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Autorsky kolektiv

Eva Kislingerov4, prof. Ing. CSc., editorka publikace a vedouci autorského
kolektivu
V letech 1991-2023 pracovala na Vysoké skole ekonomic-
ké v Praze, kde se v roce 1994 ispés$né habilitovala. V roce
2002 byla prezidentem republiky jmenovana profesorkou
v oboru podnikova ekonomika a management. Prosla po-
zici asistentky, vedouci katedry a kratce zastavala funkci
dékanky. Dékan Podnikohospodaiské fakulty VSE v Praze
ji udélil v roce 2023 Cenu dékana za celozZivotni prinos.
Od roku 2020 do 31. srpna 2023 pisobila jako vedouci
Katedry aplikované ekonomie a ekonomiky Ekonomické
fakulty Jiho&eské univerzity v Ceskych Budé&jovicich. Té-
zi§tém jejiho profesniho zajmu je podnikova ekonomika,
manazerské finance, ocenovani a insolvence podniku, dale
pak cirkularni ekonomika. Je trvale zapojena do vyzkumu.
Je autorkou (a spoluautorkou) fady publikaci, naptiklad
Manazerska ekonomika, Manazerské finance, Finanéni
analyza — krok za krokem, Podnikova ekonomika, Ocernovani podniku, Sedm smrtelnych
hrichii podnikii a fady dalSich. Seznam jejich publikaci obsahuje vice nez 480 polozek.
Je ¢lenkou nékolika védeckych a oborovych rad na vetejnych vysokych skolach, byla
¢lenkou redakéni rady Casopisu Politicka ekonomie a je Clenkou redakc¢ni rady ¢asopisu
Oceriovani. Ctyfi roky byla naméstkyni primatorky hl. m. Prahy pro finance a rozpocet.
Své nazory publikuje i na blogu Attps.//kislingerova.blog.idnes.cz/.

Jifi Alina, Ing. Ph.D.

V soucasné dobé piisobi jako tajemnik Katedry aplikované
ekonomie a ekonomiky Ekonomické fakulty Jihoceské
univerzity v Ceskych Budgjovicich. Jeho primarnim vé-
deckym zajmem je propojeni silniéni dopravy, dopravni
infrastruktury s ekonomickou situaci regionu a ekonomi-
kou obecné. Béhem doktorského studia se vénoval nakla-
dim dopravnich kongesci. Jako pedagog se vénuje vyuce
mikroekonomie a makroekonomie.

Je ¢lenem Ceské spole¢nosti ekonomické, ediéni rady
Casopisu Auspicia, pracovni skupiny tvorby dopravniho
planu mésta Ceské Budé&jovice a dalSich instituci.

Vénuje se i zahrani¢i spolupraci, pfedevsim spolecné
védecké ¢innosti s Georgia Southern University v Savan-
nah a Northeastern Illinois University v Chicagu.
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Ivana Faltova Leitmanova, doc. Ing. CSc

Ivana Faltova Leitmanova byla na Vysoké Skole ekono-
mické v Praze jmenovana docentkou v oboru narodniho
hospodafstvi. Ekonomii a hospodatskou politiku vyucuje
a vyucovala na Ekonomické fakulté Jihoceské univerzity
v Ceskych Budgjovicich, na Vysoké $kole ekonomické
v Bratislavé, na Ceské zemé&dglské univerzitd v Praze a také
na Vysoké Skole ekonomické v Praze. V soucasné dob¢ pise
a prednasi o mikroekonomickych a makroekonomickych
tématech se zohlednénim SirSich spolecenskych a envi-
ronmentalnich aspektti. Publikovala vice nez 50 piispévki
v recenzovanych Casopisech a sbornicich, jako autorka
nebo spoluautorka napsala 8 monografii.

Markéta Kocourkova, Ing. Ph.D.

Pusobi jako odborny asistent na Katedre fizeni Ekonomické
fakulty Jihogeské univerzity v Ceskych Budg&jovicich, kde
pracuje od roku 2015. Doktorské studium v oboru Rizeni
a ekonomika podniku Gsp&sné ukoncila v roce 2022. V pe-
dagogické oblasti se zamétuje na vyuku manazerskych
a HR pfedmétl, zejména v oblasti tizeni lidskych zdroja
a motivace zaméstnanct. Ve védecké oblasti se orientuje
na témata spojena s fizenim lidskych zdrojii, Primyslem
4.0, vzdélavanim a rozvojem pracovnikl a problematikou
populaéniho starnuti.

