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Abstract

RuZbaska, M., The application of the economic sentiment indicator in the environ-
ment of the small open economy. Bachelor thesis, Brno, Mendel University, 2015.

Bachelor thesis is oriented on possible utilization of the economic sentiment indi-
cator, which is one of the sources for management decision-making and planning. The
analysis is examined in the environment of the small open economy, in this case the
economy of Slovak Republic. The final recommendation of the application of the eco-
nomic sentiment indicator in the decision process is achieved through time-series analy-
sis aimed at identifying joint development of indicators of economic activity and the
subjective perception of economic operators.

Keywords

Indicator of economic sentiment, the small open economy, gross domestic product,
rational expectations.

Abstrakt

RuZbaskd, M., Aplikacia indikatora ekonomického sentimentu v prostredi malej
otvorenej ekonomiky. Bakalarska praca. Brno: Mendelova univerzita v Brne, 2015.

Bakalarska praca je orientovana na moznost vyuzitia indikatora ekonomické-
ho sentimentu ako jedného zo zdrojov manaZérskeho rozhodovania a planovania.
Analyza je prevadzana v prostredi malej otvorenej ekonomiky, ktoru reprezentuje
Slovenska republika. Kone¢né odporucenie o aplikacii indikdtora ekonomického
sentimentu v rozhodovacom procese je dosiahnuté prostrednictvom analyzy c¢aso-
vych rad zameranej na identifikaciu spolo¢ného vyvoja ukazovatel'ov ekonomickej
aktivity a subjektivneho vnimania ekonomickych subjektov.

KI'icové slova

Indikator ekonomického sentimentu, malda otvorend ekonomika, hruby domaci
produkt, racionalne oc¢akavanie.
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1 Uvod

Rozhodovacia funkcia manazérov patri k najpodstatnejsim funkcidm, ktoré musia
v podniku vykonavat, a preto manaZér potrebuje dostato¢né zdroje, aby vyhodno-
til varianty a spravne sa rozhodol. Rozhodnutie neprijima len na zaklade svojich
skusenosti, znalosti, ktoré ziskava v priebehu svojho Studia, v priebehu praxe, ale
aj na zaklade podkladov, aktudlneho diania v okoli, aktudlnych informacii. Kvalitné
informdacie si krokom kuspechu. Kvalitné informacie méZe manaZér ziskat
z viacerych zdrojov, ako napriklad rozne vyhlasky, prieskumy, monitory ekono-
mickej situacie, vysledky ré6znych kvantitativnych merani. Jeden z d'alSich moZnych
zdrojov informacii je aj indikator ekonomického sentimentu, ktory moZe manaZzér
vyuzit vd'aka konjunkturalnym prieskumom v Slovenskej republike. Indikator
ekonomického sentimentu poskytuje kvalitativne data, o znameng, Ze neobsahuje
presné vypocty, presné Cisla, ale udava len nazory.

Indikator ekonomického sentimentu ajeho jednotlivé zloZky ndm podavaja
obraz podnikatel'skych subjektov hodnotiacich nielen sticasnu situaciu v odvetvi,
na ktorom podsobia, ale aj ich ofakavania bliZSej buducnosti. Konjunkturalne prie-
skumy sa konaju kazdy mesiac a neuddvaji ndm namerané hodnoty, ale smer,
akym postupuju jednotlivé odvetia, v ktorych su prieskumy vedené.

Slovenska republika je ako mald otvorena ekonomika zavisla na hospodar-
skom vyvoji inych krajin a zahrani¢né vztahy vyrazne ovplyvinuju jej vykon hospo-
darstva. V tomto pripade je ale otazkou, ¢i ekonomické subjekty dokazu v ramci
vnimania ekonomickej reality spravne anticipovat vplyv svetovej ekonomiky na
hospodarstvo Slovenskej republiky.

Prva Cast bakalarskej prace definuje pojmy, ktoré su uvedené v praci. Medzi
spominané pojmy patria napr. teéria raciondlnych o¢akavani, vnimanie ekonomic-
kych subjektov, definicia manaZéra a jeho funkcii, definicia indikatora a jeho jed-
notlivych Casti a d'alej ukazovatele sliZiace taktieZ k zdrojom manazérskeho roz-
hodovania a planovania.

Nasleduje prakticky ramec, ktory zahrnuje upravu dat, ktoré bolo nutné pre
potreby porovnania urobit, vyznam korela¢nej analyzy pre tito bakalarsku pracu
a tu najpodstatnejSiu Cast, teda samotné porovnavania indikatora ekonomického
sentimentu SR a jeho jednotlivych Casti s HDP.

Posledna cast’ bakalarskej prace je zamerana na porovnanie celkového indika-
tora ekonomického sentimentu s investiciami a nezamestnanostou na trhu v Slo-
venskej republike.
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2 Ciel

Cielom bakalarskej prace je odporucit manazZérom vyuzitie indikadtora ekonomic-
kého sentimentu ako alternativneho informac¢ného zdroja, najma v manazérskych
funkciach rozhodovanie a planovanie.

Hlavny ciel prace je dosiahnuty splnenim vedl'ajSieho ciel'a, ktorym je analy-
za vztahov medzi indikdtorom ekonomického sentimentu a ukazovatel'mi ekono-
mickej aktivity, najma HDP na drovni ekonomiky a vo vybranych odvetviach.

V ramci vedl'ajSieho ciela sa interpretuje vyznam indikatora z hl'adiska eko-
nomickej teorie, prevazne na zaklade tedrie raciondlnych ocakavani. Praca nasled-
ne pojednava o zdrojoch odchylok spésobujucich potencialny nesulad medzi indi-
katorom ekonomického sentimentu a ukazovatel'mi ekonomickej aktivity. Odchyl-
Ky st rozdelené do dvoch oblasti:

1. odliSny metodologicky postup zistovania aspracovania ukazovatel'ov

ekonomickej aktivity a indikatora ekonomického sentimentu;

2. zapojenie malej otvorenej ekonomiky do medzindrodnych ekonomickych

vztahov.

Bakalarska praca nasledne poskytuje na zaklade vysledkov analyzy ¢asovych
rad uvedenych v praktickej Casti prace konecné odporucenie.
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3 Teoreticky ramec

Bakaldrska praca ma ako hlavny ciel’ posidit’ vyznam indikdtora ekonomického
sentimentu ako jeden zo zdrojov informacii pre manaZérske rozhodovanie
a planovanie. Posudzovat sa bude v prostredi malej otvorenej ekonomiky, ktorou
je Slovenska republika. V ramci teoretickej Casti bakalarskej prace budu predsta-
vené nasledovné pojmy.

Ako prvy pojem bude predstavena tedria raciondlnych ocakavani. Na tento
kl'iCovy pojem nadvazuje vysvetlenie vnimania ekonomickych subjektov, ktoré
vel'mi Uzko suvisi s indikatorom ekonomického sentimentu. Ked'Ze indikdtor m3,
predovSetkym, pomoct’ manazérom pri ich rozhodovani a planovani, uvadzaju sa
ako d'alsie definicie, kto je to manazér aj s jeho poprednymi funkciami, ku ktorym
rozhodovanie a pldnovanie patria. Pri rozhodovani je nutné uviest informacie ako
podstatny zdroj, na zaklade ktorého ma manazér moznost vyhodnocovat najvhod-
nejSie varianty. Za tymto nasleduje definicia prostredia malej otvorenej ekonomiky
a d'alej opis indikatora ekonomického sentimentu, ako jedného z moZnych zdrojov
informacii, opis jednotlivych Casti, ktoré ho tvoria a d’alej tieZ mozZnosti jeho vyuZzi-
tia, sposob ziskavania udajov alebo jeho slabé stranky.

Po opise indikatora ekonomického sentimentu sa opat pojednava o manazér-
skom rozhodovani a ukazovatel'och, ktoré nan vo vysokej miere posobia. Medzi ne
sa zahriiuju najma investicie, stav zasob ajeho vplyv a ako posledny ukazova-
tel 'udsky faktor v podniku.

Na zaver teoretického ramca sa charakterizované vSeobecné ukazovatele, kto-
ré posobia ako na podnik, tak na domacnosti, tak aj na manazéra. Je to ukazovatel
hrubého domaceho produktu (HDP), ktory hodnoti redlnu ekonomicku situaciu
v Slovenskej republike, vydaje domacnosti pre vplyv na spotrebitel'sky indikator.

3.1 Teoria racionalnych ocakavani

Manazér, ako jeden z ucastnikov ekonomiky, nie je jediny, kto sa musi rozhodovat.
Pre kazdy ekonomicky subjekt nastane situdcia, kedy si musi zvolit d'als$i postup
a tym sa pribliZit k svojmu ciel'u. Rozhodnutie nam udava smer, ktorym sa budeme
uberat. Na zaklade ziskanych informacii, doterajsich skusenosti, znalosti, sa kazdy
snazi rozoznat, €o je v danej situdcii pre neho najvhodnejsie. SnaZi sa teda chovat’
racionalne.

Jan Lisy a kolektiv v knihe Dejiny ekonomickych teérii (1999) uvadza, Ze eko-
nomické subjekty su raciondlne a cielavedomé, a to vo chvil'ach, kedy informacie
ziskavaju, vyhodnocuju a nad’alej vyuzivaju. Robia vzdy vSetko, ako najlepSie doka-
Zu. Robia to tak, aby maximalizovali svoj uZitok. Predstavy a ocakdvania
o ekonomickom vyvoji neustale spresnuju, aktualizuju.

Kucharcikova a Tokarcikova (2004) definuju tedriu raciondlneho oc¢akavania
ako teoriu, podl'a ktorej sa podnikatelia a spotrebitelia usiluji dostupné informacie
vyuzit racionalne. Su to informacie, ktoré poskytuje ekonomicka veda rovnako ako
informdcie ziskané praktickymi skiisenostami. Spravanie cielavedome orientuju
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k maximalizacii svojej uZitocnosti a prispoésobuju ho meniacim sa trhovym pod-
mienkam postupne podl'a toho, aké su ich ekonomické oc¢akavania. R6zne subjekty
maju rozne reakcie na rovnaké opatrenia vlady. Je to spésobené najma vplyvom
ziskanych a raciondlne spracovanych informacii.

Tieto skuto¢nosti potvrdzuje tieZ kniha s ndzvom Zivé myslenky mrtvych eko-
nomt od autora Todd G. Buchholz (1989), ktory opisuje svet raciondlnych ocaka-
vani. Ludia pri prijimani svojich hospodarskych rozhodnuti zvazuji dostupné in-
formacie aj svoje predstavy a oCakavania ohladne buduceho vyvoja ekonomiky
a postupom casu ho aktualizuju. Keby sa l'udia riadili racionalne, nerobili by zby-
tocné systematické chyby. Takych l'udi je moZné jednorazovo prekvapit aj okla-
mat, ale pritom si daju zaleZat na tom, aby rovnaku chybu uZz nezopakovali.

Pokial’ napr. zdkaznik ofakava v buduicnosti zvySenie jeho prijmu, spotrebiva
dnes viac, teda jeho agregatny vydaj dnes stipa. Ocakavania ovplyviiuji spravanie
vSetkych ucastnikov ekonomiky a ma tak veduci dopad na ekonomicku aktivitu.
Teoria raciondlnych ocakdvani sa pokuSa objasnit' to, ako subjekty ekonomiky
formuju ich oCakavania (Mishkin, 1997).

V situacii, kedy manaZér alebo organizacia na seba prebera riziko nedostatku
informadcii, je dobré pouZit' indikdtor ekonomického sentimentu, ktory prispieva
klepSej informovanosti a pomaha tak lepSie vyhodnotit riziko. Manazér moZze
rychlo ajednoducho ziskat' informdcie o tom, ako ekonomické subjekty na trhu
vnimaju sucasnd, ale aj ako predpovedaji buducu situaciu v odvetvi, v ktorom po6-
sobia a tiez to, aky maju pohl'ad na celil ekonomiku v danej zemi. ManaZzér ziskava
tymto podklad pre jednoduchSie rozhodovanie a zlep$i mozné vysledky rozhodnu-
tia pre seba aj pre podnik.

3.2 Vnimanie ekonomickych subjektov

V knihe od Nového a Suryneka (2002) sa mo6Zeme docitat, Ze percepcia alebo inak
vnimanie je jednosmernou aktivitou subjektu vzhladom k objektu vnimania
a obsahuje ziskavanie informacii zmyslovym poznavanim. Na zaklade percepcie st
identifikované, rozliSované a potvrdzované skutocnosti aich zlozky ¢i vlastnosti
stojace ako predmet percepcie. Vnimanie mo6zu byt tiez vztahy medzi zloZkami
vnimanej reality a ich asovom a priestorovom zacleneni. V percepcii je vytvarany
obraz celku, ktory odpoveda skusenosti ¢loveka o existencii a fungovani takéhoto
celku.

Vnimanie moéZeme chdpat, ako na$ osobity postoj vo vztahu k urcitému po-
znaniu ¢i uz je kladny, alebo zaporny. Zaujmom ekonomickych subjektov je poznat
ekonomické prostredie avediet sa viiom pohybovat, ako napr. spravne vyuzit
prileZitosti a vyhnuat sa hrozbam. To, ako ho vnimaju, kladie vel'’ky doéraz na usku-
toCnovanie ich ¢innosti.

Vnimanie je stav, ked’ sme si vedomi sveta a samych seba vo svete. Vnimanie
je tiez zadkladom k porozumeniu spravania sa, pretoZe tento proces je postup
k podnieteniu jednotlivca. Inak povedané, vnimanie je metéda, pomocou ktorej
osoba organizuje a interpretuje jej intuiciu v ramci toho, aby dala zmysel jej okoliu
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z ohl'adom na ich povedomie o udalostiach alebo veciach, radSej ako jednoduché
charakteristiky alebo kvality. Proces vnimania zahriiuje hl'adanie najlepSieho vy-
svetlenia zmyslovej informacie a jednotlivec na to mdze prist na zaklade osobnych
vedomosti a minulych skuisenosti. V ur¢itom momente pocas vnimania, ilizie mozu
jednotlivca natol’ko zmiast, Ze zle pochopi informdaciu a nespravne ju potom spra-
cuje (Gregory,2001).

3.3 Definicia manazZéra

K spradvnemu postudeniu vyznamu indikatora ekonomického sentimentu pre ma-
nazZérske planovanie a rozhodovanie, je potreba si najskor uvedomit, aka ulohu
manazér v podniku zastava. Nasledujuce literarne zdroje su prostriedkom
k pochopeniu podstaty manaZérskej prace.

Podl'a Kotrbu (2009) ma manazZér dominantné postavenie v riadeni podniku.
Okrem pripravovania koncepcie rozvoja podniku riadi beznu prevadzkovu ¢innost
a zabezpecuje finan¢né zdravie podniku. ManaZzéri su pokladani za rozhodujuceho
Cinitel'a vo vedeni podniku a ich klasickymi funkciami su rozhodovanie, planova-
nie, kontrolovanie a organizovanie.

Duchori a Safrankova (2008) vo svojej knihe uvadzajii ako manaZéra osobu,
ktord vedie tym spolupracovnikov. Nejde len o formdalne vedenie, ale predovset-
kym o manaZérovo prijatie v role vedticeho jeho spolupracovnikmi na zaklade sil-
nej osobnosti a na zaklade jeho znalosti a schopnosti.

ManaZment by v dneSnej dobe mohol byt nazyvany umenim posuvat veci
vpred skrz organizacné zdroje, medzi ktoré samozrejme patria pracovnici, financ-
né zdroje avybavenie podniku. Niekedy boli manazéri chapani ako nadriadenti,
ktori zamestnancom nadel’'ovali potrebné ikony a nasledne kontrolovali spravnost
vykonanych tkonov. Boli teda ponimani ako veduci, ktori maja vo svojej kompe-
tencii len prikazovat' a dbat’ na vykon zamestnancov. DneSny manaZment je posta-
veny inak. ManaZéri su vzdeldvani tak, aby podporovali zamestnancov, viedli ich,
Skolili, motivovali a koucovali im. Moderni manaZéri uprednostiiuja timovu pracu
a spolupracu pred prikazovanim, trestanim a inymi ¢innostami (Nickles, McHugh,
McHugh, 1999).

Na zaklade vysSie uvedenych zdrojov sa manaZér vykresl'uje ako zodpovedna
profesia, ktord ovplyviiuje svojim konanim chod podniku. Jeho konanie zavisi od
vhodnych informacii, spol'ahlivych zdrojov tychto informacif a prave z toho dévodu
sa uvadza indikator ekonomického sentimentu, ktory je ako alternativny zdroj
k planovaniu a rozhodovaniu vol'ne dostupny a predstavuje ocakavania podnika-
tel'skych subjektov v danom odvetvi, v ktorom podnik posobi.

3.4 ManaZérske planovanie

Smerovanie podniku zaleZi na stanoveni planov s urcitym cielom. ManaZér musi
zohl'adnit’ vSetky skutocnosti, ktoré sa tykaju podniku ijeho okolia, aby spravne
stanovil plan a spravne nasmeroval zamestnancov, aby plan spolo¢ne naplnili.
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Planovanie zahifnia oCakavanie trendov a determindaciu najlepsich taktik a stra-
tégii k docieleniu organizacnych ciel'ov a zdmerov. DneSnym trendom je mat’ pla-
novacie tymi na monitorovanie prostredia, hl'adat pracovné prileZitosti, sledovat
vyzvy. Planovanie je kltucovou funkciou, pretoZe ostatné manaZérske funkcie sa
odvijaju od dobrého planu (Nickels, McHugh, McHugh, 1999).

Autori Alexy, Boro$ aSivak (2004) planovanie definovali ako jednu
z podstatnych manazérskych funkcii a vychodisk ispeSnej podnikatel'skej ¢innosti.
Je to uvedomela ¢innost riadiacich subjektov prejavujica sa stanovovanim ciel'ov,
ktoré sa maju v budicnosti dosiahnut vol'bou vhodnych prostriedkov hmotnych
a hodnotovych zdrojov, socidlnych, organizacnych atiez l'udskych zdrojov
k uspesSnému zabezpeceniu vymedzenych ciel'ov, kde vystupy su vysSie ako vloze-
né vstupy, zvolenim redukcie rizika a neistét prejavujucich sa v kazdom rozhodo-
vanf zameranom na budtcnost. Dalej tieZ vol'bou metéd, ktoré umoziiuji uvadzat
do suladu plnenie cielov v ¢asovej postupnosti, v obsahovom sutlade posobenia
jednotlivych veli¢in v priestore, v miere ticinnosti planovitosti, ktora je meratel'na
mierou dosiahnutého zisku.

Casovy horizont planovania umoziiuje klasifikovat’ plany podla diZky ich ¢a-
sového zaberu. Podl'a ¢asu trvania teda rozliSujeme strategické plany, d’alej podni-
katel'ské plany, rocné plany arozpocty a plany operativne V nasledujicich odse-
koch su jednotlivé plany predstavené podl'a Kokavcovej a kol. (2012).

Strategicky plan s dizkou ¢asového horizontu 3 aZ 5 rokov vytvara ramec pre
tvorbu ostatnych planov a akcii. Strategické planovanie ma pre podniky sucasnosti
zasadny vyznam z hl'adiska spravneho vyvoja podniku a jeho diverzifikacie. Umoz-
nuje nepretrZite overovat spravnost smeru, ktorym sa podnik ubera, spravnost
cielov, ktoré si vytyCil a oboje prispésobovat novym okolnostiam, ktoré moézu
v podniku nastat.

Podnikatel'sky plan s ¢asovym horizontom 2 az 5 rokov méze byt sucastou
celkového planovacieho cyklu podniku. PouZiva sa vSak aj na prezentovanie pod-
nikatel'ského zameru v komerc¢nych bankach, resp. inych finan¢nych instituciach
pri ziskavani finan¢nych prostriedkov na jeho realizaciu.

Roc¢ny plan bezprostredne suvisi s rocnymi rozpoctami zostavovanymi zvlast
pre jednotlivé funkcéné oblasti, ale aj podnik ako celok. V podnikoch ma rozpocet
vel'mi déleZité poslanie ako pldnovaci a kontrolny nastroj.

Operativny plan s horizontom kratSim ako jeden rok , tzn. mesacny plan,
StvrtroCny a denny plan. Plnia ulohu bezprostredného nastroja kazdodenného ria-
denia podnikovych procesov.

Indikator ekonomického sentimentu je vhodné vyuzit v podniku pri planovani
najma planov kratSieho casového horizontu, to znamena najma pri operativnych
planoch aro¢nych planoch. Indikator je vo forme mesacnych tdajov o tom, ako
podnikatel'ské subjekty vidia ich situaciu na trhu a ako sa pozeraji na samotny trh
atieZ na odvetvie, v ktorom pdsobia. Tyka sa aj ich bududcich predpokladov na
zlepSenie i zhorSenie stcasnej situdcie. ManaZérovi tento zdroj informécii poméze
prehodnotit spravne stanovenie a plnenie planov.
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3.5 Manazérske rozhodovanie

Fungovanie podniku sa odvija od jednotlivych rozhodnuti, ktoré manazér
v podniku prijima. Preto st tieto rozhodnutia vel'mi déleZité.

Kokavcova a kolektiv (2012) tvrdia, Ze kazdy manaZér bez ohl'adu, na akej
hierarchickej urovni riadenia v podniku sa nachadza, ¢i oblast, v ktorej posobi, pri
plneni zadanych pracovnych uloh venuje vacSinu svojho c¢asu problémom
arozhodovaniu o vol'be medzi alternativami ich rieSenia. Predstavuje pre nich jed-
nu znajvacsich zodpovednosti. V manaZérske praxi zalezi na kvalite, rychlosti
a efektivite rozhodovacieho procesu.

Rozhodovanie je o vybere vhodnej alternativy a tento vyber je vel'mi podstat-
nou ulohou, ktora vyusti do prijatia rozhodnutia. Od vyberu vhodnych alternativ
zavisi vo velkej miere uspech akejkol'vek organizacie.

Proces raciondlneho rozhodovania spociva v definovani problému, ktory musi
byt dobre Specifikovany, d'alej v zvoleni kritérii, ktoré ma manazér, ako racionalny
rozhodovatel' spravne identifikovat. Proces pokraCuje stanovenim vah jednotli-
vych kritérii podl'a doleZitosti, vygenerovanim alternativ a ohodnotenim kazdej
alternativy na kazdom kritériu. Poslednym bodom v procese rozhodovania je od-
hadnut optimdalne rozhodnutie (Bazerman, Moore, 2013).

3.5.1 Informacie ako zdroj manazérskeho rozhodovania

Na rozhodovanie o vhodnej alternative rieSenia musi manazZér poznat vSetky po-
trebné informacie. Informacie si vyznamnou sucastou kazdej jednej z jeho mana-
Zérskych funkcii nielen rozhodovania, no pri rozhodovani st obzvlast déleZité.

Rozhodovanie a rozhodovaci proces je ovplyvneny radou faktorov. Schopnost’
rozhodnutia je podmienena ré6znym stupniom poznania, vzdelania, zodpovednosti,
citu, prijatej stupnice hodnét a rézne sa v iom premieta aj osobnost ¢loveka a jeho
sucasné rozpolozZenie, fyzické aj psychické. Pri objektivnych faktoroch, kde zarad'u-
jeme data ainformdacie, zaleZi na ich spravnosti astupni ucCelnosti,
pri subjektivnych faktoroch potom hra ulohu charakter a citenie rozhodovatela,
ktoré nie je mozné dostato¢ne dobre kvantitativne vyjadrit (Duchoii, Safrankova,
2008).

Data su charakteristické tym, Ze su dobre Struktiirované a obvykle viazané na
nejaku technologiu. Za vyssi stupeni dat pokladame informacie. Su to data interpre-
tované za nejakym ucelom ana zdklade toho je im priradzovana doélezitost
a vyznam. Pred pouZitim informacie by sme mali overit ich bezchybnost alebo p6-
vod a urcit asponl mieru spol'ahlivosti zdroja, od ktorého informéacia pochadza (Du-
chon, Safrankovd, 2008).

Podl'a pévodu delime informdcie na vonkajSie (externé) a vnutorné (interné).
Vonkajsie informdcie dostava podnik z centralnych organov krajiny, ako napriklad
zamery rozvoja, podmienky realizacie hospodarskej politiky, dalej z okolia
a niektoré sa ziskavaju prieskumom trhu. Informacie o prieskume spotrebitel'ov
a prieskume vyrobkov su potrebné pre odbyt a vyrobkovu stratégiu podniku, pre
d'alSie postupy vyroby a inovaciu (Alexy, Boros, Sivak, 2004).
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Vnutorné informdacie zachytavaju situaciu a procesy vo vnutri podniku. Ich
ulohou je zabezpecit riadiacich pracovnikov na jednotlivych stuprioch riadenia,
medzi ktorych patria tieZ manaZéri, informaciami o ciel'och podniku, programoch
Cinnosti, stave podnikovych zdrojov, o priebehu vSetkych procesov a podobne. Tie-
to informdacie su bezprostredne vyuZitelné v ¢innosti daného podniku. Su pod-
netom na realizaciu beznych riadiacich zasahov (Alexy, Boros, Sivak, 2004).

Informdcie o indikatore ekonomického sentimentu patria do externych infor-
macii a informuju o podnikatel'skych aktivitach, o podnikatel'skej situacii vdanom
odvetvi v danej krajine. Po spracovani su tieto informacie dostupné na Statistickom
urade, odkial ich manaZéri mézu Cerpat’ a vyuZit neskdr v prospech rozhodovacie-
ho procesu v podniku.

3.6 Mala otvorena ekonomika

Rozdiel medzi uzavretou a otvorenou ekonomikou spociva v zapojovani ekonomi-
ky do zahrani¢ne ekonomickych vztahov. Pri uzavretej vSetok produkt spotrebuju
obyvatelia danej krajiny. Pri otvorenej to funguje tak, Ze ¢ast domacej produkcie sa
vyvaza do zahranicia, kde sa nasledne spotrebuje a na druhej strane ¢ast domacich
prijmov sa pouZije na nakupovanie statkov dovdZanych zo zahrani¢nych krajin.
Uzavretd ekonomika predstavuje trojsektorovy model, v ktorom vystupujui do-
macnosti, podniky a Stat. Otvorena ekonomika je doplnena o zvySok sveta, o spolu
tvori Stvorsektorovy model (Lacina, 2006).

Mala otvorena ekonomika podl'a Lacinu (2006) je teda definovana, ako eko-
nomika zapajajuca sa do medzinarodnych vztahov v ekonomike, ale nie je schopna
svojim potencidlom ovplyvnit' svojich zahrani¢nych obchodnych partnerov. Neos-
tava jej preto nic iné, ako akceptovat zasady a pravidla daného systému ekonomi-
ky. Malé ekonomiky maju tendencie byt viac otvorené ako velké ekonomiky, a to
najma z dévodov nedostatocnej poptavky v domacej ekonomike, zavislosti na do-
voze, Z dovodov malej zasoby vyrobnych faktorov a tiez pre Specializaciu na odbo-
ry, v ktorych ma zem komparativnu vyhodu.

Ked'Ze sa tato bakalarska praca orientuje na vyuzitie indikatora ekonomické-
ho sentimentu v malej otvorenej ekonomike, je potrebné zdéraznit preco mébze
anemusi indikator fungovat v tejto ekonomike. Predstavme si krajinu, ktora je
priekopnikom v priemysle, vo vyrobe automobilov, ale uz teraz ma na jedného
obyvatela krajiny 4 autd. V stavebnictve je situdcia naopak alarmujica a krajina
potrebuje nové technoldgie, ktoré nema k dispozicii. MoZnym rieSenim je spolu-
praca so zahranicnymi obchodnikmi, a tak krajina svoje auta ponukne na zahra-
ni¢ny trh .Autd zacne exportovat a nