivni a pasivni zhodnoceni. Pratt (2009, s. 346)
udava:

,Aktivni zhodnoceni je zalozeno na rozhodo-
vani a schopnosti vlastnika vést podnik k rastu,
zatimco pasivni zhodnoceni je rast podniku zpa-
sobeny zménou faktort, které jsou vlastnikem
podniku neovlivnitelné (jako naptiklad inflace,
rizikové prémie apod.). Aktivni zhodnoceni je
potom chdpano jako majetek v SJM, a tudiz roz-
délitelné mezi manzele, ale pasivni zhodnoceni
zustava vyluénym majetkem jednoho z manzel(.“

Prakticky pak proces ocenéni probihd tak, ze
je ocenén podnik k datu vzniku SJM a k datu za-
niku SJM. Rozdil téchto hodnot ¢ini zhodnoceni
podniku po dobu trvani SIM. Celkové zhodno-
ceni je pak tfeba rozdélit na Cast pasivni a Cast
aktivni. Nejprve se analyzuji faktory ovliviiujici
pasivni zhodnoceni a vycisli se jejich vliv. Zbyld
cast celkového zhodnoceni se pripisuje aktivni-
mu zhodnoceni. Z aktivniho zhodnoceni je tfeba
jesté vycislit podil manzela na tomto aktivnim
zhodnoceni (napf. jsou-li dva jednatelé aktivné
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vykonavajici ¢innost nebo napf. zaméstnanci pti-
spivajici k aktivnimu zhodnoceni).

Reseni rozélenéni zhodnoceni na aktivni
a pasivni Cast je znacné komplikovanym pro-
blémem, ktery pfesahuje rozsah tohoto clanku
a vyzaduje samostatnou hlubsi analyzu. V odbor-
né literatuie se vyskytuje vice doporucovanych
postupt, z nichz kazdy md své vyhody a nevy-
hody. Zde se omezim pouze na hrubou prezen-
taci dvou zajimavych moznosti feSeni, které jsou
v zahraniéni literatufe prezentovany.

Prvni z pfistupt je zalozen na pouziti meto-
dy diskontovaného cash flow (Pratt, 2009). Nej-
prve je provedeno standardni DCF ocenéni ke
dni vstupu do manzelstvi. Nasledné provede pldan
CF podniku ke dni rozvodu a tato CF diskontu-
je na zakladé diskontni miry, kterd konzervuje
vstupni parametry ke dni siatku. To znamena, Ze
pro diskontovani je pouzita stejna bezrizikova vy-
nosnost, trzni rizikova prémie a pripadné prémie
za malou velikost podniku. Vysledek dopomuze
ke stanoveni hodnoty pasivniho zhodnoceni.
Tento pfistup rozpracovany do detaild vcetné
analyzy potfebnych Gprav nejen na strané dis-
kontni miry, ale i na strané penéznich tokt pub-
likoval Mercer (2006). Stanoveni vhodnych dprav
na strané diskontni miry je relativné ,bezproblé-
movou“ zdlezitosti. Na strané penéznich tokl
vSak provedeni uprav vyzaduje velmi hlubokou
analyzu zmén ve vynosech a ndkladech podniku
z hlediska jejich ovlivnitelnosti managementem.

Druhy z pfistupt je zaloZen na kvantitativni
metodé - regresni analyze (Abbot, Voit, 2004).
ZjednoduSené feceno Abbot a Voit doporucu-
ji jako zavislou proménnou do modelu pouzit
hodnotu trzeb a jako nezavislé proménné exter-
ni ekonomické faktory, které nejsou ovlivnitel-
né managementem (napt. HDP, trokovou miru,
miru nezaméstnanosti apod.). Na zdkladé regres-
ni analyzy potom urci, z kolika procent je ruast

Ekonamické listy 3|2012

hodnoty podniku (trzeb) vysvétlen zvolenymi ne-
zavislymi proménnymi. Jedna se tedy o procento
hodnoty, které je pasivni, neovlivnitelné manage-
mentem (vlastnikem) podniku. Autofi prezen-
tuji vypocty pasivniho zhodnoceni u nékolika
vybranych odvétvi za roky 1992-2001 na narod-
ni drovni (v USA), procento pasivniho zhodnoce-
ni je relativné vysoké (70 % az 95 % v zdvislosti
na odveétvi). U malych podnika lokalniho vyzna-
mu autofi oCekdvaji podil pasivniho zhodnoceni
patrné nizsi, ale stile podstatny. Pfedmétem vy-
poradani by tedy p¥i zahrnuti zhodnoceni podni-
ku do SJM méla byt spiSe mensi Cast celkového
zhodnoceni nez veétsi.

Zavér

Cilem clanku bylo poukézat na nékteré problémy
ocenovani podnikt pfi nedobrovolnych transak-
cich, jako jsou squeeze-outy nebo vyporddani
spolecného jméni manzel(. Vzhledem k prvkim
nedobrovolnosti se ocenovani v téchto pripadech
hloubéji dotyka pravniho ramce. Ukolem znalce
na ocenovani vSak neni reSeni otdzek pravnich,
ale otdzek ekonomickych. Z toho davodu se ¢la-
nek zaméruje Cisté na ekonomické aspekty bez
snahy vykladat nebo hodnotit pravni ramec pro
ocenéni v téchto pipadech v CR.

Pfi ocenéni pro ucely squeeze-outl je disku-
tovdna konzistentnost p¥istupu, kdy nesmi byt
aplikovany diskonty za omezenou obchodovatel-
nost minoritnich podild, ale je aplikovdna p¥iraz-
ka k diskontni mite za nelikviditu. Takovy postup
muze byt konzistentni v rdmci trzni hodnoty (tj.
za predpokladu prodeje kontrolniho podilu) pri
aplikaci prémie za nelikviditu kontrolniho podilu,
nikoliv podilu minoritniho. P¥i pouziti konceptu
fair value zalezi, zda by byl zvolen ptredpoklad
prodeje, nebo predpoklad nekonecného drzeni
aktiva. Pri pfedpokladu nekonecného drzeni akti-
va by hodnota podniku nemusela byt nelikviditou

75



RECENZOVANE ODBORNE STATI

kontrolniho podilu dotcena. Volba pristupu k oce-
néni a kategorie hodnoty pro tento tcel ocenéni
je otazkou prava, nikoliv otazkou ekonomickou.

V oblasti diskontu za omezenou obchodova-
telnost a kontrolni prémie pfi ocenéni v pripadé
rozvodu byla prezentovdna analyza, jak volba
kategorie hodnoty a pristup k ocenéni muze
zasadné ovliviovat vysledek ocenéni. Odborna
vefejnost se ndzorové lisi v aplikaci diskonta
a prémif v rdmci rtznych kategorii hodnot. Z3-
douci by bylo praxi v tomto sméru ujednotit, coz
vsak patrné nebude moci byt provedeno bez spo-
luprdce soudu, nebot’ aplikace nebo neaplikace
diskonta a prémii p¥i rozvodech by opét neméla
byt otdzkou znaleckou, ale otdzkou pravni.

Dalsi ¢ést ¢lanku byla vénovdna moznostem
praktického feSeni ocenéni podniku ve stavu ke
dni rozvodu, avsak v cendch ke dni vyporada-
ni, coz je pozadavek vyplyvajici z judikdtu Nej-
vyss§iho soudu. Z analyzy vyplyvd doporuceni
pouzit na hodnotu podniku nebo obchodniho
podilu k datu rozvodu trocitel pfi pouziti dro-
kové miry ve vysi inflace, nebot” tento pristup na
jedné strané odpovidd bezrizikovému charakteru
yinvestice“, na druhé strané odpovidd redlnym
a dostupnym moznostem zhodnoceni pro jaké-
hokoliv z manzel. Jeho vyhodou je i relativni
bezespornost indexu inflace publikovaného pra-
videlné CSU a zpétna zjistitelnost (na rozdil od
primérného troceni bankovnich Gcta).