Martina Krasnick4, Ing. Ph.D. LL.M.

Odborny asistent a vedouci Katedry ekonomie a manage-
mentu na CEVRO Univerzité. Ve vyuce a vyzkumu se
zaméfuje na svétovou ekonomiku, mezinarodni obchod,
pravo v evropském a globalnim métitku a fizeni rizik. Je
&lenkou Ceské spolenosti ekonomické a Ceské spoleénosti
pro evropské a srovnavaci pravo. Soucasné pisobi v mana-
gementu strojirenské firmy, ktera exportuje své produkty
do celého svéta. Diky tomu propojuje akademickou praci
s praxi v oblasti mezinarodniho obchodu a fizeni podni-
kovych rizik.
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Martina Novotna, doc. Ing. Ph.D.

Docentka na Katedie aplikované ekonomie a ekonomi-
ky Ekonomické fakulty Jiho¢eské univerzity v Ceskych
Budgjovicich. Na téze fakulté je koordinatorkou kvality.
V ramci pedagogické ¢innosti se zamétuje na podnikovou
ekonomiku, ekonomickou statistiku na narodohospodaiské
i regionalni urovni. Je autorkou fady védeckych publikaci
a spoluautorkou monografii orientovanych na ekonomickou
efektivnost na urovni podniku, odvétvi i celé ekonomiky.
Zabyva se vztahy mezi indikatory na mikro a makro urovni.

Vaclav Pilik, JUDr. Ph.D.

Odborny asistent a vedouci Katedry soukromého prava na
CEVRO Univerzité. Zabyva se obanskym a obchodnim
pravem s dlirazem na pravo zavazkové; v posledni dobé
konkrétné obstaravatelskymi zavazky a ochranou dveér-
nych informaci v obchodnim styku. Pfevazné na tato témata
publikuje ¢asopisecky i knizné. Je ¢lenem redakéni rady
recenzovaného ¢asopisu Soukromé pravo.

Zita Prostéjovska, doc. Ing. Ph.D.

Piisobi na Katedfe ekonomiky a fizeni ve stavebnictvi
na Fakulté stavebni Ceského vysokého uéeni technické-
ho v Praze a casteéné na Katedie aplikované ekonomie
a ekonomiky Ekonomické fakulty JihoCeské univerzity
v Ceskych Budgjovicich. Podili se na vyuce predméti
zaméfenych na fizeni projektti a hodnoceni efektivnos-
ti investi¢nich projekt. Spolupracovala na studiich pro
MMR a SFPI, zaméfenych na ekonomické aspekty projektti
najemniho bydleni. Pisobi jako hodnotitel projektovych
zadosti pro rizné poskytovatele dotaci a grantovych pro-
stiedki. Je autorkou fady odbornych publikaci a ¢lankd.
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Nikola Soukupova, Ing. Ph.D.

Piisobi na Katedfe tizeni Ekonomické fakulty Jihoceské
univerzity v Ceskych Budé&jovicich, kde se vénuje vyzkumu
a pedagogické ¢innosti v oblasti fizeni lidskych zdrojt.
Specializuje se zejména na problematiku stress manage-
mentu a etickych aspektil fizeni v podnikatelském pro-
stiedi. V roce 2023 obhajila disertacni praci v doktorském
studijnim programu Ekonomika a management. Na fakulté
garantuje vyuku predmétu Etika v podnikani a Stress man-
agement a participuje i na realizaci dalSich kurzi zamére-
nych na pribuznou tématiku. Je autorkou a spoluautorkou
fady odbornych ¢lanki a spoluautorkou monografii za-
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1. Uvod: Podnik v 21. stoleti

Eva Kislingerovd

V klasickém dile Principles of Corporate Finance (¢esky Teorie a praxe podnikovych
financi)' se vyskytuje vskutku pamatna véta: ,,Neexistuje Zadny od Boha dany pomér
vlastniho a ciziho kapitalu.“ Pokud je ndm znamo, tato formulace pfetrvala v knize od
prvniho az do aktualné posledniho (¢trnactého) vydani. S postupnymi zménami struktu-
ry ménila své umisténi, ¢astecné i pfesnou podobu, ale vyznam zlstal po celych zhruba
45 let? stejny.

Smyslem této véty je vyjadrit, ze jakkoliv existuje skutecné obrovské mnozstvi teorii
o tom, zda je lepsi financovat podnik prostfednictvim Gvéra (tedy ciziho kapitalu) nebo
ziskavanim nového vlastniho kapitalu od investorti (obvykle emisi akcii), piipadné va-
riantng z vlastnich zdroji vyuzitim rezerv a cash flow, nemame ve skutecnosti jakykoliv
diikaz o tom, Ze by jeden ¢i druhy nebo variantni tfeti zptisob ¢i kterykoliv z dalsich, jak
se nabizeji a stoji na jakémsi pomezi té€chto hlavnich, byl lep$i neZ jiny. Kazdy ma své
bonusy a kazdy ma také malusy.

1.1 Nemame recept na spravna rozhodnuti

V obecngjsi roviné bychom mohli fict, Ze nikdo nema recept na to, jak délat spravna
rozhodnuti.

Lze si to pripodobnit ptikladem z bohatyrskych dob rozvoje automobilismu ve Spo-
jenych statech, pfi¢emz jde o priklad spjaty prave s kapitalovou strukturou.

Automobilka Henryho Forda (zjednodusené¢ feceno) reinvestovala jiz od pocatku
20. stoleti 99 procent zisku a do doby, nez zakladatel ustoupil do pozadi a vladu plné
prevzali jeho nastupci, nepfijala ani jeden bankovni uvér. Navic Ford vykoupil podily
prvnich investortl, takze shromazdil stoprocentni podil ve spole¢nosti. Piesto dosahl na
svou dobu globalniho uspéchu.

Oproti tomu automobilka General Motors byla koncipovana jako vefejné obcho-
dovana akciova spolefnost, ktera k financovani vyuzivala emise novych akcii, na svou
dobu velmi slozité konstrukce korporatnich bondi i bankovni Gvéry, nicméné vyplacela
dividendu. I zde plati, ze doséhla v ramci oné doby globalniho Gspéchu.

Mozné by se dalo fict, ze s rozvojem lidového masového automobilismu je spojeny
Ford, ze diky jeho organizaci prace, modernimu pojeti produkce a také levnym a spo-
lehlivym vozim (slavany Model T) se Amerika ,,postavila na vlastni kola“. OvSem neni
to tak jednoduché. Mirou minimalné stejnou k tomu ptispél i revolu¢ni splatkovy prodej
vyvinuty General Motors, coz umoznilo ziskat vlastni viiz obrovskému mnozstvi lidi,
kteti by se k nému z ispor pii nutnosti jednorazové platby nedostali. Tento zptisob prodeje

! Brealey, Myers, Allen a Edmans (2022).

2 Prvni vydani je datovano k roku 1980, na jae 2025 to tedy bylo 45 let.
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a s tim spojeného marketingu by vsak, s ohledem na cashflow a dalsi okolnosti, nebyl bez
ptisunu Cerstvého kapitalu mozny.

Jak vidno, mame zde dva diametralné odlisné piistupy k rozvoji podniku, pticemz
oba se ukazaly jako v dané dobé mimofadn¢ uspé$né. Nebudeme nyni fesit pozdéjsi
desetileti. Co vSak stoji za pozornost, je jind otdzka. Kdo si dnes pamatuje, Ze samostatnou
automobilkou byl také Oldsmobile (v roce 1908 pohlceny koncernem GM), Ze existovaly
automobilky Dort, Abbott, Doble nebo Nash, které byly u po¢atki zlatého véku americkych
automobild, ale nedozily se ani jeho vrcholné éry? Bylo by velmi obtizné zjistit, s jakou
pracovaly kapitalovou strukturou, avSak vzhledem k tomu, jak odli§né v této véci postu-
povaly firmy Ford na strané jedné a General Motors na stran¢ druhé, je to vlastné vedlejsi.

Podstatné je, ze k uspéchu (z pohledu kapitalové struktury podniku) miize vést né-
kolik velmi odliSnych cest. Stejné cesty (a jisté i mnohé dalsi) v§ak mohou vést stejné
dobie k nedspéchu. Jinymi slovy tedy lze fict, Ze kapitalova struktura a finané¢ni Fizeni
podniku nejsou v Zadném primo definovatelném vztahu k tomu, co v obvyklé feci
nazyvame tispéchem.’

Ovsem proc¢ by to melo platit jen o otdzce kapitalové struktury? Jiz na prvni pohled
spravné organizovat podnik a fidit jeho financni i jiné zalezitosti je to smutna zprava.
Ve svétle tohoto pribéhu je tedy pochopitelné, kdyz nam nejvétsi akademické autority
na danou oblast sd€luji, Ze vzdy, v kazdém jednotlivém piipadé, zalezi na okolnostech,
na konkrétni situaci.

Jakkoliv to mlze vypadat jako velmi jednoduché tvrzeni, ma své vazné dusledky.
Lze se totiz naucit mnohé dovednosti z oblasti podnikovych financi, je mozné peclivé
studovat fadu historickych udalosti a situaci, marketingovych postupti, restrukturalizaci,
fuzi a akvizici, je jisté vhodné si z nich vzit pouceni a inspiraci, ale nelze se naucit vyvodit
ze vSech téchto védomosti spravné rozhodnuti ve spravném okamziku.

Obavame se, Ze to plati nejen o kapitalové struktuie podniku, a dokonce nejen
o ostatnich okolnostech Fizeni podniku, ale Ze je to situace typicka pro vSechny situace
podnikového Zivota a ostatné i zivota jako takového. Neni v principu divod domnivat
se, ze by mohl existovat jakykoliv vZdy pouzitelny navod na jakékoliv rozhodnuti nebo
jakykoliv krok podniku, coz se tyka technologii, naboru pracovnikil ¢i investic nebo
alokace rezerv.

Ma to nesporné velmi nepFijemné nasledky. Zaroven je to nutna soucast ristu.

1.2 Potteba Spatnych rozhodnuti

Tyto nepfijemné disledky mame samoziejme na ocich stale. Nékdy jde o piibéhy v pod-
stat¢ nudné a fadni, jindy plati pravy opak a jde az o epicka dramata.

3 Mohli bychom mozné dodat nastésti. Je docela mozné, Ze za nediivérou Henryho Forda v uvéry a Gvérové

financovani nestalo ani tak hluboce racionalni rozhodnuti zalozené na analyze finanéni pozice podniku,
jako spise jeho jisty (svédectvimi zcela seriozné dolozeny) antisemitismus. Skuteéné je mozné, ze Fordova
nedivéra v bankovni systém vychazela z faktu, ze vétSina vyznamnych americkych bank vice ¢i méné byla
spjata s zidovskou mensinou. Pokud je to pravda (a fada Zivotopiscti i znalcti daného obdobi to tvrdi), pak
se jedna o podivuhodnou moznost, Ze jeden z nejuspésnéjsich modell financovani rozvoje podniku byl
postaven na iracionalnich predsudcich.
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Finan¢ni manazefi, ktefi od roku 1960 umist'ovali finanéni pfebytky firem do fondd
spravovanych Berniem Madoffem, byli jist¢ dlouhodobé nebyvale spokojeni. Pravdépo-
dobné az do roku 2008, kdy vyslo najevo, ze po znacnou ¢ast téchto dlouhych desetileti
pomahali udrzet v chodu asi nejvétsi Ponziho schéma v dé€jinach financnich podvodi.
Podobné manazefi finské Nokie, kdyz v roce 2007 sledovali trochu rozpacity nastup
prvniho telefonu firmy Apple a rozhodli se jesté néjakou dobu divétrovat tlacitkiim
v kombinaci s vyvojem vlastniho smartphonu a opera¢niho systému, jisté méli pocit, ze
pokracuji v nejlepsi tradici, ktera jejich firmu pfivedla na prvni misto v odvétvi.

To jsou ony nepFijemné nasledky.

Avsak neexistence ndvodu na vzdy spravny management je do ur¢ité miry podminkou
rustu.

Polozme si otazku: Jak by vypadal svét, ve kterém by vSechny lidské bytosti byly
optimalné a imérné svym schopnostem schopny pfijimat vzdy jen spravna rozhod-
nuti (ekonomicky spravna, coz neznamena nutné moraln¢ opravnéna), optimalizovana
podle urcitého navodu pro danou situaci a konsekvence? Znamenalo by to absolutni
prosperitu a dynamicky vyvoj bez chyb, nebo lze predpokladat, ze by se takovy svét ve
svém vyvoji velmi zbrzdil, stal by se dé¢joveé impotentnim, v disledku malo efektivnim,
pfi¢emz o jediny vzruch a podnét k vyvoji by se staraly udalosti vis maior, zdsahy vyssi
moci? Pro obé verze by bylo moZné vytvorit zajimavou argumentaci, bylo by mozné
je podporit skute¢né klenutymi myslenkovymi konstrukcemi.

Jsme spisSe toho nazoru, Ze by takova konstelace vedla ke stagnaci. Ponechdme nyni
stranou, Ze ve svéteé spravnych rozhodnuti by pravdépodobné dochazelo témét neustale
k situacim, kdy individualné nejefektivnéjsi (a tedy z tohoto pohledu spravné) by bylo
postupovat amoralné. To je jiz ale trochu vylet mimo nasi oblast. Proto ptedpokladejme,
Ze vSechna rozhodnuti jsou v ramci vizu legélni, protoZe konstruujeme svét, kde poruSenti
zakona neni efektivni (CimZ se dostavame skutecné do utopické vize).

Zde je nase vysvétleni, pro¢ si myslime, Ze takovyto ,,optimalizovany* svét by byl
postizen stagnaci: Kazdé fakticky spravné védomé a raciondlni rozhodnuti vychazi z urcité
situace a z jejiho hodnoceni. V ekonomické oblasti se bere v ivahu mnoho konkrét-
nich dat, trendd, jsou zvazovany rozsahlé souvislosti, alespoti obvykle. Jisté jsou ¢inéna
1 rozhodnuti impulzivni €i intuitivni, vétSina téch relevantnich se vSak fidi urcitymi
postupy a pravidly analyzy situace. Jestlize by neexistovala impulzivni rozhodnuti, in-
tuitivni rozhodnuti, a dokonce ani chybné rozhodnuti zaloZzené na racionalnim postupu
a vSechna rozhodnuti by byla pouze spravna, podlozena analyzou a dislednym vyhod-
nocenim faktli, zmizela by vétSina rizik. Trhy by byly naprosto pfedvidatelné, chovani
spotiebitell i partnerd také. Snaha o progresivitu a vy$si vynos za cenu vyssiho rizika by
ztratila smysl, protoZe by ,,nebylo na co vsadit®. Manipulace takovym prostfedim jsme
vyse z naSich ivah vyloucili, takze zbyva pouze poklidné prezivani ve svété bez Sokd,
problémt a jakychkoliv vyruseni.

Zni moZznd trochu pfekvapivé az ironicky, Ze hlavnim problémem by byla nep¥i-
tomnost obvyklych rizik. Ekonomicka rozhodnuti lze délit praveé podle toho, nakolik
rizika vnimaji nebo nevnimaji, nakolik jsou tedy opatrna nebo naopak akeeptuji riziko.
Akceptace rizika pak mé velkou $kalu od nakladu na pojisténi az po jednani hranicici
s hazardem. S tim, jak je riziko akceptovano jako soucast rozhodnuti, obvykle roste
také potencialni vynos (ruku v ruce s ristem potencidlni ztraty). Pokud by ale vse bylo
navzajem rovno, vSechna rozhodnuti by akceptovala optimalni miru rizika a i vynosové
procento by se srovnalo do jedné linie. Trhy by ustrnuly. A s nimi i r@st, nastala by situace
pfezivani. Ustala by soutéz.
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Neexistovalo by nic jako Schumpeterova kreativni destrukce.* At si jiz o tomto
prevazné neomarxistickém konceptu myslime cokoliv, je nutné pripustit fakt, ze zajimave
popisuje dynamické zmény prostiedi a koopera¢nich vazeb mezi podnikatelskymi sub-
jekty. A to takové zmény, které v sobé maji jako jednu ze slozek destrukci predchozich
feSeni, kde jde o niCeni starého, jiz nevyhovujiciho uspotadani (tedy néceho, co pfislo
o dynamiku a vyvojové schopnosti). A také, coz je pro nads mimoiradné podstatné, zvlasté
o schopnost racionalnich a realité odpovidajicich rozhodovacich procesi. Ve svété
unylé bezchybnosti by neexistoval ani koncept dionyského umeéni jako ,kreativné de-
struktivniho a destruktivné kreativniho* uchopeni reality.>

Kreativni destrukce i dionyské umeéni jako koncepty ztraceji ve svété optimalizovanych
rozhodnuti smysl, protoze nebude k dispozici nejen potencial rychlého budevani, ale
ani trosky, na nichz by se mélo néco budovat.

S urcitou nadsazkou by tedy bylo mozné prohlésit, ze chyby a z nich vyplyvajici
existence problematickych obchodi nebo nezvladnutych transakci, stejné jako rizikové
i extrémn¢ rizikové (a tfeba uspésné) obchody ¢i podnikatelské Ciny jsou uréitou pod-
minkou pro vys$si dynamiku ristu, protoze tomuto riistu poskytuji ,,potravu*. At' v tom
smyslu, ze rizikovy nebo $patné promysleny nebo intuitivni ¢i prosté neznaly krok nevyjde
a vede ke konci podnikatelského subjektu, nebo tim, Ze naopak jednomu subjektu jeho
rizikova rozhodnuti vyjdou, ziskéd konkurenéni vyhodu a své mén¢ efektivni konkurenty
vytla¢i z trhu.

Chyby tedy spoluvytvareji rizika, nejistotu, slozité prostedi, ve kterém neni mozné
najit zadny obecny navod na ekonomicky spravné ¢iny. Vedou k redlnym finanénim ztra-
tam téch, ktefi chyby délaji. Zaroven vsak spoluvytvareji dynamické prostiedi, ve kterém
mize existovat rust, a jsou nevyhnutelnou soucasti soutézniho prostiedi.

1.3 Ptedpoklady spravnych rozhodnuti

Samoziejmé nemoznost vytvorit skuteény a stale funk¢ni navod na spravna rozhodnuti
a spravna uspotradani podniku vedla k presvéd¢eni, Ze minimalizace chyb je mozna pouze
v ptipadé, kdy ma ekonomicky subjekt k dispozici maximalni mnoZstvi informaci, nej-
vy$$i mozné mnoZstvi znalosti (odbornost) a dalsi predpoklady, které spolecné vytvori
konkuren¢ni (trzni) vyhodu spravnych a znalych pfimétené rizikovych rozhodnuti.

Z mnoha ohledi jsme ptesvédcéeni, Ze tato vize je svym zptusobem pravdiva. Zaroven
ale ma daleko do absolutni platnosti.

Predstava spravnych rozhodnuti, jak jsou popsany vyse, ma dve souvisejici slozky.

Prvni je dostatek relevantnich informaci. To je jist¢ pozadavek dulezity. Ekonomicky
subjekt, ktery trpi informac¢ni asymetrii oproti jinym ekonomickym subjektim, zvlasté
pak konkurenénim, je do zna¢né miry odsouzen k netispéchu. Obecné plati, ze ¢im vice
(relevantnich) informaci ma rozhodujici se subjekt k dispozici, tim vyssi je pravdépo-
dobnost (avsak naprosto nikoliv jistota), Ze jeho rozhodnuti bude spravné (nebo se bude
pohybovat v té oblasti skaly moznosti, kterou bychom za spravnou ¢i efektivni oznadili).
Nesporné byva problém rozpoznat relevantni informace od irelevantnich, podobné
byva slozité relevantni informace spravné ekonomicky interpretovat, ale zakladni pod-
minkou je samotny pfistup k informacim a jejich dostupnost.

4 Schumpeter (2004).
> Nietzsche (1993).
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Téma informacni asymetrie se nasledn¢ objevi jesté nékolikrat, proto v tuto chvili
pouze fekneme, Ze jde o situaci, kdy je ¢ast ucastnikii trhu informovana lépe (pod to
spada i varianta, Ze jsou informovani diive) nez Cast jina. V pfipadé uzavirani smlouvy
je pak 1épe informovana strana v konkurencni (trzni) vyhodé. Pokud se stav informacni
asymetrie stane systémovym a trvalym, pak jde o trzni selhani. V tom ptipadé trh nebude
dlouhodobé¢ a soustavné spravné a objektivn¢ informovat o cen¢ a bude tak dochazet ke
zkresleni celého systému. Konec konct plati, ze Fada zakonii byla pfijata a plati pravé
proto, aby byla eliminovana situace, kdy se informac¢ni asymetrie (které nelze nikdy zcela
zabranit) stane systémovou.®

Za druhy predpoklad spravnych rozhodnuti je pak obvykle povazovana znalostni
zakladna, tedy také co nejvyssi odborna znalost. Ta ma umoznit spravnou interpretaci
informaci, jejich vyhodnoceni a na jeho zaklad¢ pak formulaci rozhodnuti.

Zatimco v ptipad¢ odpovidajiciho mnozstvi informaci je véc ziejmé nesporna, zde
se ocitame na trochu ten¢im led¢. Mnoho lidi bude pfisahat na intuici. Tedy nikoliv na
klasicky rozumovy model, pro jehoz aplikaci jsou znalosti nutné, ale na rozhodovani vice
impulzivni, zaloZzené na urcitém pocitu, pfedtuse, odhadu, tedy na mechanismech, které
nejsou plné racionalni. Jini v§ak budou argumentovat, Ze intuice je postupem, ktery ma ve
svém podkladé odbornou schopnost, a ptedev§im hluboké pochopeni mechanismi déju
(vCetné zkuSenosti, ktera hraje podstatnou roli), pouze se odehrava nikoliv analytickym
postupem, ale zrychlen¢ a za ptispéni podvédomi. Nechceme zabiedavat do téchto neko-
necnych sporti. Pro nase ucely bude v danou chvili dostate¢né konstatovani, Ze znalostni
zakladna je primarnim ptredpokladem pro vyhnuti se chybam, otazkou vsak je, zda je
dostacujicim predpokladem pro pFijimani optimalnich FeSeni, zv1asté tehdy, pokud nelze
postupovat mechanicky na zakladé minulych d&ji nebo na zaklad¢é vyhodnoceni jinych
obdobnych rozhodnuti u¢inénych diive nebo jinymi subjekty.

Treti podminkou pak je schopnost prosazeni rozhodnuti. Jde jiz o problematiku
mirn¢ odliSnou, a zde ji zmifiujeme spiSe pro piesnost a Uplnost. Zakladem je fakt, Ze
ekonomicka rozhodnuti sama o sob¢ jsou irelevantni, nebot’ je podstatné, zda je podnik
nebo jiny subjekt donucen tato rozhodnuti ptenést do praxe, uskutecnit. A také k jaké
mife zkresleni mezi dikci rozhodnuti a uskuteénénim dojde. Jisté existuji rozhodnuti,
které je mozné realizovat ,,stisknutim knofliku®, coz naptiklad mize byt nakup akcii na
burze, jsou ale rozhodnuti, kterd znamenaji nutnost dlouhé rady konkrétnich jednot-
livych kroki, které musi mit urcité ¢asovani a podobu k tomu, aby bylo rozhodnuti do
praxe skutecné preneseno. Pravé v tomto druhém piipadé mlze snadno dojit k tomu, ze
jakkoliv je vSe rozhodnuto spravng, findlni vysledek je neuspokojivy prave proto, ze
systém neni schopen (nebo ochoten!) rozhodnuti dostate¢né presné uskutecnit. Na to
mnozi poznamenavaji, Zze v tom piipade jde o rozhodnuti samo o sobé Spatné, protoze
vlastnosti spravného rozhodnuti je i posouzeni schopnosti systému rozhodnuti uskutecnit,
to je vSak opét diskuse ponckud zbytecnd. Problém je asi jasny a neni tieba se dlouze
dohadovat, zda mame véc interpretovat tak ¢i onak.

1.3.1 Podivuhodny piibéh Timothyho Dextera

Timothy Dexter zil v letech 1747 az 1806, jde tedy o piiklad z dnesniho pohledu pra-
stary. Zaroven ale jde o pribéh natolik podivuhodny a neobvykly, Ze by bylo skoda ho

¢ Namatkou zdkon ¢. 245/2004 Sb., o podnikéani na kapitalovych trzich.
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nevyuzit. Ukazuje totiz naprosto vymluvnym zptisobem oSidnost vSeho, co bylo dosud
fec¢eno o spravnych rozhodnutich.

Timothy Dexter byl pomérné chudy, kazdopadné vSak prakticky zcela nevzdélany
kozesnik z oblasti, ktera je nyni americkym statem Massachusetts. V roce 1770 se shodou
okolnosti 0Zenil se star$i zamoznou az dosti bohatou vdovou. To mu umoznilo opustit fe-
meslo a vénovat se obchodu. A to rovnou obchodu mezinarodnimu. K prekvapeni a mozna
i zdéSeni okoli byl jakousi zahadnou shodou okolnosti velmi uspésny.

Povedlo se mu, tidajné na radu sousedd, ktefi ho nesnaseli pro jeho mirn¢ feéeno
problematickou povahu, odeslat do subtropickych karibskych ostrovii lod’ napIlnénou
ohtivacdi posteli. Nicméné kapitan plavidla se projevil jako schopny obchodnik a prodal
je po marketingovém pfejmenovani jako vykonné panve na melasu. Zda skutecné mohly
takto slouzit, neni znamo.

Také shromazdil pouliéni kocky, které odeslal lodi do Karibiku. Pivodni i¢el neni
znam, kazdopadné byly mistnimi majiteli skladd potravinafskych produkti nadsen¢ uvi-
tany jako rozhodujici argument v jejich neustalé valce proti populaci mysi.

V anglicting existuje potekadlo ¢i pfislovi ,,prodat uhli do Newcastlu“ jako ptimér
néceho nemozného ¢i zbyte¢ného. Nevime, zda jiz existovalo tehdy, nicméné€ anglicky
Newcastle byl v dané dob¢ klicovym pfistavem, kde se obchodovalo s britskym uhlim,
které odtud putovalo do celého svéta. Jde tedy o podobné rceni jako nase ,,nosit diivi do
lesa“ nebo ,,sovy do Atén“. Dexter nicmén¢ do Newcastlu lod’ s uhlim skutecné vypravil
a ta Stastné dorazila pravé ve chvili, kdy v dolech a souvisejicich provozech vrcholila
stdvka. Jednou jedinkrat tak byl v ptistavu uhli nedostatek a Dexter i z tohoto podivu-
hodného a nesmysIného pokusu ziskal znacny zisk.

Jsme skutecné daleko od toho, abychom tento ptibéh déavali komukoliv za ptiklad
obchodniho uméni. Jde jenom a pouze o mimoradnost, ktera neni hodna nasledovani.
Nicméné se také jedna o pekny doklad, Ze v obchod€ a podnikani je vedle vSech racio-
nalnich a vysvétlitelnych okolnosti pfitomen i prvek $tésti a nahody. Coz samoziejmé
neplati jen o ekonomickych udélostech a rozhodnutich.

1.3.2 Podivuhodny pfibéh Frane Selaka

Prikladem z jiné oblasti budiz chorvatsky ucitel hudby Frane Selak (1929-2016), kterého
bychom mohl oznadit jako neznicitelného.

V roce 1962 vyvazl se zZlomenou rukou a odfeninami z vlakového nestésti (17 obéti).
V roce 1963 pfi poruse letadla vypadl ven ze stroje, ktery prudce ztracel vysku. Dopadl
do velké kupy sena, ze které odesel bez zranéni (na rozdil od 19 mrtvych spolucestujicich
a ¢lent posadky). Roku 1966 sedél v autobuse, ktery po smyku spadl ze srazu do teky.
Zahynuli ¢tyti lidé. V roce 1968 Selakovi pii neopatrném zachazeni se zbrani vysla rana
a ustfelil si jedno varle. Zachranil ho v¢asny az zazra¢ny zakrok 1ékaid. V roce 1970 na
posledni chvili vyskocil z vlastniho automobilu, ktery zacal hotet. Okamzité poté viiz
explodoval. V roce 1973 se pfipletl k pozaru benzinové pumpy, kde palivo pii poruse
stojanu vystiiklo na horky motor jeho vozu. Pti rozsahlém pozaru prisel o vlasy a obodi,
nicméné nic dal§iho se mu nestalo. Nasledovala del$i pauza, nez ho v roce 1995 srazil
v Zahtebu autobus. O rok pozdéji vyskodil na posledni chvili z jedouciho vozu, ktery po
srazce s dodavkou skoncil o sto metri nize na dné horského udoli. Selak sam se zachytil
vétvi stromu naklonéného nad sraz.
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