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VENOVANIE OD JIMA:

Mojej starej mame Delores, ktord aj vo svojich 97 rokoch
mala velké sny a odvdzne ciele.

VENOVANIE OD MORTENA:

Mojim dcéram Alexandre a Julii, ktorych generdcia
vytvori budiicnost.
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PODAKOVANIE

ento projekt by sa ndm nepodarilo dokoncit bez malej armddy [udi, ktori

k nemu vyznamne prispeli svojim ¢asom a intelektom.

Mali sme GZasny tim asistentov, ktori sa podielali na nasom vyskume.
S4 to bystri, zvedavi, kriticki a fanaticky disciplinovani ludia, s ktorymi je
radost pracovat. Radi by sme podakovali nasledujicim élenom vyskumné-
ho timu ChimpWorks: Robyn Bitnerovej za mnoho rokov price na celom
rade analyz, Kylovi Blackmerovi za jeho postrehy o turbulencii, Bradovi
Caldwellovi za analyzy firiem Biomet a Southwest, Adamovi Cederbergovi
za vyber firiem a IPO" analyzy, Lauren Cujéovej za aktualizdcie 10X spo-
lo¢nosti a analyzu vlastnickych prdv, Terrencovi Cummingsovi (alias
Grande) za tisicky hodin, ktoré investoval do tohto projektu, Danielovi
DeWispelarovi za analyzu firmy Amgen, Toddovi Driverovi za analy-
zy 10X lidrov a aktualizicie 10X spolo¢nosti, Michaelovi Grahamovi za
vyber porovnévacich spolo¢nosti a komparativne analyzy, Ericovi Hagenovi
za kontroly zoznamu IPO a za jeho bystré myslienky, Ryanovi Hallovi za
cely rad kvantitativnych analyz, Beth Hartmanovej za analyzy turbulencie
a vyber spolo¢nosti, Deborah Knoxovej za analyzy turbulencie v odvetviach
a rozsiahlu analyzu IPO, Betine Koskiovej za analyzy turbulencie v odvet-
viach, Michaelovi Laneovi za vyber porovnavacich spolo¢nosti a kompara-
tivne analyzy, Lorilee Linfieldovej za aktualizdcie spolo¢nosti a mnoho rokov
prace na analyze SMaC, Nicholasovi M. Osgoodovi za analyzy turbulencie
v odvetviach, Catherine Pattersonovej za vyber porovnavacich spolo¢nos-
ti a komparativne analyzy, Mathewovi Unangstovi za ndhradné analyzy
a preskiumanie Moorovho zdkona a Nathanielovi (Natty) Zolovi za to, ze sa
stal guru na problematiku Southwest Airlines a Pacific Southwest Airlines

IPO - Initial Public Offering, prvotny dpis akcii na burze (pozndmka prekladatelky)
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(PSA). Z vyskumnych asistentov Mortena dakujeme Chrisovi Allenovi za
analyzu tdajov, Muhammadovi Rashid Ansarimu za analyzy odvetvi, Jayne
Brocklehurstovej za podporu pri vyskume, Attrace Yuiying Changovej za
kontrolu tdajov, Henderike Escoffierovej za podporu pri vyskume, Roisin
Kellyovej za podporu pri vyskume, Chittime Silberzahnovej za finan¢né idaje
a analyzy, Philippemu Silberzahnovi za analyzy firiem Microsoft a Apple,
Williamovi Simpsonovi za analyzy udajov, Gine Carioggia Szigetyovej za
analyzu udajov pri vybere spolo¢nosti, Nane von Bermuthovej za celé roky
uzasného Gsilia a odhodlania pri realizovani celého radu velmi potrebnych
analyz a Jamesovi Zeitlerovi za analyzy ddajov.

Sme zaviazani nasim kritickym citatelom, ktori venovali celé hodiny ¢ita-
niu konceptov rukopisu, pricu kritizovali, navrhovali zlepsenia a na kaz-
dom kroku sa snazili o jej zdokonalenie. Nasa vdaka patri Ronovi Adnerovi,
Joelovi T. Allisonovi, FACHE, Chrisovi Barbarymu, Geraldovi (Jerrymu)
Belleovi, Darrellovi Billingtonovi, Kylovi Blackmerovi, Johnovi M. Bremenovi,
Williamovi P. Buchananovi, Scottovi Calderovi, Robinovi Capehartovi, Scottovi
Cederbergovi, Brianovi Cornellimu, Lauren Cujéovej, Jeffovi Donnellymu,
Toddovi Driverovi, Davidovi R. Duncanovi, Joanne Ernstovej, Mikovi Faithovi,
Andrewovi Feilerovi, Claudiovi Fernandéz-Ardozovi, Andrewovi Fimianovi,
Christopherovi Forkmanovi, Johnovi Fosterovi, Dickovi Frostovi, Itzikovi
Goldbergerovi, Michaelovi Grahamovi, Edovi Greenbergovi, Ericovi Hagenovi,
Becky Hallovej, Ryanovi Hallovi, Beth Hartmanovej, Liz Heronovej, Johnovi
B. Hessovi, Johnovi G. Hillovi, Kim Hollingsworth Taylorovej, Thomasovi
E. Hornbeinovi, MD, Laneovi Hornungovi, Zaneovi Huffmanovi, Christine
Jonesovej, Scottovi Jonesovi, Davidovi D. Kennedymu, Alanovi Khazeiovi,
Betine Koskiovej, Eve M. H. Kristensenovej, Brianovi C. Larsenovi, Kylovi
Lefkoffovi, Jimovi Linfieldovi (otcovi ,$impanza“ Lorilee), Edovi Ludwigovi,
Wistarovi H. MacLarenovi, Davidovi Maxwellovi, Kevinovi McGarveymu, MD,
MBA, Billovi McNabbovi, Anne-Worley Moelterovej (SEVG), Michaelovi James
Moelterovi, Clarenceovi Otisovi Jr., Larrymu Pensackovi, Jerrymu Petersonovi,
Amy Pressmanovej, Samovi Prestimu, Michaelovi Proutingovi, Davidovi P.
Reaovi, Jimovi Reidovi, Nevillovi Richardsonovi, Sare Richardsonovej, Kevinovi
Rumonovi, Davidovi G. Salyersovi, Kim Sanchez Raelovej, Vijaymu Satheovi,
Keeganovi Scanlonovi, Dirkovi Schlimmovi, Williamovi F. Shusterovi, Anabele
Shyersovej, Alyson Sinclairovej, Timovi Tassopoulosovi, Kevinovi Taweelimu,
Jean Taylorovej, Tomovi Tierneymu, Nicole Toomey Davisovej, Matthewovi
Unangstovi, Nane von Bermuthovej, H. Lawrencovi Webbovi, Davidovi
Weekleymu, Chuckovi Wexlerovi, Daveovi Witherowi a Nathanielovi (Natty)
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Zolovi za ich Gprimnost, postrehy a uhol pohladu. Takisto dakujeme Constance
Haleovej, Jeffreymu Martinovi a Filipemu Simdes dos Santosovi za osobitnt
pozornost, ktort venovali ¢asti tejto knihy o vyskumnych metédach. Okrem toho
by sme radi podakovali Salvatorovi D. Fazzolarimu, Denisovi Godcharlesovi,
Benovi R. Leedlemu Jr., Evanovi Shapirovi, Royovi M. Spenceovi Jr. a Jimovi
Weddlemu za uzito¢né dialégy a spétnu vézbu.

Chceli by sme podakovat dopravnej kniznici (Transportation Library) na
Northwestern University za pristup k vyro¢nym spravam firmy PSA, Betty
Grebeovej a Carol Krismannovej z Obchodnej kniznice Williama M. Whita
(William M. White Business Library) na Coloradskej univerzite, Centru pre
vyskum hodnoty cennych papierov (Center for Research in Security Pricing
CRPS), Boothovej vysokej skole obchodu (Booth School of Business) na
Chicagskej univerzite za kvalitné ddaje a vynimocné sluzby, Jasjitovi Singhovi
za patentové udaje a postrehy, Dennisovi Baleovi a Laurie Drawbaughovej za
mobilnt kancelariu, Leighovi Wilbanksovi za to, Ze sa zapojil do nasich ranych
diskusif o koncepte, Alexovi Tollovi za korektury, Alanovi Webberovi za vyznam-
né okamihy v nasich diskusidch, ktoré podnietili klacové myslienky, Jimovi
Loganovi za vytrvanie na zdanlivo nekonecnej ceste, Tommymu Caldwellovi
za testovanie ndpadov 10Xérov na strmych svahoch tdtesu a vSetkym clenom
Jimovej skupiny Personal Band of Brothers. Morten by rad obzvlast podako-
val Harvardovej skole obchodu, Eurépskemu institatu pre podnikové riadenie
(Institut Européen d’Administration des Affaires INSEAD) a kalifornskej uni-
verzite — Berkeley, kde pocas nasho vyskumu zastaval akademické pozicie.

Nasa vdaka patri Deborah Knoxovej za editiciu koneéného textu, vyzado-
vanie doslednosti a zrozumitelnosti, za neustdlu kriticki analyzu nasich mys-
lienok a sti¢asné zachovanie Sirokej perspektivy zameranej na velké myslienky
a tizkej perspektivy zameranej na detaily. Dakujeme Jamesovi J. Robbovi za jeho
grafické znalosti, nesptitant kreativitu a pretrvavajice priatelstvo. Dakujeme aj
Janet Brockettovej za jej kreativnu iskru a tvorivé nadanie. Caryn Marooneyovej
dakujeme za to, Ze je nasim predvidavym sprievodcom v zradnom teréne. Petrovi
M. Moldavemu dakujeme za obetavé a uvazené rady. Dakujeme aj Hollisovi
Heimbouchovi za to, Ze od zaciatku veril v tato pricu, netinavne nds navigoval
v meniacom sa prostredi publikovania a pracoval s nami v duchu skuto¢ného
partnerstva. Dakujeme Petrovi Ginsbergovi za jeho neporusent histériu spa-
jania kreativneho a neobvyklého usporiadania, ktoré je prinosom pre vsetkych
zGc¢astnenych.

Dakujeme ¢lenom domdceho timu ChimpWorks, ktori Jimovi umoznili
sustredit sa na realizdciu obrovskych kreativnych projektov. Za usilie v ranej



Xl Firmy, ktoré sa rozhodli byt skvelé

faze projektu dakujeme Brianovi J. Bagleymu, Patrickovi Blakemoreovi, Taffee
Hightowerovej, Vicki Mosur Osgoodovej a Laure Schuchatovej. Dakujeme
Jeffovi Daleovi za jeho uvdzeny a midry pohlad ako nésho strategického ,vysad-
kara“, Judi Dunckleyovej za jej oddanost preciznosti a presnosti (a za jej veselé
starosti), Joane Ernstovej za plnenie Glohy predsednicky rady a za jej bezkonku-
ren¢nu schopnost veci analyzovat a zaostrit nase myslenie, Michaelovi Laneovi
za roky, ktoré venoval konstruktivnej kritike, Sue Barlow Tollovej za plnenie
ulohy riaditelky nasej prevdadzky a Kathy Worland-Turnerovej za to, ze bola
Jimovou pravou rukou a za to, ze uplatiovala svoju tzasnu schopnost budo-
vat priatelstv4 a vztahy. Dakujeme aj Robyn Bitnerovej a Lorilee Linfieldovej za
ich hrdinskd oddanost projektu pocas posledného roka. Do nasho timu vniesli
svetlo a energiu a zéroven plnili tlohu spolahlivych pozorovatelov.

A napokon sme nesmierne zaviazani na$im zivotnym partnerkdm, Joanne
Ernstovej a Hélene Hansenovej, za ich neochvejni podporu, najprisnejsiu kri-
tiku a vytrvalost pri nasom napredovani pocas deviatich rokov tohto projektu.
Tato praca by bez nich nemohla vzniknut.
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PROSPEROVANIE V NEISTYCH CASOCH

»Jednoducho nevieme, ¢o ndm budtcnost prinesie:*
— PETER L. BERNSTEIN"

uddcnost nemoézeme predvidat. Mozeme ju vSak vytvarat.

Prenesme sa v mysli 15 rokov dozadu a pouvazujme o tom, ¢o sa odvtedy
udialo — aké udalosti, ktoré sme vobec neocakavali, narusili stabilitu vo svete,
v nasej krajine, na trhoch, v préci, v nasich Zivotoch. Zo svetového diania
mozeme byt prekvapeni, zméteni, Sokovani, ohromeni, poteseni alebo vystra-
$eni, av$ak len zriedka ho vieme predpovedat. Nikto z nds nedokéze s urci-
tostou predvidat zvraty, ktoré sa v nasich Zivotoch vyskytnd. Zivot je neisty
a buddcnost nezndma. Nie je to dobré, ani z1é. Jednoducho to tak je, podobne,
ako zemska pritazlivost. Ulohou je preto zistit, ako mézeme aj napriek tomu
mat svoje osudy pod kontrolou.

N4$ devitrocny vyskumny projekt, ktory predstavuje zdklad tejto knihy,
sme zacali v roku 2002, kedy Amerika precitla z klamlivého pocitu stabili-
ty, bezpec¢nosti a naroku na bohatstvo. Trhy, ktoré dlhodobo réstli, sa zruti-
li. Rezervy $tatneho rozpoctu sa preklopili do deficitu. Teroristické dtoky 11.
septembra 2001 vyvolali u ludi hrozu a hnev, nasledovala vojna. Technologické
zmeny a globdlna konkurencia medzi¢asom pokracovali po celom svete vo
svojom nedstupnom a rozvratnom napredovani.
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To vSetko nas priviedlo k jednoduchej otdzke: Preco niektoré spolocnosti
v neistych éasoch, &i dokonca v chaose prosperuji, zatial ¢o iné nie? Co odli-
$uje spolo¢nosti s mimoriadnymi vysledkami od tych, ktorych vykonnost je
podpriemern4, ¢i ete horsia v situdciach, ked zapasia s burlivymi udalostami,
alebo st zasiahnuté vyznamnymi a rychlo sa meniacimi silami?

Otazky, ktorymi sa zaoberame, si nevyberdme. To oni si vyberaja nas.
Stdva sa, Ze nés niektord jednoducho chyti pod krk a zavr¢i: ,Povolim zovretie
a nechdm vdas dychat az vtedy, ked na mna najdete odpoved!” Tato $tudia si
nas nasla v zdanlivo ¢oraz menej usporiadanom svete, z ktorého sme pocito-
vali tizkost a hlodavd zranitelnost. Otézka, preco niektoré spolo¢nosti v neis-
tych ¢asoch prosperuju a iné nie, preto nebola len intelektudlne zaujimava, ale
jej zodpovedanie malo pre nds vyznam aj z osobného hladiska. Rovnaky pocit
uzkosti sme vycitili aj u nasich $tudentov, podnikatelov ¢i lidrov v podnikatel-
skom aj spoloc¢enskom sektore, s ktorymi sme spolupracovali. Pocas uplynu-
lych rokov doslo k udalostiam, ktoré tento pocit znepokojenia e$te umocnili.

Co sa bude diat dalej?

Vieme len to, ze odpoved nepoznd nikto.

Napriek tomu sa niektoré spolo¢nosti a niektori lidri v takomto svete
orientuji mimoriadne dobre. Nereagujd, ale vytvaraji. Neprezivaju, ale tri-
umfuji. Nedosahuji bezné uspechy, ale prekvitaji. Buduju ohromné podniky,
ktoré pretrvavaju. Netvrdime, Ze chaos, neistota a nestabilita st dobré. Firmy,
lidri, organizdcie a [udské spolo¢nosti z chaosu neprosperuju. Mozu vsak pro-
sperovat v chaose.

Aby sme zistili, ako to dokdzu, hladali sme firmy, ktoré zacinali v zrani-
telnej pozicii, réstli, aby sa mohli stat skvelymi spolo¢nostami s ohromny-
mi vysledkami a to v$etko sa im podarilo v nestabilnom prostredi, pre ktoré
st typické vyznamné, rychlo sa meniace, neisté a potencidlne skodlivé sily
mimo ich vlastnej kontroly. Tieto spolo¢nosti sme potom porovnali s kontrol-
nou skupinou firiem, ktorym sa v rovnako extrémnych podmienkach uspiet
nepodarilo. Aby sme odhalili odli$ujuce faktory, vdaka ktorym niektoré firmy
prosperovali aj v prostredi neistoty, vyuzili sme kontrast medzi vitazmi a ich
neuspes$nymi rivalmi.