Posledni dvé césti jsou vénovdny predstave-
ni (v CR novych) ekonomickych konceptd, a to
osobnimu goodwillu a aktivnimu a pasivnimu
zhodnoceni podniku. Oba tyto koncepty jsou
v zahranici vyuzivany pfi ocenénich podniku pfi
rozvodech.

Osobni goodwill je ¢ast celkového podniko-
vého goodwillu, kterd je obtizné prevoditelnd na
jinou osobu a je vybudovdna osobni ¢innosti jed-
notlivce. Osobni goodwill hraje roli zejména pri
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ocenovani malych podnika zaloZenych na osobni
¢innosti jednotlivcd, jako jsou naptiklad pravni
nebo lékaiské praxe. Vzhledem k tomu, Ze pri
ocenéni pro Ucely rozvodu je uloZeno ocenovat
podniky trzni hodnotou (obvyklou cenou - na
zakladé judikatury nejvyssiho soudu) a ze osobni
goodwill je tézko prevoditelny, z ekonomického
hlediska by se do trzni hodnoty podniku osobni
goodwill zapocitiavat nemél. Otdzkou je, zda by
meél vstupovat do ocenéni podniku pt¥i vyporadani
SJM. V ¢lanku jsou prezentovany zdkladni princi-
py ¢lenéni goodwillu na osobni a podnikovy a fak-
tory ovliviiujici velikost osobniho goodwillu.

V praxi CR se také objevuje narokovéni zhod-
noceni podniku jako soucasti SJM. Praktické
feSeni takového ocenéni zatim lezi na jednotli-
vych znalcich a jejich individudlnich p¥istupech,
téma neni v odborné literatufe vyfesené. Clanek
prezentuje dva vybrané zpusoby, jeden kvantita-
tivni - zaloZeny na regresni analyze, kde nezavis-
lymi proménnymi jsou externi faktory ovliviiujici
hodnotu podniku bez ohledu na management
a zavislou proménnou je hodnota podniku (resp.
trzeb). Druhy zpusob je zaloZen na zakonzervo-
vani diskontni miry z doby vzniku manzelstvi
pro ocenéni podniku k datu zdniku SJM, pfi-
padné jesté doplnény o polozkovou analyzu ex-
ternich a internich faktora ovliviiujicich penézni
toky. Tyto zplsoby umoznuji rozcflenéni na ak-
tivni a pasivni zhodnoceni, pficemz predmétem
vyporadani by pak mélo byt pouze zhodnoceni
aktivni. Vyzkumy naznacuji, ze aktivni ¢ast zhod-
noceni bude vétsinou tou mensi ¢asti celkového
zhodnoceni podniku (Abbot, Voit, 2004).

Vzhledem ke komplexnosti nemohla byt tato
dvé posledni témata analyzovdna podrobné,
avsak budou jisté predmétem dalSiho zkoumani
a publikovani. Uvitdme jakékoliv praktické zku-
Senosti ¢i pfipominky k vySe feSenym témattim.

|
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FOR SQUEEZE-OUT AND MARITAL DISSOLUTION
PURPOSES

Ing. Barbora Rydlova, Ph.D.

ABSTRACT

The article deals with several problematic areas in business valuation in case of squeeze-outs and
mainly in case of marital dissolutions. It is concentrated on the economic aspects, not legal back-
ground. In the first part the article focuses on discounts and premiums and their acceptability
under various standards of value. It also discusses whether an illiquidity premium as a part of
a discount rate for minority shareholder cases should be applied. The following chapter is dedicat-
ed to possible economic solutions of the change in value of a company between the date of divorce
and the date of settlement. Last two chapters recommend the use of personal goodwill concept in
case of market value valuations which is the standard of value for marital dissolutions in the Czech
Republic, and the ways how to measure appreciation of a business enterprise between the date of
marriage and the date of divorce. It focuses on the active and passive appreciation concept that is
rather new in the Czech Republic.
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Interni priciny mobility zaméstnancu:
Vysledky shlukové analyzy

Ing. Lucie Vnouckovd, Ph.D.

Uvod

Mobilita zaméstnanct je chdpana jako jeden
ze zasadnich probléma managementu. V sou-
Casné ekonomické krizi je pro organizace zcela
zasadni najit a udrzet zkuSené, znalostni a talen-
tované zameéstnance. Tato studie nahlizi na pfi-
¢iny mobility zaméstnanct jakozto na nesoulad
s osobnosti a zakladnimi potfebami zaméstnance
uvnitf organizace, které jsou Casto piehlizeny,
a z toho divodu dochdzi opakované a zbytecné
ke ztratdm v duasledku fluktuace. Pfi¢iny mobi-
lity, jez odhalila shlukova analyza, souvisi také
s potrebami kariérniho rozvoje. Nespokojenost
zaméstnanct na aktudlni pracovni pozici totiz
Casto prameni z nemoznosti dalsiho ristu a roz-
voje. Pravé tyto tendence jsou popsdny za pomo-
ci primarniho vyzkumu a statistického testovani
v tomto ¢lanku.

Cilem clanku je prostfednictvim vyzkumu
identifikovat interni organizaéni priciny mobility
zameéstnanc(, jez prameni v pristupu zaméstnan-
ce ke kolektivu uvnitf organizace.

Nejprve budou uvedena teoretickd vycho-
diska, na zakladé kterych vyzkum vznikl. Teo-
retické podklady budou vyuzity i pro srovndni
vysledkli s obecné doporucovanymi a platnymi
pravidly. Pozornost bude vénovana také zahra-
ni¢nim vyzkumtm v podobné oblasti z davodu
srovnani a ziskani aktudlnich a relevantnich
zdrojii. Nasledné budou uvedeny vysledky vy-
zkumu a pozornost bude vénovana zejména vy-
sledkim vicerozmérné analyzy, jez pomohla
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zjednodusit a kategorizovat vysledky v hlavni
priciny vedouci k mobilité zaméstnanct, jez sky-
ta vnitini prostfedi organitzace.

