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Anotace

Diplomova prace se zabyva problematikou alternativnich teorii, zejména jejich vyskytem a
aplikovatelnosti v rozhodovani soucasnych firem. Prvni Kkapitola se zabyva obecnym
vymezenim alternativnich teorii a vymezenim zakladnich rozdilnosti oproti neoklasické
teorii. Stru¢né jsou rozebrany instituciondlni a postkeynesovské teorie. Druhd a treti
kapitola pfinadSi detailnéjSi pohled na problematiku manaZerskych, respektive
behavioralnich teorii. Ve ¢tvrté kapitole je rozebran piistup strategického managementu
v Korespondenci na vybrané aspekty alternativnich teorii. Patd kapitola pfinasi shrnuti
poznatkil ziskanych konfrontaci alternativnich teorii a ptistupii strategického managementu

pfifizeni moderni firmy.

Kli¢ova slova:

Soucasna firma, alternativni teorie, neoklasicka teorie, manazerské teorie, behavioralni
teorie, manazer, vlastnik, uzitkova funkce, cile firmy.



Annotation

The Analysis of Managerial Firm Theories (the Alternative Firm Theories) in
Behaviour of Contemporary Firms

Diploma thesis deals with alternative theories, especially their appearance and applicability
in decision making process of contemporary firms. First chapter deals with general
specifying of alternative theories and with specyfing basic differences in comparison to
neoclassical theory. There is brief focus on institutional and postkeynesian theories.
Second and third chapter brings more detailed view on managerial or bahavioural theories.
In fourth chapter is an analysis of stretegic management approach in context of chosen
aspects of alternative theories. Fifth chapter brings summary of findings obtained by
confronting alternative theories and strategic management approaches on managing

modern firm.

Key words:

Contemporary firm, alternative theory, neoclassical theory, managerial theories,

behavioural theories, manager, owner, utility function, firm goals.
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’
Uvod

Prace se zabyva problematikou alternativnich teorii a prosazovanim jejich implikaci pti
fizeni moderni firmy. Zaméfeni je zejména na behavioradlni a manazerské alternativni
teorie. Nicméné jsou nastinéni i zakladni koncepty institucionalnich a postkeynesovskych
teorii. Pojem alternativni teorie je velice Siroky, jako alternativni lze chapat veskeré
ptistupy, které vychazi z jinych pfedpokladii, neZ neoklasicka teorie. Postuluji ¢asto jiné
cile firmy, nez které vyplyvaji z neoklasické teorie. Z tohoto diivodu se prace zaméiuje

pouze na dva vybrané alternativni proudy.

Neoklasicka teorie je Casto kritizovana kvili své abstraktnosti. Je vSak tfeba mit na paméti,
ze stale chybi aktudln€jsi model, ktery by ji nahradil. O to se do jist¢é miry pokousi
alternativni koncepty. Ve vétSiné piipadt jsou vSak tak Uzce zaméfeny nebo jim chybi
»jazyk ekonomie* (zejména pak exaktni matematické vyjadieni), ze mohou byt dopliikem
neoklasické teorie v urcitych specifickych situacich, nikoliv jejich ndhradou. Je evidentni
snaha o pfekondni bariér jednotlivych védnich oborl. Zejména teoretikové strategického
managementu se snazi vyuzit vSech dostupnych poznatkti pro dobro svého oboru. Je patrné

prolinani vlivu psychologie, pocitatovych véd, organiza¢ni ekonomie a dalSich.

Autor prace vnima aktudlnost problematiky. Prostfedi moderni firmy je natolik odlisné od
prostiedi neoklasické firmy, Ze je skutecné potfeba piechodnotit nékteré predpoklady a
implikace neoklasického piistupu. Téma alternativnich teorii je velice aktualni, pfesto do
zna¢né miry chaotické a opomijené. Prace ma za cil prozkoumat, do jaké miry se projevuji
alternativni teorie pii rozhodovani a fizeni moderni firmy. K tomu si klade nasledujici

otazky:

1. Je prostiedi firmy bliz§i vykladu alternativnich koncepti nebo je neoklasicka

teorie postacujici?

2. Jsou manaZerské a behavioridlni modely pouZivany pfi tvorbé rozhodnuti

Vv prostiedi dnesnich firem?
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3. PrinaSeji manaZerské a behavioralni modely uspokojivéjSi odpovédi na otazky

spojené s Fizenim v porovnani s neoklasickou teorii?

4. Nasvédcuje soucfasny vyvoj teorie firmy syntéze alternativnich koncepti

s neoklasickou teorii a do jaké miry?

Kromé snahy o zodpovézeni téchto otazek je formulovana i nasledujici hypotéza:

Alternativni teorie jsou validni a pouZitelné v rozhodovani pri fizeni firmy.

Autor pouziva k vyvozeni zavérii zejména metodu verbalni dedukce na zékladé zjisténych

poznatkd.

Prace zacina uvodni kapitolou, kterda ma cCtenafovi priblizit zakladni mysSlenky
alternativnich konceptii. V této kapitole jsou okrajové rozebrany alternativni pfistupy
postkeynesovskych a instituciondlnich teorii. Druha a tfeti kapitola pfinasi detailni pohled
na behavioralni a manaZerské teorie. Ctvrta kapitola zkouma pfistupy strategického
managementu. Tato ¢ast ma za cil urCit, do jaké miry jsou alternativni pfistupy pouzivany
pii fizeni a rozhodovani soucasnych firem. Zaverecna kapitola pak shrnuje tyto poznatky a

rwr

piinasi odpovédi na vyse polozené otazky.
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1 Alternativni Teorie

Nasledujici kapitola se zabyva diivodem vzniku alternativnich teorii, vymezenim firmy,
jakozto subjektu pohybujiciho se na trhu a zhodnocenim neoklasické teorie firmy.
Alternativni teorie se shoduji v jednom: kritice vii¢i neoklasické doktring. Pfipoustéji jinou
cilovou funkci. Pravé pohled na cil firmy je odliSuje od neoklasického ptistupu. Mnohdy
také vychdzeji ze zcela jinych podminek, nez v jakych operuje neoklasicka firma.
Optimalizace, jez vychazi zptfedpokladu dokonalych informaci a schopnosti
ekonomickych subjektll vzdy zvolit variantu s nejvétsim uzitkem (ziskem), je nahrazena

satisfakci.

Cile vlastnika firmy, ktery je v poptedi neoklasické teorie, jakozto jedina rozhodovaci
entita, jsou doplnény cili jinych zainteresovanych skupin. Neoklasicka teorie totiz
piredpoklada neoddélenost vlastnictvi od fizeni, jinymi slovy vlastnik = manaZer (osoba
s pravem rozhodovani). To je vSak v praxi nerealisticky predpoklad. Velké akciové
spolec¢nosti jsou fizeny manazery, ktefi se zodpovidaji vlastnikiim. Je velmi bézné, ze
velké spoleCnosti jsou vlastnény velkym mnozstvim drobnych i institucionalnich investort.
Zajmy investorll ma reprezentovat prave jimi dosazené vedeni. S velkym poctem investort
vSak klesa jejich moznost ovlivnit chod firmy. Pokud nejsou s hospodaienim spokojeni,
mohou vyvinout tlak na zménu managementu. V praxi je vSak castéjsi, ze odprodaji své

podily.

To poskytuje vétsi prostor pro manazery, ktefi mohou sledovat dalsi cile nez zisk. Jaké
cile to jsou, je mimo jiné pfedmétem zkoumani alternativnich teorii. Slozitd vlastnicka
struktura a oddéleni vlastnictvi od fizeni s sebou nesou tadu problému, jako napiiklad

organiza¢ni problémy, konflikty mezi skupinami uvnitt firmy, informacni asymetrii a jiné.
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1.1 Firma

Firma je zékladni stavebni kamen modernich ekonomik (Soukupova, 1996, s. 205) Je
jednotkou preménujici zdroje (vstupy) na statky (vystupy). Vytvaii hlavni ¢ast nabidky na
trhu vyrobki a sluzeb. Za obecné pfiCiny existence firmy se uvadi vyhody tymové prace a
snizeni nakladt spojenych s uzaviranim kontraktt (transakénich nakladit). Specializovana
prace, kterd je nutna k vyrobé vétSiny vyrobkill, jez pouzivame, by sice mohla byt
organizovana pomoci multilateralnich smluv, takovato organizace by vSak byla pfili§
nakladna diky existenci transak¢nich nakladd. Proto je z ekonomického hlediska vétSinou

raciondlngj$i organizovat vyrobu prosttednictvim firem.

Pokud chceme definovat cil firmy, v souladu s neoklasickou teorii se jedna o maximalizaci
zisku. Zisk (ekonomicky) je zde chapan jako rozdil mezi pfijmy a naklady. Naklady
pfedstavuji v tomto pojeti jednak néklady realné vynaloZené na nakup vyrobnich faktori
ve Vlastnictvi jinych subjekti — tzv. explicitni naklady, tak i naklady alternativ nebo uslych

prilezitosti — tzv. implicitni ndklady.
Zisk ma ve firm¢ né€kolik zakladnich funkci (Synek, 2011, s. 134):

e Kiriterialni funkce: ziskovost je zakladnim kritériem pro rozhodovani o vSech
zékladnich otazkach ekonomiky podniku (rozhodnuti o vyvoji novych vyrobkd,
expanzi na nové¢ trhy, volbé¢ strategie vii¢i konkurenci a jiné).

e Rozvojova funkce: hlavni zdroj akumulace zdrojt, slouzicich pro dal§i rozvoj
podniku.

e Rozdélovaci funkce: ze zisku se vyplaci dividendy vlastnikim firmy, Groky
investorim a dané statu, je zdkladem pro rozdélovani dichodu.

e Motivaéni funkce: kazdy podnikatel, pokud pomineme uspokojeni z prace, vnitini
naplnéni, ¢i jiny nehmotny motiv, podnikd vyhradné pro dosaZeni zisku, ten mize

byt 1 zdkladem hmotné zainteresovanosti pracovniki.

Jak uvadi Coase (1937, s. 390), je vznik firmy dan vysledkem existence trznich nakladu.

Podle néj je uzivani cenového mechanismu spojeno s transak¢nimi ndklady. Nejvice
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oc¢ividnym nakladem spojenym s organizovanim produkce skrze cenovy mechanismus je
zjiSténi relevantnich cen. Mezi tyto transakéni ndklady miZzeme zafadit ndklady na
vyjedndvani, vypracovani smluv, jakozto naklady na vynuceni smlouvy nebo naklady
plynouci znedodrzeni smlouvy, ndklady spojené s vyhledani potencialnich kupujicich
nebo prodavajicich apod. Jinymi slovy naklady spojené se sjednavanim a realizaci

transakci.

Vyvstava otazka, pokud je moZno organizovanim eliminovat urcité naklady a ve
skuteCnosti tim tak snizit cenu produkce, pro¢ produkci neprovadi jedna velka firma?
Coase uvadi ne¢kolik divodu. Jednim z nich je rist nakladd spojeny s rustem firmy. S tim
je spojen rust nakladi na organizaci dodate¢nych transakci. Firma pak dosahne bodu, kde
cena organizovani dodatecné transakce uvnitf firmy je rovna cené, pifi jaké by tuto
transakci provedl otevieny trh nebo jiny podnikatel. Optimalni velikost je dana
vyrovnanim meznich transak¢nich ndkladii s meznimi ndklady na fizeni (organizaci).
,Nakladové optimdlni velikosti firmy je dosazeno, jakmile je jiz dodatecna iispora

transakcnich ndkladii prave vyvazena pririistkem nakladii rizeni.* (Holman, 2007, s. 147).

Dalsim divodem mutze byt neschopnost podnikatele s rostoucim mnozstvi transakci
vyuzivat vyrobni faktory zpusobem, kdy wvytvareji nejvétsi hodnotu, jinymi slovy
neefektivni vyuziti vyrobnich faktord. Pak musi byt dosazeno bodu, kdy ztraty plynouci
Z plytvani (neefektivniho vyuziti) zdroji jsou vyrovnany s trzni cenou transakce na volném
trhu nebo ztratou, ktera by vznikla pfi organizaci transakce jinym podnikatelem. Velikost
firmy je, jak uvadi Coase (1937, s. 394 — 395) dana schopnosti podnikatele realizovat
transakce levnéji nez kdyby byly provadény pomoci trhu. Firma se stavd vétsi, kdyz
dodatecné transakce, jez by mohly byt transakcemi koordinovanymi cenovym
mechanismem, jsou organizovany podnikatelem. Mensi se pak stava, kdyz od téchto

transakci upousti.
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1.2 Neoklasicka firma

Teorie firmy maximalizujici zisk je zasluhou ptredevsim Alfreda Marshalla. Firmy znaji
mezni veliiny (mezni naklady, mezni pfijmy) a porovnanim ziskdvaji bod, kde firma
dosahuje nejvétSich ziskd. Analyza meznich veli¢in byla pouzita jiz Cournotem, pfi
zkoumani duopolu. Pfedpokladem optimalniho mnozstvi maximalizujiciho zisk je rovnost
meznich ndkladt produkce s meznim pifijmem z dodatecné prodané jednotky. Takto je
matematicky dosazeno maxima funkce zisku, definovaného jako rozdil mezi celkovymi
ptijmy a celkovymi naklady firmy. Cilem analyzy neni zadna specifickd firma, nybrz
charakteristika obecného chovani reprezentativni firmy. Hlavnim cilem je tedy
maximalizace zisku. Teorii nezajima jakymi prostfedky je tohoto cile dosazeno, respektive
jaké kroky k nému vedou. Firma jedna jako ,.Cernéd skiinka®, co se odehrdva uvniti (¢ili
zejména jaké hnaci sily vedou k volbé toho ¢i onoho rozhodnuti) je pro neoklasickou teorii

irelevantni (Crossan, 2014, s. 3).

Neoklasicka teorie vychazi z urCitych predpokladti, zejména (Posta, 2006, s. 13 — 15):

e Neoddélenost vlastnictvi od fizeni: vlastnik sam firmu fidi, ma neomezeny cas na
rozhodnuti, neomezené informace, jez mu umozni ucinit nejlepsi rozhodnuti.

e Princip optimalizace: pifedpoklad Ze subjekty maximalizuji, vybiraji nejlep$i
dostupnou variantu, v teorii firmy tedy maximalizuji zisk.

e Dokonal¢ informace: zejména ve smyslu dostupnosti a uplnosti relevantnich
informaci, pro firmu pak zejména znalost pfijmovych a ndkladovych funkci (prave
znalost téchto funkci je Casto kritizovana z divodu existence nejistoty, napf.
nejistota o velikosti budouci poptavky), firma se pohybuje ve svété jistoty (opacné
stavy jsou rozebrany v textu nize).

e Homogenni struktura firmy: firma je vnitin¢ stejnorodd, postradd zajmové skupiny,
které by sledovaly své protichiidné cile.

e Firma se pohybuje v ur¢itém Easovém horizontu, maximalizace ziskli v téchto

obdobich vede k uspokojeni priméarniho cile — maximalizace dlouhodobého zisku.
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Z vy$e uvedenych skuteCnosti plyne abstraktnost teorie. Ta rozhodné nema slouzit
Kk popisu konkrétniho chovani konkrétnich firem, ale jako nastroj pro vysvétleni dopadu
ur¢itych faktorti na zmény trznich cen. Tento problém ilustruje Malchup (1967 s. 8 — 9).
Nabizi ¢tyfi typické otazky ohledné cenového mechanismu a v souladu s teorii cen se je

snazi zodpovedét.
Tyto otazky jsou:

e Jaké budou ceny bavinéného textilu?
e Jaké ceny bude uctovat korporace X?
e Jak budou ceny bavinéného textilu ovlivnény nartistem mzdovych sazeb?

e Jak zméni korporace X své ceny, kdyz dojde k riistu mzdovych sazeb?

Podle n&j konven¢ni teorie cen neni schopna poskytnout odpovéd’ na Zadnou kromé tieti
otazky; mohla by také navrhnout vyvratitelnou odpovéd na c¢tvrtou otazku. Nicméné
otazky jedna a dva jsou mimo dosah. Z uvedeného vyplyva omezeni neoklasické teorie. Ta
muze poskytnout odpovéd na otazky souvisejici se zménou trznich cen, nikoliv vSak
odpovéd’ na rozhodovani konkrétni firmy o cendch svych vystupti. Malchup dodava, ze
ulohou modelu firmy v této teorii neni, na rozdil od vykladu mnoha autord, navrzen aby
slouzil k vysvétleni a predikci chovani realnych firem. Misto toho je navrzen, aby vysvétlil
a predpovédél zmény u pozorovanych cen, jakozto vysledek zmén v podminkach (mzdové
sazby, arokové sazby, cla, technologie atd.). Firma je v této spojitosti pouze teoretickym
pojitkem pomahajicim vysvétlit, jak se z pti¢in stane nasledek. Je tedy potfeba uvédomit si
omezenou vypovidaci schopnost neoklasického modelu (zejména diky abstraktnim a
nerealistickym pfedpokladiim) a jeho neaplikovatelnost na urceni chovani konkrétni firmy.
Kritiku pfilisné zjednoduSenosti modelu do dvou prostych proménnych (mezni piijem,
mezni naklady) nalezneme napiiklad u Lester (1946, s. 68). Ten tvrdi, ze je diky tomu
nepouzitelna. Nicméné argument, Ze 1 jiné faktory maji vliv na rozhodnuti o vystupu, ceng,
zamestnanosti nefalsifikuje marginalisticky ptistup. Ekonomové vzdy chapali dilleZitost
ostatnich faktort, jeZ mohou ovlivnit chovani jedinci, kteti fidi firmy. Je moZné
zkonstruovat model zahrnujici v§echny mozné faktory, ovliviiujici rozhodovani firmy. Ten
by zahrnoval uzitkovou funkci majitell (obsahujici vSechny informace o nakladech,

ziscich a uspokojeni) té dané firmy. Nicméné to by vSak byl model konkrétni firmy, ne
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teorie firmy jako takové. Marginalisticky pfistup je abstrakci reality. Dokud je
maximalizace zisku cilem, cateris paribus, pro vétSinu firem pak ma teorie vypovidaci
hodnotu. Jak Malchup (1967, s. 11) postuluje, cilem analyzy firmy neni vysvétlit vSechny
postupy a jednotlivé kroky, jez kazda konkrétni firma ve své existenci ¢ini. Za uspéch lze
podle n&j povazovat, pokud muzeme vysvétlit silné tendence v reprezentativnim sektoru
obchodu. Pokud tedy primérny manazer/podnikatel usiluje o maximalizaci zisku, pak ma
neoklasickd teorie smysl a maximalizace zisku je obecnym pravidlem chovani firem.
Pokud je teorie schopna urcit primérné nebo normalni chovani vétsiny jedincti, pak ma
vypovidajici hodnotu. Ztohoto divodu jsou Lesterovy utoky vi¢i marginalistickému

piistupu neopravnéné (Crossan, 2014, s. 2).

Jak jiz bylo zminéno, pohybuje se neoklasickd firma v prostiedi dokonalych informaci.
Pokud vSak ptipustime existenci rizika a nejistoty, jez ve skutecném svété hraji velkou roli
pii rozhodovani firem, cil maximalizace zisku vzhledem k neschopnosti odhadnout
budouci stavy svéta je nerealny. Jak uvadi Alchian (1950, s. 212), maximalizace zisku
dokonce viibec nema smysl v piipadé nejistoty. Pojmy riziko a nejistota se jako jeden
z prvnich zabyval Frank Knight (1921). Podle néj hovotime o riziku, kdyz nastane situace,
ve které nezname nasledek dané situace, ale mizeme piesné zméfit pravdépodobnost.
Nejistota se pak vztahuje na situace, kde nemuzeme obstarat vSechny potiebné informace
pro stanoveni piesné pravdépodobnosti. Jinymi slovy o riziku hovotime pii perfektni (nebo
alespont zna¢né) znalosti prostiedi — analogii mize byt ruleta, kde jsou vSechny

pravdépodobnosti znamé a vypocitatelné. Nejistota se pak vztahuje téméf na vSe ostatni.

Kritika neoklasické teorie je patrna zejména v dvou rovindch. Prvni je kritika
maximalizace zisku jako jedin¢ho cile. Na to reaguji alternativni teorie, které ptichdzi
s alternativnimi cili, jako napfiklad maximalizace trzeb, maximalizace uzitkové funkce
manazera (obsahujici vic vstupnich proménnych nez jen zisk), dosazeni uspokojivého
rastu, uspokojivé miry zisku apod. Simon (1959, s. 262) kritizuje maximalizaci

Vv nasledujicich bodech:
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e Casto neni specifikovano, o jaky zisk se jednd, zda o kratkodoby nebo dlouhodoby
zisk, ktery ma byt maximalizovan.

e Podnikatel mize sledovat uspokojovani své uzitkové funkce. Podstatnou ¢asti mtize
byt i psychicky pfijem (napiiklad dobry pocit z toho, Ze vlastnictvi firmy pfinasi
sobéstacnost). Pro dosazeni ur€ité miry uspokojeni miize podnikatel obétovat ¢ast
zisku; maximalizace potom ztraci smysl.

e Podnikatel mize chtit dosahovat jen urcitych uspokojivych trovni vynosu.

e Stale Castéji dochazi k oddé€leni fizeni a vlastnictvi.

e V prostfedi nedokonalé konkurence se pojem maximalizace =zisku stava

nejednoznaénym. To prameni z faktu, ze co je pro danou firmu v dané situaci

optimalni, zavisi na chovani ostatnich firem na trhu.