Objekty nasej stddie s vynikajicou vykonnostou a skvelymi vysledkami
sme nazvali ,10X“ (desatndsobné) spolocCnosti, pretoze dokdzali viac, ako
len obstat alebo uspiet. Skutoc¢ne prekvitali. Kazdy priklad 10X spolo¢nosti
prekrocil index svojho odvetvia minimélne 10-krdt. Ak by ste na konci roku
1972 investovali 10 000 doldrov do portfélia 10X spolo¢nosti (do momen-
tu, kedy sa s akciami spolo¢nosti zac¢alo obchodovat na newyorskej burze,
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americkej burze alebo NASDAQ, budeme pouzivat pre vypocet pri jednotli-
vych spoloc¢nostiach troven vynosov, ktoré dosahoval véeobecny akciovy trh),
va$a investicia by na konci pozorovaného obdobia (2002) prevysovala hodno-
tu 6 miliénov dolérov, ¢o je vysledok 32-krat vyssi v porovnani so véeobecnym
akciovym trhom (indexom akciového trhu).?

Aby ste lepsie pochopili podstatu nasej studie, vezmime si jeden priklad
10X spoloc¢nosti, Southwest Airlines. Urcite poznate vSetky udalosti, ktoré
zasiahli letecky priemysel v rozmedzi rokov 1972 a 2002. Palivové krizy.
Deregulacia. Spory so zamestnancami. Strajky pracovnikov letovej prevadzky.
Ochromujuce recesie. Prudké vykyvy drokovej sadzby. Unosy. Jeden bankrot
za druhym. Teroristické utoky 11. septembra 2001. A predsa, ak by ste do spo-
lo¢nosti Southwest Airlines diia 31. decembra 1972 (ked i$lo o malu prevadz-
ku s troma lietadlami a ledva vyrovnanym hospodarenim, obliehand véa¢simi
leteckymi spolo¢nostami, ktoré sa novacika chceli zbavit) investovali 10 000
dolarov, vasa investicia by do konca roku 2002 narastla na takmer 12 miliénov
dolarov, ¢im by pontkla navratnost 63-krat vyssiu ako vseobecny akciovy trh
(index akciového trhu). Ide o lepsie vysledky, aké dosiahol Walmart, Intel, GE,
Johnson & Johnson a Walt Disney. Podla ¢asopisu Money Magazine spoloc¢-
nost Southwest Airlines priniesla investorom v skuto¢nosti najvys$siu ndvrat-
nost spomedzi vsetkych firiem v rebricku S&P 500, ktorych akcie boli v roku
1972 verejne zobchodované a drzané pocas celych tridsiatich rokov az do
roku 2002.% Tieto kazdopddne podsobivé vysledky st o to ohromujuicejsie, ak
vezmete do Gvahy vycinajuce burky, destabilizacné Soky a chronickd neistotu
prostredia, v ktorom Southwest Airlines pdsobi.

Vdaka ¢omu spolo¢nost Southwest prekonala tito nepriazen? Ako doka-
zala mat svoj osud pod kontrolou? A ako sa jej podarilo dosiahnut najlepsiu
firemntu vykonnost na svete, pricom iné letecké spoloc¢nosti zlyhali? Preco sa
prave Southwest stala skvelou v takom extrémnom prostredi, zatial ¢o spo-
lo¢nost Pacific Southwest Airlines (PSA), s ktorou sme ju porovnavali, zlyhala
a stala sa bezvyznamnou napriek tomu, Ze uplatniovala rovnaky podnikatelsky
model v rovnakom odvetvi s rovnakou prilezitostou na tispech? Tento jediny
kontrast zachytava podstatu hlavnej otazky, ktord sme si na zaciatku vyskumu
polozili.

Mnohi nasi $tudenti a ¢itatelia sa nas pytaju: ,Cim sa tato $tddia lisi od
vasho predchadzajiceho skiimania skvelych organizdcii, konkrétne od vysku-
mu prezentovaného v knihdch Firmy, ktoré pretrvaju a Z dobrého skvelé?”
Metdda vyskumu je podobna (historickd komparativna analyza) a otdzka vyni-
mocnosti ostava zachovand. Av$ak na rozdiel od predchadzajiiceho vyskumu
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sme objekty pre tato $tudiu nevyberali iba na zdklade ich vykonu alebo posta-
venia, ale aj na zdklade extrémnosti prostredia.

Kombindciu faktorov vykonnosti a prostredia sme si pre tento vyskum zvo-
lili z dvoch dévodov. Prvym je nase presvedcenie, ze po zvy$ok nasich zZivotov
ostane budtcnost nepredvidatelnd a svet nestabilny. Chceli sme porozumiet
¢initelom, ktoré v takychto podmienkach odlisuju skvelé organizécie, tri-
umfujice napriek extrémnej nepriazni. Druhym dévodom je skutoc¢nost, Ze
zameranie na tie najlepsie spolo¢nosti a ich lidrov v extrémnych podmienkach
ponuka poznatky, ktoré by sme v pripade pozorovania lidrov v pokojnejsom
prostredi nemuseli odhalit. Predstavte si, Ze sa vyberiete na pohodlnd taru
po vyhriatych a slnkom zaliatych ldkach a vasim spolo¢nikom bude vyborny
horolezec, ktory ma sktsenosti s vedenim expedicii na najzradnejsie vrcholy
sveta. Asi by vim neuniklo, zZe sa trochu li$i od ostatnych [udi. Pravdepodobne
si viac v§ima chodnik, alebo sa starostlivejsie zbali na jednodnova taru. Pocas
jarného dna s predvidatelnym pocasim by ste vSak tazko odsledovali, ¢o robi
tohto lidra vskutku vynimo¢nym. A teraz si samych seba predstavte na svahu
Mount Everestu s tym istym horolezcom, ako zapasite s nebezpec¢nou burkou.
V takom prostredi by ste ovela zretelnejsie videli, ¢im sa odli$uje a ¢o ho robi
skvelym.

