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Standardizované ramce riadenia podnikovej informatiky a moZnosti ich
aplikovania v podnikovej praxi
Standardized frameworks of business informatics management and the
possibilities of their application in business practice

Anita Romanova — Mojmir Kokles — Terézia Romanova

Abstract

The current competitive environment forces companies to create space to use IT standards to
meet their requirements. The increasing use of these standards puts pressure on these
companies to better manage, achieve the quality and reliability of information technology used
in business practice. Given the current IT environment and the variety of standards that can be
applied to IT, it is a challenge for each organization to choose the most appropriate set of
standards to meet their needs. It is necessary to emphasize the importance of best practices in
both IT Governance and IT Service Management and identify key roles for managers in creating
asingle IT governance framework to align with business requirements and benefit the business.

JEL classification: M 15
Keywords: IT Governance, IT Management, IT Service Management

1 Uvod

Riadenie podnikovej informatiky je sicast'ou zékladnych kompetencii podniku rovnako ako
riadenie investicii, ¢i inych podnikovych oblasti. Podobne ako sa menia pristupy k riadeniu
tychto oblasti, meni sa aj riadenie podnikovej informatiky a to predovSetkym v kontexte
sustredenia sa na zosuladenie IT s podnikatel'skymi aktivitami. S rozvojom poznania sa
pozornost’ prestiva do oblasti sluzieb, aplikacii a samotného riadenia informatiky s dérazom na
ekonomické aspekty. Tieto ako aj d’alSie dovody stali za vznikom rdéznych Standardizovanych
ramcov €1 uz na urovni IT Governance alebo IT Manazment. Ramce COBIT, ITIL ¢i d’alSie sa
stustred’'uju na $pecifické oblasti riadenia IT v podnikoch.

2 Stav rieSenej problematiky doma a v zahrani¢i

Utinné a efektivne vyuzitie IT je potrebné zostladit' aj s podnikovymi stratégiami
a zabezpecit’ tak stabilni a nepretrzitu podporu a zvySovanie konkurencieschopnosti podniku
(Jorfi et al., 2011). Vysledky takéhoto zosulad’ovania sa mozu premietnut’ do zlepSovania
procesov hlavného predmetu podnikania, ako aj do vyuZzivania prilezitosti poskytovanych
reinZinieringom podnikovych procesov (Luftman, 2000). Tie organizacie, pre ktoré je
charakteristicka vysoka uroven zavislosti na zdrojoch IT, ako st napr. poskytovatelia
telekomunikacnych sluzieb, sa vyznacuji aj vysokou uroviiou vyuzivanych IT, z ¢oho mdzu
plynut’ aj vyssie rizika (Gartner, 2003a).

2.1 IT Governance

IT Governance, podobne ako Corporate Governance, je jednou z novsie rieSenych oblasti.
Za obdobie ostatnych 10 az 15 rokov sa v tejto oblasti z terminologického hladiska vyskytlo
mnozstvo definicii a pristupov. Pojem IT Governance presadzuje ISACA (Information Systems
Audit and Control Association — medzindrodna asociaca zamerana na oblast’ auditu, riadenia,
kontroly a bezpecnosti informaénych systémov) od polovice 90-tych rokov minulého storocia.
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Za jednu z prvych definicii IT Governance mozno povazovat definiciu, ktora pouzili
Henderson a Venkatraman (1993) a v ktorej uvadzaju, ze IT Governance predstavuje
komplexny subor vnutro firemnych vztahov podielajucich sa na dosiahnuti strategického
prepojenia podnikatel'skych aktivit s IT.

IT Governance Institute (ITGI) definuje IT Governance ako ,,zodpovednost’ predstavenstva
a vykonného manazmentu. Je neoddelite'nou stcast'ou riadenia podniku, pozostava z vedenia,
organizacnych Struktur, procesov, ktoré zabezpecuji udrziavanie a rozsirovanie IT v sulade so
stratégiou a cie'mi podniku®. (ITGI, 2003)

Weill a Ross, (2004) definuju IT Governance ako ,ramec rozhodovacich prav
a zodpovednosti s cielom podporit’ Ziaduce spravanie pri vyuzivani [T

Mozeme konsStatovat’, ze vicSina autorov sa vo svojich Studidch stotoziiuje so zakladnou
definiciou, podl'a ktorej je IT Governance, definovany ako: distribuovanie rozhodovacich prav
a povinnosti, postupov a mechanizmov, za ucelom prijimania a monitorovania strategickych
rozhodnuti o IT (Luftman a Brier, 1999; Sambamurthy a Zmud, 1999; Weill, 2004; Peterson,
2004).

Organizacia ISACA sa uz od 90. rokov minulého storoCia snazi nielen o presadzovanie
pojmu IT Governance, ale najmi o zdoraziiovanie rozdielu medzi pojmami IT Governance a IT
Management. Rozdiel medzi tymito pojmami vSak nie je vzdy zrejmy a jednoznacny. Weill
a Ross (2004) uvadzaju, ze ,IT Governance urcuje kto by mal prijimat’ rozhodnutia a IT
Management je proces vytvarania a implementécie rozhodnuti®.

V ramci koncepéného ramca COBIT 5, ktory v S$truktire svojich domén a procesov
zasadnym spdsobom odliSuje tieto dve urovne, uvadza tieto ich charakteristiky (ISACA,
2012b):

— IT Governance zabezpecuje vyvazené zhodnotenie potrieb, moznosti a podmienok
vSetkych zucastnenych stran pri navrhovani podnikovych cielov, ktoré maji byt
dosiahnuté a nastavenie smeru prostrednictvom stanovenia priorit a prijimanych
rozhodnuti, monitorovania vykonnosti a naplnenia stanovenych cielov.

— IT Management planuje, buduje, prevadzkuje a monitoruje aktivity v harmonizacii so
smermi, ktoré boli stanovené spravnymi orgadnmi na dosiahnutie podnikovych cielov.

2.2 I'T Management

Podnikové procesy v sucasnosti potrebuji pre svoje zmysluplné fungovanie sluzby IT
fungujuce na urcitej infrastrukture, ktora je ur¢itym spdsobom riadend a za ktorej riadenie nesie
zodpovednost’ utvar IT. Riadenie samotnej technickej a technologickej podstaty infrastruktary
IT je nevyhnutnou podmienkou fungovania sluzZieb IT, nie je vS8ak podmienkou dostacujucou.
Je potrebné riadit’ aj samotné sluzby IT kvoli ktorym tato infrastruktira existuje a ktorych
riadenie sa oznacuje pojmom IT Service Management (ITSM).

Podl'a Wui-Gee et al. predstavuje model ITSM zmenu paradigmy v postaveni a funkciach
IT pre podnikanie, a to zo zamerania sa len na spravu a riadenie aktiv IT na poskytovanie
kvalitnych end-to-end sluzieb IT (Wui-Gee et al., 2009).

Winniford et al. uvadza, ze ITSM sa zameriava na definovanie, riadenie a poskytovanie
sluzieb IT tak, aby podporovali dosiahnutie podnikovych cielov a naplnenie potrieb
zékaznikov. Zahtia planovanie IT, dodavku IT, zabezpecenie podpory a servisu IT, vratane
bezpecnosti IT. Je to zastreSujuci pojem zahfnajuci vSetky formy riadenia sluzieb IT.
(Winniford et al., 2009)
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Pojem sluzba IT podl'a ITSM slovnika je ,,zalozend na vyuZzivani IT a podporuje podnikové
procesy. Podl'a Evansa & McFarlana (2001) sa IT sluzba sklada z kombinacie l'udi, procesov
a technologii a mala by byt’ zadefinovana v dohode o Grovni poskytovanych sluzieb.

ITSM ako koncepcia riadenia kladie doraz na sluzby IT, zédkaznikov, dohody o urovni
sluzieb a kazdodenné Cinnosti zabezpecujuce procesy poskytované oddelenim IT. Oddelenia IT
by mali byt’ servisne orientované tak, aby poskytovali sluzby IT pre podnikanie a ich cielom

by malo byt vytvaranie a dodavanie sluzieb IT, ktoré uspokoja poziadavky a potreby podniku.
(OGC, 2007)

Podl'a Galup et al. ITSM poskytuje ramec na zosuladenie ¢innosti v oblasti IT a interakciu
technickych pracovnikov so zdkaznikmi a uzivate'mi procesov. Zameriava sa na poskytovanie
Specifickych procesov, metrik a usmerneni, ktoré umoziuji hodnotit, planovat
a implementovat’ procesy IT sluzieb s cielom optimalizovat’ taktické a strategické vyuzivanie
IT aktiv (Galup et al., 2009). Pollard et al. dopinaju, Ze je to aj stratégia, ktora sa ststred’uje na
zakaznika prostrednictvom poskytovania IS na zaklade zmluvy so zdkaznikmi a riadenia IT ako
sluzby (Pollard et al., 2010).

Zavedenie Standardizovaného systému ITSM v organizécii predstavuje komplexné usilie
zavislé na vlastnostiach a ambiciach celej organizécie. Tieto aktivity sa dotykaji takmer
kazdého zamestnanca organizacie a mozu tiez viest k zmene organizacnych Struktur,
pracovnych postupov a roli jednotlivych zamestnancov. Nové schopnosti je potrebné
premietnut’ do celého procesu myslenia organizacie. ITSM predstavuje zameranie na sluzby
a potreby zdkaznikov v oblasti IT, ktoré v organizdciach viac orientovanych technickym
smerom moze byt pomerne naro¢né. Podl'a Van Bona (2002) poskytovatelia sluzieb IT sa uz
nemoOzu sustred’ovat’ len na technoldgie a ich vnutornt architektiru, ale musia klast’ doraz na
kvalitu poskytovanych sluzieb IT a na vztahy so zakaznikmi. Podobne McNaughton et al.,
oznacuju ITSM ako kI'icovy bod zosuladenia IT a podnikania, vratane podpory orientovanej
na biznis, v ktorej su IT sluzby planované a riadené na zéklade toho aky prinos predstavuju pre
jednotlivé podnikové procesy (Marrone & Kolbe, 2011).

Z uvedeného prehladu definicii ITSM a ich komparacie, mo6Zeme konStatovat,, Ze tieto
definicie sa zhoduju v procesnom pristupe k riadenie sluzieb IT, na sluzbach, ktoré st v centre
pozornosti, s dorazom na zameranie orientované nielen technologicky, ale aj manazérsky
s dopadom na celtl organizaciu, jej Struktiru a tiez pracovné postupy, sucastou ktorych
(sluzieb) su nielen IT a ich vnutorna ¢i vonkajSia architektura, ale aj I'udia, ¢i uz zamestnanci
oddeleni IT, ostatnych utvarov, ako aj zdkaznici podniku.

3 Vyskumny dizajn

Hlavnym cielom vyskumu je na zéklade Stadia zahranicnej a doméacej literatiry, jej
komparacie, systematizacie a syntetizacie, preskimat’ a analyzovat’ sucasny stav poznania
v oblasti IT Governance, IT Managament a ITSM, s naslednym zameranim sa na analyzovanie
a komparovanie moznosti aplikovania Standardizovanych rdmcov na riadenie oblasti
podnikovej informatiky.

Naplnenie hlavného ciel'a vyskumu predpoklada realizéciu tychto parcialnych ciel'ov:

— Stiidium zahrani¢nej a domécej literatiry za uéelom identifikovania aktualneho stavu
poznania problematiky v oblasti IT Governance, IT Managementu, riadenia sluzieb IT
a strategického zosuladenia IT s podnikatel'skymi aktivitami.
— Komparovanie ziskanych poznatkov a identifikdcia vyuZivanych Standardizovanych
ramcov v oblastiach IT Governance, IT Managementu a ITSM.
— Diskutovanie o rozdieloch vo vyuzivanych ramcoch.
11
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— Syntetizovanie pohladu na vyuzivané Standardizované rdmce a moznosti ich
aplikovania v podnikovej praxi.

4 Vysledky vyskumu

Osvedcéené postupy riadenia podnikovej informatiky st vel'mi dolezité, pretoze podporuju
nielen lepsie riadenie procesov v tejto oblasti, ale aj spravu aktivit IT, ktoré su tiez jednym
z rozhodujucich faktorov na dosiahnutie Uspechu organizacie. (ITGI, 2008) Vsetky tieto
postupy ¢i Standardy ponukaji manazérom, ktori sa usiluju o zlepSenie podnikania podporu
prostrednictvom lepSieho vyuzitia IT. Stali sa dolezitymi nielen z ddvodu silnejuceho
konkurenc¢ného tlaku a dopytu po vyssSich vynosoch z investicii do IT, ale aj z dovodu splnenia
zékonnych poziadaviek na oblast’ IT, ¢o vyzaduje od manazérov spravu a riadenie iniciativ
Vv oblasti IT, prijatie kontrolnych rdmcov a postupov na monitorovanie a zlepSovanie kritickych
¢innosti IT s cielom zvySovat’ ich hodnotu pre podnikanie a redukovat’ podnikatel'ské riziko.

Zavery viacerych vyskumov potvrdzuju sice existenciu pomerne Sirokého spektra
Standardizovanych pristupov, ale zaroven aj to ze tieto rdmce sa navzajom prekryvaju a
vyuzivaju nejednotnu terminologiu. A tak jednoducha aplikovatelnost v podnikovej praxi,
ktorti vSetky tieto koncepty deklaruji, tak v skutocnosti jednoduchou nie je a pre mnohé
podniky predstavuje ramce, ktoré ich ntitia aplikovat’ predpisané postupy, ktoré prinasaji narast
roznych byrokratickych tkonov a pod. Na druhej strane vSak musime dodat, ze mnohé
vyskumy potvrdzuju roézne benefity, ktoré implementicia a vyuzivanie Standardizovanych
pristupov pre podniky prindsa, a to nielen pre ttvary IT ale aj pre ostatné podnikové utvary
a v kone¢nom doésledku pre podnik ako celok.

Za najrozsirenejSie Standardizované pristupy v tejto oblasti vyuzivané v medzindrodnom
meradle v podnikovej praxi st povazované pristupy, ktoré uvadzame v nasledujticich bodoch
a st rozdelené do dvoch oblasti, a to rdmce vyuZivané na trovni IT Governance a na trovni IT
Management.

— Na trovni IT Governance — COBIT 5, Norma ISO/IEC 38500 Corporate Governance
of Information Technology.

— Na trovni IT Management — ITIL (Information Technology Infrastructure Library),
norma ISO/IEC 20000 Information Technology — Service Management, norma ISO/IEC
12207 Systems and Software Engineering — Software Life Cycle Processes, norma
ISO/IEC 27000 Information Security Management Systems, PRINCE 2 (Project in
Controlled Environments), PMBOK (Project Management Body of Knowledge), model
CMMI (Capability Maturity Model Integration), ramec TOGAF (The Open Group
Architecture Framework).

4.1 COBIT - kontrolny ramec IT

Od prvého Stvrtroka 2012 je k dispozicii verzia COBIT 5. COBIT 5 (ISACA, 2012a)
predstavuje rdmec na riadenie a spravu podnikovych IT zahfnajuci najnovsie pristupy k riadeniu
organizacie a k zosuladeniu jej IT so strategickymi cielmi. Nadvidzuje na predchédzajucu
verziu, ktorll rozSiruje integrovanim dalSich vyznamnych rdmcov, noriem, S$tandardov
a zdrojov vratane VAL IT a RISK IT, ITIL a ISO.

COBIT 5 vychadza z tychto principov:

— Uspokojovanie potrieb zicastnenych stran.
— Komplexné zabezpeCovanie organizacie.

— Pouzitie jedného integrovaného ramca.

— Holisticky pristup.
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— Oddelenie spravy od riadenia (Governance od ,,Mnagementu).

Referen¢ny model COBIT 5 (ISACA, 2012b) rozdel'uje postupy a ¢innosti suvisiace s IT
do dvoch hlavnych oblasti, ktorymi su sprava a riadenie IT (Governance a Management).
Oblast’ ,,Governance* pozostava z 5 procesov governance, ktoré sa vyhodnocuju, riadia
a monitoruju (doména EDM — Evaluate, Direct, Monitor). Oblast’ ,,Management* pozostava zo
4 domén, ktoré pokryvaji procesy planovania, budovania, spustenia a vyhodnocovania a su
oznacované takto:

— Zosuladenie, planovanie a organizovanie (doména APO — Align, Plan and Organise,
obsahuje 13 procesov).

— Budovanie, ziskavanie a realizovanie (doména BAI — Build, Acquire and Implement,
obsahuje 10 procesov).

— Dodanie, servis a podpora (doména DSS — Deliver, Service and Support, obsahuje 6
procesov).

— Monitorovanie, vyhodnocovanie a posudenie (doména MEA — Monitor, Evaluate and
Assess, obsahuje 3 procesy).

Mozeme tak konstatovat, ze COBIT 5 obsahuje rdmec na spravu a riadenie podnikove;j
informatiky so zameranim na popis, sadu procesov, ndvodov, ciel'ov, hodnotenia najlepSich
praktik a ukazovatelov s cielom maximalizovat” vyuzitie IT pri dosahovani podnikovych
cielov. Predstavuje jediny integrovany ramec na riadenie informatiky, podporu celostné¢ho
pristupu a rozliSovanie IT Governance od riadiacich ¢innosti IT

4.2 Norma ISO/IEC 38500 International Standard for Corporate Governance of IT

ISO 38500 - International Standard for Corporate Governance of IT (IT Governance) — je
medzinarodnym $tandardom pre spravu IT. Vznikol z australskej normy AS8015 v roku 2008.
Jej ciel'om je poskytnut’ ramec zéasad pre vrcholové vedenie pouzivanych pri hodnoteni, riadeni
a sledovani vyuzitia IT v organizaciach, ktory vychadza z tychto 6 zasad (ISO a IEC, 2008):

— Zodpovednost’ — jednotlivci ako aj skupiny v rdmci organizacie musia pochopit’ a prijat’
svoju zodpovednost’ za dodavky a dopyt po IT. Ti, ktori maju zodpovednost’ za konanie,
maju tieZ pravomoc na vykon tychto ¢innosti.

— Stratégia — podnikova stratégia zohl'adiluje sucasné a budiice moZnosti IT, strategické
plany pre oblast’ IT uspokojuju sucasné aj budice potreby podnikovych stratégii.

— Obstaravanie — akvizicie IT s vytvarané zo zavaznych dovodov na zdklade vhodnych
a priebeznych analyz s jasnym a transparentnym rozhodovanim. PrinaSa rovnovahu
medzi prinosmi, moznostami, ndkladmi a rizikami, a to z kratkodobého ako aj
dlhodobého hl'adiska.

— Vykonnost’ — IT podporuju podnikatel'ské aktivity organizéacie a poskytovanie sluzieb,
pri¢om trove a kvalita sluzieb musia spifiat’ si¢asné a budiice poziadavky podniku.

— Zhoda — IT respektuju vsetky povinné zakony a predpisy. Politiky a postupy su jasne
definované, vykonévan¢ a presadzované.

— LDLudské spravanie — politiky, postupy a rozhodnutia IT musia preukazovat’ tctu k
ludskému spravaniu, vratane sucasnych ako aj vyvijajucich sa potrieb vSetkych
zucCastnenych v tomto procese.

Norma odporaca, aby riaditelia spravovali IT prostrednictvom troch hlavnych tloh
(ISACA, 2010):

— Vyhodnotenie sti¢asného a buduceho vyuzitia IT.

13



Ekonomika a manaZment, Vedecky Casopis Fakulty podnikového manaZzmentu Ekonomickej univerzity v Bratislave
ro¢nik XVI., ¢islo 3, rok 2019, ISSN 2454-1028

— Priama priprava a realizcia planov a politik s ciel'om zabezpecit’ splnenie podnikovych
cielov.
— Monitorovanie zhody politik a vykonu s planom.

Norma ustanovuje hlavné zasady pre vrcholové vedenie organizacii (vratane majitel'ov,
¢lenov predstavenstva, riaditel'ov, partnerov, veducich pracovnikov alebo podobnych funkcii)
na efektivne, G¢inné a prijatel'né vyuzivanie IT v rdmci svojich organizacii. Vzt'ahuje sa na
spravu riadiacich procesov (a rozhodnuti), tykajacich sa sluzieb IT, ktoré organizacia vyuziva.
Tieto procesy moézu byt riadené odbornikmi IT alebo podnikovymi Utvarmi v ramci
organizacie, alebo aj externymi poskytovatel'mi sluzieb. (ISACA, 2010)

4. 3 ITIL 4 — Information Technology Infrastructure Library

ITIL predstavuje kniznicu komplexnych publikacii obsahujicich pokyny na riadenie
procesov, funkcii, uloh a zodpovednosti v poskytovani sluzieb a servisnej podpory IT.
V aktudlnej verzii ITIL4 sa kladie déraz na spolutvorbu hodnoty pomocou vztahu sluzieb
s cielom poskytovania end-to-end hodnoty pre zdkaznika, resp. spotrebitel’a sluzieb. ITIL 4
definuje Styri dimenzie riadenia sluzieb, ktoré su spolo¢ne kritické pre efektivne a ucelné
zaistenie hodnoty pre zakaznikov a d’alSich stakeholderov vo forme produktov a sluzieb
(Bestpractice.sk, 2019):

— Organizacie a l'udia - je potrebné zaistit’, ze Struktara organizacie, roly, zodpovednosti,
systém schval'ovania a komunikdcie je dobre definovany a podporuje celkovu stratégiu
a model fungovania.

— Informacie a technoldgie - tdito doména zahfna informécie a znalosti, nutné pre riadenie
sluzieb ako aj potrebné technologie. Taktiez zahfiia vztahy medzi jednotlivymi
komponentmi SVS (Service value system), ako st vstupy a vystupy aktivit a praktik.

— Partneri a dodavatelia - predstavuje vztahy danej organizacie s ostatnymi
organizaciami, ktoré st zapojené do navrhu, vyvoja, nasadenia, zavadzania, podpory
a/alebo kontinualneho zlepSovania sluzieb.

— Hodnotové toky a procesy - aplikované na organizaciu a jej SVS, doména riesi ako
jednotlivé Casti organizacie spolupracuji integrovanym a koordinovanym spdsobom
umoziujicim spolutvorbu hodnoty prostrednictvom produktov a sluzieb.

Systém hodndt sluzieb je klI'icovou sti€ast'ou ITIL 4 a ul'ahcuje vytvaranie hodnét. Ukazuje,
ako vSetky zlozky a aktivity organizacie spolupracuju na tvorbe hodnoty. Stredobodom SVS je
hodnotovy retazec sluzieb. Je to flexibilny operacny model pre vytvéaranie, poskytovanie
a neustale zlepSovanie sluzieb. V ramci hodnotového retazca sluzieb existuje Sest’ kI'aCovych
¢innosti: plan; zlepSenie; zapojili; dizajn a prechod; ziskat' / zostavenie; a podporu. Tieto
aktivity moézu byt kombinované v rdéznych sekvenciach. Preto retazec hodnoty sluzby

umoziuje organizacii definovat’ niekol’ko variantov tokov hodnot, ako je zivotny cyklus sluzby
z ITIL v3. (ITSM tools, 2016)

To, ¢o verzia ITIL V3 popisovala ako “procesy” sa v novej verzii rozSiruje o d’alSie
elementy, ako su kulttra, technologie, riadenie informacii a idajov, a iné. Takyto holisticky
pristup k spdsobu prace sa oznacuje v ITIL 4 ako ,,praktiky a tieto sa stavaji jednou zo
zékladnych sucasti ramca ITIL4. ITIL praktiky popisané v ITIL®4 nad’alej zachovavaju
hodnotu a vyznam toho, ¢o dnes poskytuju suicasné ITIL procesy, ale zaroven sa rozsiria do
d’al$ich oblasti riadenia sluZieb a IT, od poZiadavky po hodnotu. (Bestpractise.sk, 2019)

Za hlavné prinosy ITIL sa najCastejSie povazuju (itSMF, 2013):

— Standardizovand procesnd terminoldgia,
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— zvySeny doraz na procesy oproti technologiam,

— integracia procesov,

— identifikacia a optimalizacia ndkladov na zaklade Standardizacie,
— zameranie na zékaznika.

ITIL predstavuje nielen de-facto Standard riadenia sluzieb IT, ale od vydania normy
ISO/IEC 20000 ho mozno povazovat’ aj za de-jure medzinarodny Standard pre oblast’ ITSM.
S narastajucou uroviiou implementacie ITIL sa zvySuje aj uroven certifikacie procesov.
Aplikovatel'né st dva Standardy ISO 9000 Systémy riadenia kvality a ISO / IEC 20000 Riadenie
IT sluzieb (Iden & Eikebrokk, 2014). Kym ISO 9001 definuje poziadavky, ktoré zabezpecuju
efektivnost’ a ucinnost’ produktu alebo sluzby so zameranim na spokojnost’ zakaznika
(Treeratanaporn, 2015), ISO/IEC 20000 predstavuje vykonny nastroj pre tych, ktori hl'adaju
kvalitné riadenie sluzieb, ¢i uz ide o podniky v IT sektore alebo internych poskytovatel'ov
sluzieb (Cots et al., 2016.), pricom ISO 20000 a ISO9001 mézu byt implementované v jednom
systéme riadenia (Simon et al., 2012).

ITIL ako kniznica najlepsich praktik pre oblast’ riadenia sluzieb IT pokryva cely zivotny
cyklus sluzby IT. Uvedené praktiky maji charakter odportcani a tak ich mozu podniky vyuzit
ako in$piraciu pri nastavovani vlastného konceptu ITSM, pripadne si z nich vybrat’ tie, ktoré
povazuju za najvhodne;jsie.

4. 4 Norma ISO/IEC 20000 Information technology — Service management

Norma ISO/IEC 20000 predstavuje medzinarodny Standard zamerany na vykonanie
nezéavislého certifikacného auditu systému riadenia sluzieb IT v podniku s cielom
kontinualneho zlepSovania IT sluzieb. ISO/IEC 20000 — Information technology — Service
management vychadza z najlepsich postupov publikovanych v ITIL.

Rad noriem ISO/IEC 20000-1:2018 urcuje nevyhnutné procesy, ktoré je v ramci podniku
pri implementécii tejto normy potrebné definovat’ a charakterizovat’. Oproti pdvodnej verzii z
roku 2011, ktora obsahovala 14 procesov ma tato Cast’ novej verzie o 6 procesov viac, ktoré
vznikli rozdelenim pévodnych procesov. Vznikli tak samostatné procesy riadenie incidentov,
riadenie urovne sluzieb, riadenie katalogu sluzieb, riadenie ziadosti, riadenie kontinuity sluzby,
riadenie dostupnosti sluzby. Cielom tohto pristupu je lepSie pochopenie potrieb zdkaznikov
a poskytnutie lepSich sluzieb, ktoré budu trvalo viditelné a umoZnia neustale zlepSovanie.
(Tayllorcox, 2019). Procesy su zndzornené na

ISO/IEC 20000 predstavuje Standard pre riadenie sluzieb IT, ktory méa vel'mi tzku vézbu
na ITIL s tym rozdielom, Ze umozinuje vykonavat certifikdciu procesov podnikove;j
informatiky. Je tvorend sadou niekolkych noriem, ktoré sa zameriavaju na: definovanie
poZiadaviek na systém riadenia sluzieb IT umozZiujice vykonavat certifikdciu, pokyny
a odporucania pre pouzitie systému riadenia sluZieb, ur€enie rozsahu a aplikovatel'nosti normy,
Specifikaciu referenéného modelu a priklad planu zavedenia. (ITSM, 2011).

4. 5 Ostatné normy, metodiky a ramce

Norma ISO/IEC 12207 Systems and Software Engineering — Software Life Cycle Processes
— je norma definujuca procesy zivotného cyklu softvéru. Definuje procesy, ktoré mozno pouzit’
na definovanie, riadenie a zlepSovanie procesov zivotného cyklu softvéru v ramci organizacie
alebo projektu.

Norma ISO/IEC 27000 Information Security Management Systems je skupina noriem pre
zavedenie a riadenie systému informacnej bezpecnosti.
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PRINCE 2 (Project in Controlled Environments) ako aj PMBOK (Project Management
Body of Knowledge) su metodiky vyuzivané na riadenie projektov.

Model CMMI (Capability Maturity Model Integration) je integrovany model zrelosti,
vychadzajuci z modelu zrelosti (CMM) a postaveny na principoch TQM. Aplikovanim modelu
v oblasti riadenia sluzieb I'T moZzno mapovat’ stav procesov a procesného riadenia ako aj d’alSich
suvisiacich prvkov technologickych, znalostnych a organiza¢nych. Definuje niekol’ko stupnov
vyspelosti procesov — nekompletné, vykonavané, riadené, formalizované, meratel'ne riadené
a optimalizované. UrCenie vyspelosti procesov vychadza z komplexného postidenia procesu
a jeho procesného riadenia ako celku.

Ramec TOGAF (The Open Group Architecture Framework) je ramec procesov tvorby
podnikovej architektiry. Podnikova architektara podla tohto ramca pozostdva z biznis
architektiry (podnika stratégia, governance, organizovanie a kI"i¢ové biznis procesy), datove;j
architektury (logicka a fyzicka Struktira dat a riadenie datovych zdrojov), aplikacnej
architektiry (aplikacie a ich vdzby na kI'i¢ové biznis procesy) a technologickej architektary
(softvérové a hardvérové komponenty).

5 Diskusia

Jednotlivé koncepcné ramce vlastne pozostavaju z rdznych metdd a pristupov, ¢i uz sa to
rozhodnutia o organizaénych Strukturach, riadiacich rdmcoch, oblastiach zaujmu IT
Governance, od zosuladenie podnikovych potrieb a IT, az po riadenie vykonnosti, modely
zrelosti a Standardizované ramce ku ktorym zarad'ujeme predovsetkym — COBIT a ISO 38500.
Niektoré z uvadzanych rdmcov napomahaju pri prijimani rozhodnuti v IT Governance. Zo
Standardizovanych ramcov, ktorymi sme sa zaoberali odporuCame pozornost upriamit’
predovSetkym na metodiku COBIT 5, ako aj na jednu z novSich noriem ISO 38500.
Z obsahového hladiska st, ¢i uz normy alebo Standardy, pomerne rozsiahlo rozpracované, ¢o
bolo uvedené aj v predchadzajucom texte. V zévere by sme preto na tieto Standardizované
ramce uplatnili skor pohl'ad zjednocujici a komparativny. Viaceré snahy aj v tejto oblasti
smerovali napriklad do zapojenia vrcholového a stredného manazmentu podniku do
strategického, dlhodobého riadenia IT tak, aby boli splnené poziadavky IT Governance
a napliiané stanovené ciele, Tie predstavovali urity zjednocujici a spoloény élanok COBITu,
VAL IT a RISK IT, ktory vyustil do konceptu Standardu COBIT verzia 5.

Vztah medzi metodikou COBIT a Standardom ITIL najlepSie dokresI'uji moznosti ich
implementacie. M6Zeme povedat, Ze implementacia COBITu a ITILu sa navzajom nevylucuje,
nakol’ko COBIT predstavuje nastroj strategického riadenia a ITIL néstroj predovSetkym pre
operativne a taktické riadenie. Daliie vizby vo vztahu napr. k norme ISO 20000 mézeme
porovnat’ prostrednictvom Standardu ITIL a konStatovat’, Ze predstavuju Standard v rovnake;j
oblasti. Z obsahového hladiska vSak mozno povazovat’ normu ISO 20000 za komplexnejsiu
a rozsiahlejSiu. ISO 38500 moZno povazovat za prvy medzinarodny Standard uréeny prave pre
oblast’ IT Governance premietnuty do kategérie noriem, ktoré¢ho sucast'ou je interpreticia
a detailny popis modelu IT Governance a cyklu — hodnotit’, nariadit’, monitorovat’.

Z predchéadzajiceho porovnania mézeme vidiet, ze podniky si mézu vybrat’ z pomerne
vel'kého mnozstva ramcov, Standardov, metodik alebo tiez vyuZzivat’ vlastné postupy. Mdzeme
tak konstatovat’, ze uvedena oblast’ netrpim nedostatkom systémovych rieSeni, prave naopak.
K dispozicii je mnozZstvo nastrojov, ktoré sa vSak ako modzZeme vidiet' v predchadzajucich
kapitolach do zna¢nej miery aj prekryvaju. Z uvedeného dovodu sme v zavere tejto Casti zhrnuli
jednotlivé nastroje do prehladnej schémy (Obrazok 1), ktora zachytdva vsSetky dostupné
systémové pristupy a ich pouzitie na jednotlivych trovniach riadenie. Z uvedenej schémy
modzeme vidiet’ aj prekryvanie jednotlivych pristupov v rdmeci tychto tirovni.
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Obrazok 1
Stuhrn Standardov riadenia podnikovej informatiky
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Zdroj: vlastné spracovanie

Autori Larsen et al. (2006) odporti¢aju organizaciam preskumat’ ramce, ktoré su k dispozicii
a vybrat’ si niektory z nich, alebo zvolit kombinaciu dvoch ramcov. Butler R. a Butler M. J.
(2010) to povazuju tiez za vhodné rieSenie, ktoré vSak musi smerovat k implementacii
jednotlivych sucasti tak, aby sa vytvoril integrovany a komplexny ramec, ktory bude
reSpektovat’ zodpovedajiicu makrouroven. Podl'a Spafforda prijatie existujuceho Standardného
ramca IT Governance prinaSa vyhody, ktoré vychadzaju z toho, Ze organizacia moézZe zvolit’
Struktary, ktoré¢ st zalozené na osvedénych postupoch vyvijanych v case, ktoré boli
zdokonal'ované mnohymi subjektmi po celom svete. Vyhody integracie podl'a Caldera (2008)
sa premietaji najmi do zniZzenia nakladov a strategického zosuladenia IT s podnikatel'skymi
aktivitami.

Na zéklade uvedeného podrobného popisu ré6znych ramcov, ich vyhod a nevyhod, ako aj
vézieb vo vztahu k podnikatel'skym aktivitdm sa priklaname skor k vyuZivaniu federalnych
modelov, resp. duopolov, ktoré vSak budu reSpektovat’ strategicky vyznam IT pre konkrétne
podnikanie. Povazujeme za ddlezité, aby v rozhodovacich struktirach boli zastipené tie strany,
ktorych sa prisluSné rozhodnutia dotykaji, samozrejme zo zakomponovanim zodpovedajucich
pravomoci pri prijimani rozhodnuti. Zaroven vsak predpokladame, ze v takychto Struktarach
by mala byt’ poskytnuta silna formalizovana podpora z tirovne vedenia podniku napr. vo forme
smernic, pokynov, postupov a pod. Dosiahnutie strategického zosuladenia IT
S podnikatel'skymi aktivitami je mozné podla naSho ndzoru dosiahnut len v Struktirach
S niz§im stupfiom centralizacie. Za vyznamny faktor v dosiahnuti zostladenia povaZujeme
podobne ako Posthumus vo svojom koncepte, strategicky vyznam IT rieSeni a ich spolahlivost’,
ktor¢ tvoria zaklad Nolan-McFarlanovej matice.
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6 Zaver

Vyber vhodného S$tandardizovaného ramca je tak na samotnom rozhodnuti podniku.
Predpisovanie konkrétneho rdmca nie je mozné a ani nie je ambiciou tohto prispevku, nakol’ko
pri vybere ramca je potrebné zohl'adnit’ Specifikd prislusSného podnikania a vybrat’ radmec resp.
kombinaciu ramcov, ktora tieto Specifika dokéaze riesit. Priklaname sa tak k nazoru, ze pristup
prostrednictvom kombindcie dvoch ¢i viacerych rdmcov je pre podniky najlep$im rieSenim,
avSak nie najjednoduch$im, ¢oho by si podniky mali byt vedomé. Zaroven vSak chceme
podotknut, ze zavedenie akéhokol'vek z uvadzanych ramcov, ¢i uz Standardizovanych alebo
neStandardizovanych, by pre podniky nemalo predstavovat’ ciel’, ktory chct dosiahnut’, ale len
prostriedok na dosahovanie stanovenych podnikovych ciel'ov. Je potrebné pri tom nezanedbat’
aj d’alSie determinanty a uvedomit’ si, ze poziadavky plyntce z podnikania ¢asto vyvolavaja
investicie do zdrojov IT, ktoré st nasledne vyuzivané v procesoch poskytujucich sluzby
a informacie na dosiahnutie stanovenych podnikovych cielov. Procesy, zdroje ako aj ciele
musia byt’ preto systematicky monitorované a vyhodnocované, podobne ako aj rizika, iba tak
mozno zabezpecCit’ efektivne vyuZzivanie tychto zdrojov.

Poznamka

Tento prispevok je Giastkovym vystupom rieSenia projektu VEGA MS SR & 1/0436/17
Koncepéné ramce IT Governance a ich vplyv na konkurencieschopnost’ podnikov v SR.*
v rozsahu 100%.
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RozSirenia Cournotovho modelu na oligopolnom trhu
Some extensions of Cournot model on oligopoly market

Nora Grisiakova — Peter Stetka

Abstract

On presented paper we focus on basic oligopoly Cournot equilibrium and its extensions. Firstly
we describe the basic Cournot duopoly with constant marginal cost. Then we assume inverse
linear market demand function and we show that price cost margin could be rewrite through
Lerner index. The extension on N-firm and different marginal cost shows, that it is not enough
to use Lerner index, but we need to use more complex Herfindahl-Hirschman index. On the end
we show the basic idea of forming Cournot-Nash equilibrium and also difference between
duopoly, monopoly and perfect competitive market. Aim of this paper is to show how could be
solved the basic oligopoly model together with its extensions throw price elasticity of demand,
Lerner index and Herfindahl-Hirschman index.