Mobilita zaméstnanct

Mezipodnikovd mobilita predstavuje prechod
pracovnikili mezi organizaci a jejim okolim, tj.
dalSimi organizacemi, institucemi. MGze mit za-
douci i nezadouci efekty (Reif3, 2008). Mezi ne-
zadouci patfi napf. nevyuziti ziskané odbornosti
a pracovni zkuSenosti odchazejiciho pracovnika,
dochazi k vytvareni nezadoucich vlastnosti a po-
stoju pracovnikil organizace, naruSeni vztahu
k praci, pracovni moralky, vyssi ndroky na ostat-
ni pracovniky v dobé zdstupu, moZnou ztritu
zakaznik(, zvySené ndklady na ziskdni ndhrad-
niho pracovnika, jeho vybér, zaskoleni a adap-
taci (Armstrong, 2007; Branham, 2009; CIPD,
2004; Katcher, Snyder, 2009). Nezddoucim du-
sledkem mobility je také prenos nebo ztrita
znalosti, které dany zaméstnanec uplatiioval na
pracovni pozici (Urbancova et al.,, 2012). Opro-
ti tomu zddoucim vlivem jsou novi pracovnici
prinaSejici nové podnéty a ndpady, nedochazi
ke stagnaci, ziskdni vhodnéjsiho pracovnika
(s vetsimi znalostmi, zkuSenostmi) optimalizuje
a zleviiuje proces persondlniho planovani, fizeni
rozvoje a nastupnictvi (Armstrong, 2007; Soma-
ya, Williamson, 2008; Styblo, 1993; Svarcové et
al,, 2011). Jak uvadi Novotny, Mikulecky (2011),
prace s lidmi a jejich znalostmi je kritickym fak-
torem uspéchu. Ziskat a udrzet kvalitni znalostni
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zaméstnance je tedy prvoradym ukolem vSech
organizaci. V souCasné dobé maji nékteré obory
problémy sehnat zaméstnance zejména z divodu
mensiho zdjmu mladych lidi o dané obory (Svar-
cova et al., 2011). Z toho davodu je tfeba peCovat
o stavajici talentované zaméstnance tak, aby o né
organizace nepriSla. Nutnost feSeni problematiky
mobility zaméstnanct si uvédomuje i Evropska
unie (Vostrd et al, 2011; Zeman, 2009). Vostra et
al. (2011) zminuji nékolik klicovych indikdtort
Lisabonské strategie, které se tykaji pravé udrzi-
telnosti zaméstnanosti a mobility zaméstnancu.
Jedna se tedy o jednu z priorit Evropy, zaméfe-
né na lidi a znalosti. Hlavni prioritou znalostni
spolecnosti do roku 2020 je pravé produktivita,
vzdélani, zaméstnanost ve svém vlivu na rozvoj
spolecnosti (Vostra et al, 2011). Jak uvadi Mracek
(2009), soucasnd ekonomicka krize s sebou pfi-
nesla i snizeni po¢tu novych vyrobka a sluzeb,
novych patent(, sniZeni vydaju na vyzkum a vy-
voj. Tento jev mluvi v souladu s nutnosti udrzet
si kvalitni znalostni pracovniky. Sledovdni pficin
mobility je pFitom zdkladni moznosti, jak tomu-
to negativnimu jevu pfedchdzet. Mracek (2009)
dale uvadi, ze pokud firmy snizuji vydaje na
vyzkum, vzdélavani, inovace apod., dopoustéji
se tim strategické chyby, nebot’ nejlepsi zamést-
nanci jiz nejsou naddle motivovani pracovat pro
danou organizaci. Vysledkem je tak oslabeni celé
organizace, kterd neni pfipravena na oziveni eko-
nomiky a je redlné ohrozena ztratou konkuren-
ceschopnosti.

Priciny mobility - uspokojeni potieb

AC byly jiz mnohokrat definovdny zdsady mo-
tivace prdce, lze je stdle oznalit jako znacné
zjednoduSeni skutecCnosti, jak uvadi Chwaszcz
(2011). Autor uvadi, ze realita prindsi mnoho
proménnych, které zpusobuji odklon od teorii,
a zameéstnanec ne vzdy sleduje raciondlni uzitek.
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Z toho davodu je tfeba na priciny nespokojenos-
ti nahlizet jako vice ¢i méné raciondlni nesoulad
s oCekdvanym uzitkem zaméstnance. K tomu au-
tofi Bélohlavek (2008), Jenkins (2009) a Ramlall
(2004) uvadeéji rozsitené moznosti pfi¢in mobi-
lity zaméstnanct. Atori tvrdi, Ze jde o nesoulad
s vnitfni motivaci. Pokud je nesplnéna potifeba
na vy$sim hierarchickém stupni Maslowovy pyra-
midy, jednotlivec se snazi uspokojit nizsi potfebu
v hierarchii. Nejcastéji se u zaméstnancti vysky-
tuje pfipad, kdy se nesplnéné ocCekavani ve for-
mé seberozvoje presunuje na rozvoj vztahovych
potieb (Bélohlavek, 2008; Mikuldstik, 2007). Po-
kud v$ak nejsou na pracovisti vyhovujici ani ty,
pracovnik opousti pracovni misto (pokud nelze
zménit podminky).

Podle studie provedené autory Hackman,
Oldham (1980), kterd se zamérovala na zamést-
nance vzdélavacich instituci a védce, bylo zjisté-
no Sest hlavnich faktori ovliviiujicich mobilitu
zaméstnancu. Jsou jimi vySe odmén a benefita,
rust a rozvoj, smysl prace, vedeni nadfizenym,
vztahy se spolupracovniky a bezpecnost pré-
ce. Anderson (2009) a Pass (2005) uvadéji jako
hlavni pficiny spokojenosti zaméstnanct systém
3R (Recognition, Respect, Relationships - uzna-
ni, respekt, vztahy), které Anderson (2009),
Branham (2009) a Katcher a Snyder (2009)
doplnuji o odménovani, vyhovujici kulturu na
pracovisti, jistotu (a bezpecCnost) prace. Igbal
(2010) sumarizuje pfi¢iny mobility jako nespo-
kojenost s uznanim, efektivni komunikaci v or-
ganizaci a nemoznosti postupu. Xin et al. (2011)
uvadi ucelené portfolio pricin mobility jakoZto
podklad pro systémy rozhodovani. Kromé exter-
nich a osobnich faktort ovliviujicich mobilitu
berou autofi v ivahu ohodnoceni (penézni), styl
managementu, pracovni podminky, narocnost
ukold, moznost povySeni a vnimdni atraktivity
organizace. Ramlall (2004) rozdélil motivacni
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faktory vedouci ke spokojenosti na pracovni po-
zici na splnéni zadkladnich motivacnich potfeb
podle Maslowa (1943), spravedlnost v zachazeni,
splnéni ocekavdni a koncept pracovniho mista.
Vysledkem studii byla nizkd korelace mezi nespo-
kojenosti na pracovni pozici vedouci k fluktuaci
a vy§i odmén, naopak, organizacim bylo doporu-
¢eno zaméfeni na kvalifikacni rist zaméstnanca,
zvysovani kompetenci a zfejmost smyslu prace
na konkrétni pracovni pozici. Z toho davodu
je tfeba ménit zplsob price manazert se za-
méstnanci. Manazefi museji uplatnovat nové
kompetence, tvofit nové kompetencni modely
a zpusoby chovéni (Konigovd, Fejfar, 2011). Au-
tofi uvddéji, Ze management a manazefi by méli
byt primdrné zaméreni na vyuziti clovéka jako
takového, ne jen na praci. Kompetencni modely
pak predstavuji moznost, jak provazat pozadavky
organizace s moznostmi zaméstnanci' a jejich
rozvojem (Konigova, Fejfar, 2011). Pokud jsou
tyto polozky v rovnovdaze, jak pisi autori, dochdzi
pak k bezproblémovému zajisténi konkurence-
schopnosti organizace na trhu.

Studie zaméfend na spokojenost a jeji vliv
na mobilitu zaméstnanca ve vztahu k organizaci
a jejim predstavitelim nalezla stejnd doporuceni,
jako jsou uvedena vyse (Michela, 2007). Regresni
analyzy odhalily, Ze pokud je zaméstnanec klad-
né ovliviiovan nadfizenym, je spjat s organizaci
a nemd tendece odchdzet. Studie navic mluvi
o zaméstnancich jako kolektivisticky zamérenych
jedincich, ktefi neradi opoustéji znamé prostiedi,
pokud je alespon trochu vyhovujici. Negativni
ovlivnéni nadfizenym vsak vede podle Michela
(2007) k zvySenému stresu, negativnimu vnima-
ni organizace, naruseni celkovych vztaha a vede
k odchodu/mobilité zaméstnancli. Autor zdu-
raziuje silné vnimani zaméstnanct, zda jsou jim

pridélené tkoly raciondlni, mordlni (zde vyslo
vice vysledkt - také v ohledu prava, dodrzovani
norem a psanych i nepsanych pravidel), legitimni

a smysluplné a zda dobre funguje komunikace
a respekt mezi jednotlivymi osobami v organiza-
ci. Pokud jsou tato pravidla narusSena, vede to ke
zvyseni mobility.