Dalsi rovinou pak miize byt opomijeni prostiedkt, které vedou k dosazeni cile. Jak jiz bylo
poznamenano, neoklasickou teorii nezajima, jaké rozhodovaci procesy vedly ke zvoleni té
¢i oné varianty, kdo ma klicovy rozhodovaci vliv, jaké sily piisobi uvnitt firmy. Procesy
rozhodovani se zabyvaji zejména behavioralni teorie, jeZ se snazi oprostit od strnulosti
klasické ekonomie. Tu nikdy nezajimaly skryté pohnutky za ¢iny jednotlivel, az panicky
se pozorovani téchto subjektivnich motivii vyhybala. Behavioralni teorie kombinuji
piistupy nékolika dal§ich védnich oborti, mimo ekonomii. Zejména je pak jasny vliv

kognitivni psychologie.

1.3 Firma z pohledu alternativnich teorii

V dal§im textu bude osvétleno nékolik alternativnich pohledl na hlavni cil firmy, at’ se jiz
jedna o maximalizaci obratu, maximalizaci pfijmu na zaméstnance, maximalizace
manazerskych vyhod, dosaZeni optiméalniho rlstu, ¢i jiné. Alternativni teorie se snazi vV
podstaté zodpovedéEt stejné otazky jako standardni teorie, nicméné predpoklady na kterych
jsou vyvinuty, jsou odlisné. V nasledujicim textu se podivame na ¢tyfi hlavni alternativni
proudy a kratce je zhodnotime. Podrobnéj$i zhodnoceni vybranych teorii (manaZerskych a

behaviordlnich) poskytnou kapitoly dva a tfi.
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Skala (2010, s. 117 — 122) nabizi d€leni alternativnich teorii na 4 hlavni proudy:

e Manazerské
e Behavioralni
e Institucionalni

e Postkeynesovské

Pro institucionalni teorie je typické zkoumani prostiedi, ve kterém firma pasobi, ¢ili
zkoumani firem v $ir§im ekonomickém, politickém ¢i socialnim kontextu. Snazi se objasnit
pfi¢iny existence a limity velikosti firmy. Je spojovéana s teorii transak¢énich ndkladd a
vlastnickych prav. Zamétuje se zejména na velké, kapitalove silné a technicky progresivni
korporace. Vychazi z pifedpokladu omezené racionality. V piipadé cili tedy nejde o
optimaliza¢ni chovani ale o uspokojovani. EXistence nejistoty a neschopnost predikce
vyvoje ekonomickych veli¢in znemoznuje firmé¢ maximalizovat hodnotu, proto se snazi
zejména omezit nebo eliminovat konkurenci pomoci cenové politiky. Institucionalni teorie
firmy popisuje chovani v rdmci celé ekonomiky se zdvéry ohledné€ rostouci monopolni sily,
rigidit¢ cen nebo propojovani politiky sobchodni sférou. Zejména pak novodoba
institucionalni ekonomie je podle mnoha autorii (Sojka, 2009) vniména jako nastupce

.....

SVEte.

V nasledujicim textu bude poskytnut souhrn ¢tyi modeli spadajicich do institucionalnich
teorii. Jedna se o (Skala, 2010, s. 119 — 121):

1.3.1 Meansova teorie firmy: rigidita administrovanych cen

V tomto modelu ur¢i korporace cenu pro obdobi s neménnymi cenami vstupd, kterou pak
administruje zédkazniklim a konkurenci. Jakmile je cena stanovena, je udrZovana beze
zmén. Dle Meanse dochazi ke zméné administrované ceny, pouze pokud rist nakladi
vybo¢i z pfijatelného rozpéti. Primérné variabilni naklady se s mnozstvim produkce
neméni a tvoii podstatnou ¢ast celkovych primérnych ndkladf. Primérné fixni naklady
jsou v moderni korporaci nevyznamné. Dale postuluje zavér, ze korporace reaguje na

zménu nakladt zvySenim ceny. Ke zméné ziskové prirazky dochazi jen, pokud ocekava
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vyznamnou a dlouhodobou zménu poptavky. Model je pfinosny popisem chovani velkych
korporaci pfi stanoveni cen a vystupu v oligopolni strukture. Je zalozen na empirickych

udajich velkych korporaci.

1.3.2 Galbraithova teorie: deskripce moderni korporace

Dle Galbraitha jsou korporace fizeny rozhodovaci elitou — technostrukturou. Ta pfijima
strategicka rozhodnuti, disponuje trzni moci, kontroluje vnéjsi prostiedi (ekonomické i
politické). Pomoci planovani aktivit technostruktura snizuje vykyvy trhu. Pak muze dojit
ktomu, ze cely sektor korporaci se bude chovat jako planovany sektor. Korporace
uplatiiuji politiku relativné nizkych a stalych cen, coz zmensuje vliv konkurence nebo
moznost politickych tlak. Korporace se v této teorii zaméfuje na maximalizaci trzeb.
Technostruktura ma vSak zdjem na dosazeni urCité miry zisku, zejména z hlediska
uspokojeni akcionaft (¢imz si zachovava autonomii) a zajisténi prostiedku pro obnovu
kapitalu a rast firmy. Teorie vychdzi z predpokladu oddé€leni vlastnictvi od fizeni.
Rozdilem oproti manazerskym teoriim je zejména zpiisob, jakym se technostruktura snazi
o udrzeni autonomie fizeni v korporaci, coz provadi skrze kontrolu vnéjSiho prostiedi.
Negativem je popis typicky americké korporace a uziti metody deskripce, jez znemoziuje

formulaci testovatelnych hypotéz.

1.3.3 Rotschildova teorie: analyza oligopolni struktury

Teorie se zabyva oligopolem, ktery Zije v neustalém nebezpeéi utoku ze strany konkurence
a zaroven disponuje monopolni silou, jez mu umoziluje ovliviiovat poptavku. Dle
Rotschilda je vSak sektor oligopolnich firem stabilni. Z analyzy modelu vyplyva, Ze mezi
hlavni cile manazerti patii dosahovani bezpecného zisku (na Urovni, ktera neldka dalsi
konkurenci a nepodnécuje k cenovym valkdm). Z toho plyne i snaha udrZet cenu co nejdéle
neménnou. K upeviiovani své pozice bude oligopolni firma pouZivat néstroje jako finan¢ni
moc, rust korporace, horizontalni nebo vertikdIni integraci, ale 1 neekonomické aktivity

jako lobbing.
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1.3.4 Baranova a Sweezyho teorie firmy: vétsi efektivita megakorporaci pii dosahovani
zZisku oproti neoklasické firmé

Dle Barana a Sweezyho maji manazefi mnohem lep$i podminky pro dosahovani zisku, nez
jaké ma neoklasickd firma, zejména z diivodii manazerské revoluce (oddé€leni vlastnictvi
od fizeni). Na druhou stranu vyvstava problém vychyleni rovnovahy mezi dividendami a
zadrzenym ziskem. Manazeti fe$i problém jednak maximalizace zisku (nebo alespon
dosaZeni co nejvyssiho mozného) a zaroven jeho rozdéleni na dividendy a zadrzeny zisk.
Ve smyslu maximalizace zisku hovoifime v tomto modelu o maximalizaci souasné
hodnoty firmy. Model dochdzi k zavéru, Ze je firmu tfeba analyzovat v Sir§im
spolecenském 1 ekonomickém kontextu (typické pro institucionalni teorie), oproti
neoklasické teorii. Dal§im zavérem je fakt, ze manaZzefi a vétsi akcionafi maji zajem na

niz$ich dividendéach a vétSim zadrzeném zisku, coz snizuje soucasnou hodnotu firmy.

Firmy dle postkeynesovské teorie pisobi ve svété nejistoty. Proto postkeynesovské modely
odmitaji maximalizaci zisku. Hlavni pozornost je zaméfena zejména na vyrobni proces a
S nim spojené pouzivani technologii, které v dusledku ovlivituji stanoveni relativnich cen
produktti. Nezabyvaji se oproti institucionalni teorii trhem a konkurenci. Spolecny rys
S institucionalnimi teoriemi je zdiraznéni dilezité Glohy instituci v ekonomice. Dale pak
nemoznost maximalizace zisku, pramenici z povahy prostfedi, kde firma operuje. Pfinasi

odpovéd’ na otazky spojené s rigiditou cen.

Zhodnoceni Kaleckého, Eichnerova a Labiniho modelu (Skala, 2010, s. 117 — 118) nabizi
nasledujici ¢ast:

1.3.5 Kaleckého model: tvorba cen piiraZkou k variabilnim ndakladium a jejich znacnd

nepruznost

V tomto modelu firmy stanovuji cenu pomoci ptirazky k variabilnim nékladim. PfirdZka
zahrnuje zisk 1 prispévek na hrazeni fixnich nékladl. Firma zohlediiuje pfi tvorbé cen
monopolizaci odvétvi a ceny konkurence. Kalecki postuluje zavér, Ze pii neménnych
variabilnich nékladech bude vyrabéno jakékoliv mnoZstvi beze zmén v cenach produkce.
Zména (rist) nakladd se pak promitne v ristu cen. Ke zméné ptirdzky maji firmy averzi.

Pfi pozitivni technologické zméné jsou ceny vSak znacné nepruzné. Snizeni nakladi
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z diivodu zavedeni lepsi technologie neni doprovazeno snizenim ceny. Tento model
pracuje s firmou, jez operuje ve svété nejistoty. To se odrazi i na tvorbé cen. Pfinosem
modelu je komplexné€jsi pohled na problematiku firmy (vystup, ceny), v tomto sméru by
mohl nahradit neoklasickou teorii. Otazkou vsak je, zda se firmy skute¢né stanovuji ceny

pomoci prirazkové metody (nedostatek empirickych dukazi podporujicich tuto teorii).

1.3.6 Eichneriiv model: tvorba cen zohlediiujici cilovou miru vynosu

I zde je pro firmu typicka tvorba cen pomoci pfirazky. Ta kryje fixni naklady a pfispiva na
tvorbu rezervniho fondu. Ceny jsou tvofeny tak, aby pii béZnych podminkach (normalni
objem produkce) firma dosahovala ur¢it¢ miry vynosnosti fixniho kapitalu. ZvySovani
ptirazky je pro firmu jedinym internim zdrojem financovani investic, pokud upustime od
moznosti snizovani dividend (to je Casto proti vili vlastnikll). ZvySeni ptirazky je rizikovy
krok, ktery se promitne v ristu poZadované vynosnosti vnitinich zdroji. Pfinosem modelu
je zapracovani zavéra finan¢niho managementu do teorie firmy. Model muze slouzit jako
dopln€¢k neoklasické teorie, neni schopen ji vSak nahradit (zejména z diivodu zabyvani se
specifickym ptipadem, kdy doslo ke stanoveni cenové piirazky s ohledem na pozadovanou

miru vynosu — V praxi mohou nastat i dalsi divody).

1.3.7 Labiniho model: tvorba cen jako strategie konkurencniho boje

Stanoveni ceny v tomto modelu mé odradit potencidlni konkurenci od vstupu do odvétvi,
piipadné zlikvidovat souCasnou konkurenci. Firma v kratkém obdobi pouzije cenu, ktera
nehradi ani variabilni ndklady. V tomto bod¢ je vhodnéjsi vystoupeni z odvétvi. Firma je
schopnd existence za téchto podminek jen kratkodobé. Cena v dlouhém obdobi je
stanovena tak, aby konkuren¢ni firmy nebyly schopny uhradit variabilni ndklady a ptirdzku
(ta podobné jako v ptredchozich modelech ptispiva na uhradu fixnich nakladi a ptinasi
minimalni pozadovanou miru vynosu). Z modelu plyne, Ze identickd struktura odvétvi
miiZe existovat pii nékolika rovnovaznych cenéch, coZ je v rozporu s jedinou rovnovaznou
cenou, kterou postuluje neoklasicka teorie. Firma je pfi vyrobé omezena technologii. Neni
schopna vyrabét spojity objem produkce (jako neoklasicka firma), nybrz vyrabi

Vv produkénich skocich.
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Behavioralni teorie se zaméfuji zejména na rozhodovaci procesy probihajici uvniti firmy.
Homogenita firmy je naruSena pfipusténim existence zdjmovych skupin. To ma za
nasledek existenci n¢kolika, Casto vzajemné si odporujicich, cilii. V organizaci je neustale
pritomny konflikt a sledovani cile jedné zajmové skupiny na ukor jiné, by tento konflikt
jesté vyosttilo. Proto je zde cilem uspokojeni principem satisfakce. Behavioralni teorie,
jmenovité pak Simon, pfichdzi s konceptem omezené racionality, na zaklad¢ které se
subjekty rozhoduji. O optimalizaci proto nemutze byt fe¢, vzhledem k neschopnosti
subjekti shromazdit vSechny relevantni informace, natoz je vSechny posoudit se

stoprocentni znalosti nasledk.

Piedpoklad oddé€lenosti vlastnictvi od fizeni je typickym rysem manazerskych teorii. Firma
neoperuje V prosttedi dokonalé konkurence. Vzhledem k tomu, ze rozhodnuti realizuji
manazefi, mohou sledovat jiné cile nez vlastnik. Spole¢nym aspektem s neoklasickou teorii
je optimaliza¢ni chovani, coz ¢ini manazerské teorie plné¢ integrovatelné do neoklasické
teorie. Optimalizuje se vSak jina neZ ziskova funkce. ManaZefi se snazi 0 maximalizaci
svého uzitku, ktery se odviji napiiklad od hmotnych 1 nehmotnych vyhod spojenych
S pozici, poCtu podfizenych které manazer tidi, mirou rtistu spole¢nosti. Jejich rozhodnuti
vSak podléhaji omezeni v podobé minimalni vySe zisku. Mezi manazery a vlastniky muze
panovat informacni asymetrie. Vyvstava problém zmocnitel — zmocnénec (principal —

agent).
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2 Manazerské teorie

Manazerské teorie zkoumaji vliv oddélenosti vlastnictvi od fizeni na rozhodovani firmy.
Zajmy vlastnikd héji manazer, ktery pifijimd rozhodnuti. Tato rozhodnuti mohou, ale
otazku, kdy je chovani manazert shodné s cili vlastnikt. Pfedpokladem teorii je operovani
firmy v prostiedi nedokonalé konkurence. V souladu s neoklasickou teorii vykazuji
manaZzefi optimaliza¢ni chovani (maximalizacni). Optimalizuji vSak jinou neZ ziskovou
funkci. Manazeti sleduji cile jako maximalizaci trzeb, maximalizaci ristu nebo se snazi
maximalizovat svlij uzitek. Tyto cile vSak nejsou na zisku nezavislé. Manazeti jsou pii
rozhodovani omezeni vySi miniméalnitho poZadovaného zisku. Akcionafi pozaduji
zhodnoceni svych prostiedkti, které manazefi nemohou ptehlizet. Pii nespokojenosti
vlastnikl je ohrozeno setrvani managementu ve funkci. Mira rastu firmy je také ovlivnéna
velikosti zisku (at’ uz z hlediska samofinancovani investic, ¢i pfistupu k prostfedktm

pomoci kapitalového trhu).

2.1 Scitovského model

Tento model zkouma, kdy je maximalizace zisku manazerem shodné s maximalizaci zisku

(firmy).

Analyzu zaéneme na obrazku 2.1 (Posta, 2006, s. 60 — 62), zde na horizontalni ose métime
necinnost podnikatele (i). Na vertikdlni ose je zanesena velikost penéZzniho pfijmu (m).
V bod¢ i1 je nulova ¢innost podnikatele, ¢ili absolutni necinnost. Vzhledem k tomu, ze
podnikatel se viibec neucastni vyrobniho procesu, celkové piijmy (TR) i celkové ndklady
(TC) jsou v tomto bodé nulové. Z obrazku je odvozena kiivka celkovych Cistych piijmi
(NTR). Ta ptedstavuje rozdil mezi celkovymi piijmy a celkovymi naklady. Naklady i
piijmy rostou spole¢né s rostoucim Usilim vlastnika (tedy s klesajici necinnosti). Ktivka
celkovych piijml predstavuje pfedpoklad nedokonalé¢ konkurence — ménici se elasticitu
poptavky po produkci firmy. Ktivka ¢istych piijmi (NTR) je shodna se ziskovou funkci,

vzhledem K tomu, Zze mensi pasivita znamena vétsi mnozstvi produkce.
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Obrazek 2.1

m

IR

TC

Scitovského model I (Posta, 2006, s. 60)

Pro nalezeni odpovédi, kdy je maximalizace zisku manazery shodnd s celkovou
maximalizaci zisku, zavedeme indiferen¢ni k¥ivku vlastnika, kterd zachycuje rtzné
kombinace necinnosti a penézniho pifijmu ptinasejici stejny uzitek. Bod dotyku kiivky
celkovych ¢istych ptijmi (NTR) s nejvyssi indiferencni kiivkou piedstavuje takovy objem
vystupu, pfinasejici podnikateli nejvetsi uspokojeni. Piijem podnikatele je nutno rozdélit
na dvé slozky. Prvni pfedstavuje normalni zisk, ktery odpovidd implicitnim nékladim.
Druhou slozkou je zisk ekonomicky (ekonomicka renta), ktery predstavuje rozdil mezi
realizovanym ziskem a normalnim ziskem. Ekonomicky zisk reflektuje osobni nasazeni
vlastnika. Maximalizaci zisku rozumime v tomto modelu maximalizaci ekonomické renty.
Pro grafické vymezeni ekonomického a normalniho zisku poslouzi pomocna indiferencni
ktivka IC1 vychazejici z bodu i1. Velikost celkového ptijmu pii daném vystupu piedstavuje
usecka AC. Ten pak mizeme rozdé€lit normalni zisk (usecka AB) a ekonomickou rentu

(Gsecka BC).
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Obrazek 2.2

m

A 11 1

Scitovského model II (Posta, 2006, s. 61)

Z grafické analyzy obrazku 2.2 vyplyva, ze ekonomicky zisk je maximalni pii nejveétsi
vzdalenosti mezi indiferen¢ni kiivkou vlastnika (IC1) a kiivkou celkovych Cistych ptijmua.
Indiferen¢ni kiivka (IC1) prochdzi bodem nulové aktivity (i1). Proto je indiferen¢ni kiivkou
pfi bézném zisku. Pii velikosti necinnosti predstavované bodem A je bézny zisk (AB) a
maximalni ekonomicky zisk (BC). V bod¢ maximélni vzdalenosti mezi kiivkami (tedy
vV bodé maximalizace ekonomické renty) maji te¢ny ke kiivkam stejny sklon. Z toho plyne,
ze vlastnik bude maximalizovat ekonomickou rentu (tedy zisk v neoklasické teorii), pii
stejném sklonu tecen k indiferen¢nim kfivkdm. Proto mapa indiferen¢nich kiivek musi byt
vertikdlnim posunem indiferenéni kiivky (ICi). To je podmin€no tim, aby motivace
podnikatele dale pracovat nebyla ovlivnéna ziskanym piijmem. S rostoucim piijmem
vlastnika se neméni jeho substituce mezi piijmem a velikosti ne¢innosti (volnym ¢asem).

Nedochazi tedy k dichodovému efektu (analogicky dichodovy efekt na trhu prace).
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Vlastnik proto s rostoucim pifijmem, pfi maximalizaci ekonomické renty, nesniZuje
ekonomickou aktivitu. Podnikatel proto nepodnika primarné kvali piijmu, tedy aby
uspokojil své potieby ndkupem riznych statkd, pfijem je spiSe vedlejsi produkt jeho

¢innosti, sama podnikatelskd aktivita mu ptinasi uzitek.

Je realistické predpokladat takovéto chovani u top manazera (tedy pfedpokladat, Ze
hlavnim stimulem neni ptijem, nybrz uspokojeni z podnikatelské ¢innosti)? Nejspise ne.
Z analyzy chovani subjektl na trhu prace je znamé, ze pti vyssim pfijmu zacina prevladat
diachodovy efekt nad substitu¢nim. Subjekty preferuji pti vySSich ptijmech volny cas. Je

proto realistické predpokladat, Ze budou sniZovat svou aktivitu.

Na Scitovského model navazuji ostatni manaZerské teorie. Predstavuje proto jakousi
vychozi analyzu. Zkouma, zda odd¢leni vlastnictvi od managementu bude mit za nasledek
rozdilné chovani manazert a vlastnikii. Postuluje spiSe pozitivni zavér. Tedy, ze manazeti
mohou, ale nemusi maximalizovat zisk. Za ptinos modelu (oproti naptiklad behavioralnim
modeltim) 1ze povazovat uziti graficko-analytického aparatu (indiferencni analyza), ktery

je kompatibilni s neoklasickou teorii.

2.2 Baumoluv model

Hlavnim rysem Baumolova modelu je fakt, Ze manazeti nesleduji maximalizaci zisku, jak
tomu je v neoklasické teorii, nybrz se zaméfuji na maximalizaci piijmu (Skala, 2010, s.
23). Pro¢ se snazi o maximalizaci piijmi misto zisku? Klesajici piijmy mohou mit za
nasledek pokles popularity daného vyrobku (zejména pokud se sjeho uZivanim vaze
prestiz — vyrobky se s klesajici prestizi firmy stavaji méné popularni mezi spotiebiteli), coz
vyusti v pfechodu zakaznikl ke konkurenci a ke snizeni trzniho podilu firmy. Firma tak
milZze pfijit i o své soucCasné distributory, ktefi nebudou mit zajem dale distribuovat
nepopularni vyrobky. Snizujici pfijmy jsou negativnim signalem pro subjekty finan¢niho

trhu (firma se pak stdvd méné atraktivni z pohledu investort, ale i z pohledu vétitelt, u
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kterych dojde k poklesu ochoty ptjcovat volné penézni prosttedky). Klesajici pfijmy se
negativné odrazi i na pracovnich vztazich ve firm¢. Bude dochazet k ¢astym zméndm
vedeni a k propousténi zaméstnanci. To je situace, kterd neni pro manazery zadouci. Navic
odmény manazeri jsou cCastéji nez na zisk vdzadny na pifijmy. Proto je nasnadé
predpokladat, ze manazefi budou vice sledovat prijmy nez zisk. Dalsim divodem pro
sledovani prijma je fakt, ze akcionafi se zajimaji nejen o rentabilitu investic (tedy o

ziskovost firmy), ale i o rust firmy (reflektovany ristem trzniho podilu).