Skilmanie lidrov v extrémnom prostredi pripomina behavioralny
experiment, ¢i dokonca pouZitie laboratérnej odstredivky: hodi-
te lidrov do extrémnych podmienok a odstredivka vam oddeli
prvky vynimocénosti od priemernosti. Nasa Studia skima, v éom
sa skutocne skvelé odliSilo od dobrého v podmienkach, ktoré
rozdiely medzi skvelym a dobrym odhalili a umocnili.

Zvysok tejto uvodnej kapitoly je venovany stru¢nému nacrtu nasej vyskumnej
cesty a ponuka prehlad niekolkych prekvapeni, s ktorymi sme sa stretli.
(Podrobnejsi opis metodoldgie ndsho vyskumu ndjdete v Prilohdch vyskumu).
V druhej kapitole sa pozrieme na to, ¢o sme sa dozvedeli o jednotlivcoch v cele
skimanych spolo¢nosti, a v kapitoldch 3 az 6 na to, ¢im sa ich vedenie a budo-
vanie spoloc¢nosti odliSovalo od menej tspesnych porovnavacich spolo¢nosti.
V siedmej kapitole sa dostaneme k tomu, ¢o bol pre nas obzvlast fascinujici
tsek nasej cesty: $tddium $tastia. Stastie sme zadefinovali a kvantifikovali, urcili
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sme, ¢i mali (alebo nemali) nase 10X spolo¢nosti viac $tastia a zistili sme, ako
odlisne so $tastim narabali.

HLADANIE 10X PRiPADOV

Pocas prvého roka sme nase Gsilie zamerali na uréenie primdrneho stiboru sku-
manych 10X spolo¢nosti. Patrali sme v histérii po pripadoch, ktoré splnali tri
zakladné kritéria:

1. Podnik si po dobu pédtnastich a viac rokov udrzal skuto¢ne pozo-
ruhodné vysledky v porovnani so vseobecnou hodnotou (indexom)
akciového trhu a vlastnym odvetvim.

2. Podnik tieto vysledky dosiahol v obzvlast turbulentnom prostredi
s ¢astym vyskytom nekontrolovatelnych, rychlo sa meniacich, neis-
tych a potencidlne nebezpec¢nych udalosti.

3. Na zaciatku svojej pate k drovni 10X zahdjil podnik svoj vzostup
k vynimoc¢nosti z pozicie zranitelnosti, v ranom obdobi existencie
alebo ako maly subjekt.

Z tvodného zoznamu 20 400 spoloc¢nosti sme pri 11 trovniach redukcie sys-
tematickym triedenim ur¢ili pripady, ktoré splhali vietky nase kritéria. (Pozri
Prilohy vyskumu: Vyber 10X spoloénosti). Kedze sme chceli skimat extrémnu
vykonnost v extrémnych podmienkach, v nasom vybere sme uplatnili extrémne
$tandardy. Kone¢ny stbor 10X spolo¢nosti (pozri nasledujicu tabulku) dosia-
hol pocas obdobi, ktoré sme skiimali, mimoriadnu vykonnost.
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KONECNY SUBOR 10X PRIPADOV:
Dynastické Hodnota Vykonnost Vykonnost
obdobie investicie 10 000 | v porovnani v porovnani
10X pripad | stadie* dolarov** s trhom* s odvetvim®
Amgen | 1980-2002 $4,5 miliéna 24,0-nasobok 77,2-ndasobok
trhu odvetvia
Biomet | 1977-2002 $3,4 miliéna 18,1-nésobok 11,2-nésobok
trhu odvetvia
Intel | 1968-2002 $3,9 miliéna 20,7-nasobok 46,3-nésobok
trhu odvetvia
Microsoft | 1975-2002 $10,6 miliéna 56,0-ndsobok 118,8-ndsobok
trhu odvetvia
Progressive | 1965-2002 $2,7 mili6na 14,6-nasobok 11,3-nasobok
Insurance trhu odvetvia
Southwest | 1967-2002 $12,0 miliéna 63,4-ndsobok 550,4-ndsobok
Airlines trhu odvetvia
Stryker | 1977-2002 $5,3 miliéna 28,0-nasobok 10,9-nésobok
trhu odvetvia

Pred tym, ako prejdeme dalej, podme vyriesit vyznamny bod, tykajuci sa skad-
manych pripadov v nasej $tadii. Neskimali sme spolo¢nosti v stave, v akom sa
nachddzaja dnes. Ich vykonnost sme skimali v rdmci istych historickych obdobi,
ktoré koncili v roku 2002. Je celkom mozné, Ze v dobe, kedy citate tento text,
si jedna alebo viacero spoloc¢nosti z ndsho zoznamu pohorsili, upustili zo svojej
vynimocnosti a vy sa pytate: ,Ale ¢o spolo¢nost XYZ? V dne$nej dobe sa nezda
byt na drovni 10X Na§ vyskum si mozete prirovnat k $tadii $portovej dynastie

Vrcholové, najaspesnejsie obdobie rastu po vzniku firmy (poznidmka prekladatelky).