Vnitfni pohnutky vedouci k mobilité zkouma-
la studie autor Dysvik, Kuvaas (2010). Vysledky
opét potvrzuji vyse uvedené - zaméstnanci, ktefi
maji nizkou vnitfni motivaci, maji vétsi tendence
k mobilité. Pokud nejsou ,zakotveni“ v kulture
a spolecnosti v dané organizaci, nebo s ni nesou-
hlasi, vede to k jejich odchodu. Pfitom pokud
je vnitfni motivace zaméstnance vysokd, uz mu
nezalezi na kvalitnich ukolech (Dysvik, Kuvaas,
2010).

Jak uvadi Chwaszcz (2011), jedinec se nena-
chdzi ve vakuu uvnitf organizace, ale je ovlivnén
socidlné-kulturnim prostfedim. Toto prostredi se
navic podle autora vyviji, formuje, vytvari a méni
pravidla, a proto se méni i pFiciny nespokojenos-
ti, respektive mobility zaméstnancu.

V soucasné dobé dochdzi k novému zpuso-
bu préace, kdy je nahrazen stary vztah mezi ma-
nudlni a dusevni praci, a manazZefi proto musi
byt schopni toto rozliSovat a jednat v souladu
s témito zménami (Novotny, Mikulecky, 2011).
Autofi viak déle uvadeji, ze v Ceské republice
je tento zpusob prace se zaméstnanci stile v po-
zadi a je prevdzné rozvijen jen v nadndrodnich
podnicich. Olexova (2011) pro praci s informace-
mi a daty zohlednujicimi mobilitu a jeji aspekty
doporucuje persondlni controlling. Jak vsak jiz
bylo uvedeno, tento ndstroj je pouzivin zejmé-
na nadnarodnimi podniky, mens$i Ceské firmy
stdle maji znacné rezervy v praktickém vyuziti
prinost, které tyto ndstroje skytaji. Urbancova

1 Moznostmi ve smyslu rozvoje, uplatnéni schopnosti, znalosti apod.
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et al. (2012) vyzdvihuji zdsady znalostniho ma-
nagementu a zajiStovani kontinuity znalosti.
Autofi tvrdi, Ze je tfeba si uvédomit novou po-
zici organizaci - jiz nelze spoléhat jen na kapi-
talovou silu a velikost organizace, ale predevsim
na zaméstnance uvnitf dané organizace a jejich
znalosti a potencial. UdrZeni téchto zaméstnan-
clt je pro budoucnost organizaci klicové. Lze
uplatnit nékteré z konceptt BCM (Business Con-
tinuity Management) ¢i KCM (Knowledge Conti-
nuity Management), které spocCivaji zejména také
v eliminaci negativnich dopada mobility zamést-
nancu (Urbancovd et al., 2012). Zjisténi pficin
mobility je zde zdkladem.

Kazlauskaite (2010) doporu-
¢uji ve smyslu udrzeni kvalitnich zaméstnanct
zodpovédny pristup k fizeni lidskych zdrojii ve
smyslu CSR (Corporate Social Responsibility),
tedy zodpovédné chovani organizace, kterd bere
ohled na etické, ekonomické a enviromentalni
oCekdvani svych zaméstnancii. Autorky hovori
také o prolnuti systému ftizeni lidskych zdroju
pracé s konceptem CSR. Tvrdi, Zze pravé odpo-
védné chovdni k zaméstnancim hraje kliGovou
roli v celkovém odpovédném chovani organi-
zace (soucinnost HRM-CSR). Autorky uvadéji,
ze spole¢né pracujici oba koncepty vedou k po-

Buciuniene,

zitivhimu vnimdni, covdni a jedndni zaméstnan-
cl, které ve svém dusledku zvySuje spokojenost
a snizuje mobilitu zaméstnanc.

Vyzkum provedeny autory Skutovd, Fojtikova
(2011) prokdzal zaméfeni zaméstnancti v Ceské
republice na vybér takového pracovniho mista
¢i povoldni, kde jsou zajistény nejvy$si odmény.
Prioritou Ceskych zaméstnanct tedy stdle jsou
platové/mzdové podminky. Pokud tedy voli pra-
covni pozici nebo odchod do jiné organizace,

zaméfuji se zejména na vysi odmén (Skutovd,
Fojtikova, 2011; Svarcovd et al., 2011). Stejnych
vysledka dosdhla i Simdnkova (2012), jejiz stu-
die zaméfend na odménovani ve strojirenskych
spolecnostech v CR, kde jsou zaméstnanci silné
motivovani penézi a jejich oCekdvani penéznich
odmén jsou vysokd. Zaroven vysledky vyzku-
mu Simdnkové (2012) prokdzaly nizsi mobilitu
zameéstnancu a jejich vétsi loajalitu, pokud je
odmeénovani provdzano na vykon a je individuali-
zované diky specidlnimu tymu zdstupct ruznych
oddéleni, ktefi tvofi systém odmén. Podnik ma
navic (podle Simdnkové, 2012) k dispozici vice
podkladt pro uréeni vykonu zaméstnance a vni-
ma odménovani jako dulezité i béhem krize.

Na zdkladé vysledki téchto vyzkumu byl
proveden vlastni vyzkum zaméfujici se na analy-
zu pfifin mezipodnikové mobility zaméstnanca
v Ceské republice.

Metodika

Data k vyhodnoceni pfi¢in odchodu zamést-
nancll z pracovni pozice byla ziskdna dvéma po
sobé ndsledujicimi kvantitativnimi vyzkumy pro-
strednictvim dotaznikového Setfeni. Nejprve bylo
provedeno pilotni Setfeni, nasledné dvé nezavisla
dotazovani. Metodou ziskani dat prvniho vyzku-
mu byl elektronicky dotaznik, ktery sdm zazna-
menadval a Castecné tfidil odpovédi respondentt.
Druhy, kontrolni dotaznik vyuzival metodu zjis-
tovani CATI (telefonické dotazovani ihned zazna-
mendvané do pocitace). Oba vyzkumy probihaly
po dobu, nez bylo zodpovézeno 100% dotazniki
zameéstnanci, ktefi jiz opustili své pracovni mis-
to béhem poslednich 12 mésict. Respondenti se
v jednotlivych vyzkumech neopakovali. Vybér
reprezentativniho vzorku, ktery zastupuje popu-

2 Proni dotaznik byl spravné vyplnén 98 respondenty, druhy dotaznik byl zastaven pozdéji, spravné vyplnéngch

formuldaiu bylo shromdzdéno 106.
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laci zaméstnanct napii¢ odvétvimi, byl proveden
pomoci aplikace ndhodného vybéru telefonnich
Cisel, coz v sobé zahrnuje vyhody vicestupnové-
ho ndhodného vybéru (Disman, 2008). Vzorek
byl vybran pouze pro Gcely vyzkumu mezi za-
meéstnanci ve véku 20 az 50 let.

Dotazovdni byla soucldsti rozsdhlejsiho vy-
zkumu provedeného v pribéhu celého roku
2010. Kompletni vyzkum byl pouzit pro disertac-
ni praci autorky (viz napt. Linhartovd, 2011; Lin-
hartovd, 2012). Tento clanek je diléim vystupem
z celkového vyzkumu.

Prvni dotaznik zodpovédélo 63 Zen a 35 muza.
Zeny byly ochotnéjsi odpovidat na osobni otaz-
ky tykajici se pricin nespokojenosti v organizaci
a odchodu z pracovni pozice. NejCastéjsi vékova
skupina byla mezi 25-35 lety (71 % responden-
th), dile od 20 do 25 let (15 % respondenti)
a ostatni respondenti (14 %) byli starSi 35 let
(35-50 let).