JEL classification: D43, D01, D21
Keywords: Cournot model, Nash Equilibrium, Optimal strategy

Uvod

Na trhu tovarov a sluzieb rozoznavame dva extrémne typy trhovych Struktar: dokonale
konkurenény trh a monopol. V pripade dokonale konkuren¢ného trhu je pocet firiem velmi
velky, ¢o mé za nasledok maly trhovy podiel kazdej firmy. Prave preto firmy na dokonale
konkuren¢nom trhu povazuju trhovu cenu za pevne stanovenu a nezavisla od ich rozhodnuti,
ktoré robia ohl'adom velkosti ich ponuky na trhu (mnoZstva nimi dodavaného tovaru)?.
V pripade monopolného trhu, na trhu existuje jedna firma (niektori autori uvadzaja, ze trhu
dominuje jedna firma?), ktorej ponuka vyrazne ovplyviiuje trhovii cenu, ¢o monopol vyuziva
na stanovenie tzv. monopolnej ceny tym, Ze zamerne zniZuje ponuku v odvetvi (Puu, 2005).
Z uvedeného vyplyva, Ze monopol neberie trhovl cenu za pevne dant, ale uvedomuje si svoj
vplyv na cenu a preto sa snazi maximalizovat’ svoj zisk prostrednictvom stanovenia nie len
ponukaného objemu produkcie, ale aj ceny. Pekar (Pekar, J., 1999) uvadza, ze monopol napriek
svojmu postaveniu na trhu si nemdéze objem produkcie a cenu ur¢ovat’ 'ubovol'ne. Mnozstvo,
ktoré sa rozhodne vyrabat,, je schopny predat’ iba za cenu, ktora je trh schopny akceptovat.
Monopol na trhu pri maximalizacii svojich ziskov mdze vyuzivat' aj rozne typy cenovej

diskriminacie®.

! Podrobnejsiu definiciu dokonale konkurenéného trhu uvadzaji napriklad Fendek, Fendekova (2008), Goga,
Janok, Ivanova (2001) alebo Besanko, Braeutigam (2007) a ini.
2 Napriklad Sushko (2002).
% Cenovou diskrimindciou moZeme nazvat’ postup firmy, kedy preddva svoju produkciu réznym spotrebitelom za
rozne ceny, pripadne urcuje rozne ceny pre rozdielny objem produkcie nakupovany spotrebiteImi. Na zaklade
uvedeného identifikuje Fendek tri stupne cenovej diskriminacie: Cenova diskriminacia prvého stupiia
(Dokonala cenova diskriminacia) — pri tomto type monopol vyuziva svoje postavenie, aby pre ten isty tovar, ale
pre rdzne objemy naktipeného tovaru a tiez pre rozne kategorie spotrebitel'ov urcoval rézne diferencované ceny.
Cenova diskriminacia druhého stupiia (mnozstevny rabat) — Vtomto pripade monopol nediskriminuje
konkrétnych spotrebitel'ov (resp. skupiny spotrebitel'ov), diskrimindcia sa tyka rézne uréovanych cien pre rézne
objemy nakupeného tovaru. Cenova diskriminacia tretieho stupiia — monopol predava akékol'vek mnozstvo
tovaru za tu istd jednotkovu cenu, cena sa vSak lisi pre Specificky definované kategorie spotrebitel'ov (patria sem
napriklad zl'avy pre Studentov, dochodcov) (Fendek, M., 1999)

21



Ekonomika a manaZment, Vedecky Casopis Fakulty podnikového manaZzmentu Ekonomickej univerzity v Bratislave
ro¢nik XVI., ¢islo 3, rok 2019, ISSN 2454-1028

Duopolisticky a nasledne oligopolisticky trh mézeme povazovat’ za prvy krok v prechode
od trhu monopolu k dokonale konkurenénému trhu. Analytické vyjadrenie duopolu (resp.
oligopolu) nepredstavuje zjednodusenie problému monopolu, pripadne dokonale
konkuren¢ného trhu, naopak, je ovel'a komplikovanejsie ako hociktory z uvedenych trhovych
extrémov. Tato zloZitost’ vyplyva z toho, Ze firma pdsobiaca na oligopolistickom trhu musi pri
svojom rozhodovani zohl'adnit’ spravanie sa vSetkych spotrebitelov na trhu prostrednictvom
trhovej krivky dopytu, ale musi taktiez zohl'adnit’ spravanie sa svojich konkurentov, vratane ich
reakcii na jeho rozhodnutia.

1 Zakladny Cournotov model a jeho rozSirenia

Zaklady tedrie oligopolov postavil Augustin Cournot v roku 1838 v svojej praci Recherces
sur les Principes Mathématiques de la Théorie des Richesses (Vyskum matematickych
principov teorie bohatstva) (1838), kde autor sformuloval problém oligopolov a vytvoril aj
rozsiahlu analyzu sformulovaného problému. Neskor bola tato praca pouzita pre formulaciu
r6znych matematickych modelov, ako aj tvorbu dalSich ekonomickych rozprav réznych
autorov.

Tedria hier ana fiu nadvdzujica Nashova rovnovaha, ktord opisuje rovnovahu na
oligopolnom trhu bola hlbSie rozpracovand v 20-tom storoci. Pred pracou Von Neumanna
a Morgensterna (1994) a Nasha (1950), (1951) ekondmovia stali tvarou v tvar zlozitému
modelovaniu interakcii oligopolov na trhu. Ako sme uz spomenuli, prvymi lastovickami opisu
interakcii medzi firmami na trhu bol Cournot (1838) a jeho alternativa Bertrand (1883) so
svojimi modelmi. Obidva tieto modely tvoria chrbtovil kost’ oligopolnej tedrie a dosahuja tzv.
Nashovu rovnovahu. V tomto prispevku sa zameriame na Cournotov model a niekol’ko jeho
moznych rozsireni, pricom v zavere uvedieme na pripadovej §tidii ideu tvorby Cournot-
Nashovej rovnovahy na duopolnom trhu.

Zéakladny Cournotov model predpoklada dve firmy, 1 a2, pricom obe maji rovnané
kons$tantné hrani¢né naklady c. Inverzna funkcia dopytu (cenovo-odbytova funkcia) je P(Q) =
P(q; + q2), kde dP/dQ < 0, Q predstavuje celkovy objem tovarov, g, predstavuje objem
tovarov doddvanych na trh prvou firmou a g, objem tovarov dodavanych na trh druhou firmou.
Na zaklade uvedeného vieme zostrojit’ funkciu zisku i-tej firmy v tvare m; = [P(Q) — clq; —
max, ktord je ¢iastocne diferencovatel'na podla g;. Nutnd podmienka prvého radu existencie
extrému je pre nami uvazovanu funkciu zisku nasledovna:

oP(qita;)

o0, c=0 prei,j=1,2;i#]j. 1)

P(qi+q;) + q

Rovnica (1) taktiez udava optimalny objem produkcie i-tej firmy q; pre akykol'vek dany
objem produkcie jeho konkurenta q;. Pokial uvaZujeme so vieobecnou trhovou funkciou
dopytu, nevieme jednoznaéne urcit' reakciu i-tej firmy na objem produkcie dodanej j-tou
firmou, ¢o vyjadruje tzv. funkcia reakcie i-tej firmy. Napriek uvedenému obmedzeniu
vSeobecného vyjadrenia vieme aspoil nacrtnit’ rovnovahu, ak predpokladame, Ze obe firmy
budil maximalizovat’ svoj zisk. Rovnicu (1) m6Zeme prepisat’ nasledovne

aP(q;i+q;) . .

P(Qi+Qj)—C=—QiTi] prei,j =1,2;i #j 2

nasledne celt rovnicu (2) predelime vyrazom P(qi +q j) a zaroven rozsirime pravu stranu
rovnice 0 Q ¢im dostavame

P(aitaj)-c _  q;[0P(qi+a;)/0a:]Q
P(qi+aj) Q P(qi+a;)

prei,j=1,2;i +j. 3
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Na lavej strane rovnice (3) mozeme rozpoznat' Lernerov index* pre i-tu firmu a na pravej
modifikovant verziu cenovej elasticity dopytu € kazdej firny. St tu ale rozdiely. Jednym z nich
je pomer q;/Q, ktory predstavuje trhovy podiel i-tej firmy s;. Druhym je sklon rovnice (3)
6P(ql- +q j) /0q;, ktory predstavuje derivaciu namiesto uplného diferencialu funkcie. pokial
dQ =dgq; +dq; a q; budeme povazovat' za konStantn¢ (i-ta firma ho nevie ovplyvnit
a povazuje ho za exogénnu premennt), potom dQ = dq;, ¢o znamena, ze nie je rozdiel medzi
6P(ql- +q j) /0q; a dP/dQ, pricom uvedené derivacie su zaporné, nakol’ko funkcia dopytu je
klesajucou funkciou. Na zaklade uvedeného mozeme povedat’, ze druha polovica rovnice (3) je
rovna 1/¢. Pokial’ uvazujeme s dvoma priblizne rovnakymi firmami, ktoré si trhovy podiel
delia na polovicu, mozeme rovnicu (3) zapisat’ nasledovne

s Q

Ak si uvedomime, Ze Lernerov index pre monopol je rovny 1/, potom tento index pre
symetricky duopol hovori, ze trhova sila duopolu je o polovicu nizsia ako trhova sila monopolu,
ale oproti dokonale konkurenénému trhovému prostrediu, kedy je Lernerov index rovny 0, je
ich trhova sila vel'mi vyrazna. Z uvedeného mézeme vyslovit’ intuitivny zaver a to, ze ¢im viac
je firiem na trhu, tym je mensi rozdiel medzi cenou a hrani¢nymi nakladmi, t.j. trhova cena sa
posuva na uroven hraniénych nakladov a firmy sa spravaju stale viac a viac ako na dokonale
konkuren¢nom trhu.

1.1 Cournotov model duopolu s linedrnou cenovo-odbytovou funkciou

Aby sme mohli hlbsie analyzovat’ spravanie sa oboch firiem na duopolnom trhu, je potrebné
Specifikovat’ tvar cenovo-odbytovej funkcie (inverznej funkcie dopytu). V naSom pripade
budeme uvazovat' s linearnou cenovo-odbytovou funkciou vtvare P=A—BQ =A—
B(qq + q3), pricom nad’alej uvazujeme s konstantnymi a identickymi hrani¢nymi nakladmi
oboch firiem c¢. Funkcia zisku prvej firmy ma tvar m; = [A — B(q; + q2) — clq; = max
a nutna podmienka prvého radu existencie extrému tejto funkcie je

T

q—=A—c—Bq2—ZBq1=O. (5)
1

Vyuzitim rovnice (5) vyjadrime funkciu odozvy prvej firmy v tvare
A—c qz

Ri(q2) = q1 = 2B 2 (6)

Rovnica (6) vyjadruje najlepSiu odozvu prvej firmy na akukol'vek zvolenu stratégiu jej
konkurenta (druhej firmy). V tomto $pecifickom pripade je vybrand stratégia totozna so
zvolenym objemom produkcie, ale tato ekvivalencia nie je vzdy pravdiva. Co ale vzdy plati, je
rozhodovacie pravidlo uréené na zaklade tedrie hier. V tomto pripade rozhodovacie pravidlo
opisuje hraCovu najlepsiu stratégiu na zaklade rozhodnutia ostatnych (rozhodnutie ale nemusi
predstavovat’ vzdy objem produkcie dodavany na trh). Rovnica (6) je Specifickym pripadom
platiacim pre dve symetrické firmy a v literattre sa uvadza pod nazvom funkcia odozvy (Pepal,
2011). Uvedeny pripad je totozny s Cournotovou funkciou reakcie (Cournot, A. A., 1838).
Funkcia reakcie (odozvy) druhej firmy je pre nami uvazovany pripad

4 Lernerov index sa vyuziva ako pomerovy ukazovatel’ rozdielu ceny a hraniénych nakladov. Je uréeny vztahom
P-MC
L=

konkuren¢nom trhu je rovny 0, ¢o vyjadruje mala trhovu silu kazdej firmy. Lernerov index moze byt’ vyjadreny
aj prostrednictvom elasticity dopytu firmy v tvare L = 1/¢, pri¢om v tomto pripade priamo reflektuje podmienku
maximalizacie zisku firmy. PodrobnejSie sa Lernerovym indexom zaobera napriklad Pepall, Richards a Normar
(2011)

. Pre monopolny trh je Lernerov index rovny 1 a vyjadruje velku trhovu silu, zatial’ ¢o na dokonale
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A-c q1

R,(q1) = q2 = 28 2 (7)

Nakolko firmy na trhu podsobia spolocne, maju rovnaké hrani¢né naklady a obe
maximalizuju svoj zisk s prihliadnutim na rozhodnutia konkurenta, mézeme z rovnic (6) a (7)
vypocitat’ optimalny objem produkcie na trhu a trhova cenu

A+2c

0=3(5)ar=5 ®

Uvedent situaciu znazoriiuje nasledovny obrazok, kde R, je funkciu reakcie prvej firmy a
R, je funkciou reakcie druhej firmy.

Obrazok 1
Cournotova rovnovaha pre symetricky duopol
az
(A-c)/B
(A—-c)/2B
(A-c¢)/3B

A-c) A-09 (A-0)/B @
3B 2B

Zdroj: vlastné spracovanie podla Pepal (2011)
1.2 Cournotov model pre viacero firiem a linedrnou cenovo-odbytovou funkciou

Uviedli sme ideu tvorby Cournotovej rovnovahy pre dve firmy. Otazkou ale je, ¢i je mozné
pouzit’ ten isty postup aj pri viacerych firmach pdsobiacich na trhu a ¢i naozaj plati to, ze pri
zvySujucom sa pocte firiem sa cena priblizuje k hranicnym nékladom a tym k rovnovéhe na
dokonale konkuren¢nom trhu.

Uvazujeme najskor s viacerymi firmami na trhu a linearnou cenovo-odbytovou funkciou.
Na situaciu sa pozrime z pohl'adu i-tej firmy. Celkova produkcia odvetvia je Q a sklada sa
z dvoch ¢asti. Jednou z nich je produkcia i-tej firmyg; a druhou produkcia vSetkych ostatnych
firiem natrhu Q_;, okrem i-tej firmy. Produkciu odvetvia potom mdzeme zapisat’ ako Q = q; +
Q_; afunkcia zisku i-tej firmy je nasledovna m; = [A — B(q; + Q_;) — clq; » max. Nutna
podmienka prvého radu existencie extrému funkcie zisku i-tej firmy je

§=A—c—BQ_i—23qi=0. (9)
Z rovnice (9) vieme odvodit’ funkciu odozvy i-tej firmy

g =2 (10)

t 2B 2
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V symetrickom modely, kedy vSetky firmy maji rovnaké hranicné naklady a rovnaku
trhovu silu mozeme Q_; zapisat nasledovne Q_; = (N — 1)gq;. Ak uvedeny vyraz dosadime do
funkcie odozvy i-tej firmy (10) ziskame rieSenie pre objem produkcie dodavany i-tou
(reprezentativnou) firmou

A—c 1
a= (%) (%) (11)
Celkovy objem produkcie dodany na trh spolu s trhovou cenou vypocitame nasledovne
A-c N A+Nc
Q= (T) (ﬁ) abP =35 (12)

Rovnica (12) dokazuje, ze nase uvahy o rozsireni Cournotovho modelu pre viacero firiem
platia. Druhd cast’ rovnice vyjadrujucej celkovy objem produkcie doddvanej na trh sa
V literatire zvykne uvadzat ako pravidlo N — 1, nakolko uvadza, Ze pre linedrnu cenovo-
odbytovii funkciu a konsStantné, rovnaké hrani¢né ndklady vSetkych firiem predstavuje
Cournotova rovnovaha kazdej firmy ¢ast N/(N — 1) celkovej produkcie trhu (Pepal, 2011).
Moézeme si vSimnut', Ze pri narastajucom pocte firiem sa objem produkcie kazdej z nich blizi

A- e s . , . yio
k pomeru TC a cena sa priblizuje k hrani¢nym ndkladom c. Uvedeny postup vieme pouzit’ aj
pre viacero firiem a nelinearnu cenovo-odbytovi funkciu®.
1.3 Cournotov model pre viacero firiem s roznymi nakladmi

Podmienka rovnakych konstantnych hraniénych nakladov vSetkych firiem, s ktorou sme
pracovali v predchadzajtcich modeloch, je v redlnych trhovych podmienkach neudrzatelna
a prili§ obmedzujuca pouzitie modelov. UvaZujme preto s Cournotovym modelom oligopolu so
v§eobecnym tvarom cenovo-odbytovej funkcie P(Q), pricom kazda z firiem ma svoje hrani¢né
naklady c;. Ak opéat’ budeme hl'adat’ rovnovahu z pohl'adu i-tej firmy, potom cenovo-odbytova
funkcia bude mat’ pre fu tvar P(q; + Q_;) ajej funkcia zisku bude m; = [P(q; + Q_;) —
c;lq; & max a nutna podmienka existencie extrému funkcie zisku je

9P(qi+Q_i)
P(Qi"’Q—i)"’Qi#_czO- (13)
Mozeme si v§imnut', Ze podmienka (13) je vel'mi podobnd podmienke (1). Prave preto
mdzeme pouZit' rovnaky postup ako na zaciatku naSich Gvah a rovnicu (13) zapisat’ pomocou

rovnice (3) nasledovne
P(qi+Q-i)—ci _ _ qi[0P(qi+Q-i)/3q;]Q

P(q;+Q_;) = Q P(q;+Q_;) pre L] = 1; zyl * K (14)

Na zaver dospejeme k velmi podobnému zovseobecneniu ako v rovnici (4), len
S rozdielom, Ze v tomto pripade budu mat firmy rozdielne hrani¢né naklady

P=ci _ si (15)

P £

Mozeme si vSimnut', ze firmy s vySSimi hrani¢énymi ndkladmi budi mat’ mensi trhovy
podiel s; ako firmy sniz§imi hraniénymi nakladmi. Tak isto uz nemdzeme hovorit
0 Lernerovom indexe pre celé odvetvie, nakol'ko cenovo-nakladové rozpatie ? je pre kazdu
firmu iné a zavisi od jej hranicnych nékladov. Pri tvorbe indexu pre celé odvetvie mdzeme
zostrojit’ vazené cenovo-nakladové rozpitie %, V ktorom ako vahy pouzijeme trhovy podiel
kazdej z firiem s;

5 Pozri napriklad Friedman (1977)
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= N 2
D (16)

Kde H predstavuje Herfindahl-Hirschmanov index ktory meria koncentraciu odvetvia®.
Vseobecny Cournotov model pre viacero firiem a r6zne hrani¢né naklady uvadza, ze cenovo-
nakladové rozpitie odvetvia je priamo spojené s trhovou Struktirou meranou prostrednictvom
Herfindahl-Hirschmanovho indexu koncentracie odvetvia. Marion et all (1979) zozbieral
cenoveé data pre koS 94 potravinarskych tovarov a trhovy podiel 36 firiem pdsobiacich v 32
Statoch USA. Vysledkom jeho Studie bolo, ze ceny potravin boli vyssie na trhoch s vysSim
Herfindahl-Hirschmanovym indexom. Marvel (1989) ukazal, Ze pre 22 miest v Spojenych
Statoch mal narast Herfindahl-Hirschmanovho indexu signifikantny dopad na priemernt cenu
benzinu.

2 Vypocet Cournotovej rovnovahy na duopolnom trhu

Teoreticky sme tvorbu Cournotovej rovnovahy pre dve firmy a rovnaké hrani¢né naklady
uviedli v predchadzajtcej Casti ¢lanku. V nasledovnej pripadovej Stadii sa poktsime ozrejmit’
postup vypoctu trhovej rovnovahy a postup hl'adania optimalnej stratégie pre obe firmy.

Predpokladajme trh s dvoma firmami, ktorych cenovo-odbytova funkcia ma
tvar P(Q) = 00Q, ak Q = g4 + g5, potom cenovo-odbytovii funkciu moézeme prepisat

P(q1;q2) = 100 — gq; — g5. Nech obe firmy maji konsStantné a rovnaké hrani¢né naklady na
urovni ¢ = 10€. Funkcie ziskov oboch duopolistov st

m1(q1;92) = [90 — q; — q; — 10]q; - max,
m2(q1; q2) = [90 — q; — q; — 10]q, —» max.

Z nutnej podmienky maximalizacie zisku oboch firiem odvodime ich funkcie reakcie (6) a

(7) — tj. ako budu firmy reagovat, ak ich konkurent doda na trh nim stanovené mnozstvo
produkcie. Obe funkcie reSpektuju maximalizaciu zisku firiem.

90—q;

P

90—-q,
2

Ri(q2) = q1 = Ry(q1) = q; =

Simultannym rieSenim obidvoch funkcii reakcii ziskame objem produkcie, ktory dodava na
trh kazda zfiriem (8) Q = q; + g, = 30 + 30 = 60 anaslednym dosadenim do cenovo-

odbytovej funkcie vypocitame trhovl cenu za jednotku produkcie P = 100 — 30 — 30 = 40
alebo pouzitim (8) P = A+32C = 100;20 = 40. Vypocitana rovnovaha je uvedena graficky na

nasledovnom obrazku.

6 Viac o Herfindahl-Hirschmanovom indexe uvadzaju napriklad Sleuwaegen a Dehandschutter (1986),
Sleuwaegen, Dehandschutter a DeBondt (1989) alebo Fendek, Fendekova (2008)
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Obrazok 2
Cournotova rovnovaha
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28,125

Zdroj: vlastné spracovanie

Cournotova rovnovaha je statickou rovnovahou, ¢o znamena, ze nevysvetl'uje ako firmy
dospeli k svojej optimalne;j stratégii zodpovedajicej Cournotovej rovnovahe. Odkial’ ale firmy
vedia aky objem produkcie dodé na trh ich konkurent, aby mohli vyuzit’ svoju funkciu reakcie?
Postup najdenia optimalnej stratégie uvedieme opit z pohladu prvej firmy, priCom jej
jednotlivé rozhodnutia st uvedené aj graficky na Obrazku 2 a v tabul’ke 1.

Pokial' prva firma na trh nedodd Ziadny objem produkcie, druha firma na trh doda
maximalne 45 jednotiek produkcie (na zaklade svojej funkcie reakcie), t.j. akykol'vek objem
produkcie druhej firmy vyssi ako 45 prindsa firme nizs$i zisk. Teoria hier hovori, Ze objemy
produkcie vicsie ako g, = 45 st dominovanymi stratégiami.

Pokial’ teda druha firma zvoli svoj najvyssi objem produkcie g, = 45, prva firma ponukne
natrh najmenej g; = 22,5 jednotky produkcie. Pokial’ ale prva firma doda na trh 22,5 jednotiek
produkcie, druha firma maximalizuje svoj zisk pre maximalne g, = 33,75 jednotiek produkcie.
Na tento objem ale prva firma reaguje opét’ ipravou objemu produkcie, ktory jej maximalizuje
zisk (podl'a jej funkcie reakcie) najmenej na g; = 28,125 jednotiek produkcie, nakol’ko vSetky
ostatné stratégie jej prinasaju nizsi zisk. Takymto sposobom sa postupnou tpravou ponukanych
objemov produkcie firmy dostant aZ do Cournotovho bodu, kde obidve pontikaji 30 jednotiek
produkcie’. Cournotova rovnovéha je v tomto pripade prirodzenou rovnovahou, pri ktorej si
obe firmy uvedomuju svoju vzijomnu zavislost' a predpokladaju raciondlne rozhodnutia
konkurenta, ale aj seba.

"V teorii hier sa takyto postup vola eliminacie dominovanych stratégii.
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Tabulka 1
Tvorba Cournotovej rovnovahy
0 ) Q T T

0,00000 —— 45,00000 45,00000 0,000 2025,000
22,50000 45,00000 67,50000 506,250 1012,500
28,12500t—7 33,75000 61,87500 791,0156 949,2188
29,5312%— > 30,93750 60,46875 872,095 913,623
29,88281 1 > 30,23438 60,11719 892,982 903,488
29,97070‘4 30,05859 60,02930 898,243 900,877
29,99268<1— 30,01465 60,00732 899,561 900,220
29,99817~ e 30,00366 60,00183 899,890 900,055
29,99954-— > 30,00092 60,00046 899,973 900,014
29,99989“ 1 > 30,00023 60,00011 899,993 900,003
29,99997‘4 30,00006 60,00003 899,998 900,001
29,99999«~—— 30,00001 60,00001 900,000 900,000
30,000004—— 30,00000 60,00000 900,000 900,000

Zdroj: Vlastné vypocty

Tabulka 1 podrobne ukazuje, ako konkurenti postupne prisposobuji svoje stratégie
ohl'adom pontikaného mnozstva na trhu tak, aby pri konkurentovom rozhodnuti maximalizovali
svoj zisk. Po dosiahnuti Cournotovho bodu nemaju dovod menit’ svoje stratégie, nakol’ko
Cournotov bod dominuje vSetkym ostatnym stratégiam firiem.

2.1 Porovnanie oligopolnej, monopolnej a konkurencnej stratégie

V predchadzajucich cCastiach prispevku sme naznacili existenciu rozdielov medzi
monopolnou a oligopolnou stratégiou. Uvedenu myslienku teraz rozvinieme a ukazeme si jej
aplikaciu na nami uvazovanej pripadovej Studii. Oligopolna trhovd cena 40 € prevySuje
hrani¢né naklady obidvoch firiem, ktoré st na urovni 10 €. Rovnovaha na oligopolnom trhu sa
teda netvori v bode, kde sa hrani¢né naklady rovnaji cene a kazdy z oligopolistov ma urcita
trhovu silu (t.j. rovnovaha sa tvori pri vyssej cene ako je cena na dokonale konkuren¢nom trhu),
ktora vSak nepredstavuje monopolnu silu.

V nami predkladanej pripadovej §tadii objem produkcie 60 jednotiek acena 40 €
nepredstavuje maximalizaciu zisku odvetvia. Maximalny monopolny zisk kazda z firiem
realizuje pre objem produkcie, kedy sa hrani¢né trzby rovnaju hranicnym nékladom, ¢o je pri
objeme produkcie 45 jednotiek a zodpovedajucej trhovej cene na trovni 55 € (tato rovnovaha
ale predpoklada, Ze jedna z firiem odide z trhu).

Druhou moZnostou je, Ze firmy na trhu uzatvoria kartel a budi maximalizovat’ spolo¢ny
zisk 1= (P(Q) —¢c)Q = (100 —Q — 10)Q = (90 — Q)Q » max. V tomto pripade kazda
z firiem dodé na trh 22,5 jednotky produkcie (nakol’ko kartelovy objem produkcie predstavuje
45 jednotiek a firmy st symetrické, kazda z nich doda na trh Q /n jednotiek produkcie, pricom
pre duopol je n = 2). Kartelova cena je podl'a cenovo-odbytovej funkcie 55 €. Toto naznacuje
d’al$iu vlastnost’ oligopolného trhu, ktort1 sme doteraz este nespomenuli. Ide o to, ze vo vicSine
pripadov maximalizacia zisku jednotlivych firiem nepredstavuje maximalizaciu zisku odvetvia.
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Zaver

Ciel'om predkladaného ¢lanku bolo ukazat’ moznosti rieSenia rovnovahy na oligopolnom
trhu prostrednictvom elasticity dopytu, Lernerovho indexu a Herfindahl-Hirschman indexu.
HIbsie sme sa zaoberali statickou Cournotovou stratégiou vSeobecne opisanou prostrednictvom
Nashovej rovnovahy v teérii hier. Vychadzali sme z jednoduchého Cournotovho modelu pre
dve firmy sidentickymi hraniénymi nakladmi, ktory sme nasledne rozsirili o predpoklad
linearnej cenovo-odbytovej funkcie, o viacero firiem a o predpoklad rdznych hrani¢nych
nakladov firiem. Uviedli sme, Ze v pripade modelu s rovnakymi hrani¢nymi nakladmi je mozné
cenovo ndkladové rozpitie — Lernerov index vypocitat’ na zaklade vztahu %, ¢o je podiel
trhového podielu danej firmy a cenovej elasticity dopytu. Pri rozsireni modelu o r6zne hrani¢né
naklady firiem nepostacuje na vyjadrenie cenovo-nakladového rozpitia jednoduchy Lernerov
index, je potrebné rozsirit’ analyzu o r6znu trhovu silu jednotlivych firiem a vyuzit’ Herfindahl-
Hirschmanov index.

Na zaver uvadzame tabulku s optimadlnymi stratégiami firiem v réznych trhovych
podmienkach. Rovnovahy su pocitané pre linearnu cenovo-odbytov funkciu a identické
hrani¢né naklady vsetkych firiem.

Tabul’ka 2
Optimalne stratégie firiem v r6znych trhovych Struktarach

Trhova struktura Cena Objem produkcie trhu Objem produkcie i-tej firmy
Atc A—c A—c
Monopol — — -—
2 2B 2B
A+2c 2 (A-c A-c
Duopol = (—) —
3 3\ B 3B
Oligopool s N A+Nc (A—c) N ) (A—c) ( 1 )
firmami N+1 B N+1 B N+1
Dokonald - e
okonala . c a-c Bliziacisa k0
konkurencia B

Zdroj: Vlastné spracovanie

Poznamka

Tento prispevok je Ciastkovym vystupom rieSenia projektu vysledkom rieSenia vyskumného
projektu VEGA ¢&. 1/0876/17, s ndzvom ,,Vyskum kognitivno-behaviordlnych determinantov
diftizie produktovych inovacii na trhoch EU* v rozsahu 100%. Spoluautorsky podiel autorov je
50%.
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Regulatorische Anderungen bei Immobilienkrediten nach
Basel III und zukiinftig Basel IV

Hartmut Goldau — Peter Markovi¢

Abstract

The expanded reform plans of the Basel Committee on Banking Supervision, following Basel
Il and Basel IV in the future, may lead to a tightening in the granting of credit facilities at
maturities above the "gilt-edged™” mortgage lending value in real estate and project financing.
In this respect, the more conservative LTV (Loan to Value) approach of the banks compared to
the classical lending value approach can further exacerbate this problem with the consequence
that in the end this can lead to a larger coverage gap in the overall capital structure of a project
financing.

Higher loan-to-value ratios on the real estate project side do not correlate directly with the
guidelines of the credit institutions with regard to the regulations of the European Central Bank
(ECB). Particularly from the point of view of the Capital Requirements Regulation (CRR),
which is to be applied in Germany as directly applicable law, together with its future extensions
according to CRR 11, the probability is high that higher credit risks on the banking side will
result in higher overall costs for the borrower in the future.

The danger of a "loan-to-value ratio™ credit crunch could thus intensify significantly in the near
future. In plain language, this means high purchase prices and lower loan sums...Ergo...the
coverage gap between the loan granted on the one hand and the purchase price to be paid on
the other increases significantly.

What does this mean for the future of the economic engine "real estate economy™ and how do
the "guardians of the financial world" deal with this situation?

JEL classification: F 21, G 21, G51.
Keywords: Basel, Baufinanzierung, Immobilienkredite.

1 Einleitung

Spatestens seit Ende 2008 befindet sich nach der Subprime-Krise in den USA der
europdische, hier speziell der deutsche Immobilienmarkt, in einem starken Aufwértstrend.
Bestandsimmobilieninvestoren und auch Projektentwicklungsgesellschaften sind seitdem im
Aufwind des Marktes. Zu den privaten Investoren sind verstirkt auch gewerbliche und auch
institutionelle Anleger aus dem In- und Ausland hinzugekommen. Der Immobilienmarkt in
Deutschland erfreut sich seitdem durch ein boomend stabiles Marktumfeld und durch historisch
niedrige Zinsen grofiter Beliebtheit.

VVon 2009 bis 2017 haben sich die Wohnimmobilienpreise deutlich um 33,5% erhoht, auch
in 2019 setzte sich dieser Trend eindeutig fort. Auch die fehlenden Anlage- und
Investmentmoglichkeiten von Sparvermodgen im Kapitalmarkt, hier speziell die deutlich
mikroskopischen Anlagezinsen der Banken, haben diese Entwicklung zusétzlich befliigelt. Die
gewollt induzierte Niedrigzinspolitik der EZB (Européische Zentralbank mit Sitz in Frankfurt)
und die umfangreichen Stiitzungskdufe von Anleihen durch die EZB, spiilten den
Geschiftsbanken sehr viel Liquiditdt in ihre Kassen. Dadurch erhdhte sich grundsitzlich die
generelle Bereitschaft der Banken, privaten und gewerblichen Investoren vermehrt
Immobilienkredite zur Verfiigung zu stellen.
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Abbildung 1
Entwicklung der Immobilienpreisen
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Quelle: Statista 2019, Immobilienpreise, Hauserpreisindex d. Statistischen Bundesamtes, 2015 = Index 100

Allerdings war die Bereitschaft der Institute eher von einer konservativen Haltung der
Vergabementalitit beeinflusst. Diese konservativere Haltung der Finanzinstitute begriindet sich
in der Tatsache, dass durch die verschérften Bedingungen nach Basel III bei jedem Kredit
entsprechend erhohtes haftendes Eigenkapital vorgehalten werden muss. Dieser Sachverhalt
filhrte dazu, dass die Finanzinstitute zum Beispiel sehr gerne in européische Staatsanleihen
investiert haben, wo es eigenkapitalschonendere Regelungen gibt, anstatt verstarkt in die
heimische Wirtschaft. Die Immobilienwirtschaft hat darunter teilweise deutlich gelitten,
allerdings konnte diese defensivere Institutshaltung dem Immobilienboom in Deutschland
keinen Abbruch tun. Speziell im Marktsegment der Anlageimmobilien, dies sind in der Regel
Investitionsobjekte (Mehrfamilienhduser, Wohn- und Geschéftshduser oder Gewerbeobjekte)
zur Generierung von Betongeld-Renditen aus Miet- und Pachteinnahmen, werden gerne sog.
,Leverage-Effekte” (siehe hierzu auch Gabler Wirtschaftslexikon, Hebelwirkung der
Kapitalstruktur, 2019) genutzt. Das bedeutet, dass man in der Regel mit hoheren
Beleihungswertausldufen, tlw. bis zu 100% Fremdkapital, Immobilienprojekte finanziert hat,
um damit den Hebel durch den Leverage Effekt (Mietrendite groBer als Fremdkapital-Zins) zu
nutzen. Der Eigenkapitaleinsatz wurde dadurch quasi verschont bzw. minimiert. Da die
Differenz zwischen dem Fremdkapitalzins und der tatsichlichen Verzinsung im Rahmen
addquater Mieteinnahmen einen teilweise deutlichen ,,Spread* ergab, wurde diese Art der
~Immobilien Kapitalanlage* eine beliebte Investitionsart. Hierdurch wurden die
Immobilienkaufpreise weiter befliigelt und die Marktpreise in die Hohe getrieben.

Dadurch entstanden bei den Beleihungswerten bei den Instituten im Verhéltnis zu den
tatsdchlichen Kaufpreisen neue Problemsituationen. Diese bestehen darin, dass die eher
konservativ und geglitteten Werte (Ausreiler nach oben und nach unten werden nicht
berticksichtigt) in der ImmoWertV (Immobilienwertermittlungsverordnung) und auch bei den
Gutachterausschiissen in den jeweiligen Gemeinden zu einer finanziellen Deckungsliicke bei
der gesamten Immobilienfinanzierungsstruktur fithren kdnnen, das bedeutet die Differenz vom
Beleihungswertauslauf; und damit in der Regel gleichzeitig auch zur grundsétzlichen
Kreditsumme; zum dann tatsdchlichen Kaufpreis. Dies impliziert, dass die bankenkonformen
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Beleihungswertausldufe sich nicht so dynamisch entwickelt haben wie die steigenden
Marktwerte des Immobilienmarktes, die der Kunde bereit war im Wege der gestiegenen
Immobilienpreise zu bezahlen.

In den letzten zehn Jahren des boomenden Immobilienmarktes hat sich diese sogenannte
,Deckungsliicke® deutlich vergrofiert. In der Konsequenz dieses Problems waren die
Immobilien-Akteure gezwungen, hohere Summen an wichtigem Eigenkapital zur SchlieBung
der Deckungsliicke bereitzustellen.

Beim klassischen eigengenutzten Einfamilienhaus oder Eigentumswohnung mag dies noch
einen Sinn ergeben (Stichwort abbezahlte Immobilie im Alter). Bei der Immobilie zur
Kapitalanlage ist dies aus dem bereits genannten Grund des Leverage-Effektes eher
unerwiinscht. Da in Deutschland das gesamte Immobiliengeschift durch die Bankinstitute sehr
stark fremdkapitalfinanziert gesteuert ist, waren hier speziell die
Projektentwicklungsgesellschaften gezwungen, sich potentielle Alternativen zum direkten
Eigenkapitaleinsatz zu iiberlegen bzw. neue ,Liickenschlussmodelle” zu SchlieBung der
Differenz zwischen Beleihungswertauslauf und dem dann tatsichlichen Kaufpreis zu
implementieren.