Kumulovana navratnost akcii, dividendy reinvestované. Do kazdej spolo¢nosti dna 31.
decembra 1972 investujte 10 000 dolarov a ponechajte si ich az do 31. decembra 2002.
Ak spolo¢nost dna 31. decembra 1972 nebola verejne obchodovand, navyste investiciu
pri miere ndvratnosti, ktord dosiahol véeobecny akciovy trh, az do prvého mesiaca, kedy
st k dispozicii idaje z Centra pre vyskum hodnoty cennych papierov (CRSP). Zdroj
vsetkych vypoctov vynosov akcii v tejto knihe: ©200601 CRSP®, Center for Research in
Security Prices. Boothova vysokd $kola obchodu, Chicagskd univerzita. Pouzitie udajov
povolené. Vsetky prava vyhradené. http://www.crsp.chicagobooth.edu.
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pocas jej vrcholovych rokov. Basketbalova dynastia UCLA Bruins sa budovala
v 60-tych a 70-tych rokoch pod vedenim trénera Johna Woodena (s vitazstvom
desiatich majstrovskych poharov NCAA pocas 12 rokov). To, ze dynastia po
odchode trénera Woodena do dochodku upadla, neanuluje platnost poznat-
kov, nadobudnutych skimanim klubu Bruins pocas jeho dynastickej (vrcholo-
vej) éry.® Podobne plati, Ze skveld spolo¢nost nemusi ostat skvelou (pozri How
the Mightly Fall od Jima Collinsa), dynastickt éru z jej historickych zdznamov
to vSak nevymaze. Prave tato historickd dynastickd éra sa stala stredobodom
nasho skiimania a zdkladom nasich zisteni.

SILA KONTRASTU

Metédu nasho vyskumu prezradza uz samotnd existencia siboru spolocnosti,
s ktorymi sme vyber 10X firiem porovndvali. Klu¢ova otdzka neznie: ,Ak4 je
spolo¢ni ¢rta skvelych podnikov?* Klacovou otdzkou je: ,,Akd je spolo¢nd ¢rta
skvelych podnikov, ktord ich odlisuje od ich priamych porovnani? Porovnania
st porovndavacie spolocnosti, ktoré posobili v rovnakom odvetvi s rovnaky-
mi alebo velmi podobnymi prileZitostami pocas rovnakého obdobia ako 10X
spoloc¢nosti, nevykazovali vsak skvelé vysledky. S pouzitim ddsledného vyhod-
nocovacieho rdmca sme systematicky stanovili porovnavaciu spolo¢nost pre
kazdy 10X pripad. (Pozri Prilohy vyskumu: Vyber porovndvacich spolocnosti.)
10X spolo¢nosti ako skupina prekonali vysledkami svojej ¢innosti porovnavacie
spolo¢nosti v pomere viac ako tridsat k jednej (pozri diagram ,Znéazornenie
kontrastu“).” Kontrast medzi 10X spolo¢nostami a ich porovnaniami pocas rele-
vantného obdobia analyzy nés priviedol k nasim zisteniam.

Predstavujeme vam teda kone¢ny skimany stbor 10X spolocnosti a ich
porovnani: Amgen v pare s Genetech, Biomet s Kirschner, Intel s AMD,
Microsoft s Apple, Progressive so Safeco, Southwest Airlines s PSA a Stryker
s United States Surgical Corporation (USSC). Co sa tyka volby Apple ako porov-
ndvacieho pripadu, sme si vedomi, ze v roku 2011, teda v dobe pisania tejto
knihy, predstavuje Apple jeden z najposobivejsich pribehov navratu vsetkych
¢ias. Nés vyskum kontrastu Microsoft verzus Apple sa ststredil na osemdesiate
a devitdesiate roky dvadsiateho storocia, kedy Microsoft na plnej ¢iare vitazil
a spolo¢nost Apple sa sama takmer zahubila. Ak by ste nakuapili akcie Apple
na konci decembra 1980, kedy doslo k prvotnému upisu akcii, a ponechali si
ich az do konca obdobia nasej analyzy v roku 2002, vasa investicia by skonci-
la viac ako 80 percent pod v$eobecnou hodnotou (indexom) akciového trhu.?
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Uzasnému oziveniu Apple pod vedenim Steva Jobsa sa v tejto knihe budeme
venovat neskor. Jeden bod tu v$ak stoji za pozornost: spolo¢nosti sa skuto¢ne
mozu postupom Casu zmenit z porovnavacej firmy na 10X a opacne. Zmena
z dobrého na skvelé je vzdy mozna.
10X spolo¢nosti
350 -

ZNAZORNENIE KONTRASTU

10X spoloc¢nosti verzus
porovnavacie spoloc¢nosti

Co vysvetluje
tento rozdiel?

Porovnavacie
spolo¢nosti

Pomer kumulovanej navratnosti akcif
k véeobecnému trhu

1,0 7

1972 1982 1992 2002

Poznamky:

1. Do momentu, kedy st k dispozicii prvé verejné udaje z CRSP, budeme
pouzivat pre vypocet pri jednotlivych spolo¢nostiach droven vynosov, ktoré
dosahoval vseobecny akciovy trh.

2. Zdroj vsetkych vypoctov vynosov akcii v tejto knihe: ©200601 CRSP®,
Center for Research in Security Prices. Boothova vysokd skola obchodu,
Chicagska univerzita. Pouzitie udajov povolené. Vsetky prava vyhradené.
www.crsp.chicagobooth.edu

UDAJE PREKVAPILI

Pokracovali sme dokladnou historickou analyzou kazdého paru spolo¢nosti.
Aby sme ziskali jasntl predstavu o tom, ako sa kazdd spolo¢nost rok po roku
vyvijala — od svojho vzniku az do roku 2002, nazhromazdili sme viac ako
sedemtisic historickych dokumentov. Systematicky sme analyzovali jednotlivé
kategérie udajov, vratane tych, ktoré sa tykali dynamiky odvetvia, pociatkov
vzniku, firemnej $truktuary, vedenia, kultary, inovécii, technoldgii, rizik, finan¢-
ného riadenia, firemnej stratégie, strategickych zmien, rychlosti a $tastia. (Viac
podrobnosti o zbere tdajov a ich analyzach ndjdete v ¢asti Prilohy vyskumu.) Na
zaciatku nasej pute sme nemali teériu, ktort by sme chceli overit alebo dokazat
jej pravdivost. Radi sa totiz nechavame prekvapit dokazmi a formovat tym, ¢o
objavime.
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Koncepty, ktoré predstavujeme v tejto praci, sme formulovali
na zaklade zozbieranych Gdajov, pricom sme si ramec na uspo-
riadanie nasich myslienok od zakladov sami budovali. Uplatnili
sme opakovany pristup, v ramci ktorého sme nase sformulova-
né nazory, inSpirované tGdajmi, porovnavali s dokazmi, sledovali,
ako sa pod vahou dokazov rucaju, nahradzali sme ich novymi
myslienkami a tie sme dalej upravovali, overovali a opatovne pre-
skimavali, az kym vSetky koncepty nezodpovedali dokazom.

Najvacsiu vahu sme prikladali dokazom, ktoré boli zozbierané v redlnom case uda-
losti. Podstata na$ej analyzy spocivala v tom, Ze pri kazdej udalosti, ked sme porov-
névali 10X spolo¢nosti s ich porovndvacimi naprotivkami, sme hladali odpovede na
otazku: ,Co bolo rozdielne?“ Tato metéda skiimania sa ukazala byt obzvlast efek-
tivna nielen pri ziskavani poznatkov, alebo aj pri vyvracani hlboko zakorenenych
mytov. Mnohé zistenia boli v skutoc¢nosti v protiklade s nasou intuiciou a kazdy
vacsi objav prekvapil aspon jedného z nas. Priklady mytov, ktoré nas vyskum rica,
ponukame ako ukézku toho, comu sa budeme v tejto knihe venovat.

Zakoreneny mytus: V turbulentnom svete st tspe$nymi lidrami odvazni vizio-
néri, vyhladavajuci rizika.

Protikladné zistenie: Najlep$i lidri, ktorych sme mali moznost $tudovat, nemali
vizionarsku schopnost predpovedat budiicnost. Pozorovali, ¢o funguje, prisli na
to preco to funguje a dalej stavali na osvedc¢enych zékladoch. Neriskovali viac
a neboli trufalejsi, vizionarskejsi, ani kreativnejsi ako lidri z porovnavacej skupi-

ny. Boli v8ak disciplinovanejsi, empirickejsi a paranoidnejsi.

Zakoreneny mytus: Inovacie su to, ¢o odlisuje 10X spolocnosti v rychlo sa
meniacom, nestdlom a chaotickom svete.

Protikladné zistenie: K nd$mu prekvapeniu to nie je pravda. Ano, 10X spolo¢-
nosti inovovali a inovovali vskutku ¢asto. Dokazy vsak nepotvrdzuju predpo-
klad, Ze 10X spolocnosti st nevyhnutne inovativnejsie ako ich menej tGspesné
porovnania. V niektorych prekvapivych pripadoch boli 10X spolo¢nosti dokon-
ca menej inovativne. Ukdzalo sa, Ze samotné inovacie nepredstavuju ocakdvany
tromf. DolezZitejsia je schopnost inovacie zavadzat postupne a kreativitu vhodne
kombinovat s disciplinou.
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Zakoreneny mytus: Svet plny hrozieb praje rychlym jedincom. Bud ste rychli,
alebo ste mrtvi.

Protikladné zistenie: My$lienka, Ze vedica pozicia v ,rychlom svete® vzdy vyza-
duje ,rychle rozhodnutia“ a ,rychle konanie” — a povinnost prijat celkovy étos
»Rychlo! Rychlo! Rychlo!” — je osved¢eny spdsob, ako sa nechat zabit. 10X lidri
vedia odhadnut, kedy je potrebné ist rychlo a kedy zase nie.

Zakoreneny mytus: Radikdlna zmena vo vonkajsom prostredi si vyzaduje radi-
kélnu zmenu aj vo vnutri organizicie.

Protikladné zistenie: 10X spolocnosti sa v reakcii na premenlivy svet meni-
li menej, nez porovnavacie spolo¢nosti. To, Ze prostredim otriasa dramaticka
zmena, e$te neznamend, Ze radikdlnu zmenu musite nastolit aj sami sebe.

Zakoreneny mytus: Skvelé podniky, ktoré dosiahli tspech trovne 10X, mali
ovela viac $tastia.

Protikladné zistenie: Vseobecne mozno konstatovat, ze 10X spolo¢nosti nemali
viac $tastia ako firmy z porovnavacej skupiny. Obe skupiny spolo¢nosti mali
porovnatelné mnozstvo $tastia i smoly. Vyznamnou otdzkou preto nie je, ¢i
budete mat $tastie, ale ¢o urobite so $tastim, ktoré mate.

. _NOVY UHOL POHLADU, ULOHA ROVNAKA
Této kniha patri do stiboru prac zameranych na stidium toho, ¢o odlisuje skve-
1é spoloc¢nosti od dobrych. Tieto prace zah4jil v roku 1989 vyskum pre knihu
Firmy, ktoré pretrvaji (spoluator Jerry Porras) a dalej pokracovali vyskumom
pre knihu Z dobrého skvelé a analyzou Ako padajii mocni.” Pocas tohto vyskumu
sme ziskali kompletny subor ddajov, ktory odzrkadluje vyvoj sedemdesiatich
piatich korpordcii pocas viac ako $esttisic rokov ich firemnych histérii dokopy.’
Aj ked je tento vyskum osobitny a origindlny, mézeme ho vnimat aj ako neod-
delitelnt sticast dlhej cesty za hladanim odpovede na otézku: ,Co obnésa budo-
vanie skvelej spolo¢nosti?“ Kazda vyskumnt $tadiu povazujeme za proces raze-
nia otvorov a vnasania svetla do ciernej skrinky, vo vnutri ktorej nachddzame
trvalé principy, ktoré odlisuju skvelé spoloc¢nosti od dobrych. Kazda nova $tadia
nds postiva a umoziuje ndm nazerat na uz objavené principy z novych uhlov.

V anglictine How the Mighty Fall. Knihy Z dobrého skvelé a Firmy, ktoré pretrvajii vysli v slo-
vendine, ich povodné ndzvy su Good to Great a Built to Last (poznamka prekladatelky).
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Nedovolime si tvrdit, Ze koncepty, ktoré sme odhalili, st ,,pri¢inou” vynimoc-
nosti (v spolo¢enskych veddch nie je nikdy mozné uskutocnit tvrdenia o pri¢in-
nej suvislosti), mézeme vsak skonstatovat existenciu vzdjomnych vztahov, ktoré
sa opieraju o dokazy. Ak naSe zistenia pouzijete disciplinovanym spdsobom,
va$e $ance na vybudovanie trvalo skvelej spolo¢nosti budd vyssie, ako ked sa
budete spravat ako porovnévaci pripad.

Ak ste citali knihy Firmy, ktoré pretrvaji, Z dobrého skvelé alebo Ako pada-
jii mocni, vsimnete si, ze nasledujucich $est kapitol sa prili§ nevenuje koncep-
tom, ktoré sme v tychto pracach odhalili. S vynimkou priameho prepojenia na
vedenie 5. Urovne, sme na nasledujtcich stranidch zdmerne nepisali o princi-
poch ako Koncept jezka, ,najprv kto“ (spravni ludia v autobuse), klic¢ové hod-
noty, BHAGY', kultiry pripominajtice kulty, Stockdaleov paradox, zostrojenie
hodin, pét $tadif apadku a princip zotrva¢nika. Dovod je jednoduchy: preco
by sme sa mali v tejto knihe zaoberat tym, ¢o je dobre opisané v predchadza-
jucej knihe? Napriek vyssie uvedenému sme principy z predchadzajtcich knih
testovali a zistili sme, ze platia v chaotickom a neistom svete. Na konci tejto
knihy (pozri Casto kladené otdzky) zodpovieme spolo¢né otazky o tom, ako st
koncepty v tejto praci prepojené s konceptmi z nasich predchadzajtcich knih.
Avsak hlavnym cielom tejto knihy je podelit sa o nové koncepty, ktoré tdto $tii-
dia priniesla.

Teraz, ked sme nasu vyskumna cestu dokondili, citime sa byt ovela pokoj-
nejsi. Nie preto, ze by sme verili, Ze zivot uz bude zdzra¢ne stabilny a predvi-
datelny. Ak sa ndm niec¢o potvrdilo, tak je to skuto¢nost, ze sily komplexnosti,
globalizdcie a technoldgie urychluja zmeny a zvy$uju nestabilitu. Pocitujeme
pokoj, pretoze sme zlepsili chdpanie toho, ¢o to obnasa prezit, orientovat sa
a zvitazit. Sme ovela lepsie pripraveni na to, ¢o nemézeme predvidat.

Prosperovanie v chaotickom svete nie je len podnikatelskou vyzvou. Vsetky
nase prace su v zdsade o principoch, ktoré odlisuju skvelé spolo¢nosti od dob-
rych, a nie o biznise. Sme zvedavi, v com spociva trvald vynimoc¢nost organi-
zécii akéhokolvek druhu. Ako subor zdrojovych idajov vyuzivame spolo¢nosti,
s ktorych akciami sa obchoduje na trhu cennych papierov, pretoze prave tieto
spolo¢nosti pontkaja jasny a konzistentny systém merania vysledkov (takze si
starostlivo mozeme vybrat pripady pre nasu $tudiu) i lahko dostupné a rozsiah-
le historické tdaje. Skvela statna $kola, skveld nemocnica, skvely $portovy tim,
skveld cirkev, skveld vojenska jednotka, skvely utulok pre bezdomovcov, skvely

Z anglického Big Hairy Audacious Goals, ¢o sa dd prelozit ako ,velké trafalé odstrasujice
ciele” (pozndmka prekladatelky).



12 Firmy, ktoré sa rozhodli byt skvelé

orchester, skveld neziskovd organizacia — kazdy subjekt md vlastna definiciu
vysledkov, ktoré urcuji jeho zdkladny zmysel, av$ak vsetky celia jednej otazke:
Co to obnasa dosiahnut nadpriemerny vykon v prostredi netiprosnej neistoty?
Hladanie vynimo¢nosti nie je len podnikatelskou, ale aj ludskou vypravou.

K nasej ceste za poznanim sa teraz mozete pripojit aj vy a naucit sa vset-
ko, ¢o sme sa naucili my. Namietajte, pochybujte a nechajte prehovorit dokazy.
Vezmite si to, ¢o povazujete za uzito¢né, a pouzite to pri budovani skvelého
podniku, ktory nie len reaguje na udalosti, ale ich aj formuje. Ako ucil vplyvny
myslitel manazmentu Peter Drucker, najlepsi a azda jediny spdsob, ako predpo-
vedat budicnost, je vytvorit si ju.!
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