Mezi dotazovanymi prevazovala tercidrni sfé-
ra (sluzby), coz ovsem vzhledem k tomu, Ze vétsi-
na zaméstnanct v Ceské republice pracuje pravé
ve sluzbdch, neni na $kodu, naopak napomdaha
to snadnéjSimu zobecnéni zavéru na populaci
zaméstnanct, ktefi odchdzeji z pracovnich pozic
v organizaci. Vék zaméstnanca byl preferovan
v rozpéti 25-35 let vzhledem k tomu, Ze se jednd
o generaci, kterd informuje o pravdépodobném
budoucim chovani zaméstnancu - jiz ma pracov-
ni zkuSenosti a zdroven vysokou produktivitu,
kterd se poji s Castéjsi tendenci opoustét pracov-
ni pozice. Zaroven se jednd o zaméstnance, ktefi
maji pred sebou jesté pomérné dlouhou zamést-
naneckou budoucnost, a jednd se proto o hlav-
ni skupinu, kterd formuje ndazory budoucich
zaméstnancu. Proto byli pravé tito zaméstnanci
preferovani pro utvofeni zdvéri o budouci popu-
laci fluktuujicich zaméstnanc(i. Naopak bylo zjis-
téno, ze pohlavi nemd na fluktuaci zaméstnanct
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zadny vliv (testovani pomoci kontingencnich ta-
bulek a testovych kritérii x2, G2, Phi a Cramero-
vo V vyslo nepriikazné), a proto byla tato otdzka
z dalSich dotaznik( vypusténa.

Druhy dotaznik nebyl ¢lenén na muze a Zeny
vzhledem k bezucelnosti otdzky (pohlavi nemd
vliv na odchod z organizace). Vék ztcastnénych
zaméstnancu se nejcastéji pohyboval mezi 25-35
lety (49 %), dale mezi 35-50 lety (41 %) a vék
zbytku respondentu (10 %) byl mezi 20-25 lety.

Zkoumany vzorek nebyl délen podle sektoru
Ci oboru, ve kterém respondenti pracovali, nebot’
x2 test prokdzal, ze mezi témito skupinami ne-
jsou statisticky vyznamné rozdily.

Odpovédi byly tridény podle identifikacnich
otdzek, které tvorily prvni ¢ast dotazniku. K mé-
feni bylo pouzito v prvnim vyzkumu uzavienych
otazek s jednou, ¢i nékolika moznymi odpovéd™-
mi, které byly sestaveny na zakladé studia litera-
tury, dokumentt a jinych souvisejicich vyzkuma,
provedenych autory Branham (2009), Hackman
a Oldham (1980), Meyer, Allen (1991) a Katcher,
Snyder (2009).

Ve druhém vyzkumu bylo pouzito sémantic-
kého diferencidlu, ktery umoznil zjisténi nuanci
v postojich respondentli prostrednictvim dotazni-
ku. Reakce respondenta na cilovy vyrok a postoj
k dané problematice byla takto konkretizova-
na nabidkou nékolika rtznych vyroka (Hayes,
1998). Konce sedmibodové skdly predstavovaly
bipolarni pojmy hodnotici dimenze. Dotazovani
udali na stupnici 1 az 7 svij priklon k jednomu
z predem danych extrémnich vyrokt, nebo zvo-
lili stfedni, neutrdlni hodnotu mezi nimi (stfedni
hodnotu predstavovalo ¢islo 4), pokud nebylo
mozné se priklonit ani na jednu ze stran. Skala
umoznila zjistit nejen postoj respondenta jako ta-
kovy, ale i jeho silu.

Pro analyzu byl pouzit program Microsoft
Excel 2007 a SPSS. Prukaznost ziskanych vy-
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stupt a vztaht podporily ndastroje deskriptivni
statistiky, pro testovani byla vyuzita analyza
rozptylu, parametrické testy a zjisténi korelace,
regrese a determinace. Pro hlubsi rozbory byly
pouzity metody vicerozmérné statistiky, zejména
shlukova analyza.

Podkladem pro analyzy byla identifikace pri-
¢in odchodu zaméstnanct z pracovnich pozic.
Pomoci metody indukce byly sestaveny fakto-
ry charakterizujici interni organizacni pficiny
nespokojenosti zaméstnanc béhem odchodu
z pracovni pozice. Témito faktory jsou odméno-
vani, jistota, vztahy, uzndni, komunikace, kul-
tura a ocCekdvani. Faktory byly konstruoviny
jako obecné z duavodu prokazatelného jasného
chdpdni, analogicky k vyzkumu autortu Gosling,
Rentfrow, Swann (2003), John, Naumann, Soto
(2008) a Benet-Martinez, John (1998). Proka-
zatelnost vysledka podpotila agregace, kdy séi-
tanim jednotlivych testovanych polozek bylo
dosazeno podpory nadfazeného prvku a celku.
Jednotlivé polozky konstruktu podporujici vy-
sledné faktory byly testovany zvlast’ a jejich spo-
lehlivost se séita vcelku.

Pro sestaveni sedmi faktor bylo pouzito cel-
kem 29 determinant. Jednalo se o vyroky, které
respondenti nejCastéji uvadéli jako pfiCiny svého
odchodu z organizace. Pfitom se jednalo pouze
o interni organizacni p¥iciny.

Prakaznost faktort i jejich determinantt
byla testovdna pomoci korelacni a regresni ana-
lyzy a analyzy diferenci na hladiné vyznamnosti
0,01. Vysledky indikuji pfimou a silnou zavislost
mezi nespokojenosti zaméstnanci s uvedenymi
faktory a opusténim pracovni pozice. Faktory
byly proto nadale pouzivany pro dalsi analyzy.

Vysledky
Ndésledujici kapitola uvede vysledky vyzkumu
zaméfeného na interni priiny mobility zamést-
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nancll. Nejprve budou uvedeny obecné vysledky
vyzkumu a jejich kategorizace a ndsledné bude
uveden rozbor za pomoci shlukové analyzy me-
todou nejblizstho souseda, euklidovskou vzda-
lenosti. Pocet vyslednych shlukii nebyl predem
zadan, sama analyza urcila vysledny pocet.

Interni organizacni priciny mobility
zaméstnanct

PriCiny fluktuace zaméstnancu, jez spociva-
ji uvnitf dané organizace, jsou uvedeny nize.
Respondenti dostali k dispozici predem testo-
vanych 29 vyrokl a moznosti pfi¢in nespokoje-
nosti s vnitfnimi praktikami organizace, vedouci
az k rozhodnuti o odchodu. Testované vyroky
jsou uvedeny spolecné s vysvétlenim zkratek
v tabulce 1.

NejCastéji zaméstnanci volili nasledujici moznosti:
Nejvice zaméstnanct odeslo ze zaméstnani z di-
vodu nevyhovujicich platovych ¢ mzdovych
podminek (51,02 %). Jako dalsi nejcastéjsi davo-
dy odchodu ze zaméstnani byly uvddény nedo-
stateCnd davéra ve vedeni organizace (31,52 %),
nespravedlivé zachdzeni (27,17 %), nezajimava
a nenapliujici prace (22,83 %) a shodné s (19 %)
figuroval negativni vztah s vedoucim, nadmérné
zatizeni a nedostatek uzndni. DalSimi Casto zmi-
novanymi davody (16 %) byly nedostatek spo-
luprace, upfimnosti a etiky spolecné s nekalymi
praktikami organizace.

Z davodu snizeni poctu proménnych, maji-
cich vliv na fluktuaci zaméstnancu, bylo pomoci
analyz (korelacni a regresni analyza, analyza hlav-
nich komponent a shlukovd analyza) provedeno
tfidéni pfic¢in odchodu a jejich shlukovani vzhle-
dem k jejich podobnostem, vztahtim a spolecnym
projevum. Z vysledkt analyz a jejich spolecné
komparace vy$lo sedm hlavnich faktort - pficin
odchodu zaméstnancl z pracovni pozice, pfiCemz
tyto pfic¢iny maji svlij puvod uvnitf organizace.
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Tabulka 1 »
Pficiny mobility zaméstnancu

Zkratka | Popis Zkratka

PRUZN

ZATiZ Nadmérné zatizeni UZNANI Nedostatek uznani

ZDROJ Nedostatek patiebnych zdroji

KULTUR

KVALIT Nedostatek zaméreni na kvalitu ={U[0[o [l Nejistota ohledné budoucnosti firmy

PLAT Nedostatecné platové chodnoceni ROzvOoJ Nedostatek zajmu o rozvoj

BENEFI

ODPOV

UPRIMN

LU\ (B Nedostatek oteviené komunikace TYM Nedostatek tymové spoluprace mezi zaméstnanci

20020388 Nedostatecnd podpora vstupl ¢i ndpadl SPRAVE Nespravedlivé zachazeni

Nepruzny pracovni pomér SR I[@ Nedostatek zaméreni na produktivitu

Nekalé platebni praktiky

Nevyhovujici organizacni kultura Nedostatek divéry v nejvyssi vedeni

Nevyhovujici benefit Nejistota stalosti zaméstnani

Odmeéna neodpovida vykonu CESTOV Nadmérné poZadavky na cestovani

Nedostatek uprimnosti / integrity / etiky KOLEGA Negativni vztah s kolegou /y

Nedostatetna zpétnd vazba Nedostatek jasnych ocekavani

Nedostatek prilezitosti pro vzdélavani a rozvoj Nevyrovnanost pracovniho a soukromého Zivota

Nezajimavé nebo nenapliuijici prace Negativni vztah s nadfizenym /i

Pramen: Vlastni zpracovani.

Tabulka 2 » Jsou jimi odmeénovani, kultura, ocekavani, jistota,
uznani a vztahy. Priikaznost faktor( a jejich pro-

Faktory ovliviiujici fluktuaci zaméstnancu
1 ; : centudlni zastoupeni uvadi tabulka 2.

Vztah i fakt i Pearsoniv T X
ztah mezi taktory koeficient A Nejcastéjsim davodem odchodu z pracov-
nespokojenosti i

a fluktuace 5"“?‘?“"7‘2“5 i fluktuace ni pozice u sledovaného vzorku zaméstnanct
CISE E ~ ’ . . ’ s s - ~

v Ceské republice je stile nevyhovujici odméno-
2 oraanizace 095610 : 09141 vani (21 %). Tento vysledek je mozné pFisuzovat

Py - e < situaci, kdy plat/mzda je v Ceské republice stile

—— 098072** : 09815 " nejdualezitéjsi polozkou a stimuldtorem/moti-
 Jistote - odobod ** vitorem z.am.e.stna’nctl a ostat{n prog}'amy (jako
——— 098788 08758 17 benefity, individudlni pracovni podminky a dal-
 Komunikace - od S s " § zaméstnanecké vyhody) jeSté nejsou ve vétsi
e 2 T s 088209** : 07780 14 mife uplatnovdny. Jako dalsi nejcastéjsi davody

Vztahy - odch

odchodu ze zaméstndni byly uvadény nedosta-

* %

z organizace 082022 08488 16 tecna jistota budoucnosti (17 %), nespokojenost
 Uznani - odchod RN o " s interpersondlnimi vztahy na pracovisti (16 %),
. 0,87689* * 09144 14 . , ., < ‘.

z organizace nespokojenost s roli a pozici v zaméstnini
Odmédovéni - o (14 %). Dale zaméstnanci uvadéli jako davod
. 0,97052* * 0,9419 21 . . .

f chod zorganizace  JEEEESS i i odchodu styl a stav komunikace v organizaci
Pramen: Vlastni vyzkum. (14 %), nasledovany typem kultury prevlddajicim
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na pracovisti (11 %) a dalsim ddvodem odchodu  Shlukovd analjza

byla nesplnénd ocekavani, kterd vedla k odchodu  Vzhledem k mnozstvi vyrok( respondentt o p¥i-
(7 %) zameéstnancli. Nesplnénd ocekdvdni jsou  cCindch jejich odchodu z pracovniho mista a sna-
ovSem nejvice rizikovym faktorem, nebot” analy- ze toto mnozZstvi redukovat (stejné jako doslo
zy prokdzaly, ze jde o nejvétsi a nejCastéjsi spou-  k agregaci Ci extrakci faktora) byla pouzita shlu-
$té¢ naslednych reakci vedoucich k odchodu. kova analyza. K vyuziti analyzy vedl predpoklad,

Tabulka 3 »
Prabeh spojovani vyjroku do shluku

Poradi spojovanych objekti /vjroki | Koeficienty | PoFadi nasledného spojeni objekti /vjroki |
"""""""""" hladiny | i i Dalsi krok
shiuk 2 | zddlenosti | shiuk 1 E shiuk 2

0 0 2
2,000 0 1 3
2,236 2 0 4
""""""""""""""" 8 2,236 0 3 5
""""""""""""""" 3 2,646 4 0 6
""""""""""""""" 8 2646 5 0 7
8 2,646 6 0 8
8 2,646 7 0 9
g 8 0,828 8 0
""""""""""""""" 4 0828 0 9
""""""""""""""" 4 32 10 0
4 3317 " 0
1 3317 0 12
1 3464 13 0
""""""""""""""" 1 3606 14 0
""""""""""""""" 1 3606 15 0
""""""""""""""" 1 3742 16 0
1 3742 17 0
1 3742 18 0
1 3873 19 0
""""""""""""""" 1 3873 20 0
""""""""""""""" 1 3873 21 0
""""""""""""""" 1 4000 22 0
1 4359 23 0
1 4472 24 0
1 4583 25 0
""""""""""""""" 1 479% 26 0
"""""" 28 | 1 5745 27 0 o

Pramen: Vlastni vyzkum.
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ze vyroky budou mit tendenci se seskupovat do
prirozenych shlukii podle jejich vzdjemnych po-
dobnosti. Data byla pomoci analyzy tfidéna do
stejnorodych shlukt pfi soucasném urceni jejich
vzddlenosti (podobnosti). Vyroky byly pomoci
programu SPSS zafazovdny do skupin bez vy-
uziti vysvétlované proménné. Vzdalenosti jsou
modelovdny v dvourozmérném prostoru stromo-
vého diagramu - dendrogramu (viz schéma 1).
Pro analyzu byla pouzita metoda nejblizsiho
souseda (nejmensi vzdalenosti, tedy hodnoceni
blizkosti a podobnosti shlukt, kdy matice vzda-
lenosti byla prepocitina v kazdém cyklu, doslo
k hierarchické posloupnosti rozklad a sestroje-
ni dendrogramu). Déle byla pro analyzu pouzita
euklidovskd vzdalenost, jednoduché spojeni. Po-
Cet vyslednych shlukti nebyl zadan, shluky byly
povazovany za jednotlivé objekty a byl pouzit
elementdrni rozklad S™. Zznam o prabéhu spo-
jovani uvadi tabulka 3.

Dendrogram (viz schéma 1) ukazuje nejbliz-
5i a nejpodobnéjsi odpovédi respondenti na
vyroky tykajici se odchodu ze zaméstnani. Z to-
hoto stromového diagramu lze usuzovat na Cas-
té shodné priCiny odchodu u vice respondent(.
Spojeni vyrokll a jejich vzdalenost od osy Y pak
predstavuje nejcastéjsi shody u udanych davodi
nespokojenosti. Vysvétleni zkratek je uvedeno
v tabulce 1.

Jak lze vidét v dendrogramu, prvni shluk tvo-
i vyroky (jsou si nejblize) nevyhovujici firemni
kultura, negativni vztah s kolegou, nedostatek
zajmu o rozvoj a nadmérné pozadavky na cesto-
véni. Jednd se o nejblizsi kombinaci problematic-
kych pficin u respondenti. Kombinace napovida
problematické vnitfni kultufe v organizaci v roz-
poru s ocekdavanim, kdy zaméstnancim nevyho-
vuje organizacni zafazeni, ze kterého odchdazeji.
P¥iCinou je zfejmé Spatné zatazeni do kolektivu,
ktery zaméstnanci nevyhovuje, nasleduje nesou-
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hlas s firemni kulturou, nemoznost rozvoje, stag-
nace a premysleni o odchodu.

Velmi blizko je také druhy shluk, kde se ob-
jevuje nespokojenost se vztahem s nadfizenym,
nedostateCnd podpora novych ndpad, nedo-
statek upfimnosti/etiky/integrity, nedostatek
prilezitosti ke vzdélavani a rozvoji a nedostatek
jasnych ocekdavéani. Tento shluk naznacuje pro-
blémy souvisejici s nadfizenym, jeho chovanim
ve smyslu etiky, upfimnosti, podpore ndpada
podfizenych a nedostatku specifickych ocekava-
ni. Celkovd nespokojenost s vystupovanim nadii-
zeného vede k pfi¢indm odchodu.

Treti shluk slucuje problematické moznos-
ti ziskavani zdroj(i, moznosti dalstho vzdélava-
ni a rozvoje, uznani, benefity a nevyrovnanost
soukromého a pracovniho zivota. Souhrnné se
jednd o nespokojenost se seberealizaci na pra-
covnim misté. Chybéjici zdroje, moznosti rozvoje
a adekvatni ohodnoceni prace jsou spoleéné dal-
simu souboru odchézejicich zaméstnanc.

Ctvrty shluk je ponékud rozsahlejsi, spojuje
nespokojenost s vazbou mezi odménou a vy-
konem a nedostateCnym platovym ohodnoce-
nim, nedostatkem zaméfeni na produktivitu,
nepruznym pracovnim pomérem, nedostatkem
zaméfeni na kvalitu, nespravedlivym zachdze-
nim, nedostatkem tymové spoluprace, ndaplni
prace a nadmérného zatizeni. Shluk charakteri-
zuje ekonomicky zaméfené zaméstnance, ktefi
chtéji byt ohodnoceni za svou praci, nicméné
polozky jako zaméreni na kvalitu, spravedlnost,
nedostatek spoluprice a nadmérné zatiZzeni na-
znaCuji, ze jejich odména neodpovida jejich vy-
nalozenému vykonu a snaze pfispét svou praci
organizaci. Jde tedy o podlozenou nespokoje-
nost se spravedlnosti odmén.

Posledni, paty shluk, spojuje jiZ navzdjem
vzdalenéjsi vyroky. Jsou jimi nejistota ohledné
budoucnosti organizace, nedostateCnd zpétna
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Schéma 1)

Dendrogram vgroku o pricindch odchodu z organizace

25

KULTUR 18

KOLEGA 23
ROZVOJ 11

CESTOV 8
NADRIZ 22

NAPAD 29

UPRIMN 27

VZDEL 14

OCEKA 10
UZNANI 24

ZDR0J 4

BENEFI 17

SOUKR 1
ODPOV 21

PLATS
PRUZN 16
PRODUK 15

KVALIT 26
SPRAVE 13

TYM9

NAPLN 25

ZATIZ 2
BUDOUC 6

ZPET 28
STALOST 20

KOMUNI 12

PODPOR 19
DUVERA 7
NEKALE 3

Pramen: Vlastni vyzkum.
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vazba, nejistota stdlosti zaméstnani, nedostatek
oteviené komunikace,
vstupl ¢i ndpadu, neduavéra ve vedeni organi-
zace a nekalé platebni praktiky. Uvedeny shluk
celkem jasné uvadi problematiku jistoty bu-
doucnosti vzhledem k problematickym (neprilis
v souladu s etikou) praktikim v organizaci spo-
lecné se zatajovanim informaci, coz muze byt
(zdmérnd) chyba komunikace v organizaci.

Shlukovd analyza odhalila vyroky, které
k sobé maji blizko. Zaroven jsou i v souladu
s predpoklddanymi sedmi faktory vedoucimi
k odchodu z organizace, jak uvadi tabulka 4.

nedostatecnd podpora

Tabulka 4 »
Srovndni faktori vedoucich k odchodu a shluku

! PoFadi
i shluku

| Shluky

Kultura

Faktory

Problematicka vnitini kultura v organiza-

(o[- E\E [ ci spolecné s nesplinénym ocekavanim
Vztahy Problémy souvisejici s nadfizenym
. Nespokojenost se seberealizaci na
Uznani o 3.
pracovnim misté
e PodloZena nespokojenost se
Odménovani B N 4,
spravedinosti odmén
Jistota Jistota budoucnosti (vzhledem :
. k neetickym praktikdm) se zatajovanim 5.
Komunikace ¥ .
informaci

Pramen: Vlastni vyzkum.

Jak je vidét v tabulce 4, pficiny mobility maji
svlj zdklad v béznych ¢innostech uvnitf organi-
zace. Na zdkladé identifikace hlavnich pFicin, kte-
ré jsou uvedeny vyse, lze snadno snizit podnéty
uvnitf organizace a tim stabilizovat persondl.

Diskuse

Identifikace, rozbor a prace s faktory jakozto pii-
Cinami mobility zaméstnancli v organizaci vede
ke snizeni jeji negativni miry. Kazdé organizaci
i manazerim je proto doporuceno zaméfit se
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na vyse uvedené souhrnné priCiny kvuali snadné
identifikaci problému a jeho feSeni. Pokud si or-
ganizace stanovi jako jeden ze strategickych cili
snizeni fluktuace zaméstnancd, musi vénovat
pozornost problematickym faktortim, které byly
potvrzeny vyzkumem. Zéilezi na konkrétni situaci
kazdé organizace, zdali se bude vénovat zméné
celkové, nebo se zamé¥i na jeden nebo nékteré
z uvedenych faktort, které se projevily jako nej-
vice ovliviujici fluktuaci zaméstnanci.

Pro efektivni vyvoj organizace je nutné pre-
tvorit zpusob prace se zaméstnanci tim, Ze jim
oragnizace bude zaddvat ukoly pro zvyseni po-
citu dulezitosti, spokojenosti, potfebnosti pro or-
ganizaci, udrzeni a zvySovani celkového vykonu
organizace a produktivity prace. V tomto sméru
Ize doporudit vzdélavani liniovych manazer( ve
smyslu poskytovani zpétné vazby, orientace ve
vztazich, moznosti motivace podfizenych a jiné.

Je nutné kldst vyssi daraz na vybér vhodnych
uchazeCli o zaméstnani a specifikovat pozadav-
ky na pracovni pozice, aby nedochdzelo k rozdi-
lam. Zaméstnance je tfeba brat jako samostatné
uvazujici jedince, ktefi jsou schopni o své préci
rozhodovat. Pocit samostatnosti a autonomie
vede i k vy$simu vnimani uznani price, vy$simu
statusu a subjektivni pozici v organizaci, coz je
taktéz jeden z primdrnich determinantt fluktua-
ce zaméstnanci.

Nejcastéjsim podnétem vedoucim k reakci -
odchodu zaméstnance z organizace - je nesplnéni
oCekavani. Ocekdvani zaméstnance je ovlivnéno
shodou s predpoklddanym budoucim stavem,
ktery je dany znalostmi, zkuSenostmi, motivaci,
zpusobilosti a simultdnnimi rolemi. Ocekdvani
si s sebou zaméstnanec vndsi do organizace a je
jasné jiz pfi jeho pfijimani. Organizace z davodu
nedostatecného uvédoméni o tomto faktoru Casto
nevénuji dostateCnou pozornost naboru zamést-
nancu, jejich souladu s mistem jako takovym, pra-
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covni ndplni a také s pracovnim okolim (kolegy,
jejich vékovym prumérem, zaméfenim, prevladaji-
cim persondlnim charakteristikdm, stylem vykonu
prace a chovanim se mezi sebou navzajem, atmo-
sférou, kterd na pracovisti panuje, apod.). P¥ijima-
ni zameéstnancu je klicové pro snizeni fluktuace.

Pfi¢inou mobility je také piesvédCeni za-
meéstnancli, ze jejich odména neodpovida vyko-
nu. Zaméstnanci se domnivaji, Ze odménovani
je nespravedlivé, nékteré osoby jsou protézova-
ny a odménovany neadekvitné nadmérné své-
mu vykonu a jiné naopak pod primérem, ktery
by ndlezel jejich pracovnimu zafazeni, chovani
a vykonu v porovnani se stejnou pracovni pozi-
ci. Spravedlnost v odménovéni je proto stézej-
nim cilem pro uskutecnéni zmény. Hodnoceni
a navazujici odménovédni zaméstnanct je proto
nutné zpruhlednit, aby kazdy zaméstnanec mél
moznost sledovat vyvoj svych vysledki a odmén.
Je mozné vyuzit urCitych danych tabulek, které
jsou pristupné vSem zaméstnanciim, moznosti
dalSich, pevné danych odmén za vykon ¢i jiné
pfinosy pro organizaci a veSkeré tyto informace
sdilet v tisténé formé, na organiza¢nim webu, in-
tranetu a podobné.

Vnimdani spravedlnosti se projevuje i ve vzta-
zich. Pro zaméstnance je dtlezitd rovnost v po-
staveni, ocenéni prdce a pocit participativniho
dosazeni cile. Zaméstnanci casto oznacovali
vztahy jako nespravedlivé, prikldnéli se k tvorbé
klik a protekce. Stejné tak hodnotili zaméstnan-
ci i vztahy mezi Grovnémi fizeni. Zde je prostor
pro zvyseni efektivni komunikace kvuali zvySeni
retence. Doporucit lze podporu pratelské atmo-
sféry, zvySovani podpory spoluprdce, budovani
tymd, zploSténi organizaCni struktury a snize-
ni rozpéti moci. Zaméstnanci maji byt vedeni
k rovnym vztahtim a komunikaci navzijem bez
ohledu na organiza¢ni postaveni, vhodné jsou
spolecné akce, kdy se mohou zaméstnanci po-
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znat i v jiné, nez pracovni situaci a maji moznost
navazat pratelské vztahy, které upeviuji organi-
zacni spoluprdci a pevnost struktury.

Z nedostatku informovanosti pak plynou pro-
blémy s vnimanim jistoty budoucnosti ve smyslu
nedostatku projekta, etiky a ristu organizace.
Je nutné zaméstnance uvédomit ohledné stavu
a planovaného vyvoje organizace, aby nevzrus-
tala tendence k Siteni katastrofickych zprav.
Pokud dochdzi k nedostatecnému sdileni ¢i za-
tajovani informaci, zaméstnanci maji tendenci
predjimat horsi mozny scénaf. Oteviend komu-
nikace je zdkladem. Pokud neni v sildich organi-
zace predavat informace ustni formou, je mozné
alespon zdkladni novinky Sifit nejriznéjsimi
obézniky, bulletiny Ci 1épe organizacnim intrane-
tem a jinymi modernimi informac¢nimi a komuni-
kacnimi prostredky.

Zaver

Vysledky dotazovani prinesly zobecnéni inter-
nich organizacnich pfi¢in mobility zaméstnanct.
Faktory nalezené ve vysledcich jsou podloZeny
jednotlivymi determinanty (vyroky respondenti
o pfi¢inach odchodu zaméstnancu z pracovni po-
zice), které byly testovany pro zjisténi sily vlivu
na fluktuaci zaméstnanct samostatné, i ve vzta-
hu k faktorim. U kazdého z faktor byl nalezen
alespon jeden podporujici determinant s vyznam-
nym piimym silnym vlivem na fluktuaci. Agre-
gace téchto determinanti podpofila prikaznost
faktor. Byly modelovdny vztahy mezi faktory
a determinanty z divodu prokdzani jejich neza-
vislosti a moznosti pouziti pro dalsi testovani ve
statistickych analyzach.

Hlavnimi pfi¢inami mobility jsou odménova-
ni, jistota, vztahy, uzndni, komunikace, kultura
a oCekavani.

Pro prokdzani teoretickych poznatki a vy-
sledkti testovani predpoklada byla provedena
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shlukova analyza, jejiz vysledky podporuji kon-
struované faktory. Vysledky vSech provedenych
analyz potvrzuji zainteresovanost zaméstnancl
pro vlastni nezdavislosti, touhu po rozvoji vlast-
nim i rozvoji celé organizace, dile zdjem na
etickych a spoleCenskych zdsaddch, flexibilite,
inovacich a jistoté v budoucnosti.

Pomoci analyzy bylo nalezeno pét shluku. Prv-
ni shluk popisuje pfic¢iny odchodu jako nesoulad
s vnitfni kulturou v organizaci spolecné s nesplné-
nym ocCekdvanim. Druhy shluk vystihuje problémy
souvisejici s nadfizenym. Treti shluk shrnuje pri-
¢iny pramenici v nespokojenosti se seberealizaci
na pracovnim misté, ¢tvrty shluk popisuje pficiny
majici svij zdklad v podlozené nespokojenosti se
spravedlnosti odmén a posledni, paty shluk shr-
nuje priciny odchodu z organizace, které souvisi
s nejistotou budoucnosti, zejména vzhledem k ne-
etickym praktikdm a zatajovanim informaci.
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Uvedené vysledky jsou v souladu s teore-

tickymi predpoklady a obdobnymi studiemi
provedenymi ve svété, které jsou uvedeny v teo-
retickych vychodiscich tohoto prispévku a jez
byly podkladem pro prezentovany vyzkum.
Uspésné organizace se pak vyznaéuji jednim
spolecnym faktorem - maji kvalitni zaméstnance,
o které se uméji postarat. Kladou daraz na zto-
toznéni se zaméstnanci s vizi organizace a jeji
kulturou a tuto soundlezitost ddle podporuji,
protoze védi, ze spokojeni zameéstnanci, ktefi vidi
ve své praci smysl, pracuji na nejvyssi trovni vy-
konnosti. Organizace disponujici témito zamést-
nanci zvySuje svou efektivitu nejen uspofenim
naklad na proces fluktuace a pfijimani novych
zaméstnancu, ale i jiz zminénou vy$si vykonnosti
zaméstnanct, nebot” odcizeni zaméstnanci nema-
ji motivaci jakkoli zvySovat sv(ij vykon nad hrani-
ci nutnosti udrzeni se na pracovnim misté. |
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RESULTS OF CLUSTER ANALYSIS

Ing. Lucie Vnouckovd, Ph.D.

ABSTRACT

The article is focused on causes of negative employee mobility, because it is still one of currently
discussed problems. The aim of the article is based on survey fto identify internal organisational
causes of employee mobility with connection to attitude of the employee to collective inside organi-
sation. The results are based upon primary survey and analyses focused on internal organisational
reasons of employee turnover. Resulted quantitative data were statistically tested by one and multi-
dimensional methods. Cluster analysis revealed that causes of employee mobility are connected to
five basic areas of employee disaffection. Those are unfilled expectations and inconsistency with in-
ternal culture of the organisation, problems with supervisor, impossibility of future career growth,
inequity of remuneration and uncertainty of future, especially with regard to unethical behaviour
and concealment of information in organisation.
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