Dieser wissenschaftliche Artikel soll anhand verschiedener Forschungsfragen beschreiben,
wie die erhdhten regulatorischen Anforderungen nach Basel I1I und auch zukiinftig nach Basel
IV, die Anforderungen der Kreditvergabe an die Wirtschaft verindern werden. Ferner die
konkrete Auflistung der geplanten Anderungen der Vorschriften nach Basel IV an die
Finanzinstitute bei der Vergabe von Kreditfazilititen fiir die Wirtschaft, speziell fiir die
Immobilienwirtschaft. In diesem Zusammenhang werden Themen erldutert wie zum Beispiel
Ermittlungsmethoden des Beleihungswertes der Finanzinstitute, erweiterte Forderungsklassen
im neuen Konsultationspapier nach Basel IV nebst neuer Risikogewichte (RW) und damit
einhergehender potentieller Erhdhung der bankinternen Kostenstruktur.

Es bleibt aber leider die berechtigte Sorge: Was wird Basel IV fiir die Kreditvergabe
bedeuten und an welchen Stellen wird es signifikante Einschnitte fiir die Immobilienwirtschaft
geben. Wie konnen die Handlungsempfehlungen fiir die zukiinftigen Kreditnachfrager
aussehen und welche ,,Plan B Kredit-modelle* konnte es fiir die Deckungsliicke zwischen
Beleihungswert, und damit haufig auch Kreditwert, und den tatsdchlichen Kaufpreisen geben.
Gibt es liberhaupt Stellschrauben, an denen der ,,Immobilieninvestor* drehen kann, um sich im
Dickicht der zukiinftigen Basel IV-Regularien in der Gesamtfinanzierungsstruktur optimaler
und eventuell sogar bankenentkoppelter aufzustellen?

2 Stand des Wissens

Kldrung, warum ist ,,Basel I* iiberhaupt entstanden und welche Entwicklungsschritte gab
es bis zu den aktuellen Regularien von Basel 1117 Des Weiteren stellt sich die Frage, wie der
angedachte Zeitplan aussieht und sich die daraus zukiinftig ergebenden Regularien nach Basel
IV und damit die einhergehenden teilweise signifikanten Anforderungen der neuen Richtlinien
innerhalb der Banken bei der Beurteilung bzw. Bewertung von Kreditrisiken auswirken?

Der gedankliche Startpunkt fiir die nachhaltige Schaffung einer Bankenaufsicht wurde mit
dem damaligen Konkurs der Kolner ,,Herstatt Bank* im Jahre 1974 geschaffen. Die G 10-
Staaten haben im Nachgang dazu den ,,Baseler Ausschuss fiir Bankenaufsicht* ins Leben
gerufen. Der Plan hierzu war es, einheitliche Standards zu erarbeiten, um zukiinftig derartige
Bankenpleiten zu verhindern. Ziel hier war, die Eigenkapitalbasis zu erhéhen und Qualitét des
Liquiditdtsmanagements zu optimieren.
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Ende der 80er Jahre gab es dann erstmals Regeln unter dem offiziellen Namen ,,Neue
Eigenkapitalvereinbarung®. Der Begriff ,,Basel I entstand, da es hierbei um Regelungen im
Bankenaufsichtsrecht handelt. Die Regelungen sahen vor, das hier fiir jeden Kredit mindestens
8 % an regulatorischem Eigenkapital vorgehalten werden muss. Dies bedeutet, dass damit bei
einem Kredit von zum Beispiel 100.000 € mind. 8.000 € ,haftenden* Eigenkapital, gemessen
an den kreditrisikogewichteten Aktiva (RWA), vorgehalten werden musste, um einen evtl.
Kreditausfall zu kompensieren. Diese Berechnungsmethode ging am Ende aber nicht auf, weil
diese Methode das eigentliche Kreditrisiko nur sehr oberfldchlich beriicksichtigte.

In den Jahren danach wurden diese Regeln erweitert, um dem gestiegenen Marktrisiken
Rechnung zu tragen. Als im Jahre 2004 die Einflihrung von Basel II erfolgte, gab es verstirkte
Differenzierungen der Kapitalanforderungen im Kreditgeschift. Ferner wurden erstmals neue
Anforderungen fiir operationelle Risiken eingefiihrt. Dies bedeutete konkret, dass man
verpflichtend Ratingverfahren implementierte und man die Hinterlegung mit Eigenkapital so
risikogewichteter betrachtete. Dies bedeutete, dass bei ,,guten” Kreditnehmern geringere
Risikogewichte zugrunde gelegt wurden und die Bank damit weniger Eigenkapital vorhalten
musste, als bei ,,schlechten® Kreditnehmern. Hier musste dann erhohtes Eigenkapital
vorgehalten werden. Der Gedanke war dazu, dass gute Kreditnehmer deswegen weniger Zinsen
zahlen sollten als schlechte Kreditnehmer.

Abbildung 2
Bildung einzelner Klassen und dazugehorige Puffer

Klasse 5:
*leer
Puffer 3,5%
Klasse 4:
*HISBC * |P Morgan Chase
Puffer 2,5%
Klasse 3:
*Barclays * BNP Panbas Ciugroup  * Deutsche Bank
Puffer 2,0%
Klasse 2: *Bank of Amcrica  * Credit Suisse  * Goldman Sachs *
Group Crédit Agricole  * Mitsubishi UF] FG * Morgan
Puffer 1,5% Stanlcy * Royal Bank of Scotland  * UBS
*Bank of China * Bank of New York Mcllon = BBVA«
Klasse 1: (annq\c IH_’(II'. . In-lu.\lnal and Ce nnmcr}'l;nl lh‘nl( of
China Limited * ING Bank * Mizubho FG * Nordea *
Santander * Société Générale  * Standard Chartered  *
Puffer 1,0% State Street  * Sumitomo Mitsul FG - * Unicredit Group  *
Wells Fargo

Quelle: Financial Stability Board, Anhang 3, S. 3, 2013, BBVA wurde von der Liste mittlerweile geloscht
Notiz: Laut der Bundesanstalt fiir die Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) gibt es in Deutschland 36 Banken,
die national als systemrelevant einzustufen sind.
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Die Finanzkrise 2007-2009 mit ihren verbrieften ABS-Transaktionen (Asset Backed
Securities) und Derivaten fiihrte weltweit zu sehr hohen Verlusten. Speziell im Jahr 2008 fielen
ein Grofiteil der Verluste bei sogenannten systemrelevanten Banken an. Hier einige Beispiele
sog. ,,systemrelevanter Banken* nebst dem Hinweis zu einem Kapitalpuffer, der nach § 10 ff.
KWG (Kreditwesengesetz) aus harten Eigenkapital zu bilden ist.

Fiir diese Art von Handelsgeschiften musste zu der Zeit relativ wenig Eigenkapital auf
Institutsseite vorgehalten werden. Die vorhandenen Verluste aus diesen Handelsgeschéften
mussten deswegen teilweise mit den Ertrigen aus dem Kreditgeschéft quersubventioniert
werden, respektive in vielen Fillen musste sogar auf Staatshilfe zuriickgegriffen werden.

Die  schmerzhaften  ,Erfahrungen* dieses in den USA  entstandenen
Flachenbrandphdnomens namens ,,Subprime-Crisis* wurde damit zum Ausgangspunkt fiir die
weitere Novelle des Basler Ausschusses fiir Bankenaufsicht. Deswegen wurde im Jahr 2009,
aktualisiert in 2010, ein kurzfristiges Mallnahmenpaket mit deutlich strengeren Regeln
beschlossen. Hier wurden erweiterte Regularien zu den Eigenkapitalanforderungen, speziell bei
den Verbriefungen fiir ein verschérftes Risikomanagement der gestiegenen Marktrisiken, und
zu den weiteren Offenlegungspflichten der Banken verabschiedet. Das MaBBnahmenpaket von
Basel II wurde umgangssprachlich auch ,,Basel 2.5 genannt.

Im Jahr 2010 wurde zeitlich parallel dazu ein neues globales Regulierungsinstrument fiir
widerstandsfahigere Banken und auch Bankensysteme implementiert. Die Empfehlungen des
Baseler Ausschusses im Rahmen von Basel I11 und nach der Zustimmung durch die G20 Staaten
im November 2010 wurden diese an die Kreditinstitute iibergeben. Hier wurden z.B.
Limitierungen bei der Anrechnung von Drittrangmitteln und die begrenzte Anrechnung von
Ergédnzungskapital in den MaBnahmenkatalog inkludiert.

Seitdem wurden diese Empfehlungen weiterentwickelt und ergidnzt. Die nationale
Umsetzung der europdischen Basel III-Regeln erfolgte dann in 2013. Zum Beispiel gab es dazu
Anderungen im Kreditwesengesetz (KWG).8

Kern dieser erweiterten RegulierungsmaBBnahmen waren die strengeren Regeln fiir die
Kreditunterlegung mit zu haftenden Eigenkapital und damit groBerer Liquiditit des
Bankensektors in Stresssituationen des Marktes. Ferner war es das Ziel die Gefahr zu
verringern, dass sich wirtschaftliche Probleme im Finanzsektor auf die Realwirtschaft
auswirken. Wichtig hierbei war auch das erhohte Risikomanagement zum Beispiel mit der
Einfilhrung von Kapitalpuffern. Fiir besonders risikoreiche Finanzprodukte wurden die
Kapitalanforderungen im Rahmen groBerer Risikogewichte (RW) zusitzlich erhdht.®

Im Dezember 2017 gab es eine weitere Finalisierung eines erweiterten Aktivitdtenkataloges
durch die Gremien, als Basel IV bezeichnet, der die Institute noch krisenfesterer machen sollte
und einen globalen Standard bzgl. der zuriickliegenden Finanzprobleme festzulegen. Innerhalb
dieses neuen Paketes wurden auch die sogenannten ,,risikogewichteten Aktiva (RWA)* und die
,»Capital Floors* mit einem ,,Output Floor* und einem Input Floor* vorgestellt.

Dieses erginzende Reformpaket namens Basel IV wird ab 2022 stufenweise bis 2027
eingefiihrt. Auch das bereits 2016 verabschiedet Paket fiir die neuen Standards zu den
Marktpreisrisiken wird auf 2022 verschoben. Damit sollen samtliche Neuerungen in einem
sogenannten ,,Big Bang* eingefiihrt werden. So soll es den Banken ermdglicht werden, die aus
den neuen Anforderungen entstehenden Kapitalauswirkungen besser steuern und bewiltigen zu
konnen. Ferner sind die nationalen und europdischen Gesetzgeber gefragt, dass Basel [IV—-Paket

8 Bundesfinanzministerium fiir Finanzen, Basel 111, 06.03.2019.

9 Deutsche Bundeshank, 07.12.2017.
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in nationales und auch europdisches Recht zu iiberfiihren und entsprechende Umsetzungsfristen
festzulegen.®

In diesem Zusammenhang wird es besonders spannend werden zu beobachten, wie sich
diese deutlich verschirften Regularien auf nationaler Ebene bei den Kreditinstituten auswirken.
Sich daran unmittelbar anschlieBend wird es die nationale Wirtschaft, hier speziell die
Immobilienwirtschaft, interessieren, wie sich diese bankenseitig kostentreibenden Regularien
beziiglich der Vergabementalitit der Institute niederschlagen werden und, eine der wichtigsten
Zukunftsfragen, welche Auswirkungen es in der Kostenstruktur dem Endkunden gegeniiber
haben wird. Explodieren die bankinternen Kosten und muss am Ende jeder einzelne Kunde die
Fehler der Vergangenheit mit deutlich hoheren Kostenstrukturen bezahlen?

3 Forschungsdesign

Wichtige Forschungsfragen des Artikels sind die Darlegung der regulatorischen
Anderungen nach Basel IV und der Verinderungen in Bezug auf Kredite der Institute.
Darlegung der perspektivisch neuen Forderungsklassenmodelle unter den Regularien von Basel
IV. Ferner die Auflistung der Korrelation zu den Loan to Value-Ansitzen (LTV-Ansétzen) und
der sich daraus ergebenden Risikogewichte (RW) von zwei Hauptgruppen innerhalb der
Immobilienwirtschaft. Dies sind zum einen die Wohnimmobilien und zum anderen die
Gewerbeimmobilien, beides betrachtet in der aktuellen Basel III und zukiinftigen Basel IV
Version.

Ferner die zukiinftigen Auswirkungen dieser regulatorischen Anforderungen fiir die
Immobilienwirtschaft in Bezug auf eine erhohte Kostenstruktur. Am Ende stellt sich die Frage,
werden die Regularien nach Basel IV die Kosten der Institute erhdhen und damit die
Niedrigzinsphase beenden und gibt es am langen Ende Zinserh6hungen?

Die neuen Regularien nach Basel IV stellen sich als deutliche Herausforderung fiir die
europdische Bankenlandschaft dar. Eine klare Besonderheit ist, dass die Methoden zur
Ermittlung der mit haftendem Eigenkapital zu hinterlegenden Einzelrisiken umfassend
iiberarbeitet werden miissen. Beim Konzept nach Basel IV werden nahezu alle Ansitze zur
RWA- Berechnung (Risikobewertete Aktiva — Risk Weighted Asset) verdndert. Hierzu gehoren
sowohl die internen Modelle als auch die Standardverfahren. Daraus resultiert eine generelle
Erh6hung der Risikogewichte (RW) in fast allen Risikoarten.

Durch die teilweise hohere Risikosensitivitit wird dies unmittelbare Auswirkungen auf die
Kreditfazilitdten haben. Durch die neue Floor-Regelung (Input- und Outputfloor) werden alle
Banken mit Zulassung zur Verwendung interne Berechnungsmodelle dazu unabdingbar
aufgefordert, die Risikogewichte (RW) parallel dazu auch nach den Standardansitzen (KSA)
zu berechnen. Zukiinftig wird es dariiber hinaus ergénzte Forderungen fiir neue Klassen mit
erweiterten Risikogewichten (RW) geben. In diesem Zusammenhang werden nur ein paar
relevante Klassenneuerungen in Bezug auf die Risikogewichte aufgefiihrt. Zukiinftig gibt es
Forderungen fiir neue Risikogewichte wie zum Beispiel fiir ungeratete Banken, Forderungen
an multilaterale Entwicklungsbanken (MDBSs), Forderungen an Unternehmen und Forderungen
an Spezialfinanzierungen (zum Beispiel Projektfinanzierungen fiir Infrastrukturprojekte,
Finanzierung der Anschaffung von Ausriistungen fiir Schiffe, Flugzeuge, Satelliten und
Rohstofffinanzierungen von zum Beispiel borsengehandelten Rohstoffen wie Rohol, Metalle
oder Pflanzen). Im Speziellen wird die Verdnderung des Kreditrisiko-Standardansatzes (KSA)
nach CRR (Capital Requirements Regulation) und zukiinftig nach dem iiberarbeiteten
Kreditrisiko-Standardansatz der Regularien des Baseler Ausschusses BCBS 424 (Basel

10 pwC, Neue Basel 1V Regeln, 04.11.2019.
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Committee on Banking Supervision) aufgezeigt. Details einzelner Forderungsklassen werden
in der Tabelle 1 zusammengefasst.

Tabelle 1
Risikogewichte fiir Beteiligungen und ungeratete Banken
Forderungsklasse Aktueller KSA (CRR) Uberarbeiteter KSA (BCBS 424)
Banken - Risikogewichte auf Basis externer Ratings - Risikogewichte (RW) basierend auf extemen Ratings zwischen 20%
(Institute) - Zentralstaat-Risikogewicht, falls kein externes Rating  150% ( + Due Diligence erforderlich)
vorhanden (mindestens 20%) - ungeratete Institute: , Standardised Credit Risk Assessment” mit RW
- Risikogewichte zwischen 20 und 150% zwischen 30% oder 40% und 150%
- Sitzlandprinzip nicht langer anwendbar
Multilaterale - 0% Risikogewicht fiir bestimmte Entwicklungsbanken - RW = 0% fiir MDB, die die Kriterien des Ausschusses erfiillen
Entwicklungsbanken - Andere MDE werden wie Institute behandelt. - andere: Externe Ratings basierend RW zwischen 20% und 150%
(ungeratet: 50%)
Unternehmen - Risikogewicht basierend auf externen Ratings - RW basierend auf externen Rating zwischen 20% und 150%
zwischen 20% und 150% (ungeratet: 100%)
- ungeratet: 100% - zusatzlich Due Diligence erforderlich
- Multiplikator fiir KMU von 0,7619 um das Risiko- - RW von 85% fiir Forderungen an Unternehmen KMU
gewicht zu reduzieren - falls externe Ratings nicht zulassig, dann RW = 100% (Ausnahme: RW von
65% fiir Investment Grade Forderungen)
Mengengeschaft - Risikogewicht = 75% - unverandertes Risikogewicht = 75%
- Granularitatskriterium und Kriterium der niedrigen - Risikogewicht = 100, falls nicht alle Kriterien erfullt (Produkt-kriterium,
Forderungshdhen niedrige Forderungshéhe, Granularitatskriterium)
- Ausnahme: RW = 45% flr .Requlatory Retail” Forderungen
Nachrangige Ver- - Risikogewicht = 100% - RW = 150% fiir nachrangige
bindlichkeiten, - Institute: Risikogewicht = 250%/Abzug - RW = 250% fiir Beteiligungen

Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an PwC, Basel IV/CRR Il Academy, 03.2019.

Des Weiteren gibt es Forderungen fiir durch Wohnimmobilien besicherte Positionen. Eine
wichtige Grundlage dafiir sind die sogenannten operationellen Anforderungen. Diese
Anforderungen sind klar abgegrenzt mit folgenden Punkten: liegt eine fertige Immobilie vor,
ist alles rechtlich durchsetzbar, bestehen Anspriiche auf die Immobilie, wie ist die
Zahlungsfahigkeit des Kreditnehmers, wie hoch ist der vorsichtige Wert der Immobilie, gibt es
erforderliche umfangreiche Dokumentationen zum Objekt. Neben all diesen Anforderungen
wurden weitere Gruppen eingefiihrt wie zum Beispiel: Income-producing Real Estate (IPRE)
oder Land Acquisition, Development and Construction (ADC). Bei diesen neuen Gruppen gibt
es eigene Risikogewichte (RW). Diese Risikogewichte korrelieren mit dem stirker in den Fokus
geriickten Loan to Value (LTV)-Ansatz. In der Tabelle 2 befindet sich eine grafische Ubersicht.

Nach den erhohten Anforderungen liegt dann z.B. bei Wohnimmobilien bei einem LTV im
Spread von 50-60 % ein Risikogewicht von 35 % vor, immer unter der Beriicksichtigung des
Realkreditsplittings. Das Realkreditsplitting bedeutet, dass bis zu einer Grenze von 60 % dieses
Risikogewicht gilt. Der dariiberhinausgehende Teil wird dann mit dem Risikogewicht der
Gegenpartei versehen. Zuklinftig gibt es hier eine deutlichere Aufgliederung in der allgemeinen
Behandlung dieser Klasse. Das Risikogewicht wird dann zwischen 20 % und
70 % in Abhédngigkeit zum LTV liegen. In der bereits genannten neuen Forderungsklasse IPRE
(Income-producing Real Estate) liegen die Risikogewichte zwischen 30 % und 100 %, jeweils
wieder in Abhdngigkeit zum LTV. Auch in dieser Klasse miissen die operationellen
Anforderungen, wie zuvor genannt, erfiillt sein. Falls dies nicht der Fall sein sollte, wird in der
Klasse IPRE eine Risikogewicht von 150 % zugrunde gelegt. Des Weiteren wird in der neuen
Forderungsklasse ADC (Land Acquisition, Development and Construction) generell ein
Risikogewicht von 150 % zugrunde gelegt. Dieses Risikogewicht kann auf 100 % reduziert
werden, wenn ein signifikanter Vorverkauf oder Vorvermietung der Projekteinheiten
stattgefunden hat.
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Tabelle 2
Durch Immobilien besicherte Positionen: RW-/LTV-Matrix
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Bei den Gewerbeimmobilien ist aktuell ein Risikogewicht von 50 % anzusetzen. Hier gibt
es allerdings ein nationales Wahlrecht. Auch diese Basis gilt bei einem Realkreditsplitting. In
der iberarbeiteten Form des KSA (BCBS 424) gilt im allgemeinen Ansatz (basierend auf LTV)
bei kleiner gleich 60 % ein Risikogewicht mit mindestens 60 %, dariiber hinaus das
Risikogewicht der Gegenpartei.

Bei einem hoheren LTV von grofler 60 % gilt das Risikogewicht der Gegenpartei. Eine
Alternative dazu gibt es basierend auf dem Realkreditsplitting. Dann gilt mindestens ein
Risikogewicht von 60 %, dariiber hinaus das Risikogewicht der Gegenpartei. Dies gilt fiir bis
zu 55 % des Immobilienwertes und fiir den restlichen Teil gilt das Risikogewicht der
Gegenpartei. In der neuen Forderungsklasse IPRE (Income-producing Real Estate) gilt hier ein
Risikogewicht zwischen 70 % und 110 %, jeweils wieder abhdngig vom LTV. Falls auch hier
operationelle Anforderungen nicht erfiillt werden, gilt generell ein erhdhtes Risikogewicht von
150 %.!

Nach einer Studie des VOB (Bundesverband 6ffentlicher Banken) vom 23. Mai 2018 wird
es durch Basel IV zu einem Anstieg der risikogewichteten Aktiva (RWA) von ca. 23 %
kommen. Dies fiihrt zu einer deutlichen kostenseitigen Mehrbelastung auf der Institutsseite.

Auch der deutlich erhohte Aufwand durch umfangreiche Erweiterungen der Datenbasis zum
Beispiel Verwendung interner Marktpreisrisikomodelle und speziell im Immobilienbereich von
detaillierteren Daten zu Immobiliensicherheiten im Kreditgeschéft nach den iiberarbeiteten
Kreditrisikostandardansatz (KSA) werden zu signifikanten internen Kostenerh6hungen
beitragen.

Hier ist davon auszugehen, dass die Institute diese Kosten auf ihre Kunden iibertragen
werden (miissen?). Am langen Ende der Betrachtung kann (muss) dies aller Voraussicht nach
auch mit Zinserhohungen einhergehen. Dies wiirde bedeuten, dass wir uns endgiiltig von der
mittlerweile seit mehr als einem Jahrzehnt andauernden Tiefzinsperiode verabschieden
miissten.

4 Ergebnisse der Forschung

Im Weiteren konzentriert sich der Artikel auf die Untersuchung zur VVorgehensweise der
Berechnung des Beleihungswertes in den Instituten. Welche Legaldefinition hat der
Beleihungswert? Nach welchen Vorschriften und Verfahren wird der Beleihungswert
berechnet? Welche Bedeutung hat der LTV (Loan to Value)-Ansatz und wie verhélt er sich in
der Bewertung gegeniiber dem klassischen Beleihungswertansatz? Gibt es noch andere
bankinterne Verfahren, um einen Beleihungswert an das aktuelle Marktumfeld anzupassen?
Welche wirtschaftlichen Konsequenzen ergeben sich aus den Basel 1V-Regularien auf der einen
Seite flir die Institute und auf der anderen Seite flir die Immobilienwirtschaft?

Die Legaldefinition des Beleihungswertes ist beim Bundesministerium der Justiz und fiir
Verbraucherschutz nach § 3, Ziffer 1 wie folgt umschrieben: der Wert, der der Beleihung zu
Grunde gelegt wird (Beleihungswert), ist der Wert der Immobilie, der erfahrungsgemail
unabhingig von voriibergehenden, etwa konjunkturell bedingten Wertschwankungen am
malgeblichen Grundstiicksmarkt und unter Ausschaltung von spekulativen Elementen wéhrend
der gesamten Dauer der Beleihung bei einer VerduBerung voraussichtlich erzielt werden kann.

Unter Ziffer 2 wird erwihnt, dass zur Ermittlung des Beleihungswertes die zukiinftige
Verkiduflichkeit der Immobilie unter Beriicksichtigung der langfristigen, nachhaltigen

! PwC, Quo Vadis Basel 1V, 2016 + Basel IV- the next generation of RWA, 2016.
2 VOB, die Folgen von Basel IV - eine quantitative Untersuchung, 2018.
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Merkmale des Objektes, der normalen regionalen Marktgegebenheiten sowie der derzeitigen
und moglichen anderweitigen Nutzungen im Rahmen einer vorsichtigen Bewertung zugrunde
zu legen ist. Berechnungsgrundlage hierfiir ist die Verordnung iiber die Ermittlung der
Beleihungswerte von Grundstiicken nach § 16 Abs. 1 und 2 des Pfandbriefgesetzes
(Beleihungswertermittlungsverordnung — BelWertV). In dieser Verordnung steht unter § 4,
Verfahren zur Ermittlung des Beleihungswerts, unter den Ziffern 1 — 6 die VVorgehensweise zur
Ermittlung des Beleihungswertes. Unter § 5, Ziffer 1 — 4 sind die Vorschriften benannt, wie ein
Beleihungswert ermittelt wird. Dies erfolgt iiber ein Gutachten von der Pfandbriefbank
allgemein oder von Fall zu Fall durch einen externen akkreditierten Dienstleister. In § 6 ist die
Ausbildungsqualitit des Gutachters und § 7 die Unabhingigkeit des Gutachters dezidiert
beschricben. In den folgenden § 8 — 28 zuziiglich der Anlagen 1 - 4 der
Beleihungswertermittlungsverordnung — BelWertV sind samtliche Grundlagen der Berechnung
aufgefiihrt. Dieses genannte Regelwerk ist die Grundlage der Berechnung fiir die Institute. Im
Wesentlichen werden drei Verfahren zur Ermittlung des Beleihungswertes eingesetzt. Diese
sind das Vergleichswertverfahren, Sachwertverfahren und das Ertragswertverfahren. Das
Vergleichswert-verfahren definiert sich darin, dass das zu bewertende Objekt mit vergangenen
zeitnahen Kaufpreisen vergleichbarer Objekte direkt verglichen wird.

Bei Wohnungs- und Teileigentum nach dem WEG (Wohnungseigentumsgesetz) und auch
bei Grundstiicken ist dies bei anfallen von Verkaufsféllen sehr gut moglich. Bei Wohngebduden
wird das Verfahren nur angewandt, wenn ausreichend Vergleichsobjekte verfiigbar sind. Bei
der Verifizierung dieser Vergleichsobjekte unterstiitzt nebst eigener institutsinterner
Kaufpreissammlungen auch der Gutachterausschuss einer jeden Gemeinde im Rahmen von
Grundstiicksmarktberichten. Das Sachwertverfahren wird angewandt bei eigengenutzten Ein —
und Zweifamilienhdusern und auch Eigentumswohnungen. Beim Sachwertverfahren erfolgt
eine Kumulation der Einzelwerte vom Bodenwert (berechneter Grundstiickswert) und dem
Wert der baulichen Anlagen (aufstehende Gebdude) im Rahmen der NHK 2010
(Normalherstellungskosten 2010) und weiterer wertrelevanter Daten im Rahmen einer
Stichtagsbetrachtung. Als drittes Verfahren gibt es das Ertragswertverfahren. Bei diesem
Verfahren wird der Reinertrag des Beleihungsobjektes ermittelt, welcher bei einer
ordnungsgemédflen Bewirtschaftung zu erwarten ist. Dieses Verfahren wird aktuell bzw. auch
zukiinftig bei zu vermietenden Objekten angewandt. Als vergleichendes Verfahren zum
Ertragswert- oder auch Sachwertverfahren wird das Vergleichswertverfahren angewandt. Fiir
die Festsetzung des Beleihungswertes ist allerdings der Ertragswert mafgeblich. Liegt der
Ertragswert allerdings mehr als 20 % tiiber dem Sachwert, ist eine gesonderte Priifung
erforderlich und gegebenenfalls der Ertragswert zu mindern. Fiir Sparkasseninstitute gibt es
landesspezifische Beleithungsgrundsitze, die die Anforderungen der
Beleihungswertermittlungsverordnung (BelWertV) konkretisieren. Im genossenschaftlichen
Bankenverband orientiert man sich an den herausgegebenen Wertermittlungsrichtlinien des
Bundesverbandes (BVR). Auch bei den Instituten des privaten Bankensektors gibt es
institutsinterne  Regelungen zur Wertermittlung.  Diesbeziigliche Gutachter bzw.
Sachverstindige miissen eine besondere fachliche Qualifikation, zum Beispiel der HypZert in
Berlin als Zertifizierungsstelle des Bankenverbandes der Privat— und Geschéftsbanken,
nachweisen.?

Das Loan-To-Value Ratio (LTV) wird das Verhiltnis zwischen Darlehen und dem Wert der
gestellten Sicherheiten bezeichnet und wird in Prozent ausgedriickt. Die LTV-Ratio hilft den
Instituten bei der Risikoadjustierung. Sie wirkt sich direkt auf die Kreditzinsen aus. Es stellt
den Wert eines Darlehens dem Wert der gestellten Sicherheiten gegeniiber. Bei einem hohen

3 Gabler Wirtschaftslexikon, Holscher/Helms, Beleihungswert, 2018.
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LTV ist fiir die Institute das Kreditrisiko hoher, da der Kreditnehmer weniger Eigenkapital
eingesetzt hat. Des Weiteren miissen Kreditnehmer mit einem hohen LTV mehr Zinsen als
Kreditnehmer mit einem niedrigen LTV bezahlen.*

Das LTV—Ratio wird zukiinftig verstdrkt innerhalb der Institute eingesetzt. Nach den neuen
Regularien von Basel IV wird nach Vorliegen des LTV das sogenannte Risikogewicht aus den
risikogewichteten Aktiva (RWA) abgeleitet und damit das zu hinterlegende Eigenkapital fiir
diesen Kredit auf Seiten der Institute ermittelt. In der folgenden Tabelle erhalten sie dazu einen
Uberblick zu Wohn- und Gewerbeimmobilien in der Korrelation zum Risikogewicht (RW); in
der Abbildung 3 mit G bezeichnet zur Loan-to-Value Quote (LTV-Q).

Abbildung 3
Besicherungen der Risikopositionen

\ Durch Immobilien vollstandig
besicherte Risikopositionen
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von den Ertragen aus der Sicherheit ab ‘ den Ertragen aus der Sicherheit ab von Immobilien
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Quelle: Die Bank, Neue Risikogewichte fiir Immobilienforderungen, Seite 8, 02.2016.

Je hoher die Eigenkapitalanforderungen in Bezug auf das Risiko sind, desto hoher werden
die Zinsen gegeniiber dem Kreditnehmer festgelegt. Im direkten Vergleich zum Beleihungswert
ist das LTV—Ratio etwas konservativer. Dies bedeutet, dass das LTV — Ratio im Vergleich zum
urspriinglichen Beleihungswert ca. 10-15 % niedriger ist.

Dies wiederum bedeutet, dass der Kreditnehmer zukiinftig einen erhohten
Eigenkapitaleinsatz bereitstellen muss mit dem potentiellen Ziel, dass er anschlieend
aufwandsoptimierte Kreditzinsen bekommt.®

Um auch hier einen konservativ risikoadjustierten Wert zu ermitteln, benutzen zum Beispiel
die Banken des Genossenschaftsverbundes, hier die Volks- und Raiffeisenbanken, aktuell
entsprechende auf den Mikrostandort projizierte Marktanpassungsfaktoren. Diese Faktoren
werden in der Regel von den jeweiligen Gutachterausschiissen bzw. Liegenschaftsabteilungen
der Gemeinden erhoben. Mit diesem Marktanpassungsfaktoren werden entsprechende

4 Allgemeines Finanzlexikon, Lektion 8, Streiter, 2015.
5 PwC, Quo Vadis Basel 1V, 2016 + Basel V- the next generation of RWA, 2016.
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Wertabschldge vom Beleihungswert ermittelt, um somit den zukiinftigen Regularien bereits
heute schrittweise Rechnung zu tragen. Im Rahmen einer aktuellen Studie des
Bankenverbandes wurde eindeutig aufgezeigt, dass gerade europdische Banken durch das Basel
IV — Reformpaket stirker belastet werden als bisher vermutet.

Die neuen Basler Regularien sollen zum 1.1.2022 beginnen mit einer fiinfjdhrigen
Einfliihrungsfrist. Dies bedeutet, dass spitestens zum 1.1.2027 die Vorschriften in vollem
Umfang gelten. Der Bankenverband sagt diesbeziiglich eindeutig, dass sich die Kreditvergabe
an Portfolios zu Immobilienfinanzierung und auch der Finanzierung von kleineren und
mittleren Unternehmen nebst Projektfinanzierungen zum Beispiel im Bereich der erneuerbaren
Energien und auch zur Finanzierung von Gewerbeimmobilien deutlich erschweren und damit
auch verteuern wird. Besonders deutlich trifft es auch das risikoarme deutsche
Baufinanzierungsgeschidft mit der klaren Erhohung der bereits dezidiert dargelegten
Risikogewichte. Durch die grof8e Flut der Verdnderungen auf Seiten der Institute beziiglich
Dokumentationspflichten und Anwendungen der neuen Regularien beziiglich erweiterter
Risikogewichte (RW) etc. wird es zu einer Verteuerung innerhalb der Prozesse der Institute
kommen. Diese werden sehr wahrscheinlich zu signifikanten Kostenerh6hungen auf Seiten der
Bankkunden fiihren. Auf der Seite der Kreditnehmer wird die Kreditbeurteilung und
Kreditverhandlungen mit den Instituten deutlich erschwert. Die reduzierten
Beleihungswertausldufe der neuen Regularien werden dazu fiihren, dass die Institute sich sehr
deutlich tiberlegen, an wen und fiir was sie entsprechende Kreditfazilititen verauslagen. Da sich
die Marktpreise allerdings tendenziell in einer sehr starken Seitwértsbewegung befinden,
respektive perspektivisch sich eher erhdhen werden, kann davon ausgegangen werden, dass sich
die faktische Deckungsliicke zwischen Beleihungswertauslauf und tatsdchlichen Markt- bzw.
Kaufpreis in der Zukunft deutlich verschirfen wird. Eins der wichtigsten Fragen wird werden:
Brauche ich zukiinftig mehr Eigenkapital, um iiberhaupt einen Kredit zu bekommen?®

4.1 Wichtige Forschungsergebnisse der Datenrecherche

Seit den Anféngen von Basel I bis in die heutige Zeit hinein mit Basel III und zukiinftig
Basel IV ist klar zu formulieren, dass die volkswirtschaftlichen Erkenntnisse der letzten gut drei
Jahrzehnte verbunden mit den punktuell gravierenden Wirtschaftskrisen, hier speziell die
Subprime Crisis mit dem Konkurs der US-Investmentbank Lehman Brothers am 15. September
2008 als Hohepunkt, gesamtwirtschaftlich schmerzhafte Lernphasen gewesen sind. In diesem
Zusammenhang wurde oft behauptet, dass alleine der liberhitzte Immobilienmarkt ,,an allem
Schuld* war. An dem war es natiirlich nicht. Auf der Suche nach neuen Einnahmequellen
entwickelten die Banken sogenannte ,,Asset Backed Securities (ABS)“. Dies waren z.B.
verbriefte Forderungen an Hypotheken und anderen Wertpapieren. Diese ,,Investmentpapiere®
und das damit verbundene Austfallrisiko wurde dann an externe Investoren verkauft. Dies spiilte
wiederrum grofle Summen an ,,frischem® Kapital in die Institute. Immobilienbesitzer 16sten
z.B. ihre Altkredite, die sie nicht mehr bedienen konnten, einfach durch neue Kredite ab. Viele
Hausbesitzer konnten ihre Raten aber nicht mehr bedienen, die Verluste auf der Investorenseite
stiegen und der ,,Verluste-Dominoeffekt* nahm seinen negativen Verlauf. Das Ergebnis dazu
haben die meisten weltwirtschaftlich deutlich gespiirt. Gerade hier in Europa z.B. mit der
Eurokrise. Deswegen wurde es zwingend notig, auf der jeweiligen Institutsseite priorisierte
Risikovorsorge zu treffen mit dem festen Willen: So etwas darf NIE wieder passieren.

6 Portfolio Institutionell, Studie Basel IV belastet Banken stirker, Englert, 2019.
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Hochste Wichtigkeit bestand z.B. auch in der Tatsache, auf Institutsseite immer {iber
ausreichend  Liquiditdt  bzw.  haftendes  Eigenkapital = zu  verfligen, um
Ausfallwahrscheinlichkeiten liquiditdtsméBig sicher auszuhalten.