Vyse uvedené divody pro vétSi zaméfeni na pifjmy vSak neznamenaji opomijeni
dulezitosti zisku (Skala, 2010, s. 23). V modelu je explicitné dané ziskové omezeni
maximalizace piijmi. To se projevuje stanovenim minimalniho pozadovaného zisku.
Vzhledem k tomu, Ze se manaZeti zodpovidaji vlastnikim, musi plnit jejich pozadavky a
cile. Mezi tyto pozadavky miiZzeme zatadit urcitou vysi dividend (tedy urcitou ziskovost
firmy). Maximalizaci piijmi rozumime spiSe neZ maximalizaci dneSnich piijmu,
maximalizaci dlouhodobého toku budoucich pfijmt. Toto znamena, ze firma sledujici tento
cil, musi dlouhodobé¢ riist (dlouhodoby rist piijmt je dosazen prostfednictvim zvySovani
objemu aktivit). Aby mohla firma rast, musi ziskat dostateCnou vysi prostiedkl, které
investuje. Ty mohou pochazet z internich zdroji (zisk, odpisy) nebo externich zdroji
(bankovni uvéry, emise dluhopisti nebo akcii). Externi zdroje jsou zavislé na ziskovosti
firmy. Pfi nedostate¢né ziskovosti firma nepfilaka investory. Stejné tak ochota bankovnich
instituci poskytovat ptijcky bude nizsi. Ptili§ vysoky zisk vSak snizuje soucasné piijmy.
Prilis nizky zisk snizuje financni zdroje pro rist firmy (interni financovani). Kratkodobe¢ je
tak velikost minimalniho poZzadovaného zisku exogenné dana (zavisi na pozadavcich
akcionaitl), zatimco v delSim casovém horizontu se stdva aktivnim nastrojem pro fizeni

firmy.

2.2.1 Statickad verze
Grafické znazornéni nalezneme na obrazku ¢islo 2.3 (Posta, 2006, s. 62 — 66), kde na

horizontdlni ose métime velikost produkce, na vertikdlni celkové ptijmy (TR), celkové

naklady (TC) a zisk, respektive jeho kladnou c¢ast (7). Z obrazku je patrné, ze firma
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maximalizujici pfijem bude vyrdbét mnozstvi vétsi, nez firma maximalizujici zisk. Jedna
se o mnozstvi Q2. Firma maximalizujici zisk by produkovala mnozstvi odpovidajici bodu
Q1. Jak jiz bylo nastinéno dfive, manaZzefi jsou v realité¢ ve svém rozhodovani omezeni
urcitou minimalni vysi zisku, ktery pozaduji akcionafi. Pokud bude naptiklad stanovena
minimalni vySe zisku na trovni 71, nebude firma vyrabét mnozstvi Q2 nybrz Qaz. | tento
objem vystupu vsak bude vétsi, nez jak by tomu bylo u neoklasické firmy maximalizujici
zisk. Z toho plyne zavér, ze manazeti v Baumolové modelu jednaji suboptimalné. Navic je

evidentni, Ze velikost zisku determinuje velikost vystupu firmy.

Obr. 2.3
TC
TR
II TC
TR
I
1_.[1 //-"_F—'“‘\
Q GQ Q

Baumoltiv model, staticka verze (Posta, 2006, s. 64)
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2.2.2 Vydaje na reklamu

Jak by bylo naloZeno s volnymi prosttedky, kdyby byla pozadovana vySe zisku na tak
nizké urovni, ze by umoznovala vyrabét mnozstvi Q2? Touto problematikou se zabyva
analyza reklamnich vydaji (Posta, 2006, s. 64). Maximalizace pfijma je spjata s uzitim
prizptisobovani ceny. Pokud by byl vyrdbén vystup v neelastické casti individudlni
poptavky, mélo by snizeni cen za nasledek snizeni celkovych pfijmi. Z tohoto divodu se

jevi reklama jako bezpecnéjsi prostiedek ke zvyseni piijmu.

Obr. 2.4

4NN

AE, AFE, AE

Analyza reklamnich vydaji, Baumoliv model (Posta, 2006, s. 65)

Ktivka AC predstavuje reklamni naklady, které jsou linedrné rostouci v zavislosti na
objemu reklamnich vydaji AE. Ktivka AC (svirajici uhel 45% s horizontalni osou) tak
pouze prendsi vydaje mefené na horizontdlni ose na celkové ndklady na ose vertikalni.

Kfivka TC znac¢i celkové naklady. Ty jsou vertikdlnim posunem kiivky AC o vysi
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ostatnich ndkladt (fixnich a variabilnich). Celkové piijmy jsou opét piedstavovany kiivkou
TR a celkovy zisk . Pfedpokladem modelu je neustale rostouci kiivka celkovych piijmu

(s rostoucim objemem reklamnich vydaji). Ta vSak od ur¢itého bodu roste pomaleji (je
konkévni). Z grafu je evidentni, ze pokud je minimalni pozadovany zisk niz§i nez
maximalni zisk, pak tento rozdil bude vynaloZen na reklamni vydaje (AE2> — AE1). Jak bylo
uvedeno, vys$i reklamni vydaje vedou k vyssim celkovym piijmim. Z toho je patrné, ze
objem vydaju na reklamu u firmy sledujici maximalizaci celkovych pfijmt bude vyssi, nez

u firmy sledujici maximalizaci zisku.

Matematické feSeni:

Cilem manazert je maximalizace funkce celkovych pfijmi

TR

P.Q (2.1)

Omezujicimi podminkami jsou nezédpornost vystupu Q > 0 a dosazeni alesponn minimalniho

pozadovaného zisku 7t > 7o, Matematicky je mozno zapsat omezujici podminky ve tvaru

Q=0 (2.2)

Ty - (TR- TC) < 0, (2.3)

kde Q je vystup, TR celkové ptijmy, TC celkové naklady, o minimalni pozadovany zisk,

m = (TR - TC) dosahovany zisk.

Reseni dostaneme za pouziti Lagrangerovy funkce, zjednodusenim podminky (2.2) do
tvaru (TR - TC)- m, = 0, tedy rovnost skute¢ného zisku a pozadovaného minimalniho

zisku.

Lagrangerova funkce
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L(Q,\) =P x Q + A[(TR = TC) — T,] (2.4)

Derivace Lagrangerovy funkce (2.4) jsou

oL _ OTR dTR _ 3TC\ _

£_6Q+7‘X(6Q aQ)_O (2:9)
daL

5 =TR=TC)—m; =0 (2.6)

Upravme vyraz (2.5) do tvaru

TR _ A _ 9TC 2.7)

0 1A~ g

e Pokud nejsou manazefi pti svém rozhodovani limitovani minimalnim ziskem (tedy
A = 0), ma rovnice (2.7) tvar:
dTR
0 = 0 (2.8)

V tomto piipad€é manazefi sleduji zcela sviij cil maximalizace celkového piijmu a mezni

ptijmy jsou nulové.
C et e LA . .
e Existuje poZzadavek minimalni vySe zisku. Protoze o< 1, pak musi platit:

aTC dTR
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Firma vyrabi vystup s meznimi ndklady pfevySujicimi mezni pfijmy. Je tedy za bodem
maximalizace zisku (kdy jsou mezni naklady v rovnosti s meznimi piijmy). Nicméné

oproti situaci bez omezeni (A = 0) nejsou piijmy maximalni.

2.2.3 Dynamicka verze

Chovéani manazerti v dlouhodobém horizontu popisuje dynamicka verze Baumolova
modelu (Posta, 2006, s. 66 — 68). Dlouhodob¢ je maximalizace pfijmu podminéna rtstem
firmy. Z divodu zajisténi dostateénych prostiedkt pro expanzi, se budou manazefi snazit o
urcitou vysi zisku v soucasnosti, ktera nesmi byt ptili§ velkd, aby nedochazelo ke snizovani
soucasnych piijmi. Na druhé strané¢ musi byt zisk schopny financovat rast. Model
postuluje hypotézu, Ze firma maximalizujici zisk bude vykazovat men$i miru riistu nez

firma maximalizujici pfijmy.

Matematické feSenti:

Funkce zisku (dynamické verze) pak ma tvar:

m=f(TR,g,i) (2.10)

Velikost zisku je zavisla na piijmu v soucasnosti (TR), dynami¢nosti ristu (g) a

alternativnich nakladech kapitalu (i).

_ 1+g)t (141)
S=Y, TRX et = TR X o (2.11)

Zrovnice (2.11) plyne, Ze piijmy v dlouhém obdobi (S) jsou determinovany ristem

1
(1+i)f)'

soucasnych pijmi (TR X (1 + g)*) diskontovanym k soucasnosti (X
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Model ptedpoklada, ze mira rastu (g) zavisi na investicich (I) a béznych ptijmech (TR) a

investice jsou zavislé na vysi o¢ekavaného zisku (7€), tedy

g = f(,TR) (2.12)

I <f(m®) (2.13)

Body uvnitt hranice moznosti riustu (GPB = growth possibility boundary) ptedstavuji
kombinace ptijmt (TR) a miry ristu (g), které jsou kompatibilni s danou vysi investic.
Ptimka konstantnich dlouhodobych ptijmi (IS), ptedstavujici kombinace ristu (g) a ptijmu
(TR) pti konstantnich dlouhodobych pfijmech, je odvozena z rovnice (2.11). Z obrazku 2.5
je patrné, ze vyssi piijem v soucasnosti (TR) snizuje zisk, tim padem i investice a generuje

tak niz8§i miru rastu v budoucnosti.

Obrazek 2.5

TR

Baumoluv model, dynamicka verze (Posta, 2006, s. 68)
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Bod dotyku (E) ptimky konstantnich pfijmt (IS) a hranice mozZnosti rustu (GPB) je bodem
maximalizace dlouhodobych pfijmd. Firma maximalizujici zisk se pohybuje v oblasti
oznacené Sipkou. Kdyby firma maximalizovala soucasné ptijmy (TR), dosahovala by nizsi
miry rdstu nez V situaci, kdy maximalizuje dlouhodobé piijmy, zaroven by vSak
vykazovala vy$$i miru rtstu nez firma maximalizujici zisk. Situaci znazoriiuje bod A
(nejvyssi vertikalni bod na hranici moZznosti rustu). Skutecnost, ze zisk je dlouhodobé
nastroj pro expanzi firmy a neni jen exogennim omezenim, je zndzornéna posunem

carkovanych elips (pfi zménach ziskovych cill).

Baumoliiv model analyzuje chovani manaZeri, ktefi se zamétili na maximalizaci pfijm.
V praxi je analogii zaméfenost manazerti na dobré marketingové vysledky. Pro potvrzeni
hypotézy je pouzit exaktni matematicko-graficky aparat. Model vSak z diivodu absence

uplnosti pohledu na firmu neni schopen nahradit neoklasickou teorii.

2.3 Williamsonuv model

Model pracuje s uzitkovou funkci manazert. Jeji jednotlivé komponenty je mozné
kvantitativné¢ vyjadfit, jsou proto vhodné pro matematickou analyzu. Model je mozné
rozd¢lit na tii ¢asti: model s vydaji na zaméstnance, model s vedlej$imi vyhodami a jakousi
syntézu obou zminovanych. Piejdéme nyni ke specifikaci uzitkové funkce manazert. Ta se

sklada z nasledujicich komponent (Posta, 2006, s. 69):

e Plat

e Bezpecnost

e Status
e Moc
o Prestiz

e Socialni sluzba

e Vysoka pracovni vykonnost
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Komponentu socialni sluzba nepovazuje Williamson za vyznamnou, proto v modelu

nevstupuje pfimo do uzitkové funkce. Status, moc a prestiz jsou souhrnné oznaovany

pojmem dominance. Pro matematické vyjadieni jsou témto kvalitativnim cilim pfifazeny

téi kvantitativni ekvivalenty:

Vydaje na zaméstnance — ¢im vice podfizenych manazer ma, tim vyssi je jeho moc,
postaveni 1 prestiz, tedy dominance, navic existuje vazba mezi vydaji na
zaméstnance a platem manazera (rist poc¢tu podfizenych vede k ristu platu
manazera).

Vedlejsi vyhody — model postuluje vazbu mezi vedlejsSimi vyhodami a postavenim
S prestizi (¢im vysS8i postaveni a prestiZ maji manazeti ve firmé, tim vyssi budou
jejich vedlejsi vyhody); presto, ze by manaZzeti pravdépodobné preferovali pouze
finanéni odmény, z divodu danovych tlev a skrytosti vedlejSich vydaji pied
akcionafi, usiluji 1 o nepenézni vedlejsi vyhody.

Diskre¢ni zisk — pfedstavuje rozdil mezi skutecnym ziskem a pozadovanym
minimalnim ziskem, pfedstavuje prostiedky nutné pro rist firmy, je navic i

symbolem uspéchu manazert.

2.3.1 Williamsonitv model s vydaji na zaméstnance

V souvislosti vydajii na zaméstnance mizeme pozorovat analogii s Baumolovym modelem

(dopad vydaji na reklamu). Vydaje na zaméstnance tedy zvysSuji piijmy, na druhé strané

dochazi rovnéz k rlstu ndkladd. Do urcité vySe vydaji na zaméstnance rostou piijmy vice

nez naklady, dochazi tedy 1 k riistu zisku. Od této vySe pak naklady rostou rychleji nez

ptijmy a dochazi k snizovani zisku (Posta, 2006, s. 70 — 72).
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Obrazek 2.6

Iy

Williamsontv model s vydaji na zaméstnance (Posta, 2006, s. 71)

Na horizontalni ose métime vydaje na zaméstnance (S), na ose vertikalni zisk (mq), uzitek

manazera predstavuje indiferencni kiivka (IC). Z obrazku je patrné, Ze firma

v v

Vv piipadé manaZerii, sledujicich svou uzitkovou funkci. Manazefi zvoli velikost vydaji

(S1), ktera jim ptinasi vyssi uzitek, ale zaroven je spojena s niz§im ziskem.

Matematické feSeni:

Model pracuje s tfemi druhy zisku

e Skutecny zisk (Tta).

n,=TR—TC—S, (2.14)
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kde (TR) predstavuji celkové prijmy, (TC) celkové naklady a (S) vydaje na zaméstnance

e Vykazovany zisk (7r), predstavuje rozdil mezi skuteénym ziskem (7a) snizenym o

vedlejsi vyhody manazert (M).

e Diskrecni zisk (7p), tvofeny rozdilem mezi skute¢nym ziskem (7a), pozadovanym

minimalnim ziskem (7o) a danémi (T+).

Mp = Ty — My — TT (216)

Manazeti usiluji o maximalizaci uzitkové funkce

U= U(S, Ty — My — TT) (217)

Celkovy uzitek je funkci vydaji na zaméstnance (S) a diskre¢niho zisku (1, — 1y — Tr).
ProtoZze model s vydaji na zaméstnance nepiedpoklada vedlejsi vyhody manazerd, je ve

funkénim zapise misto vykazovaného zisku uveden skutecny.

Omezujici podminkou je pro manazery vyse skute¢ného zisku (7a). Ta musi byt vétsi nebo

rovna souctu danové zatéze (Tt) a minimalniho pozadovaného zisku (7o)

My =T+ Tr (2.18)
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PtepiSme rovnici (2.18) do tvaru

T[A - T[O - TT 2 O (219)

ProtoZe je podminka (2.19) soucasti uzitkové funkce (2.17), bude splnéna vzdy. Manazeii

tak budou vzdy vytvaret zisk vEtsi, nez je minimalni poZzadovany zisk akcionaii a dan€.

Se zavedenim autonomni dan¢ (T) a dichodové dané (t) lze rovnici (2.17) vyjadiit jako

U=US,(1—t)x(TR—=TC—-S—T)—T) (2.20)

Nutné podminky optimalizace jsou rovnosti derivaci funkce (2.20) podle mnozstvi (Q) a

vydaji na zaméstnance (S) nule

Prvni podminka

TR  dTC _
Druhé podminka
aTR
u1+(1—t)><u2><¥—(1—t)><u2=0 (2.22)

kde u: a uz predstavuji ptislusné parcialni derivace funkce (2.20), upravme podminku
(2.22) do tvaru
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TR-1-Lxn (2.23)

as 1-t  up

Z podminky (2.21) je patrna rovnost meznich piijmt a meznich nakladd, dochazi tedy
k maximalizaci zisku. Nicmén¢ z hlediska optimalizace vydaji na zaméstnance (S) se
manazefi chovaji suboptimalné. V ptipadé maximalizace zisku by se vyraz (2.23) rovnal
jedné (dTR/AS = 1). Pomér parcialnich derivaci je pfi maximalizaci zisku roven nule
(vyjadiuje substituci mezi ziskem a vydaji na zaméstnance, firma v tomto ptipad¢ zvolila
takové vydaje na zaméstnance, pii kterych je zisk maximalni). Williamson postuluje, ze
manazefi maji zdjem zvySovat vydaje na zaméstnance z mnoha divodi. Vice podtizenych
reflektuje vyssi moc, postaveni prestiz, vede k rdstu platu manaZzera. Pomér substituce
mezi ziskem a vydaji na zaméstnance (u,/u,) neni nulovy jako pfi maximalizaci zisku.
Cely vyraz (2.23) je mensi neZ jedna. Nartst vydaji na zaméstnance vyvold mensi narist

piijmi (OTR/0S < 1) a sniZi zisk. Manazefi se pohybuji za bodem maximalizace zisku

2.3.2 Model s vedlejsimi vyhodami
Situace je podobnd modelu s vydaji na zaméstnance, nicméné nyni V modelu vystupuji dveé
explicitni proménné uzitkové funkce manazera (PosSta, 2006, s. 73 — 75). Jsou jimi

diskre¢ni zisk (7tp) a vedlejsi vyhody (M). Uzitkova funkce ma pak tvar

U = U(M,T[A - T[O - TT) (224)

Vydaje na zaméstnance jiz nejsou explicitni proménou, vystupuji v rovnici skute¢ného

zisku (2.14) my = TR — TC — S. Jejich vySe odpovida situaci pii maximalizaci zisku.
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Obr. 2.7

Tln

M1 M M

Williamsontiv model s vedlej$imi vyhodami (Posta, 2006, s. 75)

Na obrazku 2.7 je zachycena volba diskre¢niho zisku (7p) a vedlejSich vyhod (M).

Rozpoctova piimka uddva mozZnost substituce mezi diskrecnim ziskem a vedlejSimi

vyhodami. Jeji sklon je dan velikosti diichodové dané. RozliSme dva ptipady:
¢ Nulova dichodova dan (t = 0)

V této situaci je sklon rozpoctové piimky 45 stupii, nahrazovani diskrecniho zisku
(mtp) vedlejs$imi vyhodami (M) probiha v poméru 1:1. Manazefi by volili velikost

diskre¢niho zisku (7tp1) a vedlejsi vyhody ve velikosti (M1).

e Existence diichodové dané (t > 0)

V tomto ptipadé¢ je sklon rozpoétové primky mensi nez 45 stupnu. Existence
diichodové dané€ pak povede manaZery k preferovani vedlejSich vyhod (M) na ukor
diskre¢niho zisku (7tp2). Manazefi by volili kombinaci diskreéniho zisku (7p1) a

vedlejsich vyhod ve velikosti (M>).
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Z grafické analyzy vypliva, Ze pfi vysSsi dichodové dani (t) budou manazefi z dafovych

divodu preferovat vedlejsi vyhody (M) pied diskre¢nim ziskem (7Tp).

Matematické feSeni:

Uzitkovéa funkce manazeru

U= U(M, Ty — My — TT) (225)

Manazeti jsou omezeni velikosti vykazovaného zisku (7r), ta musi byt vétsi nebo rovna

minimalnimu pozadovanému zisku (7o) a danim (TT)

Mg =2mo+Tr (2.26)

PfepiSme nyni opét rovnici (2.26) do tvaru

Mg — Mg —Tr =0 (2.27)

Analogicky k modelu s vydaji na zaméstnance je podminka (2.27) soucasti cilové funkce
manazera (2.25), proto bude splnéna vzdy. Manazefi1 budou vzdy vytvaret vétsi zisk nez je

minimalni pozadovany zisk (1t,) a dané (T7).

Se zavedenim autonomni dané€ (T) a diichodové dané (t) 1ze rovnici (2.25) vyjadrit jako

U=UM,(1—t)x(TR=TC-S—M-T)—1,) (2.28)
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Nutné podminky optimalizace jsou rovnosti derivaci funkce (2.28) podle mnozstvi (Q),

vydajti na zaméstnance (S) a vedlejSich vyhod (M) nule

Prvni podminka

TR  dTC _

50 90 = 0 (2.29)
Druhé podminka

dTR _

- = 1 (2.30)
Tteti podminka

uyy—(1—t)xXu, =0 (2.31)

Upravme vyraz (2.31) do tvaru

U= (1-1), (2.32)

Uz

kde u1 a uz jsou ptislusné parcialni derivace uzitkové funkce.

Stejné jako v predchozim modelu i v tomto piipad€ je patrnd rovnost meznich nakladi a
meznich pf{jmi z podminky (2.29). ManaZeti tak vyrab¢ji vystup, ktery maximalizuje zisk.
I vydaje na zaméstnance jsou optimalni (2.30). Oproti suboptimalnimu chovani

z pfedchoziho pfipadu manaZeti nyni utraceji za zaméstnance velikost vydaji (S), kterd
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odpovida trovni maximalniho zisku. Rozdilné chovani je dano faktem, ze v tomto modelu
jsou vydaje na zaméstnance soucasti uzitkové funkce, kterou maximalizujeme, proto musi
byt vydaje na zaméstnance na urovni maximalizace zisku. Suboptimalni chovani se
projevuje ve stanoveni velikosti vedlejSich vyhod. Pomér (u;/u,) Vv rovnici (2.32)
vyjadiuje mezni miru substituce mezi diskre¢nim ziskem a vedlej$imi vyhodami. Z rovnice
(2.32) je patrné, ze vyssi danova sazba stimuluje manazery k ¢erpani vyssich vedlejSich
vyhod. To se dé&je na ukor diskrecniho zisku. Z danovych divoda je tak pro manazery

atraktivnéj$i Cerpat vyssi vedlejsi vyhody.

2.3.3 Model s vydaji na zaméstnance a vedlejsimi vyhodami — syntéza

V nasledujici ¢asti bude rozebrano spojeni obou piedchozich modell a jejich implikace na

rozhodovani manaZzera (Posta, 2006, s. 76).

Obrazek 2.8
I I |
I"..
.'| \ N I"n\
Mo o) //*‘-f.
\ ".".. .
IIq [
77
-__\__E---- ."I I-"lll ‘-\HH.H
) I :}\‘-‘
|I II l‘.l"""
|| II
| ." \'\
M, M S1 Sp 5

Williamsontiv model syntéza (Posta, 2006, s. 76)

Levy graf na obrazku 2.8 zachycuje vztah mezi diskrecnim ziskem a vedlejSimi vyhodami

manazerl, pravy graf vztah mezi diskre¢nim ziskem a vydaji na zaméstnance. Uvazujme
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vychozi situaci, ve které nedochazi k ¢erpani vedlejSich vyhod manazerem. Graficky se
jedna o bod mgy. Vydaje na zaméstnance jsou v této situaci (So). Pokud manaZer zacne
spotiebovavat nenulovou uroven vedlejSich vyhod (naptiklad ve vys$i M1), dojde k poklesu

diskre¢niho zisku (Tt4;) a zaroven k poklesu vydaji na zaméstnance (S1).

Matematické feSenti:

Cilem manazert je maximalizace uZitkové funkce

U= U(S, M,T[R — My — TT) (233)

Manazer maximalizuje tfi proménné, vydaje na zaméstnance (S), vedlejsi vyhody (M) a
diskreéni zisk (mp = mz — My — Ty). Omezujici podminkou jeho rozhodovani je opét
minimalni vySe zisku (zisk vykazovany musi byt vEétSi nebo roven minimalnimu

pozadovanému zisku a danové zatézi)

TR = T + TT (234)

PtepiSme nyni vyraz (2.35) do formy

Mg — My —T7 =0 (2.35)
Stejné¢ jako v predchozich ptipadech je podminka (2.35) soucésti uZitkové funkce

manazeru (2.33), proto bude vzdy splnéna.

Upravme uzitkovou funkci (2.33) do tvaru

U=UGSMA—-t)Xx(TR-TC—S—M—-T)—1,) (2.36)
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Podminkou maximalizace funkce (2.36) jsou rovnosti parcialnich derivaci podle mnozstvi

(Q), vydajii na zaméstnance (S) a vedlejsich vyhod (M) nule

dTR  9TC _

e =55 =0 (2.37)
JTR

Pteved’'me vyraz (2.39) do tvaru

Z=(01-1) (2.40)

us

Vyrazy u, Uz @ Uz predstavuji jednotlivé parcialni derivace uzitkové funkce (2.36)

Syntéza dvou ptedchozich modelt potvrzuje jednotlivé zavéry dil¢ich modelii. Manazeii
maximalizuji zisk. Rovnost meznich pfijmi a meznich naklada je patrna z rovnice (2.37).
Manazefi se vSak chovaji suboptimalné, jak pifi volbé velikosti vedlejSich vyhod, které
odcerpavaji ¢ast zisku, tak pti volbé velikosti vydajii na zaméstnance, které svou velikosti
prevysuji vydaje firmy maximalizujici zisk. VyS$$i daflova sazba vede k vyS$Simu Cerpani
vedlejSich vyhod na ukor diskre¢niho zisku a to z danovych divodi. Oproti Baumoloveé
modelu pfinasi model E. O. Williamsona S§ir§i pohled na chovani manazerii (zejména
zavedenim uzitkové funkce). Diky své abstrakci od SirSiho firemniho kontextu (model se
zabyva pouze izolovanym chovanim manazerti, nezohlediiuje podstatné aspekty chodu

firmy) vSak model nemtze substituovat neoklasickou teorii (Skala, 2010, s. 35).
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2.4 Marrisuv model

V tomto modelu je opét uvazovana explicitné dand uzitkova funkce manazert. Uzitkova
funkce ma dv¢ zakladni proménné, rist firmy a jistota setrvani ve firm¢. Rust firmy je
Vv korelaci se zékladnimi potfebami manazerti, platem, moci a statusem. Predpokladem je
touha lidskych bytosti neustale dosahovat svych cilii. Manazefi maji tendence ztotoznovat
se s firmou. Rust firmy proto muize poskytovat uspokojeni potieby osobniho rozvoje.
Jistota setrvani souvisi rovnéz s rustem. Pti pfili§ prudkém ristu mize dojit k ohrozeni
stability firmy (finan¢ni nestabilita, nizkd Groven dividend vedouci k odprodeji podili a

tim zprostiedkované ke zménam v managementu).

Matematicka analyza:

Pfistupme nejprve k matematické analyze chovani manazer. Zac¢néme definici

jednotlivych pojmi vystupujicich v Marrisové modelu (Skala, 2010, s. 35 — 40):

e Velikost firmy (K)
Piedstavuje souhrn tcetni hodnoty aktiv véetné penéznich prostredkd.

e Naklady na rust
Souhrn investi¢nich nakladi (I) a ostatnich naklada trvalého ristu (C). Investic¢ni
naklady ptedstavuji tvorbu novych kapacit. Ostatni néklady trvalého ristu jsou
napiiklad ndklady spojené s expanzi nebo ziskanim nového trhu.

e Zakladni zisk (1)
O opotiebeni oprostény hruby zisk, tedy zisk realizovany bez pokusi o riist. Pokud

nedochazi k rastu je vykazovany zisk (1z) shodny se ziskem zakladnim ().

g =T 2.41)
R =T (

Expanze snizuje zdkladni zisk o ostatni ndklady trvalého ristu (C)

T[R = T[O - C (2.42)
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Vykazovana mira zisku na aktiva (%)
Z dtivodu objektivity srovnavani (moznost porovnat rizné veliké firmy) je rovnice

(2.42) vydelena velikosti kapitalu.
Vysledkem je rovnice
T[K — T[OK _ CK (243)

Kde (mX) je vykazovana mira zisku na aktiva, (myX) je zékladni mira zisku na
aktiva a (C¥) je tiroven vydaji na udrzitelny rast vzhledem k velikosti firmy.
Mira ristu firmy (g)

Ptedstavuje nartst investic (I) vzhledem k soucasné kapitalové vybavenosti (K).
I
g=1 (2.44)

Trzni hodnota akeii (V)

Jak bylo nastinéno, manazefi usiluji o rast, ktery neni pfili§ riskantni. Ochrana
manazeri pred prevzetim firmy je spojena s trzni hodnotou akcie. Trzni hodnota
akcie (V) se urCuje za 4 zakladnich pfedpokladi. Prvnim je oceitiovani firmy
diskontovanou hodnotou o¢ekavanych dividend. Dlouhodoby rust trzni ceny akcie
je urcen pouze ocekavanym ristem dividend. Druhy piedpoklad tvoii neménny
pomgér vlastniho a ciziho kapitadlu (nedochédzi k emisi novych dluhopisti ani akeii).
Ttetim piedpokladem je diskontovani o¢ekavané dividendy zakladni trokovou
mirou pro dlouhodobé zavazky, ktera je zvySend o prémii za nejistotu. Poslednim

pfedpokladem je nekone¢na existence firmy.
ZapiSme nyni vySe zminéné skutecnosti formalné

V=" (2.45)
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Kde (D) jsou oc¢ekavané dividendy, (r) je diskontni sazba a (g) je mira ristu firmy.
Dividendy je mozné vyjadfit jako rozdil mezi vykazovanym ziskem (mp) a
investicnimi naklady ()

Investi¢ni naklady (I) predstavuji soucin velikosti firmy (K) a miry rastu (g)

PtepiSme nyni rovnici (2.45) pouZitim rovnic (2.46) a (2.47) do tvaru

K_
y = —Kxg (2.48)
=g

e Relativni ukazatel hodnoty firmy (VX)
Ptedstavuje absolutni hodnotu firmy (V) délenou aktivy firmy (K)

K-V
VK = - (2.49)
Rovnice (2.48) ma pak v relativnim tvaru podobu

. (2.50)

Marrisitv model vychazi ze tti ptedpokladi o expanzi firmy (Skéla, 2010, s. 37):

e Firma muizZe rist pouze na stabilni irovni miry ristu (g).

e Firma s niz§i mirou rastu (g) bude mit vyssi naklady na rist (C) nez firma s vyssi
mirou ristu (g). Vztah mezi ostatnimi ndklady trvalého ristu (C) a mirou ristu (g)
je nelinearni.

Vyjadfeme nyni tuto skute¢nost formalné
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C=—-axg+pxg? (2.51)

Parametry a a 8 se pohybuji v nasledujicich intervalech, @ € {1,2}, § €< 10,50 >

PrepiSme nyni rovnici (2.43) s ohledem na podminku (2.51) do tvaru

¥ =nK+axg—pxg? (2.52)

Poslednim ptedpokladem je, Ze rychlejsi mira riistu (g) je rizikovéjsi neZ niz8i mira
rustu (g). Proto diskontni mira (r) neroste linearné, ale nelinearné (progresivng)

S mirou riistu (g). Tento fakt zachycuje ndsledujici rovnice
r=i+yxg+4xg? (2.53)
PfiCemz parametry y a § se pohybuji v intervalu y,§ €< 0,1 >

Zohlednénim druhého a ttetiho piredpokladu piepiSme rovnici relativni hodnoty

(2.50) do tvaru

Mo+axg—LBxg?—
pK = o g—Bxg°—-g (2.54)
i+yxg+8xg2—g

Jak manazefi postupuji pii hleddni maximdlni miry riistu, kterd soucasné piinasi urcitou

raciondlni miru jistoty? RozliSme dv¢ zékladni situace (Skala, 2010, s. 38).

V prvni maji manazefi zdkladni ptfedstavu o minimalni bezpecné relativni hodnoté firmy

(VK). Situaci vystihuje kiivka na obrazku 2.9. Zachycuje vztah mezi relativni hodnotou

firmy (VK) a mirou riistu (g). Vzhledem k tietimu predpokladu (rychlejsi mira ristu je

rizikovéj§i) za¢ne od uréitého bodu klesat. Horizontalni piimka na urovni (VoK) reflektuje

pfedstavu manazerit o minimalni bezpe¢né hodnoté firmy. S touto znalosti manaZefi voli

maximalni moznou miru ristu se zohlednénim minimalni bezpe¢né hodnoty firmy.

Graficky se jedna o bod E.
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V druhé situaci vychéazeji manazeti ze své uzitkové funkce. Vyberou si kombinaci riistu (g)
a relativni hodnoty (VK), pfi které se nachazeji na nejvzdalenéjsi indiferenéni k¥ivee (IC) a
maximalizuji tak sviij uzitek (bod E). Vzhledem ke konfliktnosti cili miry ristu (g) a
relativni hodnoty (VX) musi zvolit n&jakou pfijatelnou variantu. K¥ivka na obrazku 2.10
zachycuje vztah mezi relativni hodnotou firmy (V) a mirou ristu (g). Stejné jako
v ptedchozi situaci, vzhledem k tfetimu ptedpokladu (rychlejsi mira ristu je rizikovéjsi),

zaéne od urc¢itého bodu klesat.

Obrazek 2.9
1"“
T T
E
K
Vo
& 2

Marristiv model, situace I (Posta, 2006, s. 86), upraveno autorem
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Obrazek 2.10

Eo

=]

Marristiv model, Situace II (Posta, 2006, s. 87), upraveno autorem

Zaveéry plynouci z Marrisova modelu jsou vyvinuty za piedpokladu neménného

makroekonomického prostiedi a daného chovani konkurentd (Skala, 2010, s. 38 — 40).

Prvnim zavérem je, ze chovani manazert je vedeno ziskem. K¥ivka na obrazcich 2.9 a 2.10
je konstruovana pro urcitou Groven zisku. Pfi vy$§im vykazovaném zisku dojde k jejimu
posunu nahoru. To umoZni manaZerim pii dané zvolené minimalni Grovni relativni
hodnoty firmy (VoX) dosahovat vyssi udrzitelné miry ristu (g). Posun ki'ivky je dan ristem

zékladniho zisku (7,), rustem koeficientu («), poklesem koeficientu () nebo kombinaci
téchto zmén. Manazeti se chovaji efektivné, protoze toto chovani generuje hodnotu pro

vlastniky (tim 1 urcitou jistotu pro manaZery) a pfinasi prostfedky nutné pro expanzi.

Druhym zavérem je, Ze snizeni minimalni poZadované relativni hodnoty firmy sniZuje

strach managementu z pievzeti a zvySuje miru udrzitelného rtstu. Na snizeni minimalni
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pozadované relativni hodnoty firmy zareaguje kapitdlovy trh rastem diskontni miry (r).
V rovnici (2.53) pro vypocet diskontni miry dojde k rtstu koeficientd y,§ a tak ke snizeni

relativni hodnoty firmy (V) i miry ristu (g).

Model popisuje chovani manazerti zaméfenych na maximalizaci rastu firmy. Nicméné
predpoklad, ze management sleduje pouze cile relativni hodnoty (s tim spojené urc¢ité miry
jistoty) a miry rustu, je ponc¢kud limitujici. Z tohoto diivodu mtize byt model doplitkem
neoklasické teorie (a to Vv konkrétnim piipad€, kdy manaZeti sleduji cil maximalizace

rustu) nikoliv v§ak ndhradou.
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3 Behavioralni teorie

Jak nazev napovida, behaviordlni teorie zkoumaji vliv chovéani jednotlivct a implikace,
na zpusob dosahovani rovnovahy nez na zkoumani rovnovazného stavu jako takového.
Ekonomické subjekty jiz nedisponuji uplnymi informacemi o povaze prostiedi, ve kterém
¢ini rozhodnuti. Z toho plyne 1 nemoznost raciondlniho chovani subjekti, které vyzaduje,
aby jeden z aktérti odhad chovani ostatnich subjektt, aniz by tyto subjekty odhadly jeho
chovani, coz je nekonsistentni pfedpoklad pokud uvazujeme, ze takto jednaji vSichni
aktéfi. Jedinci nejsou definovat vSechny stavy svéta, které mohou pii jejich rozhodovani
nastat. Tato neschopnost prameni jednak ze slozitosti a komplexnosti situaci a také
Z kognitivnich limitil jedinct. Svét behavioralni teorie je zkresleny subjektivnim vnimanim
aktért. DalSim dulezitym prvkem je absence optimaliza¢niho chovani. Optimaliza¢ni
chovani je podminéno racionalnim chovanim. Behaviordlni teorie nahrazuji optimalizacni
princip satisfakci. Jedinci jsou nuceni vV komplikovaném svété uspokojovat. Nasledujici
text se zaméfuje na Ctyfi prace behaviordlnich teoretikli, které polozili zaklady

behavioralnim teoriim.

3.1 Simon: Administrativni chovani

Herbert Alexandr Simon byl vSestranny védec, jehoz pole pusobnosti byla kognitivni
psychologie, ekonomie, pocitatové védy a filozofie. Tato vSestrannost je jasné patrna
Z jeho prace. Ekonomicky zamétené staté maji jasny nadech vySe zminénych oborid. Simon
polozil zadklady behaviordlni ekonomie a vyznamné se zasadil o propojeni ekonomie

S humanitnimi védami.

Poprvé ptisel s pojmem omezené racionality. Dle Simona (Mahoney, 2005, s. 20 — 28) neni
mozné, aby jedinec plsobil na urcité pozici v organizaci, vystaven uritym komunika¢nim

kanalim a zaroven byl odloucen od jinych komunika¢nich kanalfi, bez ohledu na to, v co
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véii, doufd, ceho se boji a co navrhuje. Organizaci v tomto smyslu chapeme jako komplex
vzorct chovani, komunikace a vztaht jednotlivych ¢lenti. Tyto zavedené vzorce a vztahy
poskytuji ¢leniim organizace jakysi ramec (vzor chovani), ktery poskytuje jistotu a definuje
ocekavani jednotlivei ve vztahu k ocekavanym reakcim. Organizace zdroven vytvari
informaéni prostfedi nezbytné pro rozhodovani vedoucich pracovnikli, poskytuje jim
prostfedky a jakymsi zpisobem je utvari. Kazdy pracovnik se soustfedi na predmeét

rozhodovani jako takovy a zaroven na mozné budouci zmény ve vzorcich chovani.

Simon napada racionalitu, jeZz je ptiklddana “ekonomickému cloveéku®. Ta vychazi
z ptedpokladu dokonalé znalosti prostfedi. Jedinec zna vSechny mozné budouci stavy
svéta, jejich pravdépodobnosti a je schopen zjistit vSechny mozné alternativy. Predpoklad
omezené racionality na druhou stranu implikuje zna¢né ptekazky pro takové rozhodovani.
Clovék podle n&j vnima svét jako velice zjednoduseny. Neni schopny zjistit vSechny
alternativy svého jednani, urcit jejich pravdépodobnosti a dusledky a zaroven si vybrat tu
nejvhodnéj$i a tim optimalizovat své jednani. Misto toho je nucen uspokojovat, volit
nejvhodnéjsi variantu na zakladné omezené racionality. Kvili limitaci svych znalosti lidé
vytvaieji pracovni postupy, které ¢aste¢né pomahaji tuto limitaci piekonat. Tyto postupy je
tfeba chapat jako zjednoduSeni komplikovanosti svéta a jeho budoucich stavli za pouziti

omezeného poctu proménnych a dusledki.

3.2 March, Simon: Organizace

Prace behavioralnich teoretiki Simona a Marche Organizace se zabyva vlivy prostiedi
(organizace) na jedince a jeho nasledné chovani. Dle autord (Mahoney, 2005, s. 42) je
organizace schopna pracovat se svym prostfedim a utvaret ho. V tomto smyslu rozumime
prosttedim zejména interni prostfedi firmy. Tviirce rozhodnuti v organizaci zaroven
zpracovava informace, které pfibliZi problém jednotlivym clenim organizace. Ke
zpracovavani informaci na pfijatelnéjsi urovenn dochazi z divodu omezené schopnosti
jedinct vyuzivat informace uchované v paméti. Jak efektivné bude tikol vykondn, zavisi na

komplementarit€ ¢innosti, tedy na spolupraci a provazanosti jednotlivych aktért.
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Tento behaviordlni model predpoklada nasledujici chovani:

o Cim niZsi je satisfakce jedince, tim vy3si sili bude vénovano hledani alternativ.
e Cim vy3§i je vynalozené asili, tim lepsi koneény vysledek jedinec oGekava.

o Cim lepsi vysledek, tim vyssi je mira satisfakce.

e Cim lepsi vysledek, tim vy$§i uroveti aspirace.

e Cim vySsSi Groven aspirace, tim niZsi uroven satisfakce.

Obrazek 3.1
5 Satisfakce B
+ = -
W
Hledani
+

L
Oiéekavana + ﬂ[uveﬁ
hodnota > aspirace

odmény

Model adaptivniho chovani (Mahoney, 2005, s. 44), upraveno autorem

March a Simon (Mahoney, 2005, s. 45) neopomiji dulezitou roli odmén v ramci
organizace. Dobfe nastaveny systém odmén vede ke zvySovani vykonosti. Odmény by
mély byt zaloZeny na efektivité, stejné tak povySovani. PovySovani na zaklad€ seniority
pfinasi demotivaéni prvky. Dobfe nastaveny motivacni systém odmén souvisi
S rozhodnutim o ucasti. Timto rozumime ochotu zainteresovanych stran vstoupit do
organizace. Ve smyslu managementu a pracovniki znamend rozhodnuti o ucasti
akceptovani ur¢ité formalni autority a piijeti vyzadovaného chovani uvnité organizace.
Zaméstnanci jsou ochotni vstupovat do pracovné pravnich vztahli, pokud jsou fadné

kompenzovani za nepifjemné Cinnosti, které jim firma uloZi nebo pokud jim na téchto
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¢innostech prili§ nezalezi. Soubor utfidénych reakci uvnitf organizace na podméty
okolniho prostiedi se nazyva vykonnostni program. Obsahem vykonnostnich programi
mohou byt snadno pozorovatelné c¢innosti pracovnikli s jednoduse sledovatelnym

vystupem, ale i slozité a tézko zachytitelné ¢innosti vedeni organizace.

Jako hlavni rozdil oproti neoklasické teorii 1ze povazovat zjednodusSovani reality, které je
vysledkem psychologickych a sociologickych procest ovliviiujicich rozhodujiciho jedince
a jeho prostfedi. Hledani optimalni varianty je nahrazeno hledanim uspokojivé alternativy.
O uspokojivé alternativé hovoiime (Mahoney, 2005, s. 48 — 52) pokud existuje soubor
kritérii popisujicich minimalni upokojivou alternativu a vybrana alternativa toto minimum
spliiuje nebo prevysuje. Jedinci se snazi o nalezeni téchto uspokojujicich alternativ. Kli¢em
ke zjednoduseni problému je jeho rozdéleni na nezavislé ¢asti, které¢ budou feSeny kazda
jinou organiza¢ni jednotkou, pfi nezohlednéni ostatnich ¢asti problému. RozliSujeme tii
kognitivni mechanismy, které vychazeji z tendence hodnotit ¢innost podle dilCich cila.
Prvni je vramci jednotlivce, jeho individualniho rozhodovani a projevuje se skrze
selektivni vnimani a racionalizaci. Jedinci vnimaji véci v souladu s jejich referen¢nim
ramcem a ostatni piedstavy vyfiltruji, nez se dostanou do védomi. Druhy je vramci
organizacni jednotky a je kognitivni podporou obsahu komunikace urcité zdjmové skupiny.
Posledni je vramci organizace. VéEtSina individualniho poznani prameni z tieti az x-té
komunikace ostatnich, pienesené pomoci kanali socialni komunikace. Rozdilnost
informaci pak vyvolava odliSnosti v dil¢ich cilech. Provazanost uvniti organizace je
zefektiviiovana trovni komunikace. Tedy ¢im 1épe jednotlivy ¢lenové komunikuji (¢im

vétsi mnozstvi informaci je pfedano pomoci relativné malého mnozstvi symbola).

Racionalni chovani pfi zohlednéni omezenosti lidského intelektu a komplexnosti problémt
vede ke zjednoduSovani modeld, které pak zahrnuji jen hlavni podstatu problému. Pro tato

rozhodnuti jsou typické nasledujici rysy (Mahoney, 2005, s. 45):

e Optimalizace je nahrazena satisfakci.

e Alternativni Cinnosti a jejich disledky jsou odhalovany postupné pomoci procesu

hledani.
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e Vykonnostni programy jsou rozvijeny organizacemi a slouzi jedincim jako
alternativni volba pro rutinni situace.

e Kazdy program mé omezeny rozsah situaci a disledku.

Jednotlivci se tak chovaji imysIné racionalné (intended rationality), pokud ke komplexnim
a slozitym problémim pfistupuji na zakladé vySe uvedenych bodu. Lze pak ocekavat
relativné stabilni chovani uvnitf organizace, pokud je chovani jednotlivych ¢lenli imysIné
raciondlni. Organizace je v jejich pohledu vice oteviena svému prostiedi, sama ho utvaii a
je jim 1 sama utvatrena. Nékteré vykonnostni programy pak mohou byt provadény rutinné,

u jinych (slozitych) je vyzadovana vétsi volnost pro tviirce rozhodnuti v rdmci organizace.

3.3 Cyert, March: Behavioralni teorie firmy

Cyert a March se zabyvaji chovanim firmy, zejména pak zpusobem jak firma cini
ekonomicka rozhodnuti. Pro tento model je kliCové zaméfeni na sledovani procest a
procedur, piijimanych a realizovanych uvniti firmy, které vedou ke konkrétnim
ekonomickym rozhodnutim Hlavni nastroje pro organizovani, ktera ma firma k dispozici, jsou

soubory proménlivych konceptli a soubory racionalnich konceptti (Mahoney, 2005, s. 58).

Soubor proménlivych konceptii:

e (Cile organizace.
e Ocekavani organizace.
e Volby (rozhodnuti) u¢inéné organizaci.

e Rizeni organizace.

3.3.1 Cile organizace
Teorie cilti zkouma, jakym zpiisobem dochdzi k tvorbé cill, jak se tyto cile v ¢ase méni a

jak firma postupuje pii jejich plnéni. Kli€¢ovy je pohled na organizaci jako na koalici
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zainteresovanych osob (stakeholderi), pficemz jednotlivi stakeholdeti mohou vytvaiet sub-
koalice. Koalici rozumime uskupeni jednotlivct (pfipadné instituci) se spole¢nym zajmem.
Clenové koalici jsou manaZefi, pracovnici, pravnici, vybéréi dani, vladni agentury a jiné.
Odlisnost jednotlivych koalic, pramenici z odlisnosti jednotlivych ¢lenti, muze vyustit
K vnittnim konfliktim. Kli¢ovym prvkem organizace, ktery doprovazi jeji existenci, je
pretrvavajici nevyieSeny konflikt. Autofi proto striktné netrvaji na tom, aby rozhodovaci
proces produkoval pouze konzistentni cile. Cile jednotlivych koalic mohou byt v rozporu.
V takové situaci neni mozZné uspokojit jednotlivé cile ve stejny okamzik a koalice uplatiiuji
socialni hry, které maji napomoci k realizaci jimi zvoleného cile. V dlouhém obdobi se cile

aktivné adaptuji zménam koalic.

Skala (2010, s. 13) ¢leni cile do péti skupin:

e Vyroba: pozadavek plynulosti vyroby a vyuziti kapacit, k navySovani vyroby dochazi
pouze do bodu wvyuziti kapacit, plynulost vyroby ma zajistit mensi vykyvy
Vv jednotlivych obdobich. Plynulost vyroby bude pozadovana koalicemi, u kterych je
vyroba hlavnim predmétem zajmu.

e Zasoby: optimalni velikost zasob z hlediska vstupii 1 vystupt, zejména vyvarovani
situaci, kdy firma nema na skladé¢ zadné vyrobky a zajisténi nakladoveé optimalni
velikosti a skladby vstupt. Zajmové skupiny tvoii zakaznici, prodejci, zdsobovaci
odd¢lenti.

e Prodej: prodeje jsou kliCové pro existenci firmy, proto je cil prodeje do jisté miry
spole¢ny vSem zainteresovanym osobam. Nicméné zejména skupiny pfimo s nim
spojené maji na tomto cili hlavni zajem.

e Podil na trhu: tento cil je jakousi alternativou k prodejnim cilim. Zajmové skupiny
preferujici porovnavani s konkurenci budou uptednostiiovat tento cil.

e Zisk: zisku vénuji pozornost zejména skupiny, které maji zdjem na rozdéleni zisku,

tedy akcionafi, investofi, vrcholovi manazefti.
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3.3.2 Ocekavani organizace

Teorie ocekdvani se zabyva zpltisobem, jakym firma hleda a ziskavé informace nebo nové
alternativy, jak tyto informace zpracuje a vyhodnoti. O¢ekavani zavisi na nadéjich, pranich
a potiebach jednotlivych sub-koalic (Mahoney, 2005, s. 59). Informace, popisujici
disledek vyvoje konkrétniho stavu v organizaci, jsou vétSinou tézko ziskatelné a ne pfilis
spolehlivé. V dasledku jsou pak predstavena jak védoma, tak nevédoma ocekavani
konkrétniho stavu. Stejnym zplisobem jsou urcovany i priority. Sub-koalice maji takto
moznost manipulovat s o¢ekavanimi. Komunikace v organizace zahrnuje zna¢nou miru

uptfednostiiovani a ovlivilovani.

3.3.3  Volby ucinéné organizaci

Teorie volby popisuje procesy, kterymi jsou vybirany dostupné alternativy aktivit.
Rozhodnuti zavisi na kvalit¢ informaci, odhadech a o¢ekavanich. Ty se mohou odliSovat
od reality. Organizacni vnimani je ovlivnéno charakteristikami organizace a jejimi
procedurami (Mahoney, 2005, s. 59 — 61). Firma je adaptivné racionalni systém ucici se

Z minulosti. Obecna procedura vybéru probihd pti respektovani tfech zakladnich principi:

e Vyhnuti se nejistoté: hleddni procedur, které nevyzaduji predpovéd nejistych
budoucich okolnosti.

e Dodrzovani pravidel: pokud firma urci ptijatelny soubor procedur rozhodovani,
opusti ho pouze pod n€jakou hrozbou.

e Zjednodusit pravidla: Firma je odkézéna na usudek jednotlivce pfi flexibilnim

jednani s jednoduchymi pravidly.

3.3.4 Rizeni organizace

Teorie fizeni specifikuje rozdil mezi vykonnym vybérem a pravé aplikovanym
rozhodnutim. Organizaéni tizeni (Mahoney, 2005, s. 61) zavisi na zpracovani standardnich
provoznich procest. Jednotlivé organizacni procesy ovliviiuji proces volby a rozhodnuti.
Ty pak ovliviiuji cile jednotliveil ve firmé. Prostiedi, ve kterém plisobi, ma vliv na pravidla

rozhodovani a interval pfijatelnych alternativ feSeni. Teorie predpoklada:
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e Mnohonasobnou, proménlivou, pfijatelnou troven cilii - kritériem je, aby zvolena
alternativa splnila pozadavky koalice.

e Sckvencni analyzu alternativ: prvni pfijatelna alternativa je akceptovana. Pokud
dojde k chybg, zintenzivni se hledani postupovanim jedné alternativy ke druhé.

e Vyhybani se nejistoté: organizace odstrafiuje vliv nejistoty dodrzovanim
zavedenych standardnich provoznich procedur a reakci na zpétnou vazbu spise, nez

analyzou vlivu prostfedi a svého vlastniho chovani.

Soubor raciondlnich konceptit (Mahoney, 2005, s. 62 — 64):

e Kvazi-teSeni konflikta.
e Vyhybani se nejistote.
e Vyhledavani na zaklad¢ problému.

e Vzdélavani.

3.3.5 Kvazi ieseni konfliktit

Pokud mé organizace prosperovat, je nutné fesit konflikty. Zajmy jednotlivych koalic jsou
Casto v rozporu. V takovém piipad¢ je ptijatelnym pfistupem pouziti pravidla piijatelné
urovné fteSeni pro jednotlivé koalice. V podstat¢ se jedna o hledani kompromisu ¢i
sekvencni jednani (plynuly a postupny piechod mezi jednotlivymi cili), kdy se ¢aste¢né (v
idealnim ptipadé pln¢) uspokojuji dil¢i naroky koalic pti zohlednéni pozadavkii ostatnich

koalic.

3.3.6  Vyhybani se nejistoté

Nejistota negativné ovliviluje podminky rozhodovdni a ¢ini ho komplikovanéjsi.
Organizace se miZe vyhybat nejistoté dvéma zpusoby, bud preferovanim spise
kratkodobych predikei neZ dlouhodobych nejistych jevi, ale zejména pak neptfedjimanim
reakci prvka prostiedi na zédkladé uméle vytvorenych modeli prostiedi. Do jisté miry je
mozné nejistoty omezit smluvné, tvorbou planii nebo aplikaci osvéd¢enych provoznich

postupt a procedur.
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3.3.7 Vyhledavaini na zakladé problému

Problém je zakladni impulz pro vyhledavani a rozhodovani v organizaci. AZ po rozpoznani
problému dochazi k jeho teSeni a hledani napravy. Vyhledavani je ovlivnéno piedevsim
zkuSenostmi, ocekavanim, komunika¢nimi navyky, ale 1 absolvovanymi Skolenimi a

tréninky.

3.3.8 Organizacni vzdélavani
Organizace na rozdil od jedinct jednd adaptivné v Case. K reformulaci cild dochédzi na
zéklad¢ zkuSenosti, tedy adaptace firmy. Cyert a March podporuji hledani pravidel feSeni a

adaptaci téchto pravidel.

3.4 Simon: Modely omezené racionality: behavioralni
ekonomie a organizace firmy

Simon poukazuje na fakt, Ze organizacni teorie, ekonomie (zejména pak teorie firmy) a
kognitivni psychologie se v podstaté zabyvaji stejnym problémem (Mahoney, 2005, s. 68).
Vsechny ptredstavuji teorie lidského rozhodovani a feSeni problému, piesto se kazda
vyvijela v relativni izolovanosti od druhych dvou. Neoklasicka teorie, kde v popiedi
vystupuje podnikatel, disponujici nakladovymi kiivkami nebo produkéni funkei,

Vv

z diivodu pfedpokladu vnitini efektivity a maximaliza¢niho chovani.

3.4.1 Teorie pracovniho vitahu

Neoklasicka teorie abstrahuje od odlisnych forem zaméstnaneckych smluv. Charakteristika
zaméstnaneckych smluv vSak zna¢né ovliviluje pracovné pravni vztahy, a tim i celou
organiza¢ni strukturu firmy. Neoklasicky pfistup k problematice pracovné pravnich vztaht
je stejny jako ke kupni smlouve. Jedna strana (kupujici) se zavaze zaplatit urcitou ¢astku a
druhd strana (prodavajici) se zavazuje poskytnout piedem dohodnutou protihodnotu

(naptiklad zbozi). Problematika autority je ponechdna stranou. Pro Simona je vSak vztah
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vyplivajici z pracovni smlouvy klicovy (Mahoney, 2005, s. 68 — 70). Zaméstnavatel
uplatituje autoritu vici zamestnanci, pokud zaméstnanec svoli k ur¢itému chovani, které
zaméstnavatel vyzaduje. Zaméstnanec piijme vzor chovani uréeny zaméstnavatelem, pouze
pokud se nachazi v jeho zén¢ tolerance (chovani urCené zaméstnavatelem mu nepisobi
prilis velkou ujmu, respektive tato ujma je fadné kompenzovana). Dle Simona je tedy
pracovné pravni vztah nutno vnimat jako ochotu zaméstnance ptistoupit na n¢jaké chovani
urcené autoritou (uvnitt zony tolerance) nebo jako vztah kompenzace za chovani mimo

zonu tolerance (pInéni nepiijemného tkolu).

Organizacni teorie oproti neoklasické teorii, kde jedinym raciondlnim prvkem ve firm¢ je
majitel, ktery s ostatnimi ucastniky pracuje jako s implicitné danymi vstupy pii hledani optima,
vnima vSechny ucastniky soumérnéji (Mahoney, 2005, s. 70). Za jejich ptisobeni v organizaci
jsou jim nabizeny pobidky. Svoji ucasti v organizaci ptinaseji jeji Clenové prispévky
organizaci. Organizace pak transformuje tyto piispévky ve stimuly, které jsou zpétné
distribuovany ¢leniim organizace. Vztah jednotlivych ucastniki, stimultl a ptispévkii zachycuje

nasledujici tabulka:

Tab. 3.1. Vztah mezi stimuly a ptispévky organizaci

Ucastnik Stimul Pispévek
Podnikatel Trzby z prodeje Naéklady na produkci
Zaméstnanec Mzda Prace

Zakaznik Vyrobky Nakupni cena

Zdroj: (Mahoney, 2005, s. 71), upraveno autorem

Organizac¢ni teorie se pfili§ nezabyva optimalizaci ¢i podminkami nezbytnymi pro pieZiti
organizace (tedy za jakych podminek se ¢lenové budou ochotni zapojovat). Firma z tohoto
pohledu vystupuje jako hledajici, informace zpracujici, uspokojujici a alokujici

mechanismus.
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3.4.2 Uloha Informace

Zivot v informa¢nim svété s sebou piinasi uskali spojené s posouzenim a vybérem relevantnich
informaci. VétSinu ekonomickych nakladi na informace nese piijemce. Vznikd potieba
informacniho systému, ktery nema za cil pfinést vSechny informace, pottebné pro rozhodovani
manazerd. Slouzi k rozeznani informac¢niho prostiedi, ve kterém se firma pohybuje a ke snizeni
Casu, ktery pfijemce informaci musi vénovat (Mahoney, 2005, s. 72). Simon uvadi ptiklad
s knihovnou. Kdyby byla v knihovné jen jedna kopie kazdé knihy, stale by méla knihovna
velky stupent informacéniho prebytku. Svét, ve kterém zijeme, se fidi fadou zékonitosti. Fakta
jsou zakonits, pokud mohou byt predpovézena z jinych faktd. Ukolem védy pak je, aby
obrovské mnozstvi nesouvislych fakti nahradila drobnymi tvrzenimi o podstaté¢ véci

(zakonitostmi), ze kterych pak bude mozné tato fakta odvodit.

Neoklasicka teorie pracuje s dokonale konkurenénimi trhy a predpokladd raciondlni
podnikatelska rozhodnuti. Pro ovéfeni zaveéri nepotiebuje empirickd data. Pres schopnost
vysvétlit znacnou Skélu situaci, neuvazuje problematiku konfliktu ani dynamiku prostiedi. Dle
Simona jsou satisfakéni modely bohatsi nez maximalizujici model, protoze berou v potaz nejen

rovnovahu, ale i zptisob jakym je ji dosazeno.

3.4.3 Teorie omezené racionality

Racionalita piedstavuje chovani vodné k dosazeni cilti, pfi zohlednéni urcitych omezeni.
Omezeni vyvstavaji z podstaty jednotlivet a jejich omezenych schopnosti. Teorie zohlednujici
tato omezeni jsou nazyvany teorie omezené racionality. Simon pro vysvétleni pouziva analogii
Sacht. V této hfe jsou mozné tfi vysledky: prohra, vyhra nebo remiza. Nicmén¢ tato
jednoduchost situace zdaleka neposkytuje navod hracim pii vybéru tahi. Nemoznost hractu
jednat racionaln¢ (vybrat optimalni kombinaci tahll) nesouvisi s nejistotou, nebot’ veskeré
varianty moznych taht a jejich nasledkd jsou vypocitatelné (Mahoney, 2005, s. 75 — 77). Tato
nemoznost prameni z komplexnosti. Jednd se o prostfedi dokonalé informovanosti. Subjekty

vsak nejsou vypocetné schopni zjistit strukturu prostiedi. Jsou nuceni uchylit se k aproximaci.

Proces satisfakce mize byt pfeveden na proces optimalizace za pouZiti pravidla optimalniho

rozsahu hledani nebo pravidla zajiSténi optima aspira¢ni Urovné. V praxi je vSak potieba
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zajisténi dodate¢nych informaci a pfedpokladii nad uroven té€ch potiebnych pro satisfakci.
Nejcastéjsi pristup je zjednoduSovani problémd do bodu, kdy je mozné pouzit formalni
optimaliza¢ni modely pro aproximaci. Nejroz§ifenéjs$i metodou pro feSeni pfili§ komplexnich

situaci, které neumoznuji optimaliza¢ni metody, je metoda simulace.

3.4.4  Od substantivni k proceduralni racionalité

Pojem substantivni racionalita reflektuje ekonomicky pohled na racionalitu, zatimco
proceduralni racionalita pohled psychologicky. Substantivné raciondlni nazveme chovani,
které je vhodné z hlediska cilti pti zohlednéni omezeni. Z této definice vychazi racionalita
chovani jedince pouze zjeho cili. Pokud jsou cile dané, raciondlni chovani je plné
determinovano charakteristikou prostiedi, ve kterém se odehrava. Chovani je proceduralné
racionalni, pokud je vysledkem piiméteného odhodlani. Proceduralni racionalita zavisi na
procesech, které ji utvofili. Substantivné racionalni chovani se projevu pouze v dostatecné
jednoduchych a transparentnich situacich. Slozitéjsi situace vyzaduji vyuziti zjednoduSenych

nebo nedokonalych informaci. Rozhodovaci procesy se méni s kazdou zmeénou toho, co

jedinec vi a s kazdou zménou v jejich zptsobu vypoctu.

Pravé z tohoto diivodu Simon piedpoklada, ze popsat lidské chovani deduktivnimi metodami
vychazejicimi z malého mnozstvi nezpochybnitelnych premis je nemozné. Poznamenava, ze
prechod od teorii substantivni racionality k teoriim proceduralni racionality vyzaduje zménu ve
védeckém stylu prace, tedy prechod od deduktivniho usuzovani v ramci malého systému

axiomil ke zkoumani komplexnich algoritmti mysleni na zaklad¢ empirickych prizkumiti.
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4 Strategicky management

Nasledujici kapitola se zabyva pohledem strategického managementu na fizeni firmy. Neni
zde uveden vycerpavajici vyklad vSech moznych ptistupl k tvorbé strategii a dosahovani
udrzitelné kompetitivni vyhody, nybrz jsou rozebrany oblasti, které¢ do jisté miry

koresponduji s manazerskymi (respektive behavioralnimi) teoriemi.

Zvladani internich aktivit pii fizeni firmy je podle Gregory Desse (2014, s. 7) jen jednou
z ¢asti odpovédnosti moderniho manaZera. Dalsi, neméné dilezitou c¢asti, je schopnost
reagovat na vyzvy, které vyplivaji bezprostiedné¢ z externiho prostfedi firmy. Toto externi
prostiedi zahrnuje konkurenty, zdroje, dodavatele, vladni organizace a jejich regulace a
zékazniky. Toto externi prostfedi pifedstavuje zmény ekonomickych a socialnich
podminek, politickych priorit a technologickych inovaci, které musi byt ocekavany,
monitorovany a zohlediiovany pti rozhodovani manazerii. Pfed fidicim pracovnikem casto
stoji vyzva, aby koordinoval interni aktivity a externi prostfedi a plnil mnohonasobné a
casto nekonzistentni cile svych stakeholderti. Aby se vedouci pracovnici mohli efektivné
vypotadat s faktory ovlivilujicimi rist a profitabilitu firmy, pouzivaji procesy
managementu, o kterych maji pocit, Ze povedou K optimalni pozici v kompetitivnim
prostiedi. Toho dosahuji maximalizovanim anticipace zmén externiho prostfedi a
uspokojovanim neocekdvanych internich a kompetitivnich pozadavki. Ziejmé¢ k
nejvyznamnéjSim zlepSenim v téchto procesech managementu doslo, kdyz ,,dlouhodobé
planovani*; ,pldnovani, programovani a rozpoctovani a ,,firemni politika® nabyvali stale
vétsiho vyznamu pii odhadech vyvoje prostiedi a implementaci plant. Strategicky
management predstavuje soubor rozhodnuti a akci, které vyhsti ve formulaci a

implementaci pland, vedoucich k dosazeni firemnich cila.

Strategicky management se sklada z analyz, rozhodovani a akci, které organizace provadi,
aby si zajistila dlouhodobou konkurenéni vyhodu (Dess, 2014, s. 7). Strategicky
management se zabyva analyzou cilll (vize, mise, strategické cile), stejn€ tak jako analyzou
vnitiniho a vnéj$iho prostiedi organizace. Z téchto analyz vychazeji strategickd rozhodnuti.

V Sir§Sim slova smyslu se tato rozhodnuti zabyvaji dvéma otdzkami: V jakém oboru
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podnikat? Jak v tomto oboru podnikat? Akce ptedstavuji prevadéni rozhodnuti do reality.
Firmy musi realizovat nezbytné akce, aby implementovaly své strategie. Pro uskute¢iiovani
téchto zamyslenych strategii je nezbytné nutné, aby vedouci pracovnici alokovali nezbytné
prostiedky a vytvofili odpovidajici strukturu organizace, kterd zajisti uspéSnou realizaci
strategii. Od toho se pak odviji formalita strategického managementu. V tomto smyslu
chapeme formalitu jako uroven, kterd specifikuje ucastniky, odpovédnosti, autority a

zodpovédnost za rozhodovaci procesy (Pearce a Robinson, 2013, s. 8).

Strategicky management je orientovan smérem k celkovym cilim a zaméram. Usili musi
byt sméfovano k celkovému uzitku organizace ne k uzitku jednotlivych tutvart. Autofi
strategického managementu odkazuji na tento pohled jako na organizacni versus
individualni racionalita (pojmem racionality se zabyva kapitola 2). Tedy co muize byt
raciondlni pro konkrétni Gtvar, nemusi byt v nejlepSim zajmu organizace. Napiiklad utvar
vyvoje a vyzkumu vytvoii unikatni produkt (ohledné vlastnosti) po kterém zakaznici touzi,

ale design vyrobkli miize produkt natolik zdrazit, ze trzni poptavka bude minimalni.

Jak uvadi Dess (2014, s. 7), strategicky management zahrnuje pii rozhodovani velké
mnozstvi stakeholder. Manazeii nebudou spésni, pokud se zaméii na jedinou skupinu.
Ptfedstavme si pfehnany diraz na vytvareni zisku pro majitele. V této situaci mize trpét
zékaznicky servis, pracovnici nemusi byt dostatecné motivovani (pokud pfipustime, Ze ¢ast
zisku predstavuje penézni pobidky zaméstnancim) a muize dochazet k poklesu zajmu

distributorti z cenovych diivodil (produkt je nadhodnocen).

Strategicky management vyzaduje propojeni kratkodobé a dlouhodobé perspektivy.
Manazeti se tak musi soustfedit jednak na pohled do budoucnosti (smé&fovani firmy),
jednak na soucasné operativni potieby. Nicméné finan¢ni trhy mohou vyvijet vyznamny
tlak na vedouci pracovniky, aby uspokojovali kratkodobé cile. Podle Desse (2014, s. 22),
pouze 59 procent vedoucich pracovnikii by vyZadovalo kladnou ¢istou souc¢asnou hodnotu
projektu, pokud by to znamenalo nesplnéni Ctvrtletniho konsensu odhadu vynosu na akcii.

Jesté htite, 78 procent by obétovalo hodnotu (tvorbu hodnoty) na tkor vynosti.

69



Pro uspéch organizace je klicové, aby manazefi a zaméstnanci usilovali o spole¢né cile.
Specifikace chténych vysledkti umozni snadnéjsi postup vpied. Analogicky pokud nikdo
nevi, ¢eho se snazi firma docilit, nikdo také nema ponéti, jaké akce je tieba podstoupit.
Organizace vyjadiuje své priority skrz hierarchii cild, které je predstavovana firemni vizi,
misi a strategickymi cili. Smérem od vrcholu pyramidy smérem doli roste specifi¢nost

jednotlivych cilti a jejich orientace na kratky ¢asovy horizont.

4.1 Vize

Jak uvadi Dess (2014, s. 23), vize je cil, ktery je inspirujici a dlouhodoby. Ptedstavuje
zédouci budouci stav, kterého chce organizace pomoci své strategie dosahnout. Naptiklad
vize Disneylandu je: byt nej$tastnéjSim mistem na planeté. Vize shrnuje, ¢im chce
spole¢nost byt. Vize sice neni konstruovéana jako obraz reality, musi s ni vSak byt do jisté
miry svazana. Lidé maji potize identifikovat se s vizi, kterd maluje zafnou budoucnost, a
piesto nebere v ivahu neptatelské prostiedi, ve kterém firma soutézi nebo ignoruje nékteré

ze slabych stranek firmy.

4.2 Mise

Mise spolecnosti fika, pro¢ spole¢nost existuje, tedy jeji ticel, pomoci popisu co organizace
déla a pro koho to déla (Dess, 2014, s. 25). Mise také zohlediuje podstatu, jak firma hodla
konkurovat a jaké jsou jeji kompetitivni vyhody. Efektivni prohldSeni mise zahrnuje
koncept stakeholder managementu, navrhuje nutnost organizace reagovat na rozli¢né
podnéty. Mise ma nejvétsi dopad, pokud odrazi zpusob, jak chce organizace dlouhodobé
vytrvat, jak bude dosahovat svych priorit a jaka je jeji konkuren¢ni pozice. Piiklad mise
firmy Federal Express: Vytvafet vyznamnou hodnotu pro nase shareholdery pomoci
poskytovani sluzeb nejvyssi kvality nasim zakaznikiim v oblasti logistiky, transportu a e-
obchodu. Dobra mise musi komunikovat, pro¢ je organizace specialni a jind. Empirické

vvvvvv

zminuji hodnoty jiné nez zisky. Mén¢€ UspéSné firmy se se soustied’uji zejména Cisté na
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profitabilitu. Mise ma dlouhodoby charakter, nicméné¢ mize a méla by reagovat na

vyznamné zmény prostiedi, nebo pokud firma ¢eli novym hrozbam ¢i pfilezitostem.

4.3 Strategicke cile

Strategické cile poskytuji ndvod, jak ma organizace dosahnout nebo smétfovat k vys$Sim
cilim (ve smyslu hierarchie cilil) — misi a vizi. Tim padem jsou strategické cile
rust trzeb o pét procent, snizit naklady vyvoje vyrobku o jeden milion a podobné. Aby byly
cile smysluplné, musi spliiovat urcita kritéria (Dess, 2014, s. 26). Ta se oznacuji pod
zkratkou SMART. Cile musi byt konkrétni, musi byt jasné, ¢eho se chce dosdhnout
(Specific). Musi byt métitelné, tedy musi existovat indikator, ktery méii postup smérem
k napliovani cile (Measurable). Cile musi byt vhodné, v souladu s misi a vizi firmy
(Appropriate). Déle musi byt realistické, organizace musi byt schopna jich dosahnout pti
zohlednéni svych moznosti a ptilezitosti okoli, tedy cile musi byt proveditelné (Realistic).
Poslednim kritériem je Cas. Musi existovat ¢asovy usek pro splnéni cile (Timely). Neni
mozné, aby uréity cil mél byt splnén ,,v budoucnu®, nebot’ tento horizont je zna¢né
rozsdhly. Splnéni téchto kritérii pfind$i mnoho wuzitku. Pomahaji sméfovat Tsili
zaméstnanc smérem ke spoleénym cilim. Cile, které piedstavuji vyzvu, mohou motivovat
a inspirovat zaméstnance k vysSimu usili a odhodlani. Smysluplné cile pomahaji fesit
konflikt, kdyz vyvstane. Jak jiz bylo zminéno, rizné ¢asti organizace mohou sledovat
rozdilné cile. Vytvoreni dobrych strategickych cilti zvySuje celistvost organizace ve smyslu
kratkodobymi cili, které jsou zékladni casti akcnich plant a jsou tak kli¢ové pro

implementaci strategii zvolenych firmou.

Jako tfi hlavni cile spole¢nosti uvadi Pearce a Robinson (2013, s. 26) pteziti, rust a
profitabilitu. Firma, kterd neni schopna pftezit, jen stéZi uspokoji pozadavky svych
akcionai. Profitabilita je kliCovym cilem organizace. Bez ohledu na zplsob jakym je
meéfena, dosahovani zisku v dlouhém obdobi je jasnou zndmkou schopnosti firmy

uspokojovat pozadavky a touhy zaméstnancii a akciondit. Rast firmy je spojen
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bezprostiedné s prezitim a ziskovosti. Ristem zde rozumime rist trzniho podilu (ktery je
v piimé korelaci se ziskovosti), rist poctu obsluhovanych trhii, rst skaly produktt, rast
poctu technologii. Rist znamend zménu, proaktivni zména je klicem uspéchu

vV dynamickém obchodnim prostiedi.

4.4 Analyza prostiedi firmy

Dobr4 strategie vychazi z kvalitni situacni analyzy. Firma musi posoudit charakter vnéjsiho
prostiedi, ale také prostiedi firmy samotné. K dispozici mé piitom nekolik nastroji. Mezi
n¢ patii napiiklad SWOT analyza, analyza PESTLE (ptipadné jeji modifikace), Porterova
analyza péti sil, analyza hodnotového fetézce, porovnani s predchozimi vykony, porovnani
s konkurenci, zivotni cyklus a jiné. SWOT analyza se zabyva prostiedim firmy samotné (S
— silné stranky firmy: motivovany personal, tradice firmy vyjimecny vyrobek; W — slabé
stranky firmy: Spatny zakaznicky servis, financni nestabilita) a zdroven vn¢jSim prostredim
(O — npfrilezitosti: rast poptavky, rodici se zahrani¢ni trhy; T — hrozby: snadno
replikovatelny produkt, nové pfichozi konkurence). PESTLE analyza zkouma vliv
externich faktort, jmenovité politickych (monetarni a fiskalni politika, pozice a stabilita
vlady); ekonomickych (kurzy, arokové miry, inflace); socialnich (demografie obyvatelstva,
kultura, spole¢nost); technologickych (vliv védy a vyzkumu, nové technologie);
legislativnich (zakony, vyhlasky, regulace) a environmentalnich (ochrana Zivotniho
prostiedi, naklddani s odpady). Porteriv. model péti sil zkouma charakteristiku

konkuren¢niho prostiedi (Dess, 2014, s. 45 — 48). Popisuje pét zakladnich sil:

e Hrozbu vstupu nové konkurence, ktera roste srustem ziskovosti odvétvi,
neexistujicimi nebo slabymi bariérami vstupu. Jako bariéry vstupu mohou byt
uspory Zrozsahu, diferencovany produkt, kapitalové pozadavky, pfistup
K distribu¢nim kanalim, ptistup k surovinam, vladni regulace.

e Vyjednavaci sila kupujicich. Kupujici mohou svou vyjednavaci silou vyvijet tlak
na pokles cen, na zlepSeni kvality sluzeb nebo vyvolavat svym chovanim
soupefeni mezi konkurenty. Obecné je jejich sila vyssi, pokud velké mnoZstvi
produkce odebird menSi mnoZstvi zdkaznikll (pfedstavme si extrémni piipad —
kupujici v pozici monopsonu), produkce je spiSe homogenni, existuje moznost

zpétné integrace a jiné.
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e Vyjednavaci sila dodavateld, ktera ma obdobny charakter, implikace a pfic¢iny jako
vyjednavaci sila kupujicich

e Hrozba substitutd predstavuje Ctvrtou silu. Existence substitu¢nich produkti
limituje potencidlni ziskovost, miizeme si piedstavit, ze cena substitu¢ni produkce
stanovuje limit pro ceny, které si mize odvétvi uctovat. Pokud je tento limit
ptekrocen, zdkaznik piejde k substitu¢nimu vyrobku.

¢ Intenzita soupefeni mezi konkurenty v daném odvétvi predstavuje zaveérecnou silu.
Jde o to, jaké taktiky pouziva konkurence, zda se jedna o nepratelské a intenzivni
soupefeni (cenové valky, reklamni valky, vytlaCovani konkurentl z jejich trzniho

podilu) nebo se jedna o spiSe umirnéné soupeieni.

Analyza hodnotového fetézce sleduje firmu jako fetézec aktivit, které pfemenuji vstupy na
vystupy. Aktivity jsou ¢lenény na primdrni a podptirné. Primarni jsou aktivity zahrnujici
fyzickou tvorbu produktu (sluzby), marketing, distribuci a poprodejni servis. Podpiirné

aktivity slouzi firme jako jakasi infrastruktura pro primarni aktivity, jejich hladky chod.

4.5 Pohled na firmu z hlediska zdroji (Resource-based
view)

Tento model analyzuje a identifikuje firemni strategick¢ vyhody na zékladé¢ zkoumani
specifickych a jedine¢nych kombinaci aktiv, schopnosti, moznosti a nehmatatelnych
hodnot uvnitt firmy. Jak postuluje Dess (2014, s. 82 — 86), vychozi pfedpoklad je, ze kazda
firma disponuje unikatni kombinaci zdroji — hmotnych a nehmotnych aktiv a
organizacnich schopnosti. Kazda firma si z téchto zdroji vytvafi specifickou strukturu,
ktera, zejména pokud je dobfe rozvinuta, se stavd zdrojem konkurencni vyhody.
podporuje rust firmu a zarovei ji odliSuje od soucasnych 1 budoucich konkurentii nazveme
klicovou kompetenci. Pohled na firmu z hlediska zdroji pracuje s tfemi zakladnimi druhy
zdroji. Jsou jimi hmotna aktiva, nehmotna aktiva a schopnosti firmy. Hmotna aktiva jsou
nejsnaze pozorovatelnd, fadime mezi né suroviny, vyrobni zavody, financ¢ni zdroje,
nemovitosti — piedstavuji fyzické a financni zpisoby, které firma pouziva, pii poskytovani

hodnoty zakaznikim. Mezi nehmotna aktiva fadime reputaci firmy, patenty, licence,
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zkuSenosti, znalosti. Pfes svoji znaCnou abstrakci patfi nehmotna aktiva ke kliCovym
zdrojim tvorby konkurenéni vyhody. Schopnosti firmy nejsou typickymi vstupy jako
hmotna a nehmotna aktiva, jako spiSe dovednosti — kombinovat aktiva, pracovniky a

procesy, které¢ firma pouziva k pfeméné vstupll na vystupy.

4.6 Generické strategie, grand strategie, metoda BSC

Mnoho odbornikli strategického managementu uvadi nézor, ze zakladni mySlenka
podnikani, vyjadiend misi firmy, musi byt nejprve pfevedena do komplexniho vyjadieni
strategické orientace firmy, nez muze byt dale definovana ve smyslu specifickych
dlouhodobych strategii. Jinymi slovy, dlouhodobé nebo grand strategie musi vychazet
z klicovych kompetenci firmy. Takovou strategii nazveme generickou. Dlouhodobé
strategie by se mély odvijet od snahy firmy dosahovat kompetitivni vyhody na zakladé tii

generickych strategii: cenové viidcovstvi, diferenciace, zacileni.

Jak uvadi Pearce a Robinson (2013, s. 195) cenovi vudci disponuji unikatnimi moZnostmi
(Gispory z rozsahu, dominantni pozice na trhu, monopsoni postaveni na trhu vstupi), jak
dosahnout a udrzet jejich pozici viidce nizkych nékladia. Vynikaji vétSinou ve schopnosti
redukovat ndklady a v efektivnim vyuzivani zdroji. Nizké ndklady jim umoziuji uctovat
niz$i ceny, coz vede k rustu trzniho podilu, zvySovani ziskovosti nebo extrémné k likvidaci
konkurence. Firma v pozici cenového viidce se miize snadno branit proti cenovym valkam,
cenovym utokiim konkurentii, které maji za cil zvySit trzni podil nebo si uzivat svého
vysadniho postaveni k zajiSténi vétSich vynostl. Jako piiklad miZe slouZit sit’ obchodl

Wal-mart.

Strategie diferenciace se zaméeiuji na odliSeni produktu (sluzby) od konkuren¢nich nabidek
(Pearce a Robinson, 2013, s. 197). Pomoci zdraznéni kliCovych vlastnosti v porovnani
s konkurenénimi produkty, se firmy snazi o budovani loajalni zdkaznické zakladny. Ta pak
firmé umozni Uctovat prémiové ceny. Atribut odliSujici firmu od konkurence miZe byt
unikatni distribuéni kanal, unikatni vlastnosti produktu nebo excelentni sit' sluzeb

doprovazejici koupi. Tyto atributy se mohou stat bariérami vstupu do odvétvi pro nové
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konkurenty. Dilezitou roli Casto hraje reklama. Mnoho firem proto k odliSeni pouziva
zndmych tvafi zftad hercl, sportovcti nebo modelingu. Piikladem mohou byt firmy

Porsche, Cross-brand nebo Chivas Regal.

Strategie zacileni, zastiténd nizkymi naklady nebo diferenciaci, se snazi uspokojit potieby
konkrétniho trzniho segmentu, ktery je konkurenci ignorovan nebo nedocenén (Pearce a
Robinson, 2013, s. 197). Firma zaméfena na trzni niky profituje zejména z neochoty trhu
tyto niky obsluhovat. V pribéhu ¢asu, zejména pokud se prokaze znaCna atraktivita a
ziskovost niky, vSak mize dochazet k vstupu novych konkurentii a zaniku niky (respektive
transformaci na hlavni trzni segment). Ptikladem mize byt zrod kabelové televize. Vznik
trhu kabelovych televizi byl dan ochotou kabelovych spole¢nosti obsluhovat segment
odlehlych a zemé&délskych oblasti, pro tradi¢ni poskytovatele televiznich sluzeb nikterak

zajimavy.

Grand strategie, nékdy nazyvané také mistrovské nebo obchodni, poskytuji zakladni smér
pro strategické akce. Jsou zédkladem koordinovaného a udrzitelného usili smérem k pInéni
dlouhodobych cili. V nasledujicim textu bude stru¢né nastinéno patnact grand strategii.
Podle Pearce a Robinsona (2013, s. 200 — 224) je prvni strategii strategic koncentrovaného
rustu, pii které¢ firma sméfuje své zdroje do ziskového ristu dominantniho produktu, na
dominantnim trhu, pouzitim dominantni technologie. Takto zaméfena firma pak snaze
dosahne vysadniho postaveni oproti firmé¢, ktera se snazi dosdhnout excelence u vice
vyrobkil na vice trzich. Dalsi strategii piedstavuje rozvoj trhu. Firma vyuziva existujici
produkty, ¢asto jen s malymi modifikacemi, které distribuuje novym trznim segmentiim c¢i
regioniim. Strategie vyvoje produktu se zaméfuje na existujici trhy a segmenty zékazniki
pii vyvoji novych produkti. Strategie inovace ma za cil kapitalizovat prémiové prirazky
pramenici z tvorby novych produktt ¢i sluzeb akceptovanych zakaznikem (blue ocean).
Strategie horizontalni akvizice pfedstavuje riist pomoci akvizice podobnych firem, které
operuji na stejné urovni vyrobné-marketingového fetézce. Vertikalni akvizice piedstavuje
akvizici firem, které tvofi dodavatele nebo odbératele plivodni firmy. Koncentricka
(soustiednd) diverzifikace je strategie, zahrnujici zfizeni druhotného podniku, ktery tézi

z klicovych kompetenci prvni firmy. Konglomeratni diverzifikace je strategie akvizice
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firmy, ktera predstavuje nejlepsi moznou a dostupnou investi¢ni variantu. Devatou strategii
je strategie obratu. Pouziva se v situaci klesajicich ziskd. Obratu je dosazeno snizovanim
nakladi nebo redukci aktiv. Strategie odprodeje je caste¢né nebo uplné zbaveni se
podnikatelské jednotky. Strategie likvidace piedstavuje prodej aktiv firmy, vétSinou za
nizsi nez trzni ceny. Strategie bankrotu se pouziva v situacich, kdy firma neni schopna
platit své dluhy s jejich blizici se splatnosti. Posledni tii strategie pfedstavuji spolupraci
firem. Prvni, joint venture, piedstavuje situaci, kdy firmy spolupracuji a vytvoii podnik
(vytvofeni nové pravni entity, s majetkovou spoluticasti), ktery slouzi k jejich vzajemnému
prospéchu. Strategické aliance jsou spojeni podnikt, pfi vyuziti jedine¢nych a klicovych
vlastnosti ¢1 znalosti jednotlivych c¢leni, bez majetkové ucasti. Posledni strategii
pfedstavuje tvorba konsorcia. Konsorcium je sdruzeni dvou a vice subjektl, které
spolupracuji, aby dosahly uréitého cile. Jednotlivi ¢lenové jsou zodpovédni skupiné jako

celku jen do miry specifikované ve smlouve.

Metoda Balanced Scorecard ptredstavuje alternativni pfistup propojeni operativni a
strategické kontroly (Pearce a Robinson, 2013, s. 391). Tento manazersky systém
umoziuje firm¢ vyjasnit strategie, prevést je do akci a poskytnout smysluplnou zpétnou
vazbu (ohledné internich procest firmy a jejich externich duasledkt, za celem neustalého

zlepsSovani vykont a vysledkll). Hodnoceni organizace probihd na ¢tyiech trovnich:

e UCceni a rust — Jak dobfe se neustale zlepsujeme a vytvarime hodnotu?
¢ Financni perspektiva — Jak spokojeni jsou nasi akcionafi?
e Zakaznicka perspektiva — Do jaké miry jsou nasi zakaznici spokojeni?

e Procesni perspektiva — Jaké jsou nasSe kliCové kompetence a oblasti excelence?

Pomoci integrace cili jednotlivych perspektiv, metoda BSC umoziiuje propojeni strategii
s tvorbou hodnoty pro akcionafe a zarovenl poskytuje konkrétni métitelné kratkodobé

disledky, slouzici jako priivodce a metitko implementace strategie.
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4.7 Organizacni kultura, systém odmeén a corporate
governance

Pod pojmem organiza¢ni kultura si predstavme systém sdilenych hodnot a presvédceni
uvniti firmy. Organiza¢ni kultura ovliviluje chovani jedincii, organizaéni strukturu a
kontrolni systémy a vytvaii vzorce chovani uvnitt firmy (jakym zptsobem se co ve firme
de€ld). Silna organiza¢ni kultura nevznikne pies noc a ani se neudrzi bez silného odhodlani

vedoucich pracovnikil napfi¢ celou organizaci.

Dle Desse (2014, s. 281 — 282) piedstavuje systém odmén a pobidek silny nastroj pro
utvafeni a ovliviiovani organizac¢ni kultury. Umoznuje cilit sili na ukoly s vysokou
prioritou a motivuje chovani jedinct 1 kolektivi. Stejné¢ jako se kultura zabyva
ovliviiovanim piesvédCeni, chovani a postoji lidi uvnitf organizace, systém odmén,
specifikovanim kdo bude odménén a proc¢, pfedstavuje mechanismus motivace a kontroly.
Pfes znatnou motivacni schopnost, syst¢ém odmén a pobidek miize vést k nezamysSlenym
nasledkiim. Na urovni jedince mize dojit k nepochopeni z mnoha divodi. Prvnim muze
byt fakt, Ze pracovnici nevnimaji, jak je jejich jednani propojeno s tim, jak jsou za n¢j
kompenzovani. To miize mit demotivujici nasledky. Naptiklad pokud jsou odmény spojeny
s cenou akcii firmy, fadovi pracovnici mohou nabyt dojmu, Ze jejich usili ma maly nebo
zadny dopad a nevnimaji tak zadny piinos z toho, kdyby pracovali vice. Na druhé strané
pokud jsou pobidky pfili§ Gzce vazany na praci jednotlivcli, mohou vést k dysfunkénim
nasledkim. Naptiklad vedouci oddé€leni prodeji, ktery je obménovan podle objemu
prodeji, ma pobidku, aby prodéaval za kazdou cenu. MiiZe tak uzavirat neziskové obchody
nebo pouzivat distribucni kandly, kterym by se firma radéji vyhla. Proto souhrn chovani
jednotlived ne vzdy vede K vysledkim vhodnym pro organizaci. Individualni racionalita
neni zarukou organiza¢ni racionality. Systém pobidek a odmén mulze zpisobit problémy
napfi¢ organiza¢nimi jednotkami (Dess et al., 2014, s. 287). Moderni organizace se
vyznacuji vysokym stupném slozitosti organiza¢ni struktury. Jak korporace roste a vyviji
se, Casto dochazi k vzniku riznych podnikatelskych jednotek s riznymi systémy odmén.
Subkultury uvnitf organizace (pfedstavované jednotlivymi organiza¢nimi jednotkami)

mohou vnimat rozdily do takové miry, ze vysledkem bude zcela neadekvatni a nechténé
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chovani jako zadrZzovani informaci, spiSe nez jejich sdileni (napfi¢ jednotlivymi
jednotkami) a jednotlivei ztrati povédomi o sdilenych cilech organizace. Tyto konflikty
jsou beézné v mnoha organizacich (vzpomenme piistup behaviordlnich teorii na
problematiku konfliktu). Napiiklad oddéleni marketingu, slibujici rychlou dodavku,
ztézuje praci oddéleni logistiky. Konflikty napti¢ divizemi nastavaji také, kdyz se kritériem
kompenzace stanou zisky jednotlivych divizi. Dess (2014, s. 281) vidi manazery jako

»svobodné agenty*, ktefi vnimaji svou kariéru jako skupinu oportunistickych ptilezitosti.

Aby byl systém pobidek a odmén efektivni, musi podporovat zékladni hodnoty, soudrznost
a odhodlani plnit cile, které vedou k pIlnéni mise organizace a jejiho G€elu. Pobidky nemusi
byt jen finanéniho charakteru. Dess (2014, s. 284) uvadi jako piiklad spole¢nost Mars
Central Europe. Ta potada dvakrat ro¢né udalost, na které jsou oslavovani inovativni
napady pochazejici z fad zaméstnanci. Praci manazeri je pak najit takovou kombinaci
pobidek a odmén, ktera dostate¢né a efektivné motivuje zaméstnance. Mezi charakteristiky

efektivniho systému lze zatadit nasledujici body (Dess et al., 2014, s. 284):

e C(ile jsou jasné, dobife pochopené a jsou Siroce piijimany

e  Odmény jsou jasné propojeny s vykony a zamyslenym chovanim
e Zpusoby hodnoceni vykont jsou jasné a transparentni

e Zpétna vazba je rychld, jasnd a jednoznacna

e Systém kompenzaci je vniman jako spravedlivy a adekvatni

e Struktura je flexibilni, pfizptisobuje se ménicim podminkam

Dobie zavedeny systém pobidek a odmén, spolecné se zdravou organizacni kulturou
snizuji potifebu zavadéni externich kontrolnich mechanismt, jako jsou pravidla a regulace.
Pro vznik takové organizace navrhuje Dess (2014, s. 287) nékolik pravidel. Prvnim je
najimat spravné lidi. To znamena pracovniky, ktefi se identifikuji s hlavnimi hodnotami
organizace a disponuji potfebnymi vlastnostmi. DalS$im je pozadavek, aby byl systém
odmén jasné propojen scili firmy. Dulezitd je role tréningu. Ten nejen prohlubuje
schopnosti, ale také hraje klicovou roli pfi stavbé silné organiza¢ni struktury na zékladech

dominantnich hodnot organizace.
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Corporate governance podle Desse (2014, s. 288) piedstavuje vztah mezi ruznymi
ucastniky pti uréovani sméru a vykonli korporace. Primarnimi ucastniky jsou akcionafi,
management a rada fediteli. Corporate governance hraje kliCovou roli pfi pfijimani
investi¢nich rozhodnuti a ¢asto vede k nadstandardnim finan¢nim vykoniim. Nicméné to
neni vzdy podminkou. Nezavisld rada fediteld (neni soucasti managementu firmy) a
moznosti nabidky akcii Casto vedou k lepSim vysledkiim. V mnoha ptipadech vSak
nezavisli feditelé nemusi mit dostate¢né znalosti o firm¢ nebo potiebné zapojeni a garance
akcii pro vedouci management mize vést k rozhodnutim, které pouze kratkodobé zvysuji

hodnotu akcii, ale nevytvéareji dlouhodobou hodnotu.

Znacné mnozstvi vyzkumi se zabyvalo otazkou efektu Corporate governance na
vykonnost firmy. Byla zji$téna pozitivni korelace mezi zavedenim Corporate governance a
riznymi métitky vykonu jako rast, ziskovost, spokojenost zékazniki. Soulad
s mezinarodnimi praktikami vede k lepsSim vykonim. Korporatni manazeti v§ak mohou mit

své vlastni zajmy, v rozporu se zajmy akcionatu (Dess et al., 2014, s. 289).

4.8 Moderni korporace: oddéleni vlastnik(i od managementu
Korporace je mechanismus vytvofeny, aby umoznil riznym stranam pfispivat kapitdlem,
expertizami a praci pro dosazeni maximalniho uzitku pro kazdou stranu (Dess et al., 2014,
s. 290). Akcionaiim je umoznéno Ucastnit se na ziscich spole¢nosti, aniz by pfijimali
pfimou zodpovédnosti za jeji Ciny. Manazefi tidi spole¢nost bez povinnosti osobné
poskytnout prostiedky. Akcionafi maji spiSe omezené povinnosti vic¢i spolecnosti a také
spiSe omezenou miru zapojeni do zalezitosti firmy. Nicméné maji vyhrazeno pravo volit
feditele, ktefi jsou povinni chréanit jejich zdjmy. Oddé€leni vlastnictvi od fizeni umoznilo

vznik agency teorii.
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4.9 Agency teorie

Kdykoliv dojde k odd¢leni vlastnika (principala) a manazera (agenta) firmy, vyvstava
potencialni problém, ze ptani vlastnika budou do jisté miry ignorovana. Tato skutecnost,
spole¢né¢ s faktem, ze najimani manazerti je nakladné, polozila zaklady pro vznik
komplexnich, ale uzite¢nych pravidel znamych jako agency teorie. Podle Pearce a
Robinsona (2013, s. 38) kdykoliv vlastnik (pfipadné manazer) deleguje rozhodovaci
autoritu jiné osob€, vznikne mezi témito dvéma osobami vztah agent-principal. Tento
vztah mize byt velice efektivni, pokud manazefi rozhoduji konzistentné s pfanimi
upiednostni své zajmy pied zajmy vlastniki. V obecné rovine vlastnik usiluje o
maximalizaci hodnoty (trzni ceny) akcie. Pokud manaZeti spoluvlastni znaéné mnoZstvi
akcii, voli strategie vedouci k maximalizaci hodnoty akcie. KdyZ vSak manaZeti vystupuji
v roli najaté osoby, spiSe nez spoluvlastnika, budou preferovat strategie, které povedou ke
zvySeni jejich pfijmi na tkor maximalizace hodnoty pro vlastniky. Takové chovani miize
vést k hor§im akciovym vysledkiim (vysoké bonusy pro manazery snizuji zisk spole¢nosti)
a k volbé strategickych rozhodnuti, které jsou z pohledu akcionaii suboptimalni. Pokud,
v souladu s agency teorii, manazefi sleduji vlastni zajmy a jednaji tak, aby zvysili své
vlastni bohatstvi na ukor ziski akcionaitu (vlastnikil), pak tyto vlastnici, ktefi delegovali
rozhodovaci autoritu na své agenty, zaznamenavaji jednak ztratu na potencialnich ziscich,
které by vyustily z vlastnicky optimalni strategie, a také naklady monitorovani a kontroly,
které maji slouzit k minimalizaci dopadii sebesttedného chovani manazerti. Tyto naklady,
tedy naklady vztahu principal-agent a naklady, které maji minimalizovat problematiku
vztahu principal-agent, nazveme agency naklady (Pearce a Robinson, 2013, s. 39). Tyto
naklady mohou byt ¢asto identifikovany podle jejich ptimého uZzitku, plynouciho agentiim
a podle zaporné soucasné hodnoty. Agency néklady se objevuji kdykoliv, kdyz jsou rozdily
VvV 0sobnich zdjmech mezi manazery a vlastniky, nadiizenymi a podfizenymi nebo mezi

manazery soutézicich oddéleni nebo pobocek.

ProtoZe vlastnici maji pfistup jen k relativné malému zlomku informaci, které jsou
k dispozici vedoucim pracovnikiim ohledné vykonu firmy a nemohou si dovolit (zejména

Z hlediska vysoké nakladovosti) monitorovat vSechna rozhodnuti nebo akce vedoucich
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pracovniki, tyto pracovnici pak maji volné pole plsobnosti, aby sledovali své vlastni
zajmy. Tato situace je znama jako problém moralniho hazardu (Pearce a Robinson, 2013,
S. 40). Jako nasledek moralniho hazardu, vedouci pracovnici mohou vytvaiet a realizovat
strategie, které jim poskytnou nejvyssi mozné vyhody, zatimco zajmy spolecnosti jsou az
druhotadé. Vedouci pracovnici mohou naptiklad zvysit prodeje vyrobku ke konci roku,
poskytnutim znaénych slev a tim ziskat vétsi Ctvrtletni bonus. Tyto slevy pak mohou
narusit cenovou stabilitu vyrobku v nésledujicim roce. Stejn¢ tak mize nekontrolovany
vedouci pracovnik postupovat ve vlastnim zajmu tim, ze bude manipulovat s osobnimi
zdznamy, aby udrZel nebo ziskal kli¢ové pracovniky; neobjektivné hodnotit vliv akvizice,

aby zvysil ziskovost organizace pomoci zvétSovani velikosti organizace skrze akvizici.

Dalsim davodem pro¢ dochazi k agency nakladim je nepfiznivy vybér. Ten se podle
Pearce a Robinsona (2013, s. 40) vztahuje k omezené schopnosti vlastniki, presné urcit
kompetence priority vedoucich pracovniki v dobé, kdy je najimd. ProtoZze principal
nemiize prvotné potvrdit vhodnost vedouciho pracovnika, jakozto svého agenta, je velice
pravdépodobné, ze dojde k vyskytu problému rtznych priorit mezi vlastnikem a agentem.
NejpopularnéjSim feSenim moralniho dilema a neptfiznivého vybéru je snaha vlastnika
propojit své vlastni zajmy se zajmy svych agenti pomoci vykonného planu bonust.
NejcastéjSim ptistupem byva nabidka akcii. Ta umozni agentim piimo benefitovat ze
zhodnoceni firemnich akcii, stejné tak jak to délaji ostatni akcionari. Ve vétSiné piipadu,
jsou vykonné plany bonusti pokusem, jak propojit zajmy vlastnika a fidicich pracovnikii a
tim pobizet fidici pracovniky k implementaci strategii, vedoucich k maximalizaci bohatstvi
akciondi. Ptesto, ze takové postupy stézi eliminuji osobni zajmy, jakoZto hlavni
rozhodovaci kritérium fidicich pracovnikd, pomadahaji redukovat ndklady spojeny

S moradlnim dilematem a neptiznivym vybérem.

Z pohledu strategického managementu existuje pét riznych druhii problému, které mohou
vyvstat kvili vztahu agent-principal mezi akcionafi firmy a vedoucimi pracovniky (Pearce

a Robinson, 2013, s. 41).
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Prvnim je skutecnost, ze manazefti sleduji spiSe cil riistu firmy, nez rst vynosi. Akcionari
obecné usiluji o maximalizaci vynosu, protoze rust vynosi vede k zhodnoceni akcii.
Protoze jsou vSak manazetfi bézné¢ vice kompenzovani za zvySeni velikosti firmy,
V porovnani s ristem vynosti, mohou realizovat strategie vedouci k ristu spole¢nosti, jako
jsou akvizice nebo spojovani firem. Navic postaveni manaZera (ve smyslu prestize) je
bézné spojovano s velikosti firmy. S riistem spole¢nosti manazefi ziskavaji vétsi prestiz a
vnimaji své postaveni jako karierni postup, ktery jim eventualn€ umozni lepsi uplatnéni na

trhu prace.

Druhym problémem je snaha fidicich pracovnikl diverzifikovat riziko. Zatimco akcionati
mohou ovliviiovat rizikovost spravou svého portfolia (vybér méné vynosnych a zaroven
méné rizikovych investic), kariéra manazeri a akciové pobidky jsou uzce spjaty
S ptisobenim jedné spolecnosti, té, kterd je zaméstndva. Jako nasledek je snaha fidicich
pracovnikii diverzifikovat operace spole¢nosti, aby snizili riziko pramenici z neuspéchu
jednotlivych obchodii. Takova diverzifikace pak vede k volbé méné rizikovych projekti,

S niz$i ndvratnosti, coz je nechtény stav pro mnoho akcionari.

Vedouci pracovnici se vyhybaji riziku. Dokonce, nebo pravé obzvlast, v situacich kdy jsou
ochotni omezit diverzifikaci spolecnosti, usiluji o minimalizaci rizik, kterym celi. Jsou
totiz Casto propousténi za neuspéch, ziidka kdy vSak za podprimérné vykony. Proto se
mohou vyhybat pfipustné mife rizika, pokud ocekdvaji malou odménu a wvolit
konzervativnéj$i projekty, které minimalizuji riziko netspéchu spole€nosti. Pokud tak
ucini, zfidka kdy podporuji vedouci pracovnici plany na inovaci, diversifikaci nebo rychly
rust. Nicméné z pohledu investora je podstupovani rizika chténé, pokud je riziko
systematické. Jinymi slovy kdyZ investor miZze rozumné ptedpokladat, Ze spolecnost bude
vytvafet vys$$i dlouhodobé piijmy, podstoupenim vyssiho rizika, budou toto riziko
podstupovat, zejména pokud je spolecnost v pozici, kdy podava lepsi vykony, neZ
konkurence, kterd celi stejnym nomindlnim rizikim. Vztah principal-agent vytvari
problém, zda maji fidici pracovnici upfednostiiovat zaruku prace pied vyS$imi finanénimi

piijmy.

82



Manazeti jednaji tak, aby optimalizovali své osobni piijmy. Pokud fidici pracovnik mtize
ziskat vice zro¢niho vykonnostniho bonusu, tim ze dosédhne cile A, v porovnani se
zhodnocenim akcii prameniciho z dosazeni cile B, pak vlastnici musi o¢ekavat, ze manazer
bude sledovat cil A i ptes fakt, Ze cil B je bezesporu ve vét§im zdjmu akcionaia Stejné tak
mohou manazeti usilovat o maximalizaci nadkladnych vedlejSich vyhod (vydaje firemni
letadla, ¢lenstvi v klubech, nadmérny personal apod.), které vSak maji negativni vliv na

A

piijmy akcionafu.

Vedouci pracovnici jednaji, aby chranili sviij status. Kdyz jejich spole¢nost expanduje,
vedouci pracovnici se snazi zajistit, aby jejich znalosti, zkuSenosti a dovednosti zustali
relevantni a kli¢ové pro strategické rozhodovani spolecnosti. Uptednostiuji délani toho, co

znaji a délaji dobte. V kontrastu, investoii mohou preferovat revolu¢ni postupy a zlepseni.

Vedle jasné definice zodpovédnosti agenta ve smlouvé, a zahrnutim bonusovych pobidek,
které pomahaji spojit zajmy fidicich pracovnikti a vlastnikd, mohou principalové pouzit
jinych feSeni, kterymi se snazi minimalizovat problematiku vztahu principal-agent. Jako
prvni uvadi Pearce a Robinson (2013, s. 42) platbu prémii fidicim pracovnikiim. Tato
prémie ma slouzit k tomu, aby manazefi vnimali svou loajalitu vic¢i akciondiim jako
hlavni klic dosahovani svych osobnich finan¢nich cilti. Dalsim feSenim je, aby fidici
pracovnici dostavali zpétné kompenzace. To znamend, Ze je jim vyplacena adekvatni
prémie za jejich vyjimecné budouci vykony. Strategické akce, implementované v obdobi
jednoho roku, které budou mit dopad v horizontu tfi let, se stanou zdkladem bonusi za tii
roky. Toto Casové zpozdéni mezi podstoupenou akci a bonusem je realistictéjsi odména za
nasledky jejich rozhodovaciho procesu. Zaroven vaze fidici pracovniky se spolecnosti
Vv dlouhodobém ¢asovém horizontu a fadné¢ zamétuje aktivity strategického managementu
na budoucnost. Poslednim feSenim je tvorba tymu fidicich pracovnikd napfi¢ riznymi
jednotkami firmy, kterd napomahd zaméfeni na cile organizace, spiSe neZ osobni cile.

Pouzitim té€chto tymul se dostava zdjmu vlastnikli pozornosti, kterou si zaslouZzi.
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4.10 Manazerské motivy a rozpor s tvorbou hodnoty

V ptedchozim textu zkoumal problémy vztahu principal-agent. Manazefi Ccasto
uptednostiiuji vlastni zajmy, pted zajmy vlastnikli. Nyni budou rozebrany tfi typy chovani,
identifikované teoretiky strategického managementu (Dess et al., 2014, s. 201), které

mohou narusit tvorbu hodnoty.

Prvni pfedstavuje piehnand mira rastu. Jak jiz bylo nastinéno, manaZzeti jsou pobizeni, aby
zvySovali velikost firmy. Dess (2014, s. 201) uvadi, ze top manazetfi vétSich firem
(zakladem je velikost obratu, ne zisku) si uzivaji vice prestize, vét$i piijmy, maji veétsi
Jjistotu setrvani ve svém postaveni. Navic s provadénim velkych akvizic je spojeno velké
uzndni a vzruseni (zejména z profesniho okoli manaZera). Mnoho firem vSak v poslednich
letech zna¢né utrpélo nasledkem svého nekontrolovaného ristu. Prikladem budiz firma
Priceline.com (slevovy portél, v soucasnosti zaméieny na cestovani), ktera chtéla rozsitit
své portfolio a nabizet potraviny a benzin. To vedlo k fad¢ problémi, nejzdvaznéjSim
pravdépodobné byla neochota vyrobcii zapojit se. Firma kvili tomu ztracela pét miliont
dolarti tydné, nez kone¢né od téchto obchodl upustila uplné. Takovéto akce jsou casto
zoufalym pokusem manazerti uspokojit pozadavek investort ohledné rostoucich piijmi.

Zvyseni piijmu je ziidka kdy doprovazeno vétSimi zisky.

Dalsim tvorbu hodnoty erodujicim chovanim je egotismus neboli pfehnané prosazovani
vlastnich zajmii. Zdravé ego ptedstavuje kli€ovou vlastnost vedoucich pracovniki. Pomaha
jim byt sebejistéjsi a s Cistou hlavou se vyporadat se zménami. Kdyz se pfida pycha,
jedinci vyvijeji enormni usili, aby dosahli svého. Pak miize nastat situace, kdy ego zastini
cile organizace. Egotismus a hamiZnost vedou ke ztratdm a plytvani. Jako piiklad uvadi
Dess (2014, s. 201 - 202) byvalého vykonného feditele (CEO) Merill Lynch (spravce
majetku Bank of America), Johna Traina. Ten byl v roce 2009 odvolan z funkce po tom, co
vySlo najevo jeho enormné nehospodarné plytvani svéfenymi prosttedky. Train vyplatil
Ctyfi miliardy dolari na bonusech pro své preferované zaméstnance. Tento bonus

pfedstavoval deset procent celkové ztraty, kterou spole¢nost v krizovém roce 2008
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zaznamenala. Navic, pies slibenou politiku Skrtd, kterou avizoval pfi svém nastupu
pocatkem roku 2008, utratil jeden a ¢tvrt milionu dolard na vyzdobu své kancelafe.

Vyvstava otazka, jaky typ ¢loveéka takto zachazi se svéfenymi prostiedky.

Tretim typem chovani je podle Dess (2014, s. 202) ptijimani taktik proti pievzeti.
Nepfratelské prevzeti se miize objevit, pokud jsou akcie firmy podhodnoceny. Konkurenéni
firma se miize zmocnit znaéného mnoZstvi podhodnocenych akcii a stat se tak majoritnim
akcionafem. Pak ucini nabidku, aby ziskala plny podil. Pokud soucasni akcionafi pfijmou,
konkurencni firma zisk4 rozhodovaci moc, a bud’ vyhodi stavajici management, nebo ho

obere 0 moc. Z tohoto diivodu jsou taktiky proti pievzeti celkem bézné.

Prvni je ,zelena posta“ (referuje na zelenou barvu penéz v obalce). Tato taktika
pfedstavuje snahu firmy zabranit pievzeti. Kdyz dojde k ziskdni znaéného podilu
konkurencni firmou a hrozi tak realn¢ uplné pievzeti, management nabidne zpétny vykup
podilu vlastnéného konkuren¢ni firmou, za vyssi nez piivodni cenu. Timto zplisobem si
management zajisti své pozice. VysSi cena vykupu vSak neni nabizena plvodnim
akcionaram, ktefi si své podily ponechali. Dalsi taktikou jsou ,,zlaté padaky*. Manazefi si
smluvné definuji, Ze v ptipad¢ nepiratelského pievzeti jim bude vyplacena zna¢nd castka
jako kompenzace. Manazefi sice ztrati své pozice, ale pomoci zlatych padaka si ochrani
piijem. Posledni jsou ,otravené pilule”, znamé taky jako plan akcionaiskych prav.
Akciondiim jsou pfiznana urcitd prava (typicky pravo nakoupit vice akcii, pii snizené
ceng, v piipad¢€, Ze jiny akcionat koupi urCité procento akcii), pokud by doslo k prevzeti
jinou firmou. Pokud napftiklad akciondf A nakoupi dvacet procent akcii, vSem ostatnim
akciondiim je ucinéna nabidka stejného mnoZstvi z nové emise akcii za nizsi cenu. To pak
snizuje hodnotu akcii akciondfe A. Existence planu akciondiskych prav tak ma odradit

potencidlni zajemce o prevzeti.
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1 4 A4
5 Zavér
Tato zavérecnd kapitola ptindsi shrnuti poznatkll jednotlivych teorii a konfrontuje

vzajemné jejich dil¢i zavery.

5.1 Manazerské teorie

Manazerské teorie zkoumaji vliv oddéleni vlastnictvi od fizeni. Postuluji, Ze manaZeti se
vzdy nechovaji tak, jak by se v jejich pozici choval vlastnik. Mohou pfi fizeni firmy
uplatiovat své osobni zajmy, které upfednostiiuji pred zdjmy vlastnika. ManaZefi mohou
usilovat o vétSi miru ristu, vétsi trzby, maximalizaci osobnich piijml nebo dalsi hodnoty,

to vSe vSak na tkor zisku a tedy vlastnika. Pracuji s uzitkovou funkci, kterou se snazi

maximalizovat. Jedna se tedy o optimaliza¢ni chovani.

Vychozi analyzu manazerskych teorii pfedstavuje Scitovského model. Zkoumd, zda je
chovani manazert shodné s chovanim vlastnika pfi fizeni firmy. Postuluje spiSe negativni
odpovéd’, tedy Ze firmy fizené manazery se budou chovat rozdiln¢ oproti firmam fizenym
vlastniky. Vlastnici mohou sledovat jiny nez penézni piijem. Tim mulze byt uspokojeni

Z podnikani jako takového. Na Scitovského model navazuji ostatni manazerské modely.

Baumoliv model zkouma chovani manazerua, ktefi se zamétili na maximalizaci ptijmi.
Pohybuji se za bodem maximalizace zisku. Pii svém jedndni vSak musi zohlednit
pozadavek vlastnikil na minimalni vysi zisku. Cim vice je toto omezeni blizsi situaci, kdy
firma maximalizuje zisk, tim mensi prostor maji manazefi pro maximalizaci ptijml. Firma
se tak vice chova jako neoklasickd firma maximalizujici zisk. Manazeti dosahuji
rostoucich pfijml zejména uzitim reklamy. Z modelu vychdzi, Ze firma maximalizujici
piijmy dosahuje vy$8§i miry rlstu, nez firma maximalizujici zisk. Zaroven zisk slouzi

v dlouhodobém horizontu k expanzi firmy. Je tedy patrna propojenost vlivu zisku na rist.
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Williamsoniv model zkouma chovani manazeri ve tfech situacich. V prvni situaci je
soucasti jejich uzitkové funkce velikost vydaji na zaméstnance. V této situaci manazeti
sice jednaji v souladu s ptanim vlastnikti (maximalizuji zisk), utraci vSak za zaméstnance
vétsi sumu nez neoklasickd firma. Vydaje na zaméstnance lze vnimat analogicky
k reklamnim vydajim. Na jedné strané tedy stimuluji rist pfijmt, na strané¢ druhé vSak
zvysuji naklady. Druhd situace zkouma vliv existence vedlejSich vyhod. Manazefi opét
jednaji jako pfi maximalizaci zisku (vyrdbi vystup, jaky by vyrdbéla v dané situaci
neoklasick firma). Nicméné ¢erpaji vétsi neZ optimalni velikost vedlejsich vyhod. Cerpani
téchto vyhod je pro né zajimavéjsi zejména z danovych divodt (vedlejsi vyhody nejsou
danové zatizeny, v porovnani napiiklad s ristem platu). Tteti situaci predstavuje spojeni
obou predchozich situaci. Manazeti tedy optimalizuji uZitkovou funkci, jejiz soucasti jsou
jak vedlejsi vyhody, tak vydaje na zaméstnance. I v této situaci se snazi o maximalizaci
zisku. Nicméné jejich suboptimalni chovani se projevuje Cerpanim vétSich vedlejSich

vyhod a utrdcenim vysSich ¢astek za zaméstnance.

Poslednim manazerskym modelem je Marrisiv model. Uzitkova funkce ma dvé klicové
proménné, rist firmy a jistotu setrvani ve firm&. Ptili§ rychly riist miize ohrozit setrvani
manazerit ve firm¢. Muze totiz dojit k pfevzeti firmy. V takové situaci dochazi k vymeéné
top managementu. Firma muze rist jen na stabilni urovni miry rastu. Model postuluje, Ze
firma s niz$i mirou rustu bude dosahovat vétSich nakladiu na rist oproti firmé s vét$i mirou
rustu. Ta je vSak rizikovej$i. Manazefi se nachazi pti svém rozhodovani ve dvou situacich.
V prvni maji piedstavu o bezpecné relativni hodnoté firmy. Pokud relativni hodnota klesa,
roste riziko odprodeje podilii akcionafi a tim k pfevzeti firmy. Pak voli maximalni miru
rustu, pfi které je dosahovano bezpecné relativni hodnoty. V druhé situaci vychazi ze své
uzitkové funkce. Vybiraji kombinaci riistu a relativni hodnoty, pti které maximalizuji sviij
uzitek. Ten je spjaty s velikosti firmy. Rizeni vétsi spole¢nosti pfiddva manaZerim na
prestizi a zvySuje jejich spolecensky status. Chovani manaZzerii je ovlivnéno ziskem. Rust
zisku umozni firm¢ dosdhnout vys§i miry ristu, pfi respektovani minimalni poZadované
relativni hodnoty. Pokud dojde ke sniZeni minimalni poZadované hodnoty (napiiklad se
zméni skladba akcionafi), dojde ke sniZeni strachu z prevzeti. Omezenim Marrisova

modelu je zjednoduseny piedpoklad, ze manazeti se zamétuji pouze na sledovani miry

rustu a relativni hodnoty.
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5.2 Behavioralni teorie

Oproti manazerskym teoriim se jednd o podstatné méné formalné¢ definované modely.
Behavioralni teoretikové pracuji zejména s verbalni dedukci. Pozitivem je vSak snaha
propojit zavéry s empirickymi daty. Pro behaviordlni modely je typicky ptedpoklad
omezené racionality. Ta je spojena s kognitivnimi limity jedinc. Nejsou schopni ur€it
vSechny stavy svéta a jejich implikace (tim spiSe nejsou schopni urcit vSechny nasledky
svého chovani). Nejsou proto schopni optimalizacniho chovani. To je v behaviordlnich
modelech nahrazeno satisfakénim chovanim. Jedinci vychazeji z jejich urovné aspirace.
Pokud je nizka satisfakce, jedinci vyviji vétsi usili pti hledani alternativ. Cim vétsi usili

vyvinou, tim lep$i vysledek ocekavaji. Lepsi vysledek p¥inasi vyssi satisfakci. Cim vyssi je

aspirace, tim niz$i je satisfakce jedincu.

Dal$im typickym prvkem behaviordlnich teorii je neustaly konflikt, ktery je ptitomny
VvV organizaci. Ten prameni z faktu, Ze organizace jako celek je tvofena koalicemi. Ty
mohou, ale 1 nemusi sdilet spolecné cile. Pravé z rozdilnosti cili prameni konflikt uvnitt
organizace. K jeho feseni je tfeba vyjednavani a kompromisa. Diléi cile jsou uspokojovany
do té miry, do které jsou v souladu s cili ostatnich koalic. Organizace se chova adaptivné
v Case. Dulezita je role uCeni a vzd€lavani. Vzhledem k slozitosti svéta dochéazi ke
zjednodusSovani skute¢nosti. Vznikaji vykonnostni programy. Ty urcuji chovani v urcitych
situacich. Pomoci tvorby a implementace vykonnostnich programi se firma vyhyba vlivu

nejistoty a rizika.

Behavioralni teorie se oproti neoklasické teorii zamétuji na chovani vedouci k stanoveni
rovnovahy spiSe nez na popis rovnovahy samotné. Pracuji s pojmem autority. Zaméstnanci
nejsou vnimani jako béZné vstupy. Je zde zdlraznénd uloha zaméstnaneckych smluv.
Podstoupeni se autorité je podminéno rozhodnutim o ucasti (ochotou setrvat v organizaci).
Pokud se zaméstnanec rozhodné ucastnit, akceptuje autoritu zaméstnavatele. V takové
situaci musi byt dostate¢né¢ kompenzovan za podstupovani nepiijemnych tkoli nebo mu
tyto tkoly nesmi pfili§ vadit. Behavioralni teoretikové zdlraziuji vyznam pobidkového a

motiva¢niho systému pro spravny chod firmy.
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5.3 Strategicky management

Zaveéry manazerskych a behavioralnich teorii se do jisté miry projevuji i v pristupech
strategického managementu. Nicméné oproti manazerskym modelim zde chybi
matematicka formalizace problematiky. V tomto ohledu jsou pfistupy strategického
managementu bliz§i behaviordlnim teoriim. Podstatné je zkoumani aspektd lidského
chovani na rozhodovéani firmy. Podobné jako u behavioralnich teorii je firma tvofena
koalicemi. To spolu ptinasi i1 konflikt. Pokud takovy konflikt pfetrva, mize vést k rozvratu
firmy. Strategicky management se také zabyva problematikou oddéleni vlastnikl od fizeni.
Moderni akcionafi maji omezené moznosti zasahovat do déni firmy. Agency teorie se
zabyva praveé oddélenim vlastnikid firmy od téch, kteti maji rozhodovaci pravomoci a firmu
tak fidi. V souvislosti s agency teorii vyvstava problém moralniho hazardu a nepiiznivého
vybéru. Moralni hazard predstavuje situaci, kdy manazer uptfednostiiuje prosazovani svych
zajmu, které jsou ¢asto v rozporu s hlavnim cilem akcionait — tvorbou hodnoty (respektive
maximalizace zisku). Nepfiznivy vybér referuje na neschopnost vlastnikli s predstihem
urcit zajmy a pracovni nasazeni najimanych manazerti. Navic maji omezené moznosti jak
monitorovat chovani manazerti. Monitorovani s sebou pifinas§i navic zna¢né naklady.
Strategicky management zdaraznuje dulezitou roli kvalitnitho motivacniho a pobidkového

systému. Ten napomaha pracovnikiim akceptovat cile organizace za své a zvySuje miru

jejich zapojeni (analogie s rozhodnutim o Gcasti).

Typicka je 1 tvorba vzorci chovani, které jsou aplikovany ve firmé. Spole¢né jako
vykonnostni programy v piipadé¢ behavioralnich teorii slouzi k lepSimu vypotfadani se
S nejistotou redlného svéta. Potvrzuji se i1 nékteré zavéry z manazerskych modeld.
Konkrétné pak, Ze manaZeti sleduji spiSe rist firmy, jako svlij cil, oproti ristu vynost
(zvySovani bohatstvi akciondi). I motivy k tomuto chovéni jsou stejné jako v piipadé
manazerskych teorii. S rlstem firmy je spojen rhst prestiZe manaZer.. Strategicky
management vykresluje manaZery jako cilevédomé jedince, ktefi své plisobeni ve firmé
vnimaji spiSe jako prostfedek kariérniho ristu. Z toho vyplyvd, Ze zijem na prosperité
firmy muize byt az druhofady. Extrémni rist, ktery v budoucnu ohrozi existenci firmy,
miiZze byt upfednostnén, protoze v kratkodobé&jsim horizontu pfinese manazerovi zvysenou

prestiz i lep$i uplatnéni na trhu prace. S tim souvisi i systém bonusti a pobidek. Strategicky
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management postuluje diilezitost provazani zajmu vlastnikl a fidicich pracovnikt. K tomu
dochazi zejména uzitim adekvatnich motivac¢nich pobidek. Mezi ty patii nabidka akcii
nebo bonusy spiimou vazbou na vykonanou praci. To znamenda, ze rozhodnuti
implementované v soucasnosti, které ma dopad v tfiletém horizontu, se stane zakladem pro
bonusy manazera za tfi roky. Tyto bonusy a stimuly maji ukazat, ze z4jmy manazert jsou
v souladu s maximalizaci hodnoty. Strategicky management potvrzuje snahu vedoucich
pracovnikd udrzet si své pozice (Marrisiv model — manazerské teorie). Zaruka prace je
v nékterych situacich prednéjsi nez vyssi finanéni pfijmy. Strategicky management uvadi
nékolik motivi, které mohou byt v rozporu s tvorbou hodnoty. Jednim z nich, jak bylo
uvedeno, je priliSna mira ristu. Divody jsou stejné, jako postuluji manazerské teorie. Dalsi
motiv uvadi egotismus vedoucich pracovnikii. V urcitych situacich (zejména pii hrozbé
pievzeti) mohou manaZzefi vyvijet snahu, ktera ma zabranit tomuto pievzeti. To se
projevuje ve schvalovani $tédrych zlatych padakt, zavadéni planti akcionafskych prav

nebo uziti zelenych obalek.

V souhrnu tak Ize potvrdit znaéné mnozstvi spoleCnych prvkii mezi behavioradlnimi a
manazerskymi modely na strané jedné a piistupy strategického managementu na strané
druhé. Ekonomie se vyvijela v pomérn¢ zna¢né izolovanosti od ostatnich védnich disciplin.
Pro strategicky management je vSak patrna snaha prekonat bariéry. Spojuje v sobé znalosti
Z ostatnich védnich oborti jako naptiklad psychologie, marketing, pocitacové veédy a
podobné. Tato syntéza podle autora umozni lepsi pochopeni problematiky a umozni navrh

adekvatnéjSich feSeni a postupti.

Pokusme se nyni odpoveédét na otazky, které si prace kladla v ivodu.

1. Je prostiedi firmy bliz§i vykladu alternativnich koncepti nebo je neoklasicka

teorie postacujici?

Autor se priklani spiSe k prostiedi alternativnich koncepti. Moderni firma neZije ve svété
jistoty a dokonalych informaci, jako tomu bylo u neoklasické firmy. Je postavena pied
tézky ukol; obstat v komplikovaném, rychle se ménicim a vysoce kompetitivnim prostiedi.

Princip optimalizace v tomto prostfedi nemize obstat, zejména z diivodu slozitosti tohoto
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prostiedi. Moderni firma je spiSe uspokojujici organismus nez optimalizujici. Proto je
prostiedi soucasné firmy bliz§i prostfedi, ve kterém operuji firmy podle alternativnich

teorii.

2. Jsou manaZerské a behavioridlni modely pouZivany pri tvorbé rozhodnuti

Vv prostiedi dneSnich firem?

Odpovéd’ na tuto otdzku neni tak jednoznacnd, jako na predchozi. Autor ve svém zkoumani
shledal, Ze pfistupy strategického managementu Vv sobé skutecné odrdzi ptistupy
behavioristickych a manaZerskych teorii. Nicméné zejména v porovnani s manaZerskymi
teoriemi chybi exaktni matematicko-graficky aparat. Stejné tak, jak je kritizovana
neoklasickd ekonomie, tedy ze firmy neznaji své funkce nakladii ani ptijma a proto nejsou
schopny maximaliza¢niho chovani, neni mozné tvrdit, ze by manazefi pouzivali pti svém
rozhodovani exaktné¢ sestavenou uzitkovou funkci, jak postuluji manazerské teorie. Jeji
jednotlivé proménné jsou sice posuzovany manazery a ovliviiuji jejich celkovy uzitek.
Nicméné jejich omezena racionalita jim neumoziiuje sestavit svou uzitkovou funkci ani
piesn¢ zohlednit dopad jednotlivych proménnych. Pristup behavioralnich teorii, zejména
K problematice vnimani firmy jako celku tvofeného koalicemi s odliSnymi zajmy; feSeni
konfliktu; satisfakéniho chovani, je patrny i v pfistupech strategického managementu.

Autor postuluje pozitivni odpoveéd’ na tuto vyzkumnou otazku.

3. PrinasSeji manaZerské a behavioralni modely uspokojivéjsi odpovédi na otazky

spojené s fizenim v porovnani s neoklasickou teorii?

Manazerské a behavioralni modely vysvétluji situace, kdy manazefi sleduji jiné cile nez
maximalizaci zisku. Je nerealistické ptedpokladat, Ze jedinym cilem vSech firem je
maximalizace zisku. Neziskové organizace, malé rodinné podniky nebo statni podniky
mohou sledovat cile zcela odlisné. ManaZerské a behaviordlni modely tak vysvétluji
chovani firem v situacich, které jsou neoklasickou teorii opomijeny. Z tohoto divodu se

autor priklani k pozitivni odpoveédi.
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4. NasvédCuje soucasny vyvoj teorie firmy syntéze alternativnich koncepti

s neoklasickou teorii a do jaké miry?

Autor je nazoru, ze ano. Jiz bylo nastinéno, ze moderni teorie fizeni se snazi zboftit bariéry
jednotlivych védnich oborti a vzit si znich vSe uZzitené a potiebné. Nicméné prace
alternativnich teoretikl je zna¢né€ neucelend, Casto postuluje protichtidné zavéry, zaroven
chybi empirické vyzkumy potvrzujici tyto zaveéry. Zejména manazerské modely jsou
integrovatelné do neoklasické teorie. Problém behavioralnich teorii je zejména zajem o
problematiku rozhodovéani, respektive co k danému rozhodnuti vedlo. Neoklasickou teorii
zajima jen vysledny stav, ne cesty, které k nému vedou. Autor véti, Ze budoucnost pfinese
véts$i snahu o vyménu myslenek napti¢ obory, coz povede k obecnému prospéchu a snad

vzniku moderni teorie firmy, ktera bude schopna uspokojivé odpovidat na otazky spojené

s existenci firmy v dne$Snim komplikovaném a nejistém svete.

Na zéklad¢ zodpovézeni vyzkumnych otdzek lze konstatovat pravdivost hypotézy:

r . r

Alternativni teorie jsou validni a pouzitelné v rozhodovani pri fFizeni firmy.

Bylo zjisténo, ze piistupy strategického managementu koresponduji do zna¢né miry
S pristupy behaviordlnich a manazerskych teorii a vychdzeji ¢asto ze stejnych predpoklada.
Autor je toho ndzoru, ze budouci vyvoj strategického managementu povede k jakési
mezioborové syntéze. Jiz v dnesni dob¢ Ize pozorovat prolinani vlivli oborii pocitacovych
technologii, kognitivni psychologie, ekonomickych teorii a jinych na pfistupy fizeni firmy
(strategicky management). Teoretici strategického managementu jsou otevieni novym
poznatkiim, bez ohledu na to, odkud vzesli. Autor postuluje nutnost povzneseni se nad
oborové bariéry a navrhuje vétsi spolupraci mezi teoretiky strategického managementu a
ekonomie, kterd ve svém dusledku povede k vzajemnému obohaceni obou oborti a pomtize

objasnit dosud neobjasnéné fenomény.
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