Dieser Sachverhalt wurde deutlich unterstrichen, indem in den letzten Jahren so genannte
»systemrelevante Banken‘ mit staatlicher Unterstiitzung vor einer Bankenpleite gerettet werden
mussten. Im Worst-Case Szenario hitte eine Nichtunterstiitzung dieser Institute zu einem
globalen Finanzkollaps an den weltweiten Finanzméarkten fithren konnen. Der
volkswirtschaftliche Schaden wire in diesem Fall kaum zu beziffern gewesen. Die Kehrseite
der Medaille impliziert allerdings innerhalb der inneren Bankenstruktur, dass all diese
verschiarften ~ Regularien einen  deutlichen = Mehraufwand an  zum  Beispiel
Dokumentationspflichten und auch Meldepflichten gegeniiber den z.B. Aufsichtsgremien der
EZB und auch der BaFin notwendig machen. Auch die wesentliche Anderung der Einfiihrung
des sog. ,,Output-Floors®, klare Begrenzung nach unten der i. d. R. giinstigeren internen
Risikomessverfahren (IRBA) gegeniiber dem Standardverfahren (KSA) in Bezug auf die
Eigenmittelanforderungen der Banken, werden Kreditfazilititen verteuern. Diese Sachverhalte
in Verbindung mit der staatlich induzierten Niedrigzinspolitik, und damit oft auch zu niedriger
Rentabilitét auf Institutsseite, wird kurz bis mittelfristig Gebiihren- und sehr wahrscheinschlich
auch Zinserhdhungen auf der Seite des einzelnen Kunden mit sich bringen.

Hier bleibt also abzuwarten, wie sich eine mogliche Weitergabe der inneren erhdhten
Kostenstrukturen an den Endverbraucher kurz — bis mittelfristig auf die konjunkturelle
Stimmung auswirken wird. Das Kostenerhohungen auf der Institutsseite kommen werden, ist
so gut wie sicher. Wie und in welcher Form man Kostenerh6hungen kompensiert, Weitergabe
an den Endkunden oder stirkerer Implementierung von Cross Selling Konzepten, bleibt
abzuwarten.”

4.2 Ergebnisse der Datenrecherche seitens der KMU's bzw. im Speziellen der
Immobilienwirtschaft

Durch die wesentliche Anderung der Eigenkapitalanforderungen fiir Banken mit internen
Risikomessverfahren (IRBA) im Vergleich zum Standardverfahren (KSA), die ihre
Risikogewichte (RW) im Wesentlichen mit Hilfe externer Modelle berechnen, muss zukiinftig
mehr haftbares Eigenkapital bei Krediten vorgehalten werden. Allein durch diese Situation
erhoht sich der Eigenkapitalbedarf fiir kleine — und mittelstdndischen Unternehmens (KMU)—
Finanzierungen zu den bisher vergleichsweise ,,glinstigeren” IRBA—Verfahren. Dies bedeutet
im Umkehrschluss, dass sich die Finanzierungskonditionen aus Sicht der KMU's nachhaltig
verteuern werden.

Auch die weiteren Verschirfungen im Rahmen des z.B. Output-Floors, welche die IRBA-
Verfahren treffen, werden zu einer Kreditverteuerung auf Seiten der Kunden fiihren.®

In der Konsequenz ist tber sdmtliche Forderungsklassen gesehen mit einem
durchschnittlichen Anstieg der Eigenkapitalanforderungen der Institute in Deutschland von
+23,7 %, in der Europdischen Union von +16,7 % und Global gesehen mit +3,6 % zu rechnen.®

Durch einen Anstieg der gesetzlichen Mindestkapitalanforderungen wird das Potenzial zur
Kreditvergabe und auch speziell der Exportfinanzierung gemindert. Da sich der Mittelstand im
hohen Umfang {iiber Fremdkapital refinanziert, wird damit die zukiinftige

Bankenverband/IHK Miinchen, Forderungspapier z. Finalisierungspaket, Sasse/Diederich, 2018.

8 Bankenverband, gemeinsames Positionspapier IHK-HWK-GVB-Sparkassenverband und BBV zu Umsetzung-
Basel 111, Mittelstandsfinanzierung-1.pdf, S. 1, 12.2018.

® It. Deutsche Bundesbank, Basel 111-Monitoring der Dt. Bundesbank vom 04.10.2018, 2018.
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Mittelstandsfinanzierung unter Druck geraten. Wenn also die Vorschlige des Baseler
Ausschusses (BCBS) ohne wesentliche Beriicksichtigung der deutschen Finanzierungskultur in
die nationalen und europdischen Vorschriften (KWG, CRR, CRR II, CRD IV, CRD V)
inkludiert werden, wird damit die deutsche Mittelstandsfinanzierung zwangsldufig unter
deutlichen Druck geraten.©

Hier gibt es z.B. von Seiten des Bankenverbandes die Forderung zur Beibehaltung des
KMU-Faktors von 0,7619; dies ist ein Unterstiitzungsfaktor, der sich in der Praxis fiir eine
risikoaddquate Kapitalunterlegung bei Unternehmen, die ein Gesamtkreditvolumen von 1,5
Millionen € nicht iibersteigen, bewahrt hat.!!

Auch z.B. die weiche Formulierung des Granularitatskriteriums (0,2 % — Kriterium); das
ist die Summe aller Kredite eines einzelnen Schuldners, die 0,2 % des gesamten fiir
aufsichtsrechtliche Zwecke gebildeten Retail-Portfolios nicht tiberschreiten darf (vorbehaltlich
der Entscheidung nationaler Aufsichtsbehorden)...Stichwort Klumpenrisiko; muss weiterhin
Bestand haben. Auf eine Umsetzung in der EU des ,,harten Granularitétskriteriums® sollte
moglichst verzichtet werden.*?

Eine weitere Forderung des Bankenverbandes ist, dass sich die Bedingungen fiir
Immobilienfinanzierungen nicht verschlechtern diirfen. Speziell die Finanzierung von
sogenannten Wirtschaftsimmobilien, dies sind betrieblich genutzte Immobilien im
Geschiftsvermogen, sind fir das Wachstum und den Erfolg von kleinen — und
mittelstdndischen Unternehmen (KMU) eine wichtige Losgrofie. Hierbei muss bedacht werden,
dass das Investment in Neubau und Sanierung von Wirtschaftsimmobilien ca. 10 % der
gesamten Investitionen in Europa darstellen. Es ist dabei ebenfalls zu beriicksichtigen, dass
diese Investitionen iiberwiegend von Instituten finanziert werden. Hier wird es sehr wichtig
sein, eine deutlich sinnvollere Regulierung von Immobilienfinanzierungen umzusetzen.

Wie in den vorherigen Kapiteln bereits dezidiert dargestellt, wird die Beleihungswertquote
iiber den ,,Loan to Value*“-Ansatz (LTV — Ansatz) geregelt und zukiinftig mafgeblich fiir das
institutsinterne Risikogewicht verantwortlich sein. Diese erhohten Risikogewichte erfordern
deswegen auch mehr Eigenkapital je verauslagtem Kredit. In der Kombination mit dem
konservativeren LTV-Ansatz bei der Berechnung des eigentlichen Kredites, welches zu
geringeren Beleithungswerten und damit reduzierterem Krediten fiihrt, sind neben zu
erwartenden Kreditkostenerhohungen auch geringere Kreditauszahlungen und damit gréfere
Deckungsliicken zu erwarten. Dies wiederum impliziert den Einsatz von mehr Eigenkapital des
Kreditnehmers, um die ,,Finanzierung — Deckungsliicke®, dies bedeutet Beleihungswertauslauf
=i.d.R. auch Kreditwert zum tatsichlichen Markt — bzw. Kaufpreis, auszugleichen.*®

10 Bankenverband, gemeinsames Positionspapier IHK-HWK-GVB-Sparkassenverband und BBV zu Umsetzung-
Basel 111, Mittelstandsfinanzierung-1.pdf, S. 2, 12.2018.
Die Deutsche Kreditwirtschaft, Analyse zu Indikatoren fiir die Risikoentwicklung von Krediten an KMU's,
18.04.2012.
12 Bankenverband, gemeinsames Positionspapier IHK-HWK-GVB-Sparkassenverband und BBV zu Umsetzung-
Basel 111, Mittelstandsfinanzierung-1.pdf, S. 3, 12.2018.
13 Bankenverband, gemeinsames Positionspapier IHK-HWK-GVB-Sparkassenverband und BBV zu Umsetzung-
Basel 111, Mittelstandsfinanzierung-1.pdf, S. 4 - 5, 12.2018.
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5 Schlusswort

Unter wissenschaftlicher Betrachtung gibt es zu den verschirften Handlungsempfehlungen
des Baseler Ausschusses (BCBS) im Rahmen von Basel 11l (CRR auf nationaler Ebene und
CRD 1V auf europiischer Ebene) und zukiinftig Basel IV (CRR II auf nationaler Ebene und
CRD V auf europiischer Ebene) noch einigen Klarungs — bzw. Handlungsbedarf.

Gerade die Einfiihrung der neuen ,,Floors®, aus der die Neuberechnung der Risikogewichte
im IRBA-Verfahren und damit die neuen Losgrofen zur Hinterlegung mit zu haftenden
Eigenkapital auf Institutsseite berechnet werden, die Aufrechterhaltung des fiir Deutschland
wichtigen KMU- Faktors und auch die weiterhin weiche Formulierung des
Granularitétskriteriums in der finalen Ausgestaltung der zukiinftigen Basel IV Anforderungen,
besteht hier noch deutlicher Verdnderungsbedarf.

Erweiternd dazu auch die erhdhten Anforderungen bei den Wirtschaftsimmobilien und auch
den wohnwirtschaftlich genutzten Immobilien bei der Vergabe der Kreditfazilititen bleibt bis
zum offiziellen Starttermin zum 1.1.2022 noch einiger politischer und auch 6konomischer
Gespriachsbedarf mit den Verantwortlichen der einzelnen Aufsichtsgremien. Hier bleibt
abzuwarten, wie sich bis dahin die wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland als auch in
Europa verandern wird.

Hier bleibt darauf zu hoffen, dass man mit 6konomischem Weitblick und auch politischer
Scharfsinnigkeit noch sinnvolle Ergdnzungen bzw. Angleichungen vornimmt, um zukiinftiges
Wirtschaftswachstum nicht im Keim zu ersticken.'*

Wie entwickelt sich im Speziellen der Immobilienmarkt unter den neuen
Handlungsempfehlungen nach Basel Il und zukiinftig Basel IV?

Nach Evaluierung der neuen Regularien in europdischer sowie nationaler Hinsicht muss
man davon ausgehen, dass sich speziell in Deutschland nicht nur das aktuelle Wirtschaftsklima
insgesamt abkiihlen wird, sondern auch besonders zu beachten ist, dass die deutlich erh6hten
Anforderungen an die Institute in Bezug auf Basel IV diese erheblich mehr haftendes
Eigenkapital fiir Kredite hinterlegen miissen. Das wird unweigerlich zu einer gréferen
Differenzierung bei der Vergabe von Kreditfazilititen an KMU's und an die
Immobilienwirtschaft fiihren. Dariiber hinaus sind bereits die deutlich erweiterten
Reportpflichten innerhalb der Institute nebst den Konsequenzen nicht zu unterschitzen.

Dies bedeutet in der Zukunft, dass bei den Kreditinstituten die Weitergabe von internen
Kosten an die Kunden unumgénglich zu sein scheint und die Institute sich bei der Vergabe von
Krediten zukiinftig deutlich zuriickhaltender zeigen werden, um haftendes Eigenkapital auf der
Institutsseite optimiert einzusetzen. All dies wird dazu fiihren, dass sich der Immobilienmarkt
im Speziellen reduzierter entwickeln kann, als wir dies in den letzten 10 Jahren erlebt haben.
Dies wird einhergehen mit einer deutlich reduzierten Kaufmotivation und damit entsteht
psychologisch eine schlechtere Stimmungsnachfrage auf dem Immobilienmarkt. Dies
wiederum fiithrt dann zu stagnierenden respektive riickldufigen Kaufpreisen mit dem dann
deutlichen Ergebnis: Der Immobilienboom ist vorbei.

14 Bankenverband, gemeinsames Positionspapier IHK-HWK-GVB-Sparkassenverband und BBV zu Umsetzung-
Basel 111, Mittelstandsfinanzierung-1.pdf, S. 6, 12.2018.
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Wie entwickelt sich die neue bankinterne Immobilienbewertung in Bezug auf den LTV-
/Beleihungswert versus Markt-/Kaufpreis und welche Konsequenzen bringt das auf der
Nachfrageseite?

Der in den neuen Regularien des Baseler Ausschusses geforderte LTV-Ansatz zur
Berechnung der Risikogewichte, und damit Grundlage fiir die Berechnung des zu
hinterlegenden Eigenkapitals, wird zukiinftig zu einer deutlichen VergroBerung der
sogenannten Deckungsliicke, dies ist die Differenz zwischen dem Beleihungswertauslauf und
den tatsdchlichen Markt — bzw. Kaufpreisen, fiihren. Konsequenz daraus wird sein, dass
Immobilienmarktteilnehmer zukiinftig mit einem deutlich erhohten Einsatz von ,teurem
Eigenkapital“ rechnen miissen, um diese Deckungsliicke auszugleichen.

In der Konsequenz fiihrt dies z.B. bei den aktuell quasi ,,1%-Finanzierungen von
Investmentimmobilien® zu einem geringeren sogenannten ,,Leverage-Effekt* und zum anderen
zu kritischen Hinterfragung, ob sich das ein oder andere Immobilien-Investment aufgrund der
geringeren Beleihungswerte und damit einem verstiarkten Einsatz von ,,teurem Eigenkapital®
der Kreditnachfrager liberhaupt noch ,rechnet®. Zukiinftig wird dies sehr wahrscheinlich
verstarkt zu einer groBeren Zuriickhaltung bei der Investitionsklasse ,,Immobilien zur
Kapitalanlage* fiihren.

Auch eine weitere Immobilienklasse, die eigengenutzte Immobilie, wird sich zukiinftig mit
diesen neuen regulatorischen Rahmenparametern auseinandersetzen miissen. Dies bedeutet im
Klartext, dass der klassische ,H&uslebauer”, dies bezieht sich auf H&iuser und
Eigentumswohnungen von Bestands- und Neubaueinheiten, zukiinftig noch kritischer auf
Bankenseite ,,durchleuchtet” wird. Hier erwarten thn hohere Kreditzinsen und eine erhohte
Forderung nach mehr Eigenkapital.

Damit ergeben sich dann pl6tzlich ganz andere Fragen. Diese konnten lauten: ,,kann ich mir
mit meinem Eigenkapital und Einkommen eigentlich die Wunschimmobilie noch leisten oder
wird mir am Ende die Kumulation aus erhohten Kreditzinsen und héherem Eigenkapitaleinsatz
die Immobilie nicht zum Verhangnis?*

Gibt es in der Gesamtstruktur eines Immobilienkredites weitere Moglichkeiten, potenzielle
Deckungsliicken zwischen dem Beleihungswert und dem Marktwert zu schlieffen?

Aufgrund der zuvor genannten Punkte wird es eine wichtige Aufgabe der Zukunft werden,
dhnlich wie es bereits in den USA tiblich ist, sich verstirkt bankendhnliches Fremdkapital fiir
Investitionen in den Immobilienbereich zu beschaffen.

Sogenannte ,,Deckungsliicken-Fiiller* konnten z.B. Venture Capital Fonds, Mezzanine-
Kapitalgeber oder aber auch im Speziellen spezialisierte Immobilienkreditfonds werden. Hier
werden private Investoren in einem Fonds zusammengefiihrt, um dann im juristisch und
okonomisch geregelten Umfeld Immobilienfinanzierungsdeckungsliicken schlieen zu konnen.

Das muss allerdings klar gesagt werden: Diese Art des ,,Private Investments* impliziert
deutlich hohere Zinsen als zum gegenwirtigen Zeitpunkt die marktiiblichen Kreditzinsen bei
den Instituten sind.

Das bedeutet im Klartext, dass diese Art des Deckungsliickenschlusses aufgrund der
teureren Zinsen nicht fiir jedermann etwas sein wird bzw. kann. Auch hier bleibt abzuwarten,
wie sich dieser in Deutschland noch sehr junge Bereich bei den Nachfragern und auch speziell
bei den ,,Wiachtern des Geldes* weiter entwickeln wird.
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AbschlieBend betrachtet bleibt es sehr spannend abzuwarten, welche Verdnderungen die
Implementierung von Basel 1V fiir die Marktteilnehmer mit sich bringen werden und wie sich
dies wirtschaftlich auswirken wird. Miissen wir erneut mit einer Krise rechnen?
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Rola vodcovskej osobnosti v startupovom time
The role of a leader in a startup team

Richard Bednar — Ivana Ljudvigova

Abstract

Startups are an opportunity for self-realization for more and more young people. However,
setting up and running a startup business does not fit to everyone. Leadership in startups has
its specifics, which are associated with significant uncertainty, shifting the current borders,
exceptional adaptability and persistence of the founder. The main objective of the research
article was to identify the founders' roles in successful startups. The purpose of this research is
to find out whether there are certain common characteristics of successful startup
entrepreneurs. In our analysis we used a questionnaire - Belbin Full Individual Report. This
questionnaire analyzes and compares the self-assessment of the individual to be examined with
a 360-degree analysis of four members of his / her team. As a successful startup, we have
defined a company that fulfills all of the following conditions: it creates a unique and scalable
product / service, has existed in the market for 4 to 6 years, and achieves third-quarter (Q3)
revenue in the industry. For the analysis to be comparable, the analyzed personalities are only
men. In the research, we analyzed nine founders and CEOs of startups based on a 360-degree
self-assessment and a rating of four team members. We used the boxplot function to display
cumulative results.

JEL klasifikacia: M20
KPucové slova: vodcovstvo, tim, startup, Belbin

1 Uvod

Startupy su zacinajuce, rychlo rastiice podnikania zaloZené na inovaciach. Predstavuji
jednoduchu podnikatel'ski formu, ktora poskytuje priestor na sebarealizaciu, tvorivost,
neforméalne pracovné vztahy, ale aj vysoké pracovné nasadenie a v pripade uspechu
nadpriemernu alebo mimoriadnu odmenu. Startupy st aj zdrojom pracovnych prilezitosti pre
mladych l'udi a absolventov §kdl, ktori nechcu byt beznymi zamestnancami a v podnikani vidia
nastroj, ako si zabezpecit’ vlastné Zivobytie prostrednictvom uspokojovania potrieb inych l'udi.
Zakladnym motivom zaloZenia startupu je nezavislost, moznost sebarealizacie a tuZba priniest’
nieco zmysluplné a potrebné pre l'udi a spolo¢nost. Maximalny potencial startupov mozno
vyuzit vytvorenim priaznivého legislativneho a regula¢ného prostredia, zabezpecenim ich
pristupu k nefinanénym nastrojom a vytvorenim vhodného ekosystému a financnych schém pre
financovanie kritickych faz zivota startupov. Tuto skutocnost’ si uvedomuje aj Ministerstvo
hospodarstva Slovenskej republiky, ktoré prijalo viaceré opatrenia, ktoré maju slazit’ na
podporu startupov v SR.

ZaloZenie arozvoj startupu sa nevyhnutne spajaju s vodcovstvom, pretoze uplathované
vodcovstvo ma rozhodujuci vplyv na uspech alebo neuspech startupu (Zach, Baldegger, 2017).
Aby startup pracoval ako tim, je potrebné zjednotit’ sa v zdujme dosiahnutia spolo¢ného ciela,
ato je prave zmyslom vodcovstva. Tam, kde je dolezitd timova praca, tam je dolezité aj
vodcovstvo, anaopak. Timova praca avodcovstvo su pre uspech startupu nevyhnutné
(Cogliser, Brigham, 2004). Naopak absencia vodcovstva méze mat rad negativnych désledkov
pre startupové podnikanie. Startup bez vodcu, ktory vytvara a komunikuje viziu, inSpiruje
a koucuje zamestnancov a zasahuje do procesov a podnikovych ¢innosti, ked je to potrebné,
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pOsobi na trhu bezciel'ne (Zéach, Baldegger, 2017). Napriek tomu je pomerne mélo empirickych
vyskumov, ktoré sa zaoberaju témou vodcovstva v startupoch. Mnohé poznatky v tejto oblasti
vychadzaju stale len z teoretického skumania. Hlavnym ciel'om prispevku bolo preto skimat’
ulohu lidra v startupovych timoch.

2 Teoretické vychodiska vodcovstva v startupoch

Startup predstavuje rychlorasticu inovativnu firmu, ktord od inych novozalozenych
podnikov odlisuje viacero Specifik. Po prvé, autori definicii sa zhoduju, ze podstatou startupu
je nekonvenéné myslenie, tvorivost’, origindlnost’, resp. novost’. Inovaciu ako zéklad chapania
startupu presadzuje Ries (2011), ktory startup definuje ako ,,l'udskti organizaciu, ktorad je
navrhnutd na doddvanie nového produktu alebo sluzby v podmienkach extrémnej neistoty.*
Startup ponuka novy inovativny produkt alebo sluzbu, ktory nebol otestovany na trhu, preto
riziko neuspechu je vel'mi vel'ké. Prave neistota, resp. neista budicnost’ predstavuje d’alsi
dolezity faktor pri charakterizovani pojmu startup. Blank a Dorf (2012) tvrdia, Ze ,,startup ide
od netspechu k netaspechu v snahe poucit’ sa z kazdého neuspechu a zistit’, ¢o nefunguje
V procese hl'adania opakovateI'ného obchodného modelu s vysokym rastom*. Neistota vo vnutri
zacinajuceho podniku je sposobend kratkou podnikovou tradiciou, chybajicimi skusenostami
a nizkou uroviiou rozvinutia rutin a procesov. Neistota sa vSak spdja aj s vonkajSim prostredim,
v ktorom startup poOsobi aje dana predovSetkym Specifickymi podmienkami prostredia,
komplexnost'ou a dynamickostou trhu. Tretim rozhodujicim parametrom pri zadefinovani
startupu je kritérium rastu. Hodnota startupu spociva vyhradne v jeho budicom rastovom
potenciali. Aspekt rastu zdoraziiuje vo svojej definicii aj Graham (2013), ktory ako startup
oznacuje ,,podnik, ktory je vytvoreny k rychlemu rastu.

Zich a Baldegger (2017) uvadzajt, ze startupy maja €asto plocht organiza¢nt Struktiru
S nizkym poctom hierarchickych tirovni a prevazne maju len jednu urovei riadenia, na ktorej
sa nachadza zakladatel’ a vodca Vv jednej osobe. Vodca formuluje viziu, stanovuje pociatoéné
ciele, ziskava potrebné zdroje (finan¢né, nefinanéné a l'udské), ovplyviiuje investorov,
partnerov, dodavatel'ov ¢i zakaznikov (Baum, Locke a Kirkpatrick, 1998). Osobnost
zakladatela, jeho podnikatel’ska historia, angazovanost, dojem, dovera a sympatia, ktoré
vyvolava u investorov a partnerov, si rozhodujlcimi kritériami pre ziskanie potrebnych
investi¢nych zdrojov. Potvrdzuju to Kets DeVries a Miller (1986), podl'a ktorych individualne
vlastnosti a spravanie vodcov ovplyviiujii vyvoj a dlhodobu udrZatelnost’ startupu. Rovnako
podla Hambricka a Masona (1984) su startupy c¢asto vnimané ako odraz svojho top
manazmentu. Preukazovanie hiizevnatosti a nezlomnosti, spol'ahlivosti a ¢estnosti (Timmons,
Spinelli, 2008) st najdolezitejSimi vlastnostami zacinajiceho podnikatela, ktoré oceiuje
potencidlny investor. Butler (2017) uvadza, Ze podnikatel'ski vodcovia st Gspesni v prostredi
neistoty, motivuje ich riziko, vyznac¢uju sa vynimoc¢nou schopnostou presved¢it’ a prenikavou
zvedavostou voc¢i vonkajSiemu prostrediu. Podobne Bussgang (2017) za najdolezitejSie
charakteristiky vodcov v startupoch zarad’uje schopnost’ vysporiadat’ sa s neistotou a posuvanie
hranic tradi¢ného podnikania. Mnohé empirické Stidie ukazali pozitivny vzt'ah medzi
vodcovskym spravanim lidra a rozlicnymi indik4tormi vykonnosti startupov (Gooty et al.,
2009, Gumusluoglu, llsev, 2007, Wang, Tsui a Xin, 2011).

Ked’ je startup uspesny, znacné zasluhy sa pripisuju zakladatel'ovi ako jednotlivcovi, ktory
podnik vedie (Klotz et al., 2014). Ale podla Timmonsa a Spinelliho (2008) je pre uspech
startupu okrem silného vodcovstva zakladatel'a ddlezité aj budovanie timu, ktorého ¢lenovia
majii navzajom sa dopliiiajiice zruénosti, talent a schopnost’ pracovat’ ako tim. Manz a Sims
(1993) upozoriiuju, Ze timy s vysokym vykonom nemaja Struktiru formalneho vodcovstva.
Podobne Klotz et al. (2014) uvadzaju, ze vacsinu novych podnikov zakladaju a vedu timy, nie
jednotlivci. Pearce (2004) definuje timové vodcovstvo ako sucasné, pretrvavajuce a vzajomné
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ovplyvilovanie l'udi a procesov Vv ramci timu, ktoré je charakteristické sériovym vznikom
oficidlnych aj neoficialnych vodcov. Kiefer a Senge (1999) uvadzaju, ze vo vysoko vykonnych
timoch pri rieseni problémov nie su dominantni formalne urceni lidri, ale ti ¢lenovia timu, ktori
maji v danom momente najviac relevantnych znalosti o probléme alebo prilezitosti. Hmieleski,
48 mesiacov, z ktorej vyplynulo, ze timové vodcovstvo je vyznamnym pozitivnym prediktorom
tvorivej atmosféry a nasledne vysokého vykonu startupu.

Vicsina investorov pri rozhodovani o investovani do urcitého podnikatel'ského népadu
hl'add kompetentny, vysoko zaujaty a doveryhodny manazérsky tim s relevantnou skusenostou
Vv prislusnom odvetvi. Kvalita startupového timu sa podl'a Timmonsa a Spinelliho (2008)
posudzuje podla kritérii: skusenosti, motivacia, vytrvalost’, kreativita, zodpovednost’, odvaha,
adaptabilita, tolerancia rizika a neistoty. Potvrdzuju to Blank a Dorf (2012), podl'a ktorych
startupovy tim musi byt’ zvyknuty na zmenu, chaos, uCenie sa z chyb, riskovanie a nestabilné
situacie bez ndvodov na rieSenie, musi byt zvedavy, skiimavy, tvorivy a dychtivy v hl'adani
opakovatel'ného a Skalovate'ného podnikatel'ského modelu.

Literatara opisuje dve koncepcie, ktoré hovoria o tom, kedy je tim Gspesny. Prva koncepcia
sa zameriava na §tadia vyvoja timu. Jej podstatou je, Ze tim musi prejst’ niekol’kymi fazami
vyvoja (formovanie, konflikty, normovanie, praca), aby sa mohol stat’ ispesnym. Druhy nazor
sa zameriava na timové roly. Téato koncepcia hovori, Ze tim mo6zeme povazovat’ za efektivny,
ak si v nom zastipené rozli¢né timové roly. Roly v definicii efektivneho timu zdoéraznuju
Reagan, Argote a Brooks (2005), podla ktorych ,,efektivna timova praca je urcena funkciou
uréenia najvhodnejsich roli na splnenie tloh, priradenim spravnych l'udi k tymto ulohdm a tym,
7e umoznite 'ud’om, ktori zastavaju rozdielne povinnosti, koordinovat’ svoju ¢innost’.*

Jednym z odbornikov, ktory sa intenzivne venoval problematike timov a timovych roli je
Meredith Belbin (1993, 2010). Predmetom jeho zaujmu bolo zistit’ dovody, preco niektoré timy
dosahuju skvelé vysledky a iné Celia zlyhaniu. V roku 1970 sa rozhodol spolu so skupinou
odbornikov z Henley Management College uskuto¢nit’ vyskum, ktory by priniesol odpovede na
tito otazku. Pocas desiatich rokov intenzivne, pomocou série roznych psychotestov, sledoval
spravanie manazérov. Na zdklade vysledkov testov bola vyskumna vzorka manaZérov
prerozdelena do siedmich kategérii. Nasledne sa tito manazéri roztriedili do timov, v ktorych
vykonavali rozne manazérske tlohy. Pocas pozorovania priebehu rieSenia tiloh sa zistili urcité
vzorce spravania vyskumnej vzorky. Vyskumnici na zaklade tychto vzorcov identifikovali
zakladné timové roly. Prvotne vyskumny tim definoval osem timovych roli, ale postupom casu
pridal poslednt deviatu rolu. Tychto devit timovych roli bolo rozdelenych do troch skupin na
zaklade ich orientacie - roly orientované na l'udi (koordinator, timovy pracovnik a vyhl'adavac
zdrojov), roly orientované na akciu (usmernovac, realizator a dokoncovatel’) a roly orientované
na myslenie (Specialista, inovator a monitor). Stru¢nua charakteristiku timovych roli na zaklade
ich silnych a slabych stranok ilustruje Tabul’ka 1.
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Tabulka 1

Typolédgia timovych roli podl'a Belbina

Prinosy

Negativa

Usmernovac (US)

Vyzyva k vykonu, je dynamicky, dari
sa mu pod tlakom. Je priebojny a
odvazny pri prekonadvani prekazok.

Ma sklony provokovat’. Zraiuje
city l'udi.

Je vyzrety a sebavedomy, dokaze
rozoznat’ talent. Objasniuje ciele.

Moze sa zdat’, Ze manipuluje.
Zbavuje sa svojho podielu na

Koordinator (KO) | Efektivne deleguje. praci.
Kreativny, ma predstavivost’, Ignoruje podruznosti. Je plne
slobodomysel'ny. Generuje napady a zamestnany vlastnymi
riesi narocné problémy. myslienkami na tkor efektivnej
Inovator (IN) komunikacie.

Timovy pracovnik
(TP)

Spolupracuje, je vnimavy a
diplomaticky. Pocuva a predchadza
nezhoddm medzi 'ud'mi.

Je nerozhodny v kritickych
situdciach. Vyhyba sa ostrym
sporom.

Je pozorny, svedomity, starostlivy.
Vyhladéva chyby na ceste k

Ma sklony robit’ si prehnané
starosti. Zdraha sa delegovat’.

y konalosti.
Dokoncovatel’(DO) dokonalost
Je spolocensky, nadSeny a Je nadmieru optimisticky. Mdze
zdrojov (VZ) . Y p '
Je ststredeny na jedinu vec, iniciativny | Prispieva len vo vymedzenej
a zamerany na svoju oblast’. Poskytuje |oblasti. Zaoberd sa odbornymi
Eoo et ' cnosti, ktoré s vzacne. |zalezitostami.
Specialista (SP) vedomosti a zrucnosti, ktoré st vzacne. | zalezitost'ami
Je prakticky, spol'ahlivy, vykonny. Je trochu nepruzny. Pomaly
Myslienky premiena na ¢iny a reaguje na nové moznosti.
Realizétor (RE) organizuje pracu, ktora treba vykonat'.

Monitor (MV)

Je vecny, je stratég a je bystry. Vidi
vSetky moznosti. M4 presny tsudok.

Mo6Ze mu chybat’ hnacia sila a
schopnost’ inSpirovat’ ostatnych.
MobZe byt prehnane kriticky.

Zdroj: Belbin, R.M. (2010), Management Teams: Why They Succeed or Fail, 3rd ed., Butterworth- Heinemann,

Oxford.
3 Ciele

Vysledkom Belbinovej stadie bolo zistenie, Ze najispeSnejsie timy boli prave tie, ktoré boli
zloZené z rozmanitych l'udi (r6znych timovych roli). Je nutné podotknut’, Ze niektori ¢lenovia
timu su schopni zastdvat’ viacero roli vrovnakom case. Podniky, svetové poradenské
organizacie aj samotni lidri neprestajne pouzivaju tito typoldgiu ako pomocku pri tvorbe timov.
Doteraz vSak nebola aplikovana Belbinova typoldgia timovych roli na startupy aich
zakladatelov. Hlavnym cielom realizovaného vyskumného projektu bolo identifikovat’
rolu/roly zakladatel'ov v startupovych timoch ana ziklade toho skumat’ vyznam a ulohu
vodcov Vv startupoch. Zmyslom uvedené¢ho skimania je zistit, ¢i existuju uréité spolocné
charakteristiky uspesnych podnikatel'ov (startupistov). Predpokladom splnenia daného ciel’a je
overenie nasledovnych hypotéz:
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1. Kazdy lider zastava niekol’ko timovych roli, z ktorych aspon Styri presahuju hranicu
vyskytu 50 percent.

Kombindcie timovych roli u lidrov tspesnych startupov budu rovnakeé.

3. Aspoii pri jednej timovej role bude rovnaka alebo podobna tendencia (vysoké alebo
nizke zastupenie).

Vystupy zrealizované¢ho prieskumu mozu poslizit' ako vzor pre I'udi, ktori sa chystaju
zalozit’ vlastné startupy a nevedia, akt timovu rolu by mali ako zakladatelia zastavat’ a rovnako
pre lidrov uz existujucich timov a startupov, ktori ¢elia problémom sposobenych neujasnenymi
rolami a neschopnost'ou timovej spoluprace. Vysledky vyskumu mozu byt tiez pomockou pre
investorov, podnikatel’skych anjelov a institicie podporujice rozvoj startupov (¢i uz sikromné
alebo Statne) pri rozhodovani, ktoré kritéria posudzovat pri hodnoteni potencialnych
startupovych podnikani.

4 Met6dy

Hlavnou vyskumnou metddou bol certifikovany dotaznikovy prieskum Belbin. Belbinova
analyza vytvara personalizovan(l spravu o spravani sa jednotlivca. Vychodiskovym bodom je
individudlna sprava generovana priamo firmou Belbin, ktord identifikuje, ktord kombinacia
deviatich timovych je u skiimanej osobnosti zastipend, v akom pomere, definuje silné a slabé
stranky danej osobnosti a obsahuje navrh na sebazdokonalenie osobnosti, aby dosiahla vyssiu
efektivitu.

V naSej analyze sme pouzili dotaznik - Belbin Full Individual Report. Tento dotaznik
analyzuje aporovnava sebahodnotenie skiimaného jednotlivca s 360 stupiiovou analyzou
Styroch ¢lenov jeho timu. Ako Uspesny startup sme zadefinovali firmu, ktora plni vSetky z
nasledovnych podmienok:

- vytvara unikatny, Skalovatel'ny produkt/sluzbu,
- existuje na trhu 4 az 6 rokov,
- dosahuje trzby vo vyske tretieho kvartilu (Q3) v danom odvetvi.

Aby bola analyza porovnatel'nd, analyzovanymi osobnostami st len muZi. V naSom
vyskume sme analyzovali 9 zakladatelov a CEO startupov na zaklade 365 stupiiového
hodnotenia - sebahodnotenia a hodnotenia Styroch ¢lenov timu.

Pre zobrazenie kumulativnych vysledkov sme vyuzili funkciu boxplot, ktora je skor opisna,
ale umoznuje posudit’ variabilitu a symetriu dat, d’alej sluzi na odhalenie odlahlych a
extrémnych pozorovani. Ten sa sklada z obdiZnika (&iZe krabice) a filzov (&ize antén). Obdiznik
pojima priblizne polovicu datového stboru, jeho dolna ¢ast’ je uréena dolnym kvartilom, hornt
hranu vymedzuje horny kvartil. VySka krabicky je teda dana tzv. interkvartilovym rozpitim
(Interquartile Range), ktoré ziskame zo vzt'ahu IQR = x0,25 - x0,75, kde x0,25 znaci dolny
kvartil a x0,75 horny kvartil. Skatul'u deli na dve asti median, ktory reprezentuje zosikmenie.
Dolnu ¢ast’ ziskame zo vztahu x0,25 - 1,5 - IQR, hornti potom podobne x0,75 + 1, 5 - IQR.
Hodnoty, ktoré nepatria do intervalu ohrani¢en¢ho hradbami, povazujeme za podozrivé a st
znazornené krazkami.

5 Vysledky

Vo vysledkoch vyskumu uvadzame stru¢nu charakteristiku skimanych startpov a ich
zakladatel'ov vratane vyslednej tabulky zastipenia timovych roli u kazdého lidra. Analyza
kazdého zakladatel’a je zaviSena struénym naznacenim jeho silnych a slabych stranok a z toho
vyplyvajticeho priestoru na zlepsenie v roli timového vodcu.
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5.1 Powerlogy

Dusan, zakladatel znacky Powerlogy, je trénerom zivotospravy, dobrodruhom a
nadSencom, ktorého hlavnym ciel'om v Zivote je inSpirovat’ a pomoct 'ud'om realizovat’ svoj
100-percentny potencial cez optimalizaciu zivotospravy a Sikovné Zivotné experimenty. Jeho
blog bol nominovany na ocenenie Bloger roka 2014. Okrem rad, ako zlepSit’ svoju zivotospravu
a mat’ viac energie, obsahuje tento blog aj zdravé recepty, zazitky z jeho cestovania a rozhovory
so zaujimavymi l'ud’'mi.

Startup Powerlogy vytvara koncept vylepSenych produktov ako bio cokolada, kava,
Specialny kokosovy olej, mandl'ové maslo a iné a jeho viziou bolo postupne zlepsit’ stravovacie
navyky aspon 100 tisic domécnosti v strednej Eurdpe. Ponukané produkty st bez konzervantov,
dochucovadiel, farbiv, bez lepku, laktozy a bez klasického cukru (pouziva sa len kokosovy).
Okrem e-shopu patria do konceptu Powerlogy aj eduka¢no-zazitkové workshopy, prezentacie,
¢i coffee cateringy, ktoré boli uz uspesne realizované u viacerych vel’kych klientov ako KPMG,
Google Slovakia, Neulogy, The Spot, Orange, Tatrabanka, ¢i IBM.

Tabul’ka 1 ukazuje, Ze DuSan vie nové navrhy vytvarat’ rovnako dobre na vlastnt past’, ako
aj v spolupraci s ostatnymi. NajlepSie sa mu dari pri tlohach, kde musi skimat’ moznosti a
vyuzivat nové prilezitosti. Z hladiska rozvoja kariéry by sa mal zameriavat’ na oblasti, v
ktorych st vel'mi oceflované zmeny. Prave také prostredie by mu malo vyhovovat’ najlepsie.

Tabul’ka 1

Timové roly zakladatel’a startupu Powerlogy

uUsS KO IN TP DO VZ SP RE MV
Dusan | 78% 6% 100% | 0% 0% 98% 84% 11% 0%
Zdroj: vlastné prepocty

Silnou strankou zakladatel'a startupu Powerlogy je, Ze si uvedomuje, Ze je pre neho 'ahSie
pracovat’ samostatne, ako uzko spolupracovat’ s druhymi. Podava najlepsi vykon, ked ma
vol'nost’ a svoju odbornost’ uplatiiuje ako kreativnu vyhodu. Rad objavuje a rozvija nové
myslienky, takze potrebuje pracovat’ v prostredi, ktoré pontika Siroké moZnosti kreativity. Je
dobry v rieSeni zloZitych problémov alebo zavadzani novych myslienok. Naopak, slabymi
strankami tohto lidra je slabd organizicia prace a tendencia prispievat len vo vymedzenej
oblasti. Je zavisly od trvalej stimulacie a inklinuje k rychlej strate zaujmu. Pre lepSie zvladnutie
roly inovatora, by sa mal stat’ lidrom, na ktorého sa ostatni obracaju s prosbou o radu alebo
rozvinutie urcitej myslienky. Mal by uvolnit’ svoju predstavivost’ bez obav, Ze niekto bude
vetovat’ jeho myslienky v ranom Stadiu tvorivosti. Pre lepSie zvladnutie ulohy vyhladavaca
zdrojov by si mal startupista vybudovat' poziciu ,,Gstretového" c¢loveka vo vztahu ku
kreativnym jedincom, ktori generuji napady a potrebuju niekoho, kto ich posunie o krok d’ale;.

5.2 Zelena posta

Projekt Zelena posta vytvoril Adrian spolu so svojim pat’¢lennym timom kreativnych l'udi,
ktori k svojej praci pristupuju s radost'ou. Ich zakladatel’ sa snazi viest’ tim demokraticky, a to
svojim priatel'skym pristupom. V Zelenej poste st si podl’a jeho slov vSetci rovni a kazdy napad
je vitany.

Startup Zelena posta bol zalozeny v roku 2012 s ciel'om priniest’ nielen organizaciam, ale
aj Sirokej verejnosti revolucné rieSenie v oblasti postovych sluzieb. Ide o originalnu kombinaciu
sluzby poStovného a elektronického dorucovania. Zakladnd koncepcia Zelenej posty spociva
v Setreni ndkladov a Casu, ktoré predstavuji hlavny motivacny prvok pre zakaznikov.

Najvacsim prinosom ich sluzby je odbremenenie od administrativnych procesov stvisiacich s
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tvorbou posty. Ide o tla¢, zabalenie listov do obalok, transfer a podanie na poste. S tym suvisi
uspora nakladov, ked’ze Zelena posta tla¢i vo velkych tlacovych strediskach, ktoré okrem tlace
zabezpecia aj obalkovanie a podanie na posSte za nizSie ceny, ako ked si to podnikatel'sky
subjekt alebo jednotlivec zabezpeci vo vlastnej rézii. Podstatna je tieZ moznost’ prechodu na
elektronické dorucovanie zasielok.

Belbinov test ukazal, ze Adridn ma schopnost’ starostlivej a presnej analyzy, ako aj
racionalneho a nestranného usudku. Je zbehly vo vytvarani premyslenych a detailnych planov
a rozhodnuti. Je pre neho dolezité, aby pdsobil v prostredi, v ktorom nie je nutné pracovat’ v
zhone a pod tlakom. Inymi slovami, vyhovovala by mu viac praca, ktora vychadza skor z
dlhodobych nez kratkodobych cielov a ktorej zmyslom je predovSetkym vysoka kvalita
kone¢ného produktu. Vysledné percentd u jednotlivych timovych roli v pripade zakladatel'a
Zelenej posty ukazuje tabulka 2.

Tabulka 2
Timové roly zakladatel’a startupu Zelena posta
UsS KO IN TP DO VZ SP RE MV

Adrian | 48% S51% 28% 44% 67% 21% 19% 58% 68%
Zdroj: vlastné prepocty

Silnou strankou zakladatela Zelenej posty je schopnost’ dokladnej analyzy, ¢o je cenné vo
fazach strategického planovania procesov. Naopak, jeho slabinou je skutocnost’, Ze nema
sklony zaoberat’ sa alebo prichddzat’ s novymi myslienkami. Pre efektivnejSie zvladanie roly
dokoncovatel'a by sa skimany lider mal stat’ sprostredkovatel'om, ktory postrehne potencialne
chyby vo vysledkoch prace skor, ako budi odovzdané vonkaj$im institiciam. Pre lepSie
zvladanie roly timového pracovnika by mal zakladatel’ vyuzivat’ svoje diplomatické schopnosti
tak, aby efektivnejSie vyriesil problémy a dosiahol kompromis.

5.3 Octago

DuSan, jeden zo zakladatelov startupu Octago, bol fanaSikom a cvicitelom na
workoutovych ihriskéach a tak prirodzene vznikol ndpad zalozit’ firmu s troma kamaratmi, ktori
sa taktiez venovali tomuto Sportu.

Startup Octago vytvara klientom na mieru Specializované ihriska na street workout.
Zagiatky projektu podporila slovenska poboc¢ka EY ¢&i firmy VUB, 02, Slovenska sporitel'iia,
BMW, MasterCard a Nay Elektrodom. Pozornost’ a priestor v médiach si projekt ziskal aj
vd’aka veku a Sikovnosti zakladatel'a — Octago vyhralo v sut'aziach startupov viaceré ocenenia
aDusan s projektom reprezentoval Slovensko aj na svetovom findle sutaze Studentskej
podnikatel'skej ceny v thajskom Bangkoku. Firma vSak stperi s konkurenciou a okrem
budovania ihrisk sa zviditelfiuje aj cez verejné tréningy, Skoly, prednésky, ¢i workshopy.

Dusan je spoloc¢ensky ¢lovek s mimoriadnou schopnost'ou analytického myslenia. Vd'aka
tymto vlastnostiam moéze s vyhodou zastavat rolu poradcu alebo posudzovatela externych
zdrojov (Tabul’ka 3). Zaujima sa o vel'a veci, ma Siroky rozhlad a vie byt v spravnu chvil'u na
spravnom mieste. Aj preto okolie vel'mi ocenuje jeho iny uhol pohl'adu na zalezitosti, ktoré su
povazované za samozrejmé. Pre podnikanie je prinosom aj z toho dovodu, Ze dokaze
predchadzat’ objavovaniu davno objaveného. Neboji sa nadvidzovat vztah s expertmi mimo
organizécie, co moze Setrit’ ¢as aj zdroje.
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Tabul’ka 3
Timové roly zakladatel’a startupu Octago
us KO IN TP DO VZ SP RE MV

Dusan | 38% 24% 20% 24% 55% 98% 38% 68% 92%
Zdroj: vlastné prepocty

Medzi silné stranky zakladatela startupu Octago patri schopnost’ zvladat’ sti¢asne mnozstvo
uloh a povinnosti a tiez schopnost’ rozvijat siet’ vonkajsich kontaktov. Lider dokaze objektivne
vidiet’ vSetky moznosti a vie ich starostlivo posudit’. Slabymi strankami skimaného startupistu
je sklon prevziat myslienky inych bez kritického postdenia a mald potreba pomahat
spolupracovnikom pri dosahovani pracovnych cielov. Pre efektivnejSie zastavanie roly
vyhl'adavaca zdrojov by mal lider ukazat’ ostatnym, ze dokaze zo svojej bohatej siete vonkajSich
kontaktov vyt'azit’ uzito¢né prilezitosti a informacie. V ramci roly monitora sa odporaca lidrovi
rozvijat’ schopnost’ udrzat’ si rozvahu v situaciach, ked’ ostatni su pravdepodobne ovladani
emociami alebo robia undhlené zavery.

5.4 Venzeo

Jozef vel'mi citlivo vnimal nelegéalne skladky v prirode. Ked’ prisiel do Singaptru, videl
krasnu, €isti krajinu, kde nebolo ani smietky. VSetko sa recyklovalo a vSetci boli silne eko.
Potom Siel do Finska a tam bolo taktiez nadherne. Finsko ma priblizne rovnaky obyvatel'ov ako
Slovensko, tak si povedal, Ze ak to funguje tam, prec¢o by to nefungovalo aj na Slovensku. Ked’
potom V Bratislave videl malu nelegélnu skladku pri internate, pomyslel si, ze ak by o tom
vedeli Fini, okamzZite by to vycistili. Posielat’ v§ak obecnému tradu v tejto zaleZitosti email
alebo list bolo komplikované. Tak sa rozhodol vyuzit' smartfén. Keby to tak mohol odfotit’
a ulozit’ polohu, bolo by ovel'a I'ahSie ukazat’ to autoritdm a skladku odstréanit’. Tak vytvoril
aplikaciu, ktora to jednoducho umoziovala. V priebehu dvoch rokov dosiahla 80 000 stiahnuti
v 14-tich jazykoch. Evidovanych mala 18 tisic skladok v sedemdesiatich krajinach sveta.

Spociatku vSak i8lo o neziskovy projekt. Preto sa Jozef rozhodol, Ze vyuZije znalosti
a skusenosti a vytvori komer¢ény startup Venzeo. Momentalne uz uspe$ny projekt pomaha
firmam dokumentovat’ manualnu ¢innost’ a problémy v teréne. Napriklad lepi¢ bilboardu ho po
nalepeni musi odfotit, prist’ k pocitacu, poslat’ fotku klientovi a vyplnit’ spravu. Venzeo tento
proces plne automatizuje pomocou aplikacie. Venzeo napriklad vyuZziva odpadkova
spolo¢nost’. Ked’ vodi¢ v teréne pride k zamknutému smetnému koSu a nejaké auto blokuje
vjazd, potrebuje dokaz, Ze cheel, ale nemohol néklad vysypat’. Néasledne, ked’ im zakaznik vola,
Vv priebehu niekol'kych sekiind mu vedia z toho dia poslat’ report. Dokonca aj v tom danom
momente ho vedia upozornit’ na problém a on ho mdze odstranit’. Vsetko sa deje v redlnom
Case, ¢im sa cely systém urychlil.

Podl'a vykonanej analyzy (Tabulka 4) ma Jozef podla jasnl predstavu o Zivote a silny
zmysel pre vizie. R4d formuluje nové myslienky a je pre neho dolezité, aby boli realizované v
praxi. KedZe ma jasno v tom, kam smeruje, je vel'mi dobre pripraveny viest’ ostatnych, aj za
cenu rizika, Ze jeho tazba dokoncit’ dana tlohu bude pdsobit’ prili§ dominantne. NajlepSie sa
citi, ked’ méze prezentovat’ svoje myslienky a navrhovat’ d’alsi postup.

Tabul’ka 4
Timové roly zakladatel’a startupu Venzeo
usS KO IN TP DO VZ SP RE MV

Jozef | 78% 30% 771% 24% 60% 66% 50% 39% 56%
Zdroj: vlastné prepoCty
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Silnymi strankami zakladatela startupu Venzeo je dynamickost’ a podnikavost’. Lider ma
rad urcit mieru autority a dokdze motivovat svojich spolupracovnikov. Rad objavuje a rozvija
nové myslienky, preto potrebuje pracovat’ v prostredi, ktoré pontika Siroké moznosti kreativity.
Na druhej strane, slabymi strankami zakladatel’a je sklon odhodlane pokracovat’ v préci aj bez
dostato¢nej konzultacie, riziko vzniku nepriatel'skej atmosféry na pracovisku v dosledku
perfekcionizmu a mald potreba pomahat druhym pri dosahovani pracovnych cielov. Pre
efektivnejSie realizovanie roly usmeriiovaca by mal zakladatel’ dodat’ timu hybnt silu, a to bud’
inSpirovanim jednotlivcov v time alebo zddraziiovanim dolezitosti spolocnym cielov. Aby
zastaval skumany startupista lepSie ulohu inovatora, mal by uvolnit svoju tvorivost
a predstavivost’.

5.5sli.do

Peter bol ucitelom na vysokej Skole a rozhodol sa, ze vytvori projekt na zbieranie spitnej
viazby od Studentov. Na zaciatku vytvoril jednoduchy portal, kde mohli Studenti hodnotit’
kvalitu svojich ucitelov. Veril tomu, Ze rastici tlak na hodnotenie pomdze zvysit' kvalitu
vzdelania, ale umozni aj ocenit’ dobrych ucitel'ov. Tu dostal zaujimavl spiatna vézbu na to, ako
by mohlo jeho rieSenie v budicnosti vyzerat’ tak, aby z neho spravili ziskovy produkt.

Nésledne zacal so svojim timom hl'adat’ segment trhu, pre koho by bol produkt uréeny.
Riesil zakladnu otazku - Kto by mohol potrebovat’ spitni vizbu? Odpoved’ znela jasne -
organizatori podujati a konferencii. V dneSnom globalizovanom svete sa uskuto¢ituju denne
tisicky konferencii a prednasok. Pocas nich chce vel'ké mnozstvo T'udi klast’ vela otazok.
Slovensky startup sli.do vyvinul aplikaciu, ktord umoziuje do takychto podujati interaktivne
zapojit’ kazdého divaka a to tak, Ze cez aplikaciu posle svoju otdzku, na ktort méze re¢nik
odpovedat’. Ostatni m6zu hlasovat’ o dolezitosti otdzok a tak sa zabezpeci, ze vSetky dobré
otazky st zodpovedané. V sucasnosti ma sli.do 90 percent zahrani¢nych zakaznikov a ich
aplikacia bola vyuzita na viac ako 85 tisic konferenciach po svete, a to firmami ako Oracle,
Google, Cisco, Accenture a iné.

Z vykonanej analyzy vyplynulo, Ze Peter je spolocensky, ma zmysel pre dobrodruzstvo a
rad preskimava nové moznosti. Zaroven si vel'mi zaklada na svojej odbornosti, a preto vaha
opustit’ svoje profesijné zameranie (Tabulka 5). Kvoli tomuto rozporu obc¢as zaziva dilemu.
Cim viac sa vzdiali od svojej $pecializacie, tym viésie je riziko, Ze sa prestane orientovat’ v
komplikovanych zaleZitostiach danej oblasti. Ak v§ak ma pocit, Ze Specializovana stranka jeho
prace, akokol'vek ho sama o sebe napliiia, nevyuziva dostato¢ne jeho potencial, moze vyssie
uvedenym sposobom uskutoctiovat’ ambicie, ktoré presahuju jeho sucasné obzory.

Tabul’ka 5
Timové roly zakladatel’a startupu sli.do
uUsS KO IN TP DO VZ SP RE MV

Peter | 50% 22% 76% 60% 26% 84% 97% 20% 49%
Zdroj: vlastné prepocty

Silnou strankou zakladatel’a startupu sli.do je, Ze preferuje pracu v Specializovanej oblasti,
kde sa ceni prax a schopnosti. Skimany lider podadva najlepsi vykon, ked’ ma vol'nost’ a svoju
odbornost” uplatiuje ako kreativnu vyhodu. Vtedy sa dokdze uplne oddat’ svojej zaujmove;j
oblasti. Startupista rad objavuje a rozvija nové myslienky, takZe potrebuje pracovat’ v prostredi,
ktoré ponuka Siroké moznosti kreativity. Naopak, medzi slabé stranky zakladatel’a sli.do patri
tendencia angazovat’ sa len vo vymedzenej oblasti, slab4 organizovanost’, rychla strata zdujmu
a nezaujem o rutinnt alebo nepretrziti pracu. Pre lepSie vykonavanie roly Specialistu by mal
byt lider iniciativny v planovani svojej prace a ¢innosti zacinat’ samostatne. Ak bude stale
otvoreny zmenam, moZze to u ostatnych mimo jeho Specializacie vyvolat’ doveru, ze dokaze
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nezavisle najst’ spravne riesenie dan¢ho problému. Ak chce zakladatel’ byt’ efektivnejsi v ulohe
vyhl'adavaca zdrojov, mal by upozornit’ na nové prilezitosti a na to, aké st pre tim vyhodné.
Bude to vyzadovat' niclen jeho aktualne znalosti sucasnych cielov timu, ale aj dobru
informacnu siet’, aby mal vzdy aktuédlne informacie.

5.6 MeetNlearn

Projekt MeetNlearn vedie Juraj, podnikatel’ so skusenostami z online trhov. Zakladatelia
startupu Juraj Svincak a Tomas Palkovic sa dostali v roku 2014 na druhy pokus do Spanielskeho
akceleratora Telefonica Wayra. VSimol si ich riaditel Wayry v Mnichove Garan Goodman,
ktory mal problém najst’ pre svoje deti doucovanie. Ich napad ho zaujal a pozval ich na pohovor
do Mnichova, kde uspeli. Sestmesaény pobyt vyuzili na vstup na Eesky a nemecky trh. V Cesku
Vv tom Case mali databazu 3 tisic doucovatel'ov a chceli viac. Nemecky trh bol tvrdsi orieSok, no
za pol roka vybudovali zdklady Dou¢ma.sk s vySe tisickou mesacnym kontaktov. Po odchode
z inych projektov sa naplno venuju uz len sprostredkovaniu douc¢ovania.

DoucMa je online platforma na sprostredkovanie doufovania medzi doucCovateI'mi a
Studentmi. Tento projekt vznikol uz v roku 2012 a v sucasnosti ma viac ako 12 000
registrovanych lektorov, ktori vedia pomdct’ od matematiky po exotické jazyky. Student
nachadza kvalitnych doucovatel'ov pomocou vyhl'adavacieho formulara. Sta¢i zadat’ mesto a
predmet, v ktorom sa chce zdokonalit. Konverzaciu s doucovatelom mozno zacat’ priamo v
jeho profile odoslanim kontaktného formuléara aj bez registracie. Plati sa az doucovatel'ovi,
S ktorym si Student dohodne cenu.

Na zéklade analyzy timovych roli (Tabulka 6) mdZeme skonStatovat, Ze Juraj ma
nadpriemernt schopnost’ generovat’ a vyhodnocovat’ nové myslienky a dari sa mu v oblastiach,
v ktorych je potrebné riesit’ zlozité a ndro¢né problémy. Najviac mu vyhovuje praca v oblasti
navrhovania, dizajnu, hl'adania kreativnych rieSeni a odstrafiovania problémov. Aby ho okolie
nevnimalo ako ¢loveka, ktory ,len premysla a nikdy ni¢ neurobi®, mal by sa zamerat’ na
prakticka aplikaciu svojich navrhov a stratégii a nemal by sa pustat’ do vSeobecnych debat,
ktoré vedu k cisto akademickej analyze problému. V oblasti pracovnych vztahov sa mu
najlepsie spolupracuje s 'ud’'mi, ktori maju vynikajiice komunikaéné zru¢nosti a dokdzu ocenit’
dobre mienentl radu. Ak by vSak spolupracoval s va¢sim poctom kolegov, ktori su rovnakého
zamerania ako on, mohlo by to spomalit’ pracu celé¢ho timu.

Tabul’ka 6

Timové roly zakladatel’a startupu MeetNlearn

(ON) KO IN TP DO VZ SP RE MV
Juraj | 3% 2% 94% 25% 60% 33% 92% 10% 93%
Zdroj: vlastné prepocty

Silnou strankou zakladatel’a startupu MeetNlearn je, Ze si uvedomuje, Ze je pre neho I'ahSie
pracovat’ samostatne ako Uzko spolupracovat’ s druhymi. Je skor myslitelom a vizionarom,
pritahuje ho praca vyZadujuca laterdlne myslenie a starostliva analyzu. Podava najlepsi vykon,
ked’ mé vol'nost’ a svoju odbornost’ uplatiiujete ako kreativnu vyhodu. Naopak, slabou strankou
lidra je, Ze sa zdraha prispdsobit’ rychlo sa meniacim udalostiam, mé tazkosti pri komunikécii
s roznymi typmi ludi, je Gizko Specializovany len na vymedzenu oblast’ a ma mala potrebu
pomahat’ druhym pri dosahovani pracovnych ciel'ov. Ak chce zakladatel startupu efektivnejSie
zvladat’ rolu inovatora, musi poskytovat’ spolupracovnikom dostatok ¢asu a vol'ného priestoru,
aby vytvorili nieco skuto¢ne originalne. Pre lepSie vykonavanie roly monitora je potrebné, aby
lider ukéazal svoju rozvahu v situaciach, ked’ ostatni st pravdepodobne ovlddani emociami,
alebo robia undhlené zavery.
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5.7 Startitup

Mareka zaujimali startupy davno predtym, nez zalozil svoj prvy startupovy portal. V roku
2013 sa rozhodol prist pozriet priamo do startupovej komunity a zasutazit' si na
StartupWeekend Bratislava, kde zistil, ze slovensky startupovy ekosystém je vel'mi zivy
a existuje pomerne vel'ké mnozstvo mladych nadsencov, ale aj existujucich startupov, ako aj
sutazi, coworkingov, inkubdtorov, akceleratorov a investorov. Avsak neexistovala ziadna
platforma, ktora by spojila celu startupovii komunitu. Kazda z institicii mala svoj web a Svoj
Facebook, ale naprie¢ ich nikto nespéjal.

Rozhodol sa preto vytvorit’ informacny web, ktory by spdjal startupovych nadSencov
naprie¢ vSetkymi mestami a institciami. Jeho primérnym cielom bolo vytvorit’ dobry projekt,
kde by okrem ¢lankov mohli Citatelia najst’ na stranke kontakty na startupy, freelancerov,
zoznam podujati, kontakty na investorov a zoznam coworkingov. Citatenost’ sa pohybuje
mesacne okolo 1,2 milidna navstevnikov, ¢o predstavuje denne okolo 40 tisic. Neskor sa firma
roz$irila a Startitup Group ma v portféliu momentalne osem webov: Sketcher.sk je zamerany
na dizajn agrafiku, Interez.sk na hudobnych fanusikov, VedeliSte,ze?.sk prinasa rozne
zaujimavosti zo sveta, Odzadu.sk zaujal Citatelov c¢lankami o vztahoch, Startitup.sk je
zamerany na startupy, ThinkApple.sk na fanuSikov firmy Apple, #Existuje.sk ponuka
inSpirativne pribehy a BabskéVeci.sk je pre mladé dievcata.

Podrla vysledkov Belbinovho dotaznika (Tabulka 7), Marekovi sa dari najlepSie pri tlohéch,
kde musi skiimat’ moznosti a vyuzivat’ nové prilezitosti. Z hl'adiska rozvoja kariéry by sa mal
zameriavat’ na oblasti, v ktorych s vel'mi ocefiované zmeny.

Tabulka 7
Timové roly zakladatel’a startupu Startitup
uUsS KO IN TP DO VZ SP RE MV

Marek | 72% 76% 98% 20% 36% 88% 0% 0% 19%
Zdroj: vlastné prepocty

Medzi silné stranky zakladatela Startitup patri, ze rad objavuje a rozvija nové myslienky,
je dobry v rieSeni zlozitych problémov alebo zavadzani novych myslienok, je dynamicky,
podnikavy, spolocensky a iniciativny. Na druhej strane, medzi jeho slabosti patri vS§eobecny
pristup bez Specifického zamerania, absencia systematického pristupu k praci a vacsi doraz
venovany dosiahnutiu cielov ako potrebam jednotlivcov. Pre efektivnejSie zvladnutie
vodcovskej roly je potrebné, aby zakladatel’ bol viac napomocny spolupracovnikom a vytvaral
siet’ uzitocnych kontaktov v ramci externého prostredia.

5.8 Zaraguza

Michal pracoval pocas vysokej Skoly v jednej z najvacsich reklamnych agentar, kde sa
mobhol zapajat’ do velkych projektov. Neskor zalozil agentiiru Zaraguz, ktortt Facebook zaradil
medzi TOP 10 najkreativnejSich agentir na svete. V roku 2016 sa stala striebornou Agentirou
roka a na zaklade vysledkov narodnej sut'aze EFFIE a Zlatej EuroEFFIE (ktort ziskala ako
historicky prva agentira zo Slovenska i Ceskej republiky) aj Top Effective Agency 2016 podl'a
mesacnika Stratégie. Agentlra sa v maji 2017 stala reklamnou agenturou Slovenskej sporitel'ne
a digitdlnou agenturou pre Orange. Okrem toho ma vo svojom portféliu znacky ako: Popradska
kava, Semtex, ORA, Heineken, KruSovice, Kelt, SPP, Volkswagen Slovakia, Primalex,
Mecom, Rajo, atd’.

Vysledky analyzy ukazuju, Zze Michal mé jasnu predstavu o Zivote a silny zmysel pre vizie.
Rad formuluje nové myslienky a je pre neho ddlezité, aby boli realizované v praxi (Tabulka 8).
Ked’Ze ma jasno v tom, kam smeruje, je vel'mi dobre pripraveny viest’ ostatnych, mozno aj za
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cenu rizika, zZe jeho tuzba dokoncit’ danti llohu bude posobit’ prilis dominantne. Je dolezité, aby
svojim kolegom daval adekvatny priestor a nesnazil sa sam zvladnut’ va¢Sinu prace.

Tabulka 8
Timové roly zakladatel’a startupu Zaraguza
uUsS KO IN TP DO VZ SP RE MV

Michal | 90% 71% 100% | 25% 36% 67% 0% 0% 0%
Zdroj: vlastné prepocty

Medzi silné stranky zakladatel'a startupu Zaraguza patri, ze rdd objavuje a rozvija nové
myslienky, je dobry v rieSeni zlozitych problémov alebo zavadzani novych myslienok, je vel'mi
dominantny, zarovenn dynamicky a podnikavy. Naopak, slabou strankou lidra je vyrazna
orientacia na ulohy bez ohl'adu na atmosféru a medziludské vztahy. Ak chce zakladatel
zefektivnit’ realizaciu svojej vodcovskej roly, mal by si uvedomit’, Ze ostatni nemusia byt taki
schopni ako on a spiiiat’ $tandardy jeho vlastného vykonu.

5.9 Aktivizer

Zakladatel'om startupu Aktivizer je Jan. Myslienka vytvorenia danej aplikacie vznikla pocas
vyletu s partiou do Jasnej, kde planovali lyzovat' sa, ale ked'Ze prSalo, zrazu nevedeli ako
alternativne stravit vol'né dni. Zaroven, Jan cely Zivot Sportuje. Obcas ale chcel zmenit
Sportovu aktivitu a vyskasat’ nieCo nové, iné. Vtedy dostal napad, ze by bolo uzitocné, keby
existovala aplikacia, ktora by ponukala rézne Sportové aktivity na travenie volného cCasu,
Z ktorych by si mohol vybrat. Motivom pre vstup do podnikania bola aj brozarka ,,Nastartuj
sa®“, ktord mu poradila, ako premyslat’ o podnikatel'skom napade, spustit svoj projekt,
identifikovat’ problém, ktory vznikne a analyzovat’, ako dany problém odstranit’.

Tak sa rozhodol vytvorit’ portal pre vSetkych, ktori vo svojom vol'nom Case vyhl'adavaju
aktivny oddych, teda Sport, aktivhu zabavu, ale aj relax. Navstevnik si moéze jednoducho
vyfiltrovat’ najvhodnejsie aktivity pre jednotlivca, dvojice, partie alebo rodiny, ktoré sa daju
robit’ prave vo zvolenom pocasi (slnecno, dazdivo, vecer). Aplikacia sa sklada zo 4 modulov -
databaza, hl'addm event, hladdm spoluhrd¢a a hodnotenie. Databazu je mozné filtrovat
(aktivizovat’) podla toho, ¢i pouzivatel’ aplikdcie ma zadujem o Sport, zdbavu, relax, adrenalin
alebo najlepsie hodnotené aktivity. Modul ,,Hladam spoluhraca* umoziuje prezerat’ si inzeraty
inych l'udi, ktori hladaju partnera pre dant aktivitu alebo pridat’ svoj inzerat. Inzeraty st
prehl'adne rozdelené podla jednotlivych aktivit.

Belbinov dotaznik ukazal, Ze Jan vie motivovat seba aj ostatnych pre plnenie ciel'ov. AvSak
jeho vodcovskl rolu ovplyviuju dve protichodné tendencie (Tabulka 9). Na jednej strane
vyznéava pokojny a vyrovnany §tyl - tolerantny a konzultacny pristup, vd’aka ktorému nikdy
nezabuda na priority a prostrednictvom ktorého obratne uzatvara dohody. Avsak, je pre neho
typické aj stanovovanie naro¢nych cielov a vyziev, ktoré l'udi dérazne motivuju k Gspechu.
V urcitych situdciach je pre lidra tazké tieto dva styly prace skombinovat'.

Tabul’ka 9
Timové roly zakladatel'a startupu Aktivizer
US KO IN TP DO VZ SP RE MV

Jan | 82% 92% 62% 50% 14% 66% 20% 30% 38%
Zdroj: vlastné prepocty

Silnymi strankami zakladatel’a startupu Aktivizér je schopnost’ uchovat’ si Siroky zaber
a tiez schopnost’ nasmerovat’ inych l'udi k spoloénym ciel'om. Je to ¢lovek vyrazny, dynamicky
a podnikavy. Medzi slabé stranky tohto lidra patri, Zze zaujima skor vSeobecny pristup bez
tendencie zamerat’ sa na Specifické zaleZitosti. Nezaujima sa o rutinnt alebo nepretrZiti pracu
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a ma sklon organizovat’ druhych bez prijatia systematického pristupu k svojej vlastnej praci.
Pre lepsiu realizaciu roly koordinatora by mal zakladatel’ popracovat’ na udrziavani rovnovahy
medzi otvorenym vyjadrenim réznych nazorov a smerovanim ku kone¢nej dohode o dolezitych
rozhodnutiach. Pre efektivnejSie zvladnutie roly usmerfiovaca by mal byt pripraveny vyjadrit
svoj nazor na dolezité veci a sporné zalezitosti. Ak to dokéaze robit’ pozitivnym sposobom, stane
sa cennym hovorcom timu.

6 Diskusia

Na zaklade porovnania jednotlivych typov roli, ktoré zastdvaju zakladatelia skimanych
startupov (Graf 1), mézeme konStatovat, ze kazdy z analyzovanych lidrov disponuje odlisnou
kombinaciou vykonavanych roli v time (hypotéza 1). Z toho zaroven vyplyva, Ze neexistuje
ziadna rola alebo kombinacia roli, ktord by zabezpecila to, aby bol startupista uspesny
(hypotéza 2).

Graf 1
Boxplot
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Zdroj: vlastné prepocty

Je zaujimave, Ze pri dvoch typoch roli je tendencia vyskytu u vSetkych zakladatelov skor
nizSia (Tabulka 10). Ide o rolu timového pracovnika (priemerna hodnota 30,22) a realizatora
(priemerna hodnota 26,22). Na zaklade charakteristiky timového pracovnika vieme, Ze vel'mi
dobre spolupracuje, je vnimavy a diplomaticky. Po¢tva a predchadza nezhodam medzi l'ud'mi.
Nacuva, buduje a odvracia konflikty. Na druhej strane, jeho slabostou je nerozhodnost’ v
kI'i¢ovych situaciach (Belbin, 2010). Lidri startupov maju v sebe zakorenent vel'kl stitazivost’
ato sa to prejavuje aj vo forme nizSej schopnosti spolupracovat. Zakladatelia startupov sa
zameriavaju skor na ciele a tlohy, neZ na medzil'udské vzt'ahy na pracovisku. Scasti to moze
byt’ zapri¢inené vekom startpov, pretoze ide o relativne mladé podnikania. Ale nizka schopnost’
lidra spolupracovat’ a riesit’ konflikty moze mat’ v budicnosti nepriaznivé dosledky. Vyskumy
potvrdzuju, ze startupy vedené timom l'udi st v dlhodobom horizonte uspesnejSie ako startupy
vedené jednotlivcom. Timové (spolocné) vodcovstvo prave v startupoch jednozna¢ne dominuje
na ukor vertikdlneho (vodcovstvo zalozené na formalnom lidrovi). NavySe neujasnené
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konflikty medzi ¢lenmi startupovych timov su jednym z najcastejSich dovodov odchodu l'udi
zo startupovych timov a nasledného zaniku startupového podnikania.

Timova rola realizatora mala u skimanych zakladatelov startupov najnizSie zastipenie
(26,22). Podr’a teoretickych vychodisk je realizator prakticky, spol'ahlivy a vykonny. Myslienky
premiena na ¢iny a organizuje pracu, ktoru treba vykonat’. Implementuje rieSenia, na ktorych
sa tim zhodol. Je disciplinovany, spolahlivy, konzervativny v navykoch. Ma schopnost’
efektivne vykondvat’ praktické kroky a akcie. Jeho nevyhodou je nepruznost’ a pomalé reakcie
na nové moznosti (Belbin, 2010). Prave z tohto dovodu je rola realizatora u zakladatel'ov
skiimanych startupov zastipena v mensej miere. Pre startupové podnikanie je priznac¢né, Ze na
ceste za uspechom prechadzaji nelspeSnymi projektami, menia a prispdsobuju svoj
podnikatel’sky model potrebam zakaznikov. Flexibilita, rychle reakcie na zmeny az proaktivita
st charakteristickymi znakmi lidrov uspesnych startupov.

V analyzovanej vzorke bola jedna timova rola pomerne vysoko zastipeny u vsetkych lidrov
(hypotéza 3), a to rola inovéatora. Ide o ¢loveka, ktory vie riesit’ narocné problémy a prichadza
s napadmi. Je to osobnost’ individualistickd, tvoriva, ndpaditd a neortodoxna. Jej kvalitou je
predovsetkym predstavivost, slabostou ignorovanie podruznosti a zaujatost’ vlastnymi
myslienkami na tkor efektivnej komunikécie (Belbin, 2010). Realizovany vyskumny projekt
ukazal, ze zakladatelia uspeSnych startupov st vnimavi, otvoreni, energicki a tvorivi. Na
zaklade tychto charakteristik su lidri tvorcami vizii svojich spolo¢nosti. Ukazuje sa, Ze prave
inovativnost, zvedavost’ a tvorivost su dolezitymi charakteristikami lidrov uspeSnych
startupov. Zaroven, z hl'adiska dlhodobej budticnosti startupu, je délezité podporovat’ a rozvijat’
kreativitu svojich spolupracovnikov.

Tabul’ka 10
Porovnanie zastipenia jednotlivych timovych roli u zakladatel'ov startupov

Minimum Maximum Mean Std. Deviation

Usmernovac 3 90 59,89 27,733
Koordinator 2 92 42,22 32,568
Inovator 20 100 72,78 30,626
Timovy pracovnik 0 60 30,22 18,089
Dokoncovatel’ 0 67 39,33 23,06

Vyhl'addvac¢ zdrojov |21 98 69 27,134
Specialista 0 97 44,44 38,497
Realizator 0 68 26,22 24,601
Vyhodnocovaé 0 93 46,11 35,254

Zdroj: vlastné prepocty

Realizovany vyskumny projekt zistil, Ze lidri startupov sa odliSuji od lidrov tradi¢nych
podnikov. Viaceré vyskumy timovych roli vykonané v Standardnych timoch klasickych
organizacii ukézali, Ze ,,idealnou vodcovskou rolou je koordinator, vyhladava¢ zdrojov
a timovy pracovnik (Fisher et al. 2000, Dulewicz, Higgs, 2003, Batenburg, Walbeek, Maur,
2013). U sktimanych startupistov dosiahli predovsetkym roly koordinatora a timového
pracovnika podpriemerné zastiipenie. To, co pomaha lidrovi viest’ tim v tradi¢nom podniku nie
je to isté, Co stoji za uspechom startupistov.

Vzdelanych a Sikovnych l'udi sa na slovenskom trhu nachadza verla, avSak otdzkou je, ¢i st
to ti pravi l'udia pre pracu v startupe. Dynamika, ktora je typickou ¢rtou tychto inovativnych
podnikov, nie je pre kazdého. Praca v startupe predstavuje kreativnu, ale zaroven narocnu
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¢innost’, ktord nema ohranicenie. V inovativnych podnikoch robi kazdy ¢len vSetko. Neexistuje
tu presné vymedzenie pracovnych ¢innosti pre jednotlivé pozicie a to najmé v prvych rokoch
fungovania. Potvrdzuju to vysledky vyskumného projektu, ktoré ukazali, ze lidri uspesnych
startupov zastavaju viac rozlicnych timovych roli v rozmanitych kombinaciach. To, aka timova
roli lider zastava, zavisi najmé od situacie, v ktorej sa samotny lider a startup nachadza. Pre
uspech startupu sa ukazuje dolezité, aby lider vedel ¢o najlep$ie vyuzit silné stranky vSetkych
svojich timovych roli. Prave analyza vykonana na zéklade Belbinovho dotaznika by mohla byt
vhodnym doplnkovym explicitnym nastrojom, na zaklade ktorého institiicie podporujice
rozvoj startupov hodnotia startupy a ich zakladatel'ov. Vel’kou vyhodou tohto nastroja je jeho
jednoduchost’, ¢asova nenaro¢nost’ a hodnovernost’ jej zaverov potvrdend desatro¢iami praxe
podnikov a poradenskych institucii na celom svete.

7 Zaver

Startupy aich zakladanie predstavuji v poslednych rokoch rozmdhajici sa trend. Od
startupov sa oCakava, ze zohraju rolu socialnu, ked’ vytvoria pracovné miesta, rolu ekonomicku,
ked’ dokazu vysoko efektivne zhodnotit’ vloZené zdroje a rolu podnikatel'sku a pokrokovu, ked’
uspokoja nenasytené potreby alebo zlepSia kvalitu zivota vytvorenim, objavenim a
uspokojenim potrieb Uplne novych. Kazdy podnikatel chce prist na trh s inovativnou
myslienkou, ktor chce zhmotnit’ do podoby startupu, nadchnit’ zékaznikov a stat’ sa ispeSnym.
Je pravdou, Ze napad je skutocne dolezitym odrazovym mostikom pre rozbehnutie startupu, ale
identifikacia spravnych l'udi pre takéto inovativne podnikanie je jednym z najt’azsich krokov.
Pomdckou pri ur¢eni vhodnosti danej vodcovskej osobnosti pre riadenie a vedenie startupu je
Belbinova analyza, ktora identifikuje, aku timovu rolu zastava zakladatel’ v danom startupovom
time. Realizovany vyskumny projekt deviatich uspesnych statupov a ich zakladatel'ov ukézal,
ze lidri stojaci na Cele startupov zastavaju rozne roly. Prave v startupoch sa ukazuje ako vel'mi
dolezité, aby lider zastaval viac timovych roli z hladiska posilnenia jeho univerzélnosti.
V startupoch sa ako najdolezitejSie javia roly inovatora, vyhl'addvaca zdrojov a usmeriiovaca
V porovnani s rolami koordinatora a timového pracovnika, ktoré dominovali pri vedeni timov
Vv tradi¢nych podnikoch.

Poznamka o rieSenom projekte (Acknowledgement) 5

Tento prispevok je Ciastkovym vystupom rieSenia projektu VEGA MS SR ¢. 1/0631/19
,,Metamorfozy startupov na ceste za podnikatel'skym tspechom® v rozsahu 100%.

Pouzita literatura (References)

Baum, J. R., Locke, E. A., Kirkpatrick, S. A. 1998. A longitudinal study of the relation of vision
and vision communication to venture growth in entrepreneurial firms. Journal of Applied
Psychology, 83(1), pp. 43-54.

Batenburg, R., Walbeek, W. Van, Maur, W. 2013. Belbin role diversity and team performance:
is there a relationship? Journal of Management Development, 2013, 32(8), pp. 901-913.

Belbin, R. M. 1993. Team Roles at Work. Butterworth-Heinemann, Oxford.
Belbin, R. M. 2010. Management Teams: Why They Succeed or Fail. 3rd ed., Butterworth-

Heinemann, Oxford.

64



Ekonomika a manaZment, Vedecky Casopis Fakulty podnikového manaZzmentu Ekonomickej univerzity v Bratislave
ro¢nik XVI., ¢islo 3, rok 2019, ISSN 2454-1028

Blank, S., Dorf, B. 2012. The start-up owner’s manual. The step-by-step guide for building
a great company. K&S Ranch Publishing Division. ISBN-10: 09849993032.

Bussgang, J. 2017. Are you suited for a start-up? Harvard Business Review, 6 (November-
December 2017), pp. 150-153.

Butler, T. 2017. Hiring an entrepreneurial leader. Harvard Business Review, 2 (March-April
2017), pp. 85-93.

Cogliser, C. C., Brigham, K. H. 2004. The intersection of leadership and entrepreneurship:
Mutual lessons to be learned. The Leadership Quarterly, 15 (6), pp. 771-799.

Dulewicz, V., Higgs, M. J. 2003. Design of a new instrument to assess leadership dimensions
and styles, Henley Working Paper Series No. HWP 0311, Henley Management College,
Henley-on-Thames.

Hmieleski, K. M., Cole, M. S., Baron, R. A. 2012. Shared Authentic Leadership and New
Venture Performance. Journal of Management, 38(5), pp. 1476-1499.

Fisher, S. G., Hunter, T. A., Macrosson, W. D. K. 2000. The distribution of Belbin team roles
among UK managers, Personnel Review, Vol. 29 No. 2, pp. 124-140.

Gooty, J., Gavin, M., Johnson, P. D., Frazier, M.L, & Snow, D. B. 2009. In the eyes of the
beholder: Transformational leadership, positive psychological capital, and performance.
Journal of Leadership & Organizational Studies, 15 (4), pp. 353-367.

Graham, P. 2013. [Cit. 2018-11-15.] Available at:
http://www.forbes.com/sites/natalierobenmed/2013/12/16/what-is-a-startup/.

Gumusluoglu, L., ILSEV, A. 2007. Transformational leadership, creativity, and organizational
innovation. Journal of Business Research, 62 (4), pp. 461-473.

Hambrick, D. C., Mason, P. A. 1984. Upper echelons: The organization as a reflection of its
top managers. Academy of Management Review, 9(2), pp. 193-206.

Kets De Vries, M. R., Miller, D. 1986. Personality, culture, and organization. Academy of
Management Review, 11(2), pp. 266-279.

Kiefer, F., Senge, P. M. 1999. Metanoic organizations in the transition to a sustainable society.
The SoL Journal, 1 (1), pp. 25-36.

Klotz, A. C. et al. 2014. New Venture Teams: A Review of the Literature and Roadmap for
Future Research. Journal of Management, 40 (1), pp. 226-256.

Manz, C. C., Sims, H. P. 1993. Businesses without Bosses: How Self-Managing Teams Are

Building High Performance Companies. New York: Wiley, New York. ISBN 978-0-471-
12725-3.

65



Ekonomika a manaZment, Vedecky Casopis Fakulty podnikového manaZzmentu Ekonomickej univerzity v Bratislave
roc¢nik XVI., ¢islo 3, rok 2019, ISSN 2454-1028

Pearce, C. L. 2004. The future of leadership: Combining vertical and shared leadership to
transform knowledge work. Academy of Management Executive, 18(1), pp. 47-59.

Reagan, R., Argote, L., Brooks, D. 2005. Management Science. Maryland : Informs, 2005. pp.
869-881.

Ries, E. 2011. The lean start-up. New York: Crown Business. ISBN 978-0-307-88789-4.

Wang, H., Tsui A. & Xin, K. 2011. CEO leadership behaviors, organizational performance, and
employees' attitudes. The Leadership Quarterly, 22 (1), pp. 92-105.

Timmons, J. A., Spinelli, S. 2008. New Venture Creation: Entrepreneurship for the 21st
Century. 8. ed. London: McGraw-Hill. ISBN 978-0-0733-8155-8.

Zich, S., Baldegger, U. (2017): Leadership in start-ups. International Small Business Journal:
Researching Entrepreneurship, 2017, 35, pp. 157-177.

66



Ekonomika a manaZment, Vedecky Casopis Fakulty podnikového manaZzmentu Ekonomickej univerzity v Bratislave
ro¢nik XVI., ¢islo 3, rok 2019, ISSN 2454-1028

Vplyv nudy na impulzivne nakupné spravanie
Impact of boredom on impulsive shopping behaviour

Martin Novysedlik — Lucia Cakanova — Ingrid Dor¢ikova

Abstract

The paper focuses on relation of boredom and impulsive shopping behaviour. First it describes
the common shopping behaviour which is then put in contrast to the impulsive shopping.
Impulsive shopping behaviour is then furtherly elaborated and described, highlighting the most
common conditions under which this behaviour happens. Then we elaborate on the connection
of boredom and tendency to get rid of it by impulse shopping. Our assumptions are supported
by a small research conducted on young Swedish consumers with habit of online impulse buying
of fashion products. We assume that there is a connection between boredom and impulse
shopping as a way of replacing negative emotions with positive ones.

JEL classification: F61, M31, O14
Keywords: impulse shopping, reputation, boredom shopping,

1 Uvod

Cielom prispevku je preskimat’ vplyv nudy ako mentalneho stavu spotrebitel’a na jeho
tendenciu Kk vykonaniu impulzivneho nakupu. Sme si isti, ze rozlicné mentalne stavy
ovplyviuju spotrebitel'ov rozne, ¢i uz sa jedna o pozitivne alebo negativne ladenie. V prispevku
definujeme bezné ndkupné spravanie a nasledne impulzivne ndkupné spravanie. Analyzujeme
a elaborujeme mentalne nastavenie spotrebitel’a a vyjadrujeme predpoklad vplyvu marketingu
na spotrebitel’a ktory zaziva pocit nudy.

Nase myslienky sme podporili vyskumom vykonanym na malej skupine Svédskych
respondentov, pri ktorych z geokultirneho hladiska zaroven predpokladame, Ze ich nakupné
navyky a spravanie budu podobne ako pri Slovenskych spotrebitel'och. Vyskum bol vykonany
formou priamych rozhovorov s respondentmi 0 ich minulych skusenostiach s impulzivnym
nakupovanim. Na konci vyskumu mozno na zaklade odpovedi respondentov vytvorit
jednoduchy model spravania resp. prostredia pri ktorom je zvySena Sanca k impulzivnemu
nakupovaniu

2 Stav rieSenej problematiky doma a v zahranici

Znacna Cast uspechu pri predaji zavisi od toho, ¢i si vieme nepretrzite uvedomovat’, ¢o si
myslia nasi zdkaznici. Nakupné a varovné signaly st dolezité kontrolné body pri procese
predaja, ktoré nadm pomdhaji zabezpecit, aby naSe myslenie bolo v stlade s myslenim
zékaznika (Carniege et al.,2004).

Vnimanie reklamy sa vSeobecne zniZuje. Sme natol’ko zahlteni reklamou, Ze jej i€innost’
razantne klesa, ¢asto az Uiplne na nulu. Prikladom su napriklad vSade pritomné billboardy vonku
ale najmai reklama v elektronickych médidch, ktoré utoc¢ia v takom mnozstve, Ze sa €asto straca
ich obsah a ucinok. Obecne plati , ze uzivatelia vnimaju reklamu najviac v pripadoch, kedy ich
obsah nejakym sposobom uptita (Janouch, 2011).

V klasickom marketingu sa predpokladalo, Ze je potrebné najprv uputat’ pozornost
zékaznika reklamou a nasledne utho d6jde k vyvolaniu zdujmu o produkt. Nasledne by si mal
tento produkt zakupit. V informacnej spolo¢nosti dneska, kde je kazdy zahlteny mnoZstvom
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reklamy to vSak uz takto nefunguje. Zékaznici chct nielen informacie o produkte, ale maju
zéroveni maju zaujem sa od ostatnych zdkaznikov dozvediet’ ich skusenosti, nazory
a hodnotenie (Janouch, 2011).

Povodny model reakcie zékaznikov AIDA (Attention, Interest, Desire, Action) je uz dnes
prekonany. V marketingu sa preto stale viac pouziva model ACCA (Awareness,
Comprehension, Conviction, Action). Tento model je mozné zaroven rozsirit o definiciu
cielovych skupin a ciele (Janouch, 2011).

2.1 Bezné nakupné sprdavanie

V pripade beznych nakupov si spotrebitel’ kladie len malo otazok, pretoze nakup zvycajne
suvisi s opakovanym ndkupom rovnakych vyrobkov alebo sluzieb. Prikladom takychto
nakupov su napriklad nakupy zadkladnych potravin. Charakteristicky je postupny vyvoj
nakupnych skusenosti spotrebitel’a, ktoré sa nasledne menia do podoby naprogramovanych
rozhodnuti, teda sa stavaju rutinnymi. Proces nakupu je teda jednoduchy (Kita, 2010).

Vo vSeobecnosti v§ak mdzeme pri raciondlnom nadkupnom procese pozorovat’ tieto fazy:

1. Identifikacia problému.
2. Zber informacii.

3. Hodnotenie alternativ.
4. Rozhodnutie o kupe.

5. Spravanie sa po kupe.

2.2 Impulzivne nakupné sprdavanie

Impulzivnym spradvanim sa v prostredi obchodu zaoberali vyskumnici priblizne od 50.
rokov 20. storo€ia. Priekopnikom je DuPont (In Rook, 1987), ktory definuje impulzivne
nakupovanie ako neplanovany nakup. Zaklad tejto definicie pretrval aj neskor, hoci mnoho
autorov ju doplnilo o d’alsie sprievodné javy alebo pocity, ktoré sa po¢as impulzivneho nakupu
u l'udi objavia. Hawkins, Best a Coney (1992) taktiez podporuju tvrdenie, ze impulzivne
nakupovanie mozno definovat’ ako kupu takych produktov, ktoré spotrebitel nemal v plane
alebo nepovazoval za nevyhnutné kupit predtym, nez voSiel zacal nakupovat. Ide teda o
spontanne a nepremyslené nakupné rozhodnutie s cielom ziskania produktu.

Rook a Gardner (1993) definujii impulzivny nakup ako neplanovani kupu. Tato sa
vyznacuje rychlym procesom rozhodovania pri ktorom je zdkaznik zaujaty v prospech
okamzitého ziskania produktu.

Impulzivny nakup vSak nemdzme definovat’ iba ako nékup ,,neplanovany*. Viacero autorov
totiz uvadza, Ze existuje viacero druhov nepldnované¢ho nakupovanie. Vyskumné zistenia
hovoria o tom, Ze impulzivne nakupovanie moéze byt oznacené ako nepldnované, ale
neplanované nakupy nemdzu byt’ vzdy oznacené ako impulzivne.

V pripade impulzivneho nakupovania ide védcSinou o reaktivne spravanie, kde rozumné
argumenty nehraji rolu. Véac¢sinou su realizované pod vplyvom emdocii. Prikladmi takychto
nakupov je napriklad zmrzlina poc¢as horticeho letného dia alebo cukriky z regéalu pri pokladni.
Z pohladu spotrebitel’a tieto produkty nie su nijak Specifické a teda vac¢Sinou nestraca cas
Studovanim ich vlastnosti a porovnavanim (Vysekalova, 2011).

Akykol'vek produkt ktory je vizudlne atraktivny, dostupny a malych rozmerov predstavuje
z pohladu zdkaznika dobry artikel pre impulzivny nékup. Je totiz pravdepodobnejSie, Ze

spotrebitel’ pri impulzivnom nakupovani uprednostni mensie a finan¢ne dostupnejsie produkty
(Hammond, 2005).
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Na rozdiel od uvedenych tvrdeni inych autorov, Kita (2010) tvrdi Ze sa toto spravanie sa
netyka iba drobnych ndkupov. Autor d’alej udéva ze impulzivne nakiipene mézu byt aj vel'mi
drahé¢ vyrobky alebo sluzby, napriklad znackové obleCenie alebo Sperky. V kritickych
pripadoch moze u niektorych l'udi prejst’ k navykom ktoré sti oznacované ako kompulzivne
nakupovanie, v beznej re€i sa pouziva pojem ,nakupné maniactvo. Jedinci s navykmi
kompulzivneho nakupovania nedokazu kontrolovat' svoje nakupné spravanie, nakupuju
nadmerne.

Kedze nam impulzivne nakupovanie moze prindsat’ poteSenie a uvolnenie, je takéto
nakupovanie casto spojené¢ s l'ud'mi, ktori chcu uniknat z negativnych psychologickych
vnemov, akymi su napriklad nizke sebavedomie a sebaocenenie, negativne pocity, emocie,
myslienky alebo vSeobecne zla ndlada (Verplanken & Herabadi, 2001)

Z1a nalada zaroven podla vysledku vyskumov nepriaznivo ovplyvituje sebakontrolu a z
toho dovodu l'udia TahSie podl'ahni svojej vlastnej impulzivite pri tvorbe nakupnych
rozhodnuti. To je potvrdené aj novSou Stadiou, ktord rovnako zhodnotila, ze tendencia
podl'ahnat’ impulzivnemu ndkupu je spojend s negativnou néaladou (Silvera et al., 2008)

Mozeme teda usudit’, ze impulzivne nenakupujeme preto, lebo nas predajcovia k tomu
podvedome nutia, ale preto, Ze nakupovat’ chceme, pretoze nas to bavi, mame z toho radost,
pomaha nam to odreagovat’ sa. Podnety k impulzivnemu spravaniu pri nakupovani cielia prave
na tto l'udsku vlastnost’ v momentoch, ked’ mame zéujem, respektive sme ochotni, nieco kupit’,
ale nevieme alebo nemame presne ur¢ené co by to malo byt. V takychto momentoch sme
nachylni k ndkupnym rozhodnutiam, obzvlast’ v pripade Ze sa jedna o malé produkty ¢i sluzby
v dostupnej cene.

V pripade kombinovaného zapojenia vSetkych spomenutych faktorov akymi st potesenie z
nakupu (pozitivna emdcia) alebo naopak zla ndlada (negativna emocia) mohol uniknut’ zo
zaberu pohl'ad pri ktorom je emocii nedostatok a tym je znudeny spotrebitel. Znudenie vSak
mdzeme primarne vnimat’ ako negativny mentalny stav, s ktorym spotrebitel’ nie je spokojny a
bude sa snazit’ ho odstranit’.

Je mozné vyjadrit predpoklad, ze znudeny clovek bude nachylnejSi k vykonaniu
impulzivneho nédkupu z dvoch hlavnych dévodov:

1. spotrebitel’ ochotnejSie reaguje na nakupny stimul s cielom zbavit sa pocitu
monotonnosti (pripadne ho vymenit’ za pocit nadSenia z nakupu, aj ked’ len kratkodoby)

2. Obzvlast’ v online prostredi su spotrebitelia citlivej$i na stimuly ako napriklad cena,
dostupnost’ ¢i dorucenie zdarma

2.3 Prostredie webstranok podporujiuce vyvolanie impulzivneho nakupu

NajddlezitejSou oblast’'ou, pri ktorej je mozné vyuZzit’ internet, je vytvorenie atraktivnych a
efektivnych webovych stranok, popisujicich podnik, jej produkty, distributorov, pracovné
prilezitosti €i profily jej riadiacich pracovnikov. Nie vSetky webové stranky s uZivatel'sky
priatel'ské alebo efektivne. NavStevnikov mozZe zmiast’ ako sa dostat’ na stranke d’alej alebo ako
spravit’ platbu za tovar ktory chct kupit’ cez Internet (Kotler, 2005).

Detailné informécie pri produktoch v e-shopoch stle nie st samozrejmost'ou. Nakupujuci
vécsinou hl'adaji podrobnosti k produktom, nazory, recenzie. Travia tak na e-shope omnoho
viac €asu a zaroveinl si prezeraju viac stranok, ¢i produktov neZ zékaznici ktori nakoniec ni¢
nekupia. Kupujlci potrebujt pre svoje rozhodnutie viac ¢asu a tiez dostatok informadcii, ktoré
ich presved¢i k ndkupu prave v naSom e-shope. Dajte im preto kvalitné a detailné informacie,
aby mali dovod zdrzat’ sa, vratit’ sa a hlavne nakupit’ (Janouch, 2011).
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MozZe sa zdat, ze tento ndzor ide proti principu impulzného nakupovania, pri ktorom
oc¢akavame rychle rozhodnutie k neplanovanému nakupu. To moze byt pravda, no absencia
detailnych informacii dokaze potencialneho zakaznika urcite demotivovat’ a odradit’ od nakupu.
V informacnej dobe ocakévaju zakaznici dostatok informécii ku ktorym sa dokazu dostat’ a
prestudovat’ vel'mi rychlo. Absencia tychto informacii a o¢akdvanie toho, Ze zakaznik vyvinie
vlastnu iniciativu k zisteniu detailov k produktu (v najhorSom pripade u konkurencie) je
jednoznac¢nou chybou bez ohl'adu na to ¢i ide o nakup planovany alebo impulzivny.

Zaroveti je nutné zamysliet’ sa nad textmi na webovych strankach a e-shope. Casto sa moze
stat’, Ze aj ked’ mé autor zamer poskytnut’ informacie zakaznikovi, ten mu neporozumie. Cudia
nemaji ¢as navyse na hibavé sustredenie sa na obsah a tak no na za¢iatku iba skenuji. Pokial
nenajdu zachytny bod ktory uputa ich pozornost, odchadzaju. Ziskanie a udrzanie pozornosti
je teda kI'a€ k uspechu, je teda nevyhnutné spravne sa veitit’ do role zdkaznika a hovorit’ jeho
recou. Silnou pomodckou k ziskaniu pozornosti moéze byt vyvolanie emocie. NajcastejSie
vyuzivané emodcie v marketingu st laska, stcit, strach, spravodlivost’, socidlne problémy,
katastrofy, osud planéty a d’alSie. Pri vyuzivani emocii vSak treba byt’ opatrni. Ak sa prezenie,
'udia im nebudu verit a mozu sa obratit’ proti nam. Je vhodné vzdy vybrat’ len jeden emocny
ciel’ (Janouch, 2011).

3 Vyskumny dizajn

Myslienka impulzivneho nakupovania z nudy bola preskimand vyskumom vykonanym
vroku 2018 prostrednictvom face-to-face interviews na vzorke 14 mladych Svédskych
spotrebitel'ov vo veku 20-30 rokov, z ktorych bolo 7 muzov a7 Zien. Respondenti maju
skusenosti s nakupovanim online a boli dopytovany na ich nedavne impulzivne online ndkupné
spravanie v oblasti produktov médy (Sundstrom et al., 2019).

Vo vyskume sa blizSie pozrieme aj na to ako nastavit’ marketingovi komunikaciu so
zékaznikmi, aj po uskuto€neni ndkupu, ¢o do znacnej miery determinuje charakter vernostného
spravania, ktoré musi podnik budovat’ voc¢i svojim zakaznikom. Z nakupu z nudy sa nésledne
moze stat’ urcity impulz k nakupovaniu urcitych vyrobkom podl'a obdobného vzorca spravania
sa.

4 Vysledky vyskumu

Vsetci respondenti mali minimalne jednu impulzivnu ndkupnt skisenost’ online, vicsina z
nich nakupuje moédne produkty online pravidelne. Priemernd sume petlazi minutd na
impulzivne nakupovanie mesa¢ne bola na trovni 100 az 200 €. Podl'a popisu respondentov,
nakupy boli realizované zvyc¢ajne z notebooku alebo smartfénu z prostredia domova, z pohovky
pred televiziou. Pri popise ndkupnej situacie niektori respondenti uviedli ze nemali priamy
umysel nakupovat’, ba dokonca sa nakupovaniu chceli vyhnut'. Véa¢sina takychto nakupov sa
podrla respondentov udiala neskoro vecer alebo v noci, bez spolo¢nosti inych l'udi.

Na otazku pre¢o respondenti nakupovali online boli ako najcastejsi dovod uvedené
marketingové praktiky predajcov ako zlavy & doprava zdarma. Dal§im dovodom bol
kratkodoby pocit pozitivnej emocie z impulzivneho ndkupu, obzvlast’ v pripade vyhodnej ceny.
Niektori respondenti zaroven uviedli, Ze ich percepcia ceny online je ind nez v kamennych
obchodoch, vyrobky ktoré by v kamennom obchode boli povazované ako drahu su podla nich
v online prostredi dostupnejSie a pocitovo lacnejSie. Zaroven respondenti veria, ze si v
nakupnom spravani ovplyvilovani svojim okruhom priatel'ov a celebritami, prostrednictvom
ktorych sa dostavaju k novym produktom.

Nuda, resp. stereotyp, bola vel'mi vyraznym faktorom pri tychto nakupoch, kde vsetci
respondenti uviedli zaujem opustit’ stereotyp a robit’ nieco nové/iné. Emo¢né odovodnenie je
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popisovan¢ skor ako tizba (,,To musim mat’!*‘) nez ako nakup z viziou uzitku. Takéto spravanie
teda mozno oznacit’ ako ,,lov po $tasti/spokojnosti®.

Co z toho vyplyva pre internetovy marketing? Je potrebné pdsobit’ najroznej$imi spdsobmi
a komunika¢nymi prostriedkami a to naraz. Dobre pripraveny e-shop s prvkami dovery je tplny
zéklad. Nezabudajme ani na reklamu, podporu predaja, PR a priamu komunikaciu. Taktiez je
potrebné byt aktivny na socidlnych sietach. (Janouch, 2011)

Staci sa pozriet’ napriklad na trh s novinami a hned’ zistime ako sa zmenilo spravanie
spotrebitel'ov. Po prichode internetu sa vydavatelia eSte roky snazili Citatel'ov dostat’ spét’ k
povodnym navykom, kedy im dorucovali tlacené noviny az domov a kazdy z nich nésledne
Gital tie isté Clanky. Citatelia viak samozrejme velmi radi migrovali k vyhladévaniu
spravodajstva on-line, pretoze tieto informacie dostali v redlnom Case a nie az o 24 hodin
neskor. (Janouch, 2011) Vydavatel'stva teda nakoniec museli svoj boj vzdat’ a presunit’ prim
svojej Cinnosti a spolu s tym aj predaj na Internet. Rovnako sa museli a stale musia
prisposobovat’ svojej klientele aj d’alSie podniky, miesto toho aby sa snazili robit’ veci nad’alej
po starom.

Nékupom produktu vSak komunikécia so zadkaznikom nekonci, naopak, v istom zmysle
zacina. Rozumne uvazujtci podnik si uvedomuje, Ze najvacsi zisk jej generuju zakaznici, ktori
nakupuju opakovane. Je teda nevyhnutné udrziavat’ s nimi vzt'ahy a rozvijat’ ich. Uz len to, Ze
po zaslani tovaru a prijati platby zasleme e-mail s pod’akovanim za nédkup a upozornime na
moznost’ stat’ sa ¢lenom vernostného systému moéze vela I'udi presved¢it’ k opakovanému
nakupu. Po nakupe je tieZ mozné spytat’ sa na spokojnost’ s ndkupom, sluzbami ¢i dopravou a
samozrejme aj s produktom. Pravidelnym oslovovanim zakaznikov s atraktivnou ponukou
dokazeme zvysit’ obraty a zaroved prehibit’ ich doveru k nasmu podniku. (Janouch, 2011)

V oblasti posobenia na zdkaznika v online prostredi nemozno pominit doélezitost’
socialnych sieti. Marketing na socialnych médiach je najrychlejSie rozvijajuca sa forma
marketingu na Internete a jeho cielom je ovplyvnit’ alebo presved¢it’ urcitu skupinu l'udi aby
akceptovala, zmenila alebo opustila urcité mySlienky, spravanie ¢i praktiky. To dava
komunikaciu so zakaznikmi na Gplne novu troven. Zakaznici sa mozu spolupodiel’at’ na tvorbe
produktov, komentuju kroky a rozhodnutia firiem a predovSetkym si vymienajii informéacie
medzi sebou. Prave tato komunikécia medzi zakaznikmi je dovodom preco je nevyhnutné
zaoberat’ sa marketingom na socidlnych siet'ach a do istej miery aj zapojenim influencerov.

Influencer marketing, ako fenomén je naozaj neuveritel'ny ekvalizér a postiva rovnovahu
od moci az na akukol'vek sucast’ subjektu ktory ma schopnost’ nieco zdiel'at’. Socidlne média
tiez zavadzaji nové prileZitosti, aby sa spolocnosti mohli spojit’ s 'ud’'mi, na druhej strane sa aj
P'udia moZu spojit’ s ostatnymi. Ciel'om je pripojit’ sa do novych komunit a spojit’ znacku alebo
produkt s novym publikom prostrednictvom doveryhodného vzt'ahu s uvedenym influencerom.

Napriklad znacka Maybelline, ktord ma vlastny youtube kandl dosiahne priblizne
20 000-30 000 videni pre kazdé video. Nie je to zI¢, ale video generované influencerom ma
priemerne 1,4 milionov videni. Toto je jasné znamenie toho, Ze influenceri vzbudzuji vacsi
zaujem o produkty Maybelline ako ich vlastny kanal znacky. Influenceri totiZz predstavuju
znaCku Maybelline novym spotrebitelom ovela lepSie ako to moze urobit’ znacka sama.
(Tapinfluence, 2017)

Spolo¢nosti smeruju k ziskavaniu zédkaznikov prostrednictvom influencerov najmi kvoli
moznosti blokovania reklam, pretoze chcu dosiahnut moznost distribucie, ktord nebude
blokovana a dostane sa k tomu spradvnemu publiku. Obsah influencera neméze byt totiz
blokovany a najlepSou metddou ako ziskat” doveru zadkaznika je prostrednictvom toho, komu
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uz zékaznici veria. Vytvorenie takéhoto doverné¢ho vzt'ahu ako je medzi zadkaznikom a
influencerom je pre samotnt znacku so zakaznikom takmer nemozné. (Hall, 2016)

Podl'a stadie startupovych spolocnosti TapInfluence a Influitive, zakaznici veria
odporucaniu prostrednictvom ich vlastnej siete do miery 90%, a odporti¢ania st on-line
dostupné v 81% pripadoch. Ludia veria odporti¢aniam od l'udi ktorych poznaju az nad 92%.
(Tapinfluence, 2017)

V roku 2016 spolo¢nost Tomoson Company vykonala vyskum a zhrnula informacie
ziskané od 125 zucastnenych top obchodnikov. Na zéklade vyskumu influencer marketingu,
obchody zarabaja 6,50 dolarov cez kazdy 1 dolar minuty na influencer marketing. Vyskum
zahrnul 125 obchodnikov on-line v ¢ase 10.-16. marca 2015.

Ukazalo sa tiez, ze vac¢sina z 59% obchodnikov planuje zvysit svoj influencer marketingovy
rozpocet v nasledujicich dvanéstich mesiacoch. Na druhej strane 21% planuje zredukovat’
vydavky na influencer marketing alebo ich ponechat’ rovnakymi. (Tomoson, 2016)

Podla webu Instagramu, 75% instagrammerov (uzivatel'ov instagramu) kona po tom, ako
ich inSpiroval prispevok a 60% instagrammerov tvrdi Zze objavili nové produkty
prostrednictvom Instagramu. Ak hovorime o influencer marketingu, instagram bol
najvykonnej$im kanalom pre socidlnu akciu v roku 2015, a dosiahol hodnotu socidlnej akcie
3,21% v porovnani s hodnotou 1,5% vsetkych ostatnych socidlnych sieti podla RythmOne’s
Influencer Marketing Benchmarks Report z roku 2015. (Rythm, 2016)

Na zaklade vyskumu marketingovej spolo¢nosti Annalect z roku 2017 o Instagram
influencer marketingu vo Finsku, 73% finskych uzivatelov instagramu sleduje instagram
influencerov, blogerov, celebrity a profily moderatorov S$pecifického obsahu. Zaujmy
influencerov a ich tipy na rozne produkty su vo vSeobecnosti povaZzované zdkaznikmi za
uzitocné. Zo Stadii tiez vyplyva ze instagram rezonuje najmid v oblasti mladSej vekovej
kategorie a prave oni su predpokladom na zakupenie si produktu alebo sluzby zaloZenej na
odportcani instagram influencerov. Podla tej istej Studie az jedna tretina tych, ktori boli
ovplyvneni influencer marketingom urobila investiéné rozhodnutie na zdklade influencer
marketingu. (Annalect Research, 2017)

5 Diskusia

Na zaklade sekundarnych dat sme zistili, ze impulzivny ndkup je u mladych spotrebitel'ov
vnimany ako Unik z reality, hl'adanie uspokojenia v hmotnych veciach a Sanca vyhodne
nakupit. Spotrebitelia unikaji z kazdodennej nudy tym, Ze nakupuju online. Stidia tiez
naznacila, ze tento druh nakupného spravania je formou vyrovnania sa s nudou
a monotonnost'ou. Takto sa pocit nudy nahradza pozitivnymi emoéciami, akymi je napriklad
potesenie V priebehu nakupného procesu.

Vyskumna vzorka 14 respondentov je podl'a nds nedostato¢na na vyjadrenie jednoznaéného
zaveru aplikovate'ného na vSetkych resp. vacSinu spotrebitel'ov, no napriek tomu si myslime,
ze respondenti v prieskume detailne a trefne popisali svoje pocity z impulzivneho nakupu
online a dokazali vel'mi dobre popisat’ okolnosti, za ktorych ku takémuto nakupu doslo.
Povazujeme za podstatné upozornit’ na fakt, ze u respondentov bolo mozné na zéklade ich
vyjadreni identifikovat’ urciti Sablonu resp. model typického spravania. Tento je podla nés
vhodné pouzit’ ako zaklad pre d’alSie skimanie. Nudu vSak urcite povazujeme za relevantny
faktor, ktory dokaze vel'mi rychlo vyvolat’ ndkupné spravanie s cielom dosiahnut’ pozitivne
emocie.
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Financial risk management in insurance

Anna Harumova — Darina Méziova

Abstract

Developments in the insurance market in recent years show an increased interest of small and
medium-sized enterprises in insurance. It is mainly an effort to secure property and results of
activities by insurance coverage in case of unexpected events. Over time, the range of risks to
which businesses are exposed has expanded. The risks associated with various natural
disasters, vandalism and fraud have increased. Businesses seek to eliminate losses due to these
risks through transfer by using insurance. Insurance companies offer insurance of various risks
in an effort to meet their clients and to adapt to new market requirements. Risk assessment must
be very accountable by the insurance company, as it assumes a large number of different risks
professionally. The risk management of the insurance company is responsible for risk
management and designing optimal processes so that the insurance company takes minimal
risk when taking over the risk of its clients.

Keywords: financial risks, risk management, risk profile.
JEL classification: G 22, G 28, G 32

1. Introduction

One of the important prerequisites for successful business is the elemination of financial
risks. Taking risk is part of the business and therefore, in order to be successful, an economic
entity must control the dangers and opportunities surrounding it. Individual risks need to be
identified, evaluated, managed and controlled. The more complete the system, the better the
enterprise shows. Efforts to achieve the best results have led the professional company and
companies to create a comprehensive industry, to create a risk management system or risk
management. The perfect elimination of uncertainty in business certainly did not occur, but
uncertainty got certain limits. The origin of risk management as a scientific discipline dates
back to the 1970s. Since then there has been a significant development of the science and risk
management processes are among the most important organizations. With state-of-the-art forms
of risk management, we are even talking about a certain management philosophy for the entire
organization. These tendencies are gradually being promoted also in Slovak companies.

Insurance institutions are currently among the most important institutional investors in the
global financial markets, and therefore pay close attention to financial risk management. Risk
management is a prerequisite for the long-term competitiveness of insurers. It is a process of
continual and systematic assessment and measurement of the tolerability of the risks to which
a given entity is exposed and deciding which risks and to what extent it will assume and which
it will cover in a different way so as not to compromise its stability. The risk management
process of the insurer is very complex as it involves both managing its own risks and managing
the assumed risks, i. risks of insured entities.

Risk management is a process that examines risk in its essence, in the possibility of
influencing it, preventing losses, reducing their extent and the possibility of financial coverage
of the risk. Mainly unexpected, sudden, unlikely but possible changes are studied (Cejkova, V.,
Necas, S., Rezag, F., 2004). It is therefore an effort to prevent the manifestation of current and
future risks. Risk reduction solutions need to be found. The ideal result arises from limiting the
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adverse effects and at the same time utilizing the favorable ones. A key issue in risk
management will be the choice of the most appropriate solution. However, this will be preceded
by a number of equally important processes. These will enable us to make the right choices and
thus fulfill the risk management tasks of minimizing the probability and magnitude of the
damage.

Therefore, commercial insurance companies that assume risks from individual business
entities must carefully consider the risks involved. When analyzing risks in the insurance
industry, it is necessary to realize that a substantial part of them is contingent on the activity of
the insurance company itself - an insurance activity based on controlled acceptance of risks
arising from valid insurance contracts containing financial guarantees and potential liabilities.
To determine the risk acceptability, it must be assessed. The risk assessment must be very
responsible by the insurance company. The rapid changes taking place in the world around us
can put many of the insurance companies in serious trouble. In view of the many shortcomings
and differences that exist in this area, the Solvency Il Directive arose, whose primary task is to
establish solvency rules, but a large part of the regulations also touch on risk management
processes.

The Solvency Il project was published in 2001 by CEIOPS (European Insurance and
Pension Funds Commission). Individual project objectives are realized in professional groups
that reflect the character of this program. The basis for Solvency Il is the three pillar system
(Insurance and Reinsurance Capital Requirements for Risk, Requirements for Insurance and
Reinsurance Management, Reporting and Disclosure). Risk management under the second
pillar is related to the creation of requirements for a solid system, mainly for the management
of insurance risk, technical provisions and claims management. the most important part of the
second pillar is the ORSA report (Own Risk and Solvency Assement), which represents a self-
assessment of risks and solvency. Insurance companies are required to define how they will
create value for the various stakeholders in order to implement the risk management framework
not only in their internal risk management system but also in the decision-making process. At
the same time, this pillar points to the fact that the framework must correspond to the nature,
scale and complexity of the risks to which the insurance undertaking is exposed in the course
of its business.

1.1 Methodology

While working on the theoretical part of this article, there was a secondary research into
available literature dealing with the issue. In order to achieve the set goals as effectively as
possible, we had to adequately identify the procedures and methods by which we were able to
achieve relevant results. We drew from the literature of domestic and foreign authors and the
data reported by individual insurance companies. By collecting and sorting the information we
tried to create a logical sequence of solved problems. We have managed to gather the necessary
amount of information, thanks to which we have become more familiar with the basics of this
issue.

2. Types of financial risks and risk portfolio of commercial insurance company

The concept of risk is described by a number of definitions. Melnikov (2003) characterizes
risk as an uncertainty that can cause loss. According to Gregoriou (2007), the risk is generally
associated with the likelihood of adverse events occurring, e.g. with the probability of loss.
Similarly, Gourieroux and Jasiak (2007) look at the risk from four perspectives (the occurrence
of a loss in the future, the frequency of the loss in the periods at which this event occurs, the
severity of the potential risk). The risks affecting a commercial insurance company can be
divided into two basic groups. First, there will be risks arising from the business activities of
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the insurance company itself. The second group will be specific and unique to the insurance
industry. Risk Portfolios' means the sum of risks to which an insurance company is exposed in
its activities. (Danbhel et al., 2005). ”The financial risk of an insurance company is linked to the
existence of financial markets. Generally, it is defined as the potential financial loss resulting
from a given financial or commodity instrument or portfolio. Financial risk can be further
broken down into credit risk, market risk, liquidity risk, operational risk, business risk (Jilek,
2000).

Credit risk is the risk of losing a partner by failing to settle its obligations under the terms
of the contract, causing the lender to lose. These liabilities arise from lending activities, trading
and investment activities, payment transactions and securities settlement for trading on own
and foreign account.

Market risk is the risk of loss from changes in market prices of financial instruments or
commodity instruments due to adverse changes in market conditions. Market risks include
interest rate risk, ie the risk of loss from changes in the prices of interest rate sensitive
instruments. This is the risk associated with the change in interest rates, the shape of the yield
curve, the volatility of interest rates, the relationship or spread between different interest
indices, and the premature repayment of principal (eg for mortgage bonds); equity risk, it is the
risk of loss from changes in the price of instruments sensitive to share prices. This is the risk
associated with changes in stock prices, stock price volatility, price indices between different
stocks or stock markets, changes in dividends; currency risk, it is the risk of loss from changes
in prices of instruments sensitive to exchange rates. This is the risk associated with a change in
the spot exchange rate and a change in exchange rate volatility; correlation risk, it is the risk of
losing the historical correlation between risk categories, instruments, products, currencies and
markets; credit spread risk, it is the risk of loss from spreading of securities of various credit
ratings, such as corporate and government bonds, and commaodity risk, which is the risk of loss
from changes in the prices of instruments sensitive to commodity prices. This is the risk
associated with the change in commaodity prices, the relationship between spot and forward
commodity prices, the volatility of commodity prices, the price range between different
commodities.

Liquidity risk, ie the risk of loss in the case of low liquidity in the market for financial
instruments, which impedes the rapid liquidation of positions, thus restricting access to cash. It
is divided into funding risk, which is the risk of loss in the event of the current insolvency and
unavailability of additional capital under market conditions and market liquidity risk.

Operational risk is the risk associated with unidentifiable transactions above the limit,
unauthorized trading by individual traders. It is divided into transaction risk, which is the risk
of a loss from carrying on operations due to (execution risk) errors, errors due to the complexity
of products and the inability of current systems to transfer them, errors in trade accounting,
errors in trade settlement, unintentional disclosure or acceptance of commodities, inadequate
legal documentation, and operational control risk, ie the risk of loss of management errors in
the front, middle and back office by fraudulent operations related to trading and processing,
including misappropriation and counterfeiting, money laundering, unauthorized access to the
system and models, dependence on a limited number of staff, lack of control in the processing
of trades, and systems risk, ie the risk of loss from defects in support systems. This is the risk
associated with errors in computer programs, mathematical models, in one or more support
systems, with incorrect or incorrectly implemented software. delayed reporting, errors in data
transfer, incorrect scheduling of accidental events in the event of system failure or data transfer.
The significance of this risk has increased considerably in recent years as technology and
automation dependency increase significantly. Insurance companies are exposed to this risk in
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bookkeeping, settlement of operations at all stages of the transaction, from initial contact with
the client to the entry of the transaction in the books. Therefore, they are increasingly dependent
on the professional and personal skills of employees, automated systems, communication
networks and the quality of internal control.

Business risk, which is subdivided into legal risk, ie the risk of loss due to a breach of the
legal requirements of the partner or the legal unenforceability of the contracts; credit rating
risk, ie the risk of losing the ability to raise funds at an acceptable cost; reputation risk, ie the
risk of loss from reputations in the markets; taxation risk, ie the risk of loss from a change in
tax laws or unforeseen taxation; currency convertibility risk, ie the risk of loss from the inability
to convert the currency into another currency as a result of a change in the political or economic
situation; disaster risk, ie the risk of loss from natural disasters, war, the financial system crash,
etc .; regulatory risk, ie the risk of loss from the inability to comply with a regulatory measure
(eg to meet capital adequacy) and from errors in anticipating future regulatory measures.

Many authors do not include operational and commercial risk in financial risks. For
example, a team of authors from the monthly Banking (LitoSova-RydI-Svobodova, 2003)
generally divides the risk affecting the insurance company into technical risk, investment risk
and operational risk. Technical, respectively. insurance technical risk is the most important for
the insurance company, it is closely related to the conclusion of insurance contracts. It includes
in particular the valuation of products (determination of premiums) and the setting of adequate
technical provisions. Investment risk corresponds to financial risk, but operational risk is
earmarked separately. Broadly, financial risks include credit, market risk, liquidity risk, as well
as operational and business risk. In a narrower sense, financial risks include credit, market and
liquidity risks.

3. Commercial insurance company and its risk profile

Commercial insurance company is exposed to several risks typical for the insurance
industry such as unexpected movements in interest rates and credit spreads, underwriting risk
for life insurance, life insurance, credit risk, operational risk and others. As part of its internal
processes, each insurance company defines certain risk limits that represent the will of the board
of directors and top management of the insurance undertaking to accept risks (risk appetite)
given their acceptable level and risk distribution in relation to the required return on investment.
The risk management function evaluates the risk profile of the insurance company, which
reflects the actual risk situation and is compared with the risk appetite of the insurance
company. The risk appetite and risk profile of an insurance company is determined for each
type of risk according to the risk map and for the four key dimensions that define the
fundamentals of the insurance strategy: capital, performance, liquidity and people.

In an insurance company, risks are measured on the basis of a standard formula that
calculates the value of risk capital resulting from potential adverse developments. The resulting
risk profile shows how the risks are divided into different risk categories and defines the capital
requirement in accordance with Solvency Il. The Solvency Capital Requirement shall consist
of individual risk modules, consisting of at least the following risk modules: (a) non-life
underwriting risk; (b) life underwriting risk; (c) underwriting risk of health insurance; (d)
market risk; (e) the risk of default of the counterparty. Total Solvency Capital Requirement
determined on the basis of correlation coefficients for aggregation of these risk modules and
calibration of capital requirements for each risk module. Each risk module is calibrated through
a Value-at-Risk with a 99.5% confidence level over a one year period.
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The calculation of the Solvency Capital Requirement (Article 104 (1), EP Directive, 2009)
is equal to:

Basic SCR = ZCorTi.j.xSCRixSCRj
ij.

where SCRi denotes risk module i and SCRj denotes risk module j and where "i, j* means that
all possible combinations of i and j should be included in the sum. In the calculation, SCRi and
SCRj are replaced by:

- non-life SCR refers to the non-life underwriting risk module;

- SCR life refers to the life underwriting risk module;

- SCR health refers to the health insurance underwriting risk module;

- SCR market refers to the market risk module;

- SCR default refers to the counterparty default risk module.

The Corr i, j factor denotes the item specified in row i and column j of this correlation
matrix:

i/j Market Failure Life Health Non-life
Market 1 0,25 0,25 0,25 0,25
Failure 0,25 1 0,25 0,25 0,5
Life 0,25 0,25 1 0,25 0
Health 0,25 0,25 0,25 1 0
Non-life 0,25 0,5 0 0 1

An example is the Risk Profile of the Insurance Company calculated as of 31/12/2018 for
individual modules of the standard formula in the following table.

Table 1

Risk profile of the insurance company as of 31.12.2018
in thous. Eur Gross Solvency Capital

Requirement

Market risk 120 451,32
Risk of counterparty default 17 422,44
Life underwriting risk 124 927,24
Health underwriting risk 18 910,38
Non-life underwriting risk 94 056,02
Diversification - 132 719,07
Risk of intangible assets -
Basic Solvency Capital Requirement 243 048,33
Operational risk 18 979,70
Capacity of technical reserves to absorb losses -5618,39
Deferred tax capacity to absorb losses - 64 698,18
Solvency Capital Requirement 191 711,46

Source: Allianz - Slovenska poistoviia, a.s. Report on solvency and financial condition as at 31 December 2018
prepared in accordance with Solvency 1.
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Graphically depicted the risk profile of the insurance company and the Solvency Capital
Requirement is shown in Chart no. 1

Chart 1
Solvency Capital Requirement

Gross Solvency Capital Requirement 191 711,46 €

-64 698,18 © ¢ 618,39 ®
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Deferred tax capacity to absorb losses B Capacity of technical reserves to absorb losses
Operational risk B Basic Solvency Capital Requirement
W Risk of intangible assets diversification
Non-life underwriting risk Health underwriting risk
Life underwriting risk Risk of counterparty default

B Market risk

Source. Custom processing

The values for each risk category in the above chart are on a stand-alone basis, which means
that they reflect diversification in each category of modeled risks (ie market risk, counterparty
default risk, underwriting risk) but do not include the impact of diversification across risk
categories.

4. Risk analysis of commercial insurance companies

The main source of risks for the insurance company is the insurance activity itself. The
conclusion of contracts, contract management, insurance payments and investment activities
entail various risks to which a company is exposed and has to face. Individual risk exposures
appear on the equity, foreign exchange and securities markets. Development uncertainty affects
both insurance and investment activities. As a multinational, many insurance companies operate
many processes and risk management systems managed in a coordinated way across the group.
On this basis, the determination and monitoring of asset and liability positions works to ensure
that the Group is always able to meet its obligations at no cost, in accordance with internal
regulations and regulatory capital adequacy requirements.

The risk analysis mainly refers to defining the threats that may occur to an entity along with
the probability of occurrence, the magnitude of the impact, or generally the types of risks with
their severity. Traditionally, the analysis involves four steps:

- identification of assets,

- determination of the value of assets,

- identification of threats and vulnerabilities, and

- determining the severity of the threats and the degree of vulnerability.

"A quality solution to any problem in any area is always built on a high-quality risk analysis,
which is the basic input to risk management"”. Following analysis, the results of the risk
assessment are used to select the right steps and measures to prevent them from occurring. Of
course, it is possible that this process needs to be repeated several times to cover all parts of the
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business (Smejkal, Rais 2010). It is important to understand at this point what the individual
risks can cause. The whole course of the risk shall be defined by a short description. As
mentioned above, the risk poses a kind of threat. This threat is intended to exploit the
vulnerability of an enterprise, while overcoming individual countermeasures and acting on its
goal. This goal may be different, but it is mainly an asset where its negative effects are then
triggered. The asset itself raises the threat's orientation towards itself. This may be due to its
value or specific property. The asset is in this case vulnerable even if the given countermeasures
are taken. These countermeasures protect the asset, seek to spot threats in advance and
subsequently mitigate their impact or prevent their collision altogether. Gradually, the threat
affects the asset or countermeasures in order to win the way to the asset, even if it requires the
appropriate resources for its activation - the conditions for its action.

For the general risk analysis procedure, understanding the relationships that occur and are
key in the risk analysis is important. These basic relationships are shown in the figure below.
After understanding the key relationships, attention needs to be paid to the different steps that
will create a general risk analysis procedure. According to scientific literature (Smejkal, Rais,
2010) these are:

- setting a risk threshold,

- identification of assets,

- determination of value and grouping of assets,
- identification of threats,

- threat and vulnerability analysis,

- probability of the phenomenon

- risk measurement.

In the risk analysis it is important which method is chosen. We distinguish mainly three
methods of risk analysis, qualitative, quantitative and combined. The choice of risk analysis
methodology alone may imply the use of one of four main approaches (basic, informal, detailed
or combined). Consequently, it is necessary to define the analysis itself, which is created in two
basic steps, namely orientation and detailed. The indicative phase decides on the choice of
method and clarifies which of the processes are at risk. Subsequently, a detailed analysis is
carried out, using the selected method or a combination thereof. We divide the entire risk
management process into three phases, namely identification, control and elimination of risk.

5. Discussion and risk management of commercial insurance companies

The risk management methodology in a commercial insurance company is represented by
a risk management process divided into three or four phases. Duchackova presents a simpler
division into three parts as follows: risk identification, risk assessment and quantification, risk
control and financing (Duchackova, 2005). The insurance business is conditional on the
commercial insurer working with foreign sources much more than normal market operators. Its
financing is much more external resources of capital. The type of managed risks is also specific.
Komeréni pojistovna does not end in managing its own risks, but also seeks to manage foreign
ones.

To manage its own risks, an insurance company may use methods such as reinsurance, co-
insurance and insurance pools. Ordinary economic operators often do not get in touch with
foreign risk management. The position of commercial insurance companies is specific in this
respect. Their efforts to reduce foreign risks are certainly a positive benefit for society as a
whole. They can use several ways for the control itself. Very often, it is better to prevent damage
than to deal with the damage. Prevention of risk manifestations can become a very effective
way of managing foreign risks. By using the terms set out in the insurance contracts, the
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commercial insurance company can exert pressure on the client to create protective measures.
Another very important way of managing foreign risks that commercial insurance companies
approach is the client's economic interest. By using various advantages and limitations, the
client is encouraged to be more cautious and engaged in preventing risk. Individual examples
include: franchise (deductible) bonus (premium discount) malus (premium surcharge) If the
conditions set out in the insurance contract are met, the client can thus obtain a bonus, ie a
premium discount. The deductible is usually a part of the indemnity paid by the client himself.

The world around us brings many new risks and opportunities for insurance companies.
Risk management departments need to respond to these developments and incorporate changes
into their models. Risk management theory is relatively well developed and insurance
companies should not have the changes required by the Solvency Il Directive. However, there
are different signals from the market. Another advantage for insurance companies is that Basel
Il has already been implemented in banking. Although the directives are not identical, they have
a lot in common and so insurers can draw on information and experience from the banking
sector.

6. Conclusions and implications

The risk management process of the insurance company is very complicated, since it
involves managing risks taken from clients in addition to managing its own risks. The goal of
risk managers is to protect the company from possible and unnecessary losses in the event of
foreseeable claims. Thanks to the comprehensive view of the insured risk, the risk can be
correctly evaluated. The risk management work of the insurance company also includes a
gradual increase in the operational safety of insured companies.

Financial risks are very significant for insurance companies. In a globalizing environment,
creativity in creating new and interesting insurance products is no longer enough. Increasing
emphasis is placed on investment activities of insurance companies. In the ever-increasing
competition in insurance markets, the optimal diversification of insurance portfolios of
insurance institutions is becoming increasingly important. The competitiveness of insurance
companies is increasingly conditioned by their effective investment activity. This creates a
particular responsibility for insurance companies to use their financial resources safely and at
the same time to achieve the greatest economic effect. In this context, the importance of
financial risks and their impact on the management of insurance institutions is also increasing.
Only those insurance companies that are willing to spend sufficient financial, material and
human resources to effectively manage financial risks will be able to thrive in global markets.
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The smart mobility industry strategic trends
Milo§ Bikar — Miroslav Kmet’ko

Abstract

The automotive industry is currently getting excited about possible disruptions arising from
technological and societal trends such as electric, autonomous and smart mobility. These
trends attack the very foundations of the business models employed by established players and
existing supplier structures. In particular, a new cultural behaviour in which people "consume
mobility" rather than buy cars could have a major impact on current players. The objective of
this paper is to provide the research community, automotive industry players and investors with
an up to date professional analysis of the potential and opportunities created by the smart
mobility industry. Methodologically we conducted a first-hand analysis of the global trends
within the smart mobility industry, including looking at input from the Global Automotive
Market Report and Smart Mobility Initiative. We find out that companies are investing in the
sector through bilateral R&D partnerships, mergers and acquisitions, strategic ventures,
setting up innovation labs, or simply by connecting to the local scene to manage innovation
areas. Recent empirical evidence has showed a fundamental shift in consumer attitudes towards
automobiles. The three overarching trends driving the industry are well known: alternative
propulsion systems, driverless and connected cars, and the shared economy. These three trends
are expected to give rise to new business models, complete with their own sources of revenue
and profits.

JEL classification: L 62, L 94, R 40.
Keywords: smart automotive industry trends, electrified, autonomous and intelligent cars.

1 Introduction

The automotive and mobility ecosystem as we know it is set to change in the next decade.
Driven by disruptions such as the reprioritization of customer expectations and new, open
ecosystems (for example on the mobility level), new technological innovations are appearing —
and with them business model innovations. New industry entrants and established OEMs are
fast developing advanced driver assistance systems into holistic solutions that enable automated
driving. Connectivity between systems, vehicles and infrastructure enables new functionality
and smart traffic management. We are also seeing continuous development in powertrains: from
more efficient conventional drives and the use of alternative fuels to powertrain electrification
and long-distance electric driving using fuel cells. On the business model side, digital marketing
is introducing consumers to a completely new ownership experience and lifecycle, replacing
the former "retail + sales + aftersales” concept. The availability of information and the
possibilities for sharing information, generated by smartphones and high-speed
communications, open up new business models for smart advertising and sharing mobility. For
example, customers will see advertisement depending on their mobility behaviour and can be
linked to others to reduce their joint costs of mobility.

2 State of the problem at home and abroad

Since the introduction of the smartphone, it has become clear that customers are quick to
adopt even highly complex and expensive technology if it makes their lives easier. In other
words, users value convenience and ease. These core values turned the automobile into the
defining technical cultural item of the 20th century. Now it is time to translate these properties
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into the context of todays — and tomorrow's — technology and society. The automotive industry
has the opportunity to shape this fundamental restructuring. When devising strategies and
business models, companies should not only consider direct product purchasers but all users
and groups affected by transport issues. The automobile has long since changed from a technical
to a social commodity: it guarantees our personal mobility and social participation, shapes our
cities and landscapes, and structures our temporal and spatial thinking.

The car of the future is electrified, autonomous, shared, connected and yearly updated
(EASCY). It will emit less exhaust fumes and noise into its environment because it is electric.
It will take up less personal time and space because it moves autonomously. It will be more
accessible as users will not need a driving licence to use it. It will be more affordable as it will
no longer have to be bought outright but can instead be paid for in small amounts per use.

The transition to emissions-free individual mobility would hardly be possible without the
electrification of the drive train. First, there is the issue of local components — the fact that cars
now only emit very low levels of harmful substances, dust and noise. It also seems that going
“emissions-free” will be a global initiative: The idea is that the electricity used to charge the
vehicles will come from renewable sources to ensure CO2 -neutral mobility.

The rapid progress made in areas such as artificial intelligence, machine learning and deep
neural networks make it possible to achieve what until recently seemed utopian — namely the
development of autonomous vehicles, which require no human intervention even in complex
traffic situations (Kanwaldeep and Rampersad 2018). This will completely redefine the use of
individual mobility platforms. New application scenarios are emerging that would have been
unthinkable just a few years ago.

For several years, many big cities have offered car-sharing facilities. While these are
currently often run as pilot projects or citizen initiatives, sharing concepts will become
economically viable with the introduction of autonomous vehicles (Godoy et al. 2015). It will
no longer be necessary to search for a shared vehicle in the surrounding area: instead it will be
possible to order vehicles to wherever the user happens to be via a convenient “on demand”
service. According to Ring (2015), driverless and crash-proof cars are no longer science fiction
but fact. They promise a revolution in car safety, saving hundreds of thousands of lives a year.
But most of these cars will be sharing data via the web.

The fourth “EASCY” dimension is the networking of cars with the outside world —
summarised by the concept of the Connected Car. This term actually represents two concepts
at once. On the one hand, it applies to Car2Car and Car2X communication, which is the
networking of the car with other cars or with the transport infrastructure (such as traffic lights).
On the other hand, the term also covers the networking of vehicle occupants with the outside
world. In future, they will be able to communicate, work, surf the internet or access multi-media
services during the journey (Bimbraw, 2015).

The development topics of electrified, autonomous, connected and shared will lead to a
clear increase in the rate of innovation within the automotive industry. Model cycles of five to
eight years, which have always been common in this sector, could soon be a thing of the past.
Instead, the range of models will be updated annually in order to integrate the latest hardware
and software developments. As customers will naturally not want to buy a new vehicle every
year due to the high purchase costs, the short innovation cycles will enter the market primarily
through regular upgrades of shared vehicles.

Further growth in automotive businesses can be achieved by targeting the relevant
technologies and interfaces — or “critical control points" — in each technology sector. These
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interfaces are directly linked to sharing in revenues in future business models that rely on the
use of mobility. The individual country competitiveness may start growing faster, if the
innovation would be generated and attract multinationals to participate or collaborate.
Companies can invest through bilateral R&D partnerships, mergers and acquisitions, strategic
ventures, setting up innovation labs, or simply by connecting to the local scene to manage
innovation areas. Overall, the global smart mobility industry is becoming an innovation lab and
pulse generator for the movements connected with electric, autonomous and smart mobility.

3 Research design

Over the last two decades, there has been a significant increase in the number of start-ups
and companies operating in areas such as the shared mobility economy, fleet management, big
data for transportation, connected vehicles, autonomous driving and e mobility.

The objective of this report is to provide the research community, automotive industry
players and investors with an up to date professional analysis of the potential and opportunities
created by the smart mobility industry. To gain a solid understanding of the industry, we
conducted a first-hand analysis of the global smart mobility industry trends, including looking
at input from the Global Automotive Executive Survey and Smart Mobility Initiative. We have
also reviewed the professional articles and annual reports written by companies, accelerators,
venture capitalists and other industry leaders. When processing the theoretical basis and the
main factors determining trends within the Autonomous mobility, from the methodological
point of view were used methods of the collection of information sources - search procedures,
analysis and comparison. The description and interpretation method was used to describe the
overview of the dynamic development of levels of autonomous mobility. Finally the analytical-
synthetic methods enable to investigate the problem from different perspectives, in particular
the impact on the environment, the electrification of individual mobility, the requirements for
safer transport, the development of technologies, services and platforms, as well as the industry
revenue trends. The partial research paper targets is to capture the key technological and
commercial trends in the automotive and mobility sectors covering E-mobility, Autonomous
mobility and Smart mobility.

Based on our analysis of technology trends and the smart mobility landscape, we see a
number of opportunities for start-ups, multinationals and challenges for Slovak entrepreneurs
within the smart mobility industry and the global trends.

4 Results

In the first part we tried to evaluate the various factors driving the development of the
automotive industry in terms of both their level of impact and their certainty. As people change
their day-to-day mobility behaviour, future strategies must take into account all possible
developments within the industry. Novel service solutions will emerge, driven by digitization,
increasing connectivity and new shared behaviours. This will have a fundamental influence on
the scenarios. The figure 1 points up to a key drivers and challenges, those will occupy the
critical points for future business models.

Environmental awareness is driven by events such as extreme weather phenomena and
high fuel prices, which lead to high expenditure on mobility. Governments have recognized
these wider developments and are now focusing on shaping a sustainable individual mobility
strategy that encompasses resource conservation, environmental compatibility and safety. In
response, OEMs have begun to build cleaner, safer and more diverse vehicles, including a
variety of zero-emission vehicles.
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The Kyoto Protocol and, more recently, the Paris Agreement, signed in 2016, represent
major achievements in the joint understanding of environmental protection. Both aim to reduce
CO2 emissions significantly in the future. For developed countries, the Kyoto Protocol sets out
the objective of reducing emissions by 25-40 % by 2020 (compared to 1990 levels) and by 80-
95 % by 2050 (King et al., 2011). The transportation sector is one of the main producers of CO2
worldwide, responsible for 23 % of all CO2 emissions in 2013 and second only to the energy
industry (42 %). As a result, governments are pushing the automotive industry for cleaner
vehicles. Fuel efficiency and emission targets have been introduced to decrease CO2 and other
emissions by both passenger and commercial vehicles.

Figure 1
Key drivers of disruption in the mobility landscape
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In the long term, most vehicles will have an electrified drivetrain. Plug-in hybrid electric
vehicles (PHEVS) and battery electric vehicles (BEVS) will represent the majority of new car
registrations globally by 2030. While BEVs will replace conventional ICE-powered vehicles in
megacities in particular, fuel cell electric vehicles (FCEVs) will also start to penetrate the
market and, together with PHEVs, have a significant impact on long-distance electric driving.
These technologies will become self-sustaining as an attractively priced alternative for many
end-customers. They will also benefit from the trend toward shared mobility. This technology
shift will be accelerated by strong regulatory action in the medium term, especially in Europe.

In the meantime, new PHEYV architectures for larger production volumes will enable initial
economies of scale to be generated for electric traction. Manufacturers will develop and
introduce special modular PHEV architectures before 2025 as a cost-effective solution. This
move will be prompted by increasing customer pull from Japan and some parts of North
America, as well as by the need to comply with future European and Chinese CO2 fleet
emission regulations. Both factors will encourage the use of PHEVS. These architectures will
leverage the full potential of strong electric traction motors while bypassing the cost-driving
functions in combustion engines, such as variable valve lift, to improve partial loads. Future
PHEVs will drive in purely electric mode at low loads. They will also significantly simplify
transmission, as they only require a few gear ratios. Also, BEVs and FCEVs will be integrated
in these modular architectures and will benefit from growing economies of scale.
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The electrification of individual mobility is a key topic for sustainable transportation. One
key success factor is, therefore, mastering R&D in various areas:

= Electric powertrain: The electric powertrain consists of a modest number of
components, namely the electric motor and the corresponding power electronics. The
current short-term focus lies on permanent magnet synchronous motors (PMSM),
despite their higher cost due to high energy density and efficiency requirements. As
battery costs come down, a stronger focus will develop on cost, leading to the gradual
adoption of externally excited synchronous motors (EESM) and asynchronous motors.
In the long run, reluctance motors will advance from the R&D stage to the market.

= Power electronics: The architecture of power electronics is evolving, as is the choice
of semiconductor modules. A gradual evolution at the module level in terms of
functional integration is expected through 2023, accompanied by a reduction in part
complexity. The next generation will introduce dedicated insulated-gate bipolar
transistors and metaloxide semiconductor field-effect transistors for automotive
applications. In semiconductors, we will see the gradual introduction of silicon carbide
over a relatively long overlap period in which Si and SiC coexist. However, SiC-based
power electronics require substantial investments. Power electronics based on gallium
nitride (GaNl) are currently not considered suitable for automotive applications.

= Batteries: Energy storage and management are crucial technological components for
all kinds of electrified vehicles. The costs of Li-ion battery cells and the periphery are
key for future developments in mass production. In addition, alternative concepts
(including new material combinations such as lithium-air) may lead to breakthroughs
in terms of the power and energy density of next-generation cells.

Alongside the automotive industry's activities to reduce CO2 emissions, governments and
consumer protection associations are also pushing for safer transportation. In recent years, new
requirements have been defined to increase passive and active safety, such as the small overlap
crash test and protection for pedestrians). In this context, "passive safety" refers to features that
help reduce the effects of an accident, such as seatbelts, airbags and strong body structures. The
term "active safety" is increasingly used to describe systems that leverage an understanding of
the state of the vehicle to both avoid and minimize the effects of a crash. This includes braking
systems, such as brake assist, traction control and electronic stability control systems, all of
which interpret signals from various sensors to help the driver control the vehicle (e.g. lane
departure warning). Forward-looking, sensor-based systems such as advanced driver assistance
systems, including adaptive cruise control. Collision warning/avoidance/mitigation systems are
also considered active safety systems under this definition.

The highly autonomous driving will emerge, and we expect to see it arrive gradually over
the next 15 years (Figure 2). Today, many vehicles on the road are equipped to Level 1, with
function-specific automation, including features such as cruise control and automatic braking.
Advanced driver assistance features, such as adaptive cruise control combined with lane
keeping assistance, are referred to as Level 2. Combined function automation is already offered
by many established manufacturers.

Audi was one of the first auto makers to offer Level 3 automation in 2018. Volvo and
Veoneer has announced a test of a flexible advanced driver-assistance system developed in
2017 by Zenuity, leading developer of robust autonomous software. Daimler has obtained the
first self-driving truck licence for use in public road and has installed 8 robot for automated
parcel delivery on board on the Vision Van. Except of that, Daimler’s nascent electric mobility
brand EQ (electric intelligence), will roll out at least 10 zero-emission models by 2022.In
Germany at present, the industry is forming unexpected alliances. Car manufacturers and
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suppliers (VW, BMW, Daimler, Bosch and Continental) are collaborating to develop a joint
system for autonomous vehicles and are currently discussing how they can effectively pool their
resources. At the same time, the joint venture of ZF and e.Go Mobile wants to start mass
production of their electric e. GO Mover this year. These electric, autonomous minibuses would
be ideal for emission-free mobility as a service.

More than 270 ambitious start-ups are reviving up the electric vehicle (EV) industry. Stricter
emissions regulations will be accompanied by a flurry of new model launches. Tesla better
scramble because on the anvil are more than 43 confirmed model launches - 25 battery EVs and
18 plug-in hybrid EVs in 2019. Gear up for electric mobility options to become more pervasive

in ride-sharing and micro-mobility solutions.

Figure 2

Definitions of levels of autonomous mobility

SAE level 0 1 2 3 4 5
> > > > > >

Name No Driver Partial Conditional High Full

automation

assistance automation automation automation automation

The full-time The driving mode-
Definition performance by | specific execution | The driving The driving mode-| The driving mode-| The driving mode-

the human driver | by a driver mode- specific specific specific performan- specific performance

of all aspects of
the dynamic
driving task, even
when enhanced by

assistance system
of either steering
or acceleration/
deceleration using

execution by one
or more driver
assistance systems
of both steering

performance by an
automated driving
system of

ce by automated
driving system of

all aspects of the

by an automated
driving system of all
aspects of the
dynamic driving tasks

warning or . . e
intervention information about | and dynamic driving | under the roadway
systems the driving acceleration/decel all aspects of the | tasks, even if the | and environmental
Anviranman + Aratinn neina dvnamic drivine | hiiman driver dnae conditions that can
Execution of steering . oo Human driver System System System System
and acceleration/
deceleration and svstem
Monitoring of driving Human driver Human driver Human driver System System System
environment
Human driver Human driver Human driver Human driver System System
System capacity n/a Some driving Some driving Some driving Some driving All driving
modes modes modes modes modes

(driving modes)

Source: Peters et al. 2019, SAE International Journal.

Japan is a front-runner in many macrotrends now accelerating the need for new mobility
solutions that better match the changing needs of passengers and businesses. With a shrinking
population and workforce, as well as stalling productivity and urbanization, the country is
poised to transform its mobility system and unlock economic potential. Many car manufacturers
are already forming new ecosystems to make private mobility more flexible and affordable.
Toyota, for example, recently invested in both JapanTaxi and Uber, in part to make Japanese
taxi operators more efficient and, eventually, to develop ride-hailing services for shared robo-
taxi fleets.

Looking forward, the technology is expected to be widely adopted only in 2019-2020, with
features such as the highway chauffeur (automated driving on highways). We expect Level 4
or "high automation™ to be made available first for low-speed situations, such as on parking lots
or in low-speed areas, by 2020-25, and eventually for more complex situations, such as city
driving, by 2025-30. Even with the introduction of the relevant technology, we do not expect
the worldwide adoption of fully self-driving automation with "door-to-door" capabilities across
all vehicle segments before 2030.

Removing the human element from driving as in Level 4 requires critical sensory functions
provided by various technologies. Many of these technologies already exist today. However,
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even enabling Level 3 in complex traffic and driving conditions requires a full mastery of
several areas:

= Vehicle location and environment: As there is no longer any active human input for
vehicle functions, highly precise, real-time information about the vehicle's location and
its surrounding environment is required, including road signs, pedestrian traffic, curbs,
obstacles, traffic rules and so on.

» Prediction and decision-making algorithms: Advanced concepts based on artificial
neural networks (unsupervised deep learning, machine learning) are needed to create
systems that can detect, predict and react to the behaviour of other road users, including
other vehicles, pedestrians, animals and so on.

» Real-time learning, highly accurate mapping: Detailed maps of entire paths must be
available to provide additional and redundant information for the environmental model
that vehicles use for path and trajectory planning.

= Vehicle-driver interface: A self-adapting interface with a smooth transition of control
to and from the driver, mechanisms to keep the driver alert and a flawless ride
experience will be key to winning consumer confidence.

Industry players all agree that they face a fundamental shift in consumer attitudes towards
automobiles. The three overarching trends driving the industry are well known: alternative
propulsion systems, driverless and connected cars, and the shared economy. These three
trends are expected to give rise to new business models, complete with their own sources of
revenue and profits.

In the most extreme development — the "autonomous mobility" scenario — electric robocabs
lead to a shift in supplier revenues and profits, and also result in reduced revenues for aftersales,
repair services and financial services. These robocabs would be sold directly in large quantities,
with significantly lower margins for manufacturers and dealers. They would also quickly
replace the already fast-growing new mobility services of car-sharing, ride-sharing and ride-
hailing. Based on the aggressive assumption of the first robocab test fleets appearing on the
road in 2022 and commercialization taking place from 2025. At the core of the scenario, we see
gradual expansion toward a share of overall road-based mobility in 2030 of around 25 % for
developed countries, 50 % for China and a small percentage for megacities in other countries.

The drop in industry revenues from 2025 onward reflects an increase in the utilization of
shared vehicle assets, especially through "mobility as a service” and/or robocabs. The new
mobility services enjoy a share of roughly 40 percent of the overall global profit pool.
According to Gandia et al. (2019) paper, to secure a large share of this profit pool, companies
need to control the following technologies, services and platforms:

¢ Robocabs/taxi services: The scenario is based on the existence of a large robocab fleet.
These vehicles will be in use 24/7, with recharging and servicing taking place at off-
peak demand times during the night. Vehicles need to be designed for intensive use and
considerable durability. The vehicle fleet must cover a range of sizes, offering efficient
transportation for both small and large groups. The manufacturer's brand will become
less and less important and will not generate any surcharge possibilities. Instead, people
will look at what the mobility provider’s offer during the ride, such as free wireless
Internet or personalized streaming services.

e Mobility planning platforms: Robocabs will require an intelligent mobility planning
system for service providers and transparent, easy and quick access for end customers.
Predicting mobility behaviour will make it possible to optimize the service. The
problems typically found in today's free-floating car-sharing fleets — such as the race for
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the next available car during rush hours — will disappear. Mobility planners will be able
to return vehicles from low-demand locations to the hotspots in cities where they expect
the highest demand in the coming minutes.

Ride-sharing/ride-hailing: Individual mobility customers are increasingly motivated
by time and cost efficiency rather than status symbols. The younger generation in
particular is challenging established business models by demanding the opportunity to
share rides. This highly dynamic market is evolving particularly in regions with a
limited number of vehicles. Ride-sharing and ride-hailing is especially important during
peak demand times, where a regular service is either hard to get or expensive. For
example, taxis are nearly impossible to find when it's raining in China, and expensive
for making longer journeys to airports in Europe.

Booking/payment: These new services require standardized booking and payment
processes that customers find transparent, easy to register for and simple to use. Recent
examples highlight the possibilities created by new blockchain business concepts. When
people share their private vehicle or robocab with others for a limited time, the booking

and payment processes inevitably become more complex.

Figure 3

Critical control points for the 2030 technology ecosystem
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Source: Peters et al. 2019, SAE International Journal.

To prepare for these diverse future scenarios, companies should focus on conquering and
occupying the critical "control points” that will allow them to capture a major part of future
profit pools. These control points could include access to critical technologies, resources and
skills or to specific customer groups (Figure 3). Occupying critical control points early on builds
a foundation for fully executing your strategy once early signals emerge. For example, the
"booking and payments" control point is an essential part of nearly all automotive and smart
mobility ecosystems. Ownership of this element ensures participation in all revenue streams
and most business models. High definition (HD) and smart maps are a further critical control
point for smart mobility, since a plenitude of applications are built around this technology. They

Traffic

are currently only available from a limited number of providers.
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Even the most disruptive innovations do not materialize overnight: Change is a process of
evolution. That said, alternative propulsion systems, connected vehicles and driverless cars still
call for incumbent automotive manufacturers, suppliers and service providers to make changes
now. In particular, players must:

= Define their intended role in the new mobility ecosystem.

= Radically rethink their current value-added and investment focus and dramatically
improve their efficiency to be able to make the necessary investments in the coming
years.

= Explore new ways of gaining access to innovations in technology, business models and
SO on.

= Occupy critical control points so they can implement new business models as soon as
the opportunity arises Evolution invariably results in the extinction of species that are
incapable of adapting.

= The next generation of players has the potential to take slow-moving established players
by surprise.

5 Discussion and conclusion

From the customer’s point of view, the five dimensions (EASCY) are associated with
numerous benefits. All predictions suggest that driving will become easier, safer, cheaper, and
more comfortable. At the same time, the revolution in individual mobility will force the
automotive sector to reinvent itself to a certain extent. While driverless cars promise to provide
many benefits, a key barrier to its adoption is the public trust in driverless cars (Bansal et al.,
2016; Kyriakidis et al., 2015).

Due to rising population figures and higher mobility demands, mileage will continue to
increase. At the same time, given that driving will be easier, safer and cheaper, general mobility
trends will move even more strongly in the direction of individual mobility (Bonnefon et al.
2016). In addition, individual transport could become an option for groups of people who have
not had access to transport at all in the past, such as people with physical disabilities. Finally,
another factor here, is the rise in mileage due to empty journeys made by autonomous vehicles.
Personal mileage in Europe could rise by 23% by 2030 to 5.88 trillion kilometres. Forecasts
predict an increase of 24% in the US and 183% in China (PwC Autofacts, 2018). Autonomous
—and in particular — shared-autonomous vehicles will in the future be far better utilised in terms
of capacity than is the case with traditional vehicle use today. The annual mileage will therefore
rise dramatically. As a result, the cars will have to be replaced much sooner — even though their
active lifetime mileage will increase. The assumption that the lifetime mileage of future cars
will be higher has much to do with autonomous and connected driving resulting in fewer
accidents. Maintenance and repair costs will drop and lower accident rates will mean that cars
will be able to travel many more miles.

In light of the increased utilisation of the fleet, fewer vehicles will be required in the future.
According to Kuhnert et al. (2018) study, the estimation is that the inventory in Europe of
currently just over 280 million vehicles could drop by 2030 to around 200 million. This would
be a decrease of over 25%. For the US, the forecast amounts a reduction of 22% to 212 million
vehicles. Due to the different market situation in China, the inventory there could grow by
almost 50% in the same time period to 276 million vehicles, despite the higher utilisation.

Despite the falling inventory, vehicle sales will visibly increase. Vehicles that are used in
the traditional way will remain in the inventory for a comparatively long time. By contrast,
autonomous, and in particular, shared autonomous vehicles will be changed far more
frequently, resulting in rising sales figures (Glancy, 2012). Across Europe, new car sales could
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rise by 34% during the transformation process from around 18 million to just over 24 million
units. For the US, there could be growth of 20 % and new car sales of almost 22 million in the
year 2030. For China, a rise of over 30 % to 35 million units sold is expected.

The automation of driving will initially increase primarily in narrowly defined and
geographically restricted areas — most likely mainly in inner cities and on highways (Farooq et
al. 2018). This is also due to the fact that the dimensions autonomous and electrified are
mutually supportive. For example, autonomous vehicles create a clear case for electrical drive
since the “inner city” use case is aimed at just this scenario. One example of this is an automatic
charging process that uses inductive charging. The reciprocal effect of these two dimensions
results in a positive overall effect. It therefore seems possible that by 2030 there will only be a
small, single-digit percentage of pure combustion engines among new car sales in the EU. In
this scenario, more than 55% of new cars will already be fully electrified. Forty percent of new
vehicles would still include hybrid drive technologies in combination with combustion engines.

Itis already clear today that the automotive industry will start to invest less in product range.
Within the framework of the Global Innovation 1000 Study, investment in this field could fall
by 19% by as early as 2020. However, this is not necessarily a bad sign. The study came to the
overall conclusion that those companies who invest their R&D budget in software solutions
instead of product range are already showing stronger growth than their competitors.

Between 2020 and 2025 in particular, manufacturers and suppliers will be battling against
sinking margins while at the same time they will have to invest heavily in customer-oriented
innovations (Standing et al. 2019). The traditional automakers will have to consider how much
they are prepared to invest in mobility services to ward off a potential decline in their core
business. At the same time, the rising sales volume of new vehicles demands additional
investment in production capacity for the necessary “hardware,” and those companies that
implement flexible and scalable concepts now will be in a position to play an active role in
shaping the future from 2025.

In the future, it will no longer be enough to focus purely on the production and sale of
vehicles. Manufacturers and suppliers need to rethink their business model in order to manage
the changes across the five dimensions of the "EASCY" model. The automotive value chain
will no longer finish at the factory door, but will extend across all types of use over the entire
lifetime of the vehicle through its eventual recycling. The customers and target groups of the
automotive industry will no longer be just direct buyers of vehicles, but all users of the products
— in private and shared usage models (Gifford 2017). Software-based, direct interaction with
every user supported by the brand experience which is already such a key feature will lead to
higher revenues over the lifecycle of the customer relationship.
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ManazZment, riadenie a rozhodovacie procesy v poist'ovni v suvislosti s
Brexitom
Management and decision-making processes in an insurance company in
relation to Brexit

Mojmir Vedej — Miroslav Pekar — Ingrid Dorc¢akova

Abstract

The paper analyses the management and the decision-making process of a real world insurance
company based in UK, but funded with capital from a different EU country. Due to situation of
Britain leaving the European Union, the insurance company has to analyse its situation and go
through a decision-making process of future actions related to this geopolitical situation. In the
second and third chapter, decision-making process is elaborated in a theoretical way. In the
fourth chapter and its subchapters, the actual company decision making process is elaborated
and explained, with the final decision of company management and plans for the future.

JEL classification: F38, G23, G34
Keywords: insurance company, decision-making, insurances,, reputation management, brexit

1 Uvod

Na sposob finanéného riadenia poistovne ma zasadny vplyv medzinarodné makroprostredie
firmy, nakolko finan¢né trhy, vratane trhu poistovacieho, sa vyznacuji velkou mierou
globalizacie, internacionalizacie a medzinarodné makroprostredie urcuje rdmec ich podnikania
v danom sektore. Najmi v pripade Eurdpskej tnie (EU), v ramci ktorej funguje spoloény trh,
je mimoriadne dolezit¢ sledovat a nasledne adaptovat vplyvy medzinarodného
makroprostredia podniku na jej financné riadenie, z viacerych treba spomenit’ legislativny
ramec EU, najmi v poslednych rokoch narastajucu mieru regulacie poistovnictva v EU, stav
konkurencie na trhu, ale zaroven aj nové, aktualne ekonomicko-politické situacie, ktoré v
vznikaju v prostredi spolo¢ného trhu EU a takisto na lokalnych trhoch &lenskych tatov.

Rozhodovanie a rozhodovacie procesy patria medzi najvyznamnejSie aktivity, ktoré
manazéri realizujii v rdmci organizacie aj navonok. Ako neoddelitelna zlozka manaZérske;j
prace sa manazérske rozhodovanie realizuje naprie¢ vSetkymi manazérskymi ¢innostami.

2 Stav rieSenej problematiky doma a v zahranici

Rozhodovanie je proces, ktory predstavuje postupnost’ presne urc¢enych krokov (Cinnosti),
ktoré vedu od sformulovania problému az k ureniu ciel’a, ktory sa ma rozhodnutim dosiahnut’,
k vyberu najvhodnejsieho variantu rieSenia problému a prijatiu rozhodnutia.

Rozhodovanie patri k najvyznamnej$im aktivitam, ktoré vykondvaju manazéri nielen
finan¢nych organizacii. Preto sa Casto povaZuje za jadro manazmentu, niekedy sa nespravne
stotozniuje s riadenim, ktoré je jednou z funkcii manazmentu. Ako vSak uz bolo spomenuté
vysSie, rozhodovanie a rozhodovaci proces je sucastou vSetkych funkcii manazmentu.

Pre spravne rozhodnutie je potrebny vyber z rozmanitych mozZnosti rieSenia, ktorymi sa
moze vyrieSit' problém, o ktorom sa rozhoduje. Spravny vyber je mozny len vtedy, ak sa
vyhodnotia r6zne moznosti vzhl'adom na vytyceny ciel. Na to je potrebné mat’ k dispozicii
primerané informacie. O rozhodovani plati, Ze musia existovat’ aspont dva zmysluplné varianty
rieSenia, z ktorych zvoleny variant ponuka najlepsi vysledok vzhladom na vytyceny ciel
a ktory bude mozné realizovat’.
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Preto sa aj pod pojmom rozhodovaci proces rozumie stbor ¢innosti spojenych
S vypracovanim a volbou jedného z nenulovej mnoziny variantov daného rozhodovacieho
problému. Podstatou rozhodovacieho procesu je prijatie spravneho rozhodnutia v sulade
S cie'mi organizacie.

Rozhodovanie moze prebiehat ako jednorazovy akt alebo vo forme postupnych krokov.
V pripade jednorazového aktu ide o rozhodovanie rutinné. V pripade postupnych krokov, ktoré
Vv ¢asovom slede logicky na seba nadvézuju ide o rozhodovaci proces.

V tedrii existuji dve skupiny chapania ulohy riadiaceho procesu v manazmente. Jedna
skupina teoretikov chape rozhodovaci proces ako suhrn vSetkych riadiacich c¢innosti
V manazmente, vratane implementacie a kontroly realizacie rozhodnutia. Spravnejsie je vSak
chapanie tlohy rozhodovacieho procesu len po moment vol'by rozhodnutia a jeho interpretacie
objektom rozhodnutia. Logicky nemozno ¢innosti spojené s realizaciou a kontrolou riadiaceho
rozhodnutia zahrnat’ pod rozhodovaci proces (na zaklade definicie kon¢i vol'bou rozhodnutia,
pripadne jeho interpreticiou na objekty rozhodnutia). Spolo¢ne vSak s implementaciou
a kontrolou rozhodnutia tvoria celkovy komplex manazmentu.

Manazér, manazéri, v spravne nastavenom rozhodovacom procese, by mali zohl'adiovat’
nasledujuce prvky a fazy samotného procesu rozhodovania. Prvky rozhodovacieho procesu:

e ciel rozhodovania — buduci, Zelate'ny stav systému (kvalita, kvantita, podiel na trhu,
vyssi zisk, zvySenie obratu — akcionar, zamestnanec, produkt, odbyt...);

e problém rozhodovania — rozdiel medzi skutoénym a zelatelnym, cielovym stavom
daného systému;

e kritéria rozhodovania — parametre, kritéria, poziadavky a hl'adiska, podla ktorych sa
budi vyhodnocovat jednotlivé variantné rieSenia;

e subjekt rozhodovania — rozhodovatel’/manaZzér resp. skupina manazérov;

e objekt rozhodovania — problém, ktorého sa tyka rozhodnutie, resp. stibor variantov
rieSenia problému;

e varianty rozhodovania — alternativy rieSenia problému vedice k splneniu ciel’a,
nevyhnutné je poznat’ v§etky mozné ddsledky jednotlivych alternativ rieSenia;

o stavy sveta — vonkajSie a vnutorné faktory ovplyviiujuce rozhodovanie (stavy okolia,
podmienky, legislativa, scendre, mézu byt subjektivne alebo objektivne;

o metody rozhodovania — postupy a sposoby na dosiahnutie spravneho rozhodnutia.

Vychadzajuc z aktudlnej tedrie je mozné nasledujicich 7 faz rozhodovacieho procesu
rozdelit’ na 3 po sebe nasledujice etapy rozhodovacieho procesu:

1. Pripravné procesy: (a) formulovanie problému a urcenie ciel'a, (b) analyza faktorov
a urcenie kritérii, (¢) hl'adanie a tvorba variantov.

2. Vlastné procesy rozhodovania - (d) prognézovanie désledkov jednotlivych variantov,
(e) vyhodnotenie variantov rieSenia, (f) prijatie rozhodnutia.

3. Nasledné procesy — (g) kone¢na formulacia rozhodnutia.

Posledné hl'adisko, ktoré budeme zohl'adiiovat’ pri vybere primeraného a najefektivnejSicho
rozhodovacieho procesu a metody rozhodovania v danom pripade, je hladisko vzajomného
vztahu empirie a teorie, uplatiovanych v metédach rozhodovania:

e Empirické metdédy rozhodovania — empiricko-intuitivne, empiricko-analytické
a expertné (delfska metoda, brainstorming, synectics, ktoré v§ak v naSom pripade nie st
vhodné).
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e Exaktné metdody rozhodovania — ekonomicko-statistické, opera¢na analyza,
matematické programovanie, Strukturna analyza, graficko-analytické metddy, rozne
teorie hier, hromadnej obsluhy, zasob a obnovy.

o Heuristické metddy rozhodovania — kombinécia, prienik medzi empirickymi
a exaktnymi metdédami rozhodovania — rozhodovacie tabulky, rozhodovaci strom,
rozhodovacia analyza.

Posledne menovana metéoda — rozhodovacia analyza ako sucast’ heuristickych metdd je
najprepracovanejSou praktickou metdédou rozhodovania a z pohl'adu autorov prispevku by
mohla byt zakladom na navrhnutie najefektivnejSiecho modelu rozhodovacieho procesu pre
danu organizaciu, pravdepodobne v kombinécii s d’alSou/d’alsimi metédami (napr. rozhodovaci
strom alebo empiricko-analytické metddy a pod.).

Rozhodovacia analyza je zalozend na odbornych znalostiach subjektov rozhodovania, ich
skusenostiach a logickom mysleni a je to metdda viackriterialna. Zo vsetkych spomenutych
dovodov sa javi ako najidedlnejSia pre rieSenie definovaného problému. Jednotlivé kroky
rozhodovacej analyzy:

Vymedzenie problému a urcenie ciel'ov.

Rozbor informacii a podkladov.

Stanovenie variantov rieSenia.

Stanovenie kritérii posudzovania jednotlivych variantov.
Hodnotenie a porovnavanie variantov.

Vypocet rizika, nepriaznivych dosledkov variantov.
Vyber optimalneho variantu rieSenia — rozhodnutie.

NookrwnpE

3 Vyskumny dizajn

V prispevku sa pojednava o redlne existujucom subjekte — organizacii, novovzniknutej
komerénej nezivotnej poistovni, ktord posobi v ramci Eurdpskej tnie a ako pobocka z iného
¢lenského Statu podnikd aj na Slovensku a planuje svoje podnikanie aj v inych ¢lenskych
Statoch.

Z metodického hladiska je pozornost’ sustredend na proces manazérskeho rozhodovania ako
zakladného atributu riadenia podnikania v prisne regulovanom odvetvi. ZloZitost’ problému je
podciarknutd sibehom pravnych predpisov, ktoré musia byt’ dodrziavana tak z pohl'adu matky
ako aj jej subsidiarit. Ur¢itym zjednoduSenim je skuto¢nost’, Ze celé podnikanie je realizované
v EU, ¢im sa sprehladiiuje poziadavka na dodrZiavanie §tandardov.

Skuimanie vplyvu vonkajsieho a vnutorného prostredia organizéacie na rozhodovaci proces je
spolocnym menovatel'om kvalitativnej analyzy.

4 Vysledky vyskumu

Na manazment, spdsob riadenia a Specificky na rozhodovacie procesy v danej organizacii
maju zasadny vplyv vonkajSie externality, ktoré v danom sektore v stcasnosti existuji,
tJ. aktualny mimoriadne prisny rozsah reguldcie poistovnictva v celej Europskej unii,
legislativny ramec poistovnictva v EU a jednotlivych krajinach, kde spolognost’ posobi (UK,
SR, Cesko...), stav konkurencie na trhu, ale zarovei sa jej dotyka aj nova aktualna situacia,
ktora vznikla po rozhodnuti Spojeného kralovstva Velkej Britanie a Severného irska (d’alej len
UK) o vysttipeni z EU (tzv. Brexit). Nakol'ko sidlo spolo¢nosti je na tizemi UK (Gibraltar), je
potrebna dosledna priprava, analyza variantov rieSenia arozhodnutie o d’alSom vyvoji
spolo¢nosti s oh'adom na jej sidlo, spdsob manazmentu, riadenia a vytvorenie
najefektivnejSich rozhodovacich procesov pre dant spolo¢nost’, vratane obchodnej stratégie.
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Okrem vonkajSich podmienok ovplyviiujucich rozhodovacie procesy v organizacii, tzv.
stavy sveta, je nemenej dolezitym zadmerom aj priniest’ teoreticky podklad pre néjdenie
najefektivnejSich metdd rozhodovania a vnutornych rozhodovacich procesov do kratkodobe;,
strednodobej a dlhodobej budicnosti organizacie (operativne, taktické a strategické
rozhodovanie), ako aj navrhnutie konkrétnych metdd rozhodovania a internych rozhodovacich
procesov v organizacii (Majtan, 2016).

Obrazok 1 znéazornuje systémovy pristup k manazmentu s jednotlivymi jeho funkciami
a Specifické postavenie rozhodovacich procesov v jednotlivych manazérskych funkciach.

Obrazok 1
Systémovy pristup k manazmentu

Vonkajsie prostredie organizacie
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Zdroj: MAJTAN Miroslav a kol. 2016.
Systémovy pristup v manazmente — manazment sa zameriava na zjednotenie

neorganizovanych zdrojov (vonkajSie prostredie — I'udské, finan¢né, informacéné, materialovo-
technologické zdroje) do jednotného systému na dosiahnutie definovaného ciela jednotlivych
subjektov (akcionarov, zamestnancov, zékaznikov, dodavatel'ov, verejného sektora a inych).

4.1 Analyza rozhodovacich procesov a vyber metody rozhodovania pre organizdciu

Subjektom, ktory bol vybrany ako predmet skimania je komer¢nd organizacia — poistovia,
ktora ma sidlo na tizemi UK (Gibraltar), bola zalozena v roku 2016 (licencia udelend
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a potvrdena 16.12.2016) a na Slovensku podnikd ako pobocka poistovne z iného ¢lenského
statu (Freedom of Establishment - F.O.E.) a vo vsetkych ¢lenskych krajinach EU (vratane SR)
ma moznost’ podnikat’ na baze slobody poskytovania sluzieb, tzv. Freedom of Service (F.O.S.).
Napriek jej sidlu v UK je 100% vlastnikom poistovne Cisto slovensky kapital, spolo¢nost’ so
sidlom na Slovensku, ktorej vlastnikmi (,,konecnymi uzivatel'mi vyhod*) su styri fyzické osoby,
obcania SR.

Do6vodmi a rozhodovacimi kritériami pre jej zalozenie mimo izemia SR, konkrétne na izemi
Gibraltaru, UK, boli najma nasledovné:

e vizia medzinadrodného rozmeru jej podnikania v budiicnosti,

e moznost outsourcingu manazérskych funkcii a ¢innosti, ktoré je v danej krajine
legislativne umoznené (napr. na Slovensku to nie je mozné, rovnako ako vo viacerych
d’alsich krajinach EU) — posobi tam o.i. spolo¢nost ARTEX Risk Solutions/ARTEX
Group, ktora sa profesionalne zaobera manazmentom viacerych poistovni, najmi
poistovni z UK a zapadnej Europy,

e vicsia flexibilita a profesionalita lokalneho regulatora — Gibraltar Financial Services
Commission (GFSC), ktora je odnozou regulatora londynskeho poistného trhu (FCA —
Financial Conduct Authority — predtym FSA, ako aj Prudential Regulation Authority of
the Bank of England — PRA), ktory je povazovany za jedného z najnaro¢nej$ich na
svete,

o legislativa UK ako stcast EU je takmer identicka, nie je potrebné prispdsobovat’
fungovanie spolo¢nosti r6znorodym pravnym predpisom (plati az do fazy Brexitu,
0 ktorom vSak v Case zalozenia spolo¢nosti nebolo ani zmienky).

Mozné vyhody danového systému krajiny sidla spolocnosti boli z hl'adiska rozhodovania
0jej zaloZeni asidle irelevantné, nakol’ko pobocka posobiaca na Slovensku je danovym
subjektom SR, t.j. prijmy generované v ramci SR su zdafiované v zmysle danovych predpisov
vV SR.

Co sa tyka manazmentu a riadiacich procesov, s nazorne predstavené v diagrame, ktory je
znazorneny v obrazku 2. Ako je z diagramu zrejmé, manazérske funkcie (vratane organizacnej
Struktary) a rozhodovacie procesy st do zna¢nej miery ovplyvnené skutocnostou, ze sidlo
spolo¢nosti a sidlo jej doposial’ jedinej pobocky st z geografického hl'adiska vzdialené
a Vv roznych c¢lenskych krajinach EU. Tym padom su niektoré manazérske a rozhodovacie
procesy (najma strategické a taktické) vykonavané v mieste sidla spolo¢nosti (na diagrame
vyznafené modrou farbou) azvySné funkcie arozhodovacie procesy (taktické anajma
operativne — spojené s obchodom, vyvojom produktov, spravou poistenia a likvidaciou
poistnych udalosti) st vykonavané v ramci pobo¢ky poistovne na Slovensku (na diagrame
vyznacené zelenou a ¢ervenou farbou).

4.2 Rozhodovanie a rozhodovaci proces v novych podmienkach

Z doterajSich skusenosti spoloCnosti ajej manaZérov vyplyva, Ze s0Casny model
organizac¢nej Struktiry, fungovanie manazmentu a nastavenie rozhodovacich procesov je pre
podnik primerané a spravne za danych podmienok a stavu okolia.
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Obrazok 2
Schéma manaZzérskych (organiza¢na Struktira) a rozhodovacich procesov v poistovni
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V politickej realite vSak medzitym nastala zasadna zmena a UK sa v referende z 23.6.2016
rozhodla vystupit' zo zoskupenia $tatov EU, 29.3.2017 bol aktivovany ¢&lanok 50. tzv.
Lisabonskej zmluvy a nasledne plynie lehota 24 mesiacov, poc¢as ktorych sa vyjednavaja
podmienky vystapenia UK z EU. Cely proces vystipenia by mal byt zakon&eny k 29.3.2019
a UK od 30.3.2019 opusti spoloény trh EU1 (okrem inych neekonomickych savislosti).

Vzhladom k uz vysSie spominanému Ozndmeniu Eurdpskej Komisie z 8.februara 2018,
ktoré jasne naznacuje, Ze z UK sa stane vo vztahu k ostatnym 27 ¢lenom tzv. tretou krajinou,
¢o z hl'adiska poistovnictva znamena, ze poistovne zalozené na izemi UK prestantl vyuzivat
moznost’ podnikania prostrednictvom F.O.S alebo F.O.E. (vid’ vysS$ie) a budu povazované za
tzv. zahraniné poistovne, resp. pobocky zahrani¢nych poistovni. Pre naSu organizaciu to
znamena nevyhnutnost zmeny rozhodovacich procesov a zasadné strategické rozhodnutie
ohl'adne d’alSieho fungovania.

V nasledujticej faze sa budeme venovat navrhnutiu prvkov rozhodovacieho procesu a
primeranej metddy rozhodovania o vys$sie naznaCenom probléme.

Na zaklade teoretickej pripravy sa javi pre naznaCeny problém ako najprijatelnejSou
Heuristickd metdda rozhodovacieho procesu, ktord predstavuje kombindciu, prienik medzi
empirickymi a exaktnymi metédami rozhodovania a rozhodovacieho procesu.

Pri blizSom Specifikovani a konkretizovani pouzitia ¢o najidedlnejSej metody sme dospeli
k nazoru, ze by mala byt zakladom rozhodovacieho procesu tzv. rozhodovacia analyza
(heuristickd metoda) spolo¢ne v kombinacii s pouzitim empiricko-analytickej metody
rozhodovania (empirické metddy, skusenosti, znalosti, zohl'adiiujic aj intuiciu). Dovodom je,
ze idedlne kombinuju exaktny pohlad na problém s empiriou (skisenostami, znalost'ami,
know-how), ktort mozu poskytnut’ obidva predpokladané subjekty rozhodovania —
outsourcovand/zahranicnd cast manazmentu poistovne v sidle spolocnosti a lokalny
manazment poistovne na Slovensku, ktory ma viac ako 20-ro¢né skusenosti s fungovanim
poistovni, vratane zaloZenia samotnej poistovne a posobenia v riadiacich funkcidch
V poist’ovniach.

4.3 Poutitie rozhodovacej analyzy

Po dokladnom preStudovani aanalyze rozhodovacich procesov vo vztahu
k predpokladanému problému a ciel'u rieSenia sme zvolili ako najidedlnejsi typ metody
rozhodovania rozhodovaciu analyzu, ktora patri medzi heuristické metddy rozhodovania
a rozhodovacich procesov.

1. Vymedzenie problému a urcenie ciel'ov — problémom, ktory stoji pred spolo¢nost'ou —
poistoviiou, ktora mas sidlo na tGzemi UK (zatial' stiéastou EU, vyuZivajuc vietky
vyhody spolo¢ného poistného trhu — legislativa, F.O.S., F.O.E.), je oakdvan4 a uZ viac-
menej istd zasadna zmena stavu okolia — t.j. odchod UK z EU (Brexit), ktory sa ma
podla vysSie uvedenych zdrojov uskutocnit’ najneskér do 29.3.2019. Poistovni
zostavalo velmi malo Casu na analyzu variantov, kritérii a samotné strategické
rozhodnutie ohl'adne spdsobu fungovania spolo¢nosti po realizacii Brexitu. Z tohto
vyplyva aj samotny ciel’ rozhodovacej analyzy, t.j. budici zelateny stav, ktorym
Vv prvom rade zachovanie fungovania poistovne v ramci spolocného trhu EU a zaroven
je najdenie, zpohladu viacerych kritérii, najefektivnejSicho modelu fungovania
manazmentu a rozhodovacich procesov spoloc¢nosti pre jej d’al§i dlhodoby rozvoj. Ako

1 Zdroj — Oznamenie Eurépskej Komisie — Directorate General for Financial Stability, Financial Services and
Capital Markets Union: 20180208-European Commission-notice-withdrawal-uk-insurancereinsurance_en —
Odchod UK a pravidla EU v oblasti POISTENIA/ ZAISTENIA, Brusel, 8. februar 2018.
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bolo spomenuté vysSie, sufasny manazment povazuje existujuci model internej
komunikacie, manazérskych funkcii, rozhodovacich procesov, ako aj z hl'adiska
finanéného manazmentu (nakladovost’ existujiceho manazérskeho modelu) za vel'mi
efektivny pre rozbiehajlicu sa poistoviiu.

2. Rozbor informacii a podkladov — na pripravu d’alSich krokov rozhodovacej analyzy,
stanovenie variantov rieSenia, je nevyhnutné mat komplexné informacie a podklady
(interné, aj externé), ktoré napomoézu spravnemu pristupu  a nadefinovaniu
nasledujucich krokov analyzy. Tymito zdrojmi, ktoré manazment vyuZzije a vyuziva, su
nasledovné:

o interné dokumenty samotnej poistovne — interné smernice tykajiice sa najméa
organizacnej Struktary a nastaveniu rozhodovacich procesov, reporty, zapisnice
zo zasadnutia predstavenstva, interna  komunikdcia, = komunikacia
s manazmentom sidliacim na Gibraltare (hlavne reporty, Statistiky, Profit and
Loss Accounts, Balance Sheet, ORSA atd’.),

o externé informdcie z r6znych zdrojov:

o GFSC - regulator poistného trhu v ramci Gibraltaru, UK — usmernenia
ohl'adne Solvency II, cinnosti stvisiacich s Brexitom ozndmenia,
komunikacia ohl'adne moznosti pre-licencovania poistovne do iného
¢lenského Statu atd’.

o NBS — Odbor dohl'adu nad trhom cennych papierov, poistovnictvom
a dochodkovym systémom — Oddelenie dohl'adu nad poistovnictvom —
pravidelné stretnutia so zastupcami NBS, reporting, usmernenia ohl'adne
Brexitu anasledkov na subjekty poistného trhu, usmernenie o
implementécii Solvency II atd’.

o Eurdpska komisia (EK), EIOPA a iné organy EU — rozne smernice EK,
napr. Solvency II, Data Protection (GDPR), ochrana spotrebitel’a (IDD),
usmernenia a oznamenia v suvislosti s Brexitom atd’.

o informécie zinych zdrojov — média, konkurencia a ostatné subjekty
pdsobiace na poistnom trhu, pripadne aj v inych odvetviach

Nakol'’ko problematika Brexitu je jedinena a nebol doposial’ vytvoreny v ramci
EU obdobny precedens a pripadne ajmodel pristupu k takejto situacii, je
nevyhnutné, aby manazment poistovne priebezne (on-line) sledoval vsetky
dostupné (najmi externé) zdroje informacii, hlavne vSak vyvoj rokovani medzi
UK a EU o vysttipeni a nasledne publikované zavery EK.

3. Stanovenie variantov rieSenia — po zohladneni vSetkych dostupnych informaécii
0 skutkovom, si¢asnom stave, aktualnych externych informacii o stave okolia, zaroven
s ohl'adom na budutci, zelatel'ny stav, ktory je cielom rozhodovacej analyzy sme dospeli
k nasledujucim variantom mozného rieSenia zadefinovaného problému — t.j. reakcie
spolo¢nosti na Brexit a naslednt upravu skutkového stavu spolo€nosti a vnatornych
rozhodovacich procesov:

e Zachovanie si€asného stavu — poistoviia by zachovala svoje sidlo na uzemi
UK, stala by sa tzv. zahrani¢nou poistoviiou pdsobiacou formou pobociek na
tizemi EU.

 Zmena sidla spolo¢nosti do inej &lenskej krajiny EU okrem SR.

e Zmena sidla spolo¢nosti na tizemie SR.

e Jednym zo zékladnych predpokladov a sucastou analyzy vysSie uvedenych
variantov bude snaha o ¢o najmensi zasah do existujucej internej koncepcie
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manazmentu a organizacnej Struktury, vratane rozhodovacich procesov, aké si
V sti¢asnosti v spolo¢nosti pouzivané.

4, Stanovenie kritérii posudzovania jednotlivych variantov — S ohl'adom na stanoveny
problém rozhodovania a ciele rozhodovania uvedené v bode 1. navrhujeme nasledovné
kritéria pre hodnotenie jednotlivych variantov (t.j. bola pouzita tzv. viackriteridlna
metdda analyzy):

e Legislativne podmienky v sidle spolo¢nosti po Brexite — minimalna nutnost’
zmien pravneho ramca, ktory ovplyviiuje fungovanie poistovne, Uroven
regulacie, profesionalita a flexibilita regulatora, iné pravidla a pravne upravy
stivisiace s zelateI'nym cielom.

e Regulacia poistného trhu v tej-ktorej krajine, Groven regulacie, profesionalita
a flexibilita regulétora.

o Existencia moznosti outsourcingu manazérskych funkcii poistovne (nie je
mozne vo vi&§ine krajin EU).

e Zachovanie povodnej vizie medzinarodného rozmeru podnikania spolo¢nosti (v
ramci EU).

e Néklady spojené s jednotlivymi variantami rieSenia — ¢o najnizsie.

Ako je zkritérii zrejmé, de facto presne kopiruju dovody zaloZenia spolocnosti
v zahrani¢i v ramci EU (vid’ vyssie v kapitole o lokalizécii), k tomu je v§ak nevyhnutné
pridat’ d’alSie kritérium — ¢o najnizsie naklady spojené s variantami rieSenia.

5. Hodnotenie a porovnavanie variantov.
Vypocet rizika, nepriaznivych désledkov variantov.

Vyssie uvedené dva kroky rozhodovacej analyzy, nakol'ko spolu tzko stvisia, sme pre
nazornost a vacSiu transparentnost zosumarizovali do obrazku 3. Hodnotenie
a porovnavanie variantov rieSenia podla kritérii posudzovania a ich désledkov — na
nasledujucej strane. Sucastou tabul’ky je aj jej farebnost, ktord znazoriiuje jednotlivé
pozitivne, resp. negativne vplyvy jednotlivych variantov rieSenia pri roznych vopred
danych kritériach posudzovania variantov.

8. Vyber optimalneho variantu rieSenia — rozhodnutie.

Z vyssie uvedenej tabulky v krokoch 5. a 6. rozhodovacej analyzy po vyhodnoteni
jednotlivych variantov rieSenia vyplyva, zZe najefektivnejSou alternativou, ktord zaroven ako
jedina spliia kazdé jedno z 5 danych kritérii posudzovania a hodnotenia, je variant 1. presun
sidla spolo¢nosti do inej &lenskej krajiny EU okrem SR (konkrétne do krajiny MALTA —
Republic of Malta). Z praktického hl'adiska je treba eSte spomentt’ konkrétnu skuto¢nost’, ktora
nad ramec danych kritérii potvrdzuje preferenciu variantu II. EU — t,j. spoloénost ARTEX
Group, ktord je outsourcovanym manazérom poist'ovne na Gibraltare, UK, ma rovnako kvalitne
persondlne vybavenu pobocku a pozitivne skusenosti s legislativou aj regulatorom na ostrove
MALTA (Republic of Malta), ktora je su¢astou EU.

Zaverom bude teda rozhodnutie o danej alternativy vrcholovym manaZzmentom poist'ovne.
Tento po odobreni na urovni mimoriadneho Valného zhromaZdenia poistovne definitivne
rozhodne o implementacii a komunikovani finalneho rieSenia, ktoré je nutné zrealizovat’ v ¢o
najkratSom moznom case, pred u¢innost’ou Brexitu.
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Obrazok 3

Hodnotenie a porovnavanie variantov rieSenia podl'a kritérii a ich dosledkov
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Zdroj: vlastné spracovanie

Ve thloy 1 fre boosti pobié: tabulloy a pride ke mbodompre jednoth & varianty podl'a lritérii pesuds ovania:

najviac e gativoe dode doy (-3h)

mene j ne gativie dicdedloy (-2h)

najuenej negaty ne dicledoy (-1h )

poitivoe’ alzceptovate 'né dide dioy (+3b)

nenej paitivoe alcceptovate'ne dicde doy
(+2h)

najmenej poritivoe/alzeptov atel'ne
dosledly (+1h)

4.3 Doplnenie rozhodovania o pouZitie empiricko-analytickej metody

Empiricko-analyticki metddu pouzijeme na verifikaciu a finalne odsuhlasenie rozhodnutia
vrcholovym manaZzmentom. Této metdda rozhodovania vyuzije Rozhodovaciu analyzu ako
analytickGi Gast’ tejto metody. DalSou Gastou tejto metédy je teda empiria (skusenosti
manazérov, vedomosti, know-how), zaroven zohl'adfiujuc intuiciu pri rozhodovani.

Nakol’ko je vel'mi dblezitym ¢lankom (a jednym z kritérii rozhodovania) aj profesionalna
manazérska spolo¢nost’ (outsourcovany manazment) — ARTEX Risk Solutions/ARTEX Group,
je mozné vyuzit jej skusenosti s lokalnym prostredim a podmienkami v krajine navrhovaného
sidla spolocnosti. Tato americké spolocnost’ zaroveinl vlastni nevyhnutné know-how pdsobiace
na tomto trhu formou pobocky a jej profesionalneho personalneho obsadenia, ¢o garantuje
zachovanie kvality a flexibility riadenia poistovne a nebude mat’ prakticky ziadny zasadny

vplyv na stcasni interni koncepciu organizacnej
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a rozhodovacich procesov. De iure aj de facto d6jde len k zmene sidla spolo¢nosti naspat’ na
uzemie spolo¢ného trhu EU bez vynaloZenia extrémnych nakladov ¢i uz na presun sidla
spolo¢nosti, zvySenia rezijnych nakladov, alebo potreby dokapitalizovania spoloc¢nosti.

Koneénym rozhodnutim je teda presun sidla spolo¢nosti na tizemie ¢lenskej krajiny EU -
Malta (Republic of Malta). Nasledovat bude jeho realizicia a implementacia v praxi
spolo¢nosti, Co uz vsak nie je povazované za rozhodovaci proces.

5 Diskusia

V prispevku sme analyzovali rozhodovaci proces poistovacej spolo¢nosti v otazke zmeny
sidla organizacie z dévodu planovaného vystipenia Velkej Britanie z EU — Brexitu.
Subjektom, ktory bol vybrany ako predmet skiimania je komer¢nd organizacia — poistovia,
ktora ma sidlo na izemi UK (Gibraltar), bola zalozena v roku 2016 (a na Slovensku podnika
ako pobocka poistovne ziné¢ho c¢lenského s$tatu (Freedom of Establishment - F.O.E.)
a vo vsetkych Clenskych krajindch EU (vratane SR) mé& moZnost’ podnikat’ na baze slobody
poskytovania sluzieb, tzv. Freedom of Service (F.O0.S.). Napriek sidlu v UK je 100%
vlastnikom poistovne Cisto slovensky kapital, spolo¢nost’ so sidlom na Slovensku, ktorej
vlastnikmi (“kone¢nymi uzivatel'mi vyhod*) su 4 fyzické osoby, obcania SR.

Prispevok poukézal na teoretické aspekty rozhodovacieho procesu, ktoré boli doplnené
0 vyssie spomenutu situdciu z realneho sveta. Ako zaver rozhodovacieho procesu moézeme na
zéklade urcenych kritérii povazovat rozhodnutie manazmentu poistovne o presune sidla
spolo¢nosti do inej krajiny v ramci EU, konkrétne na ostrov Malta.

Poznamka
Tento prispevok je vysledkom rieSenia grantového projektu APVV-15-0511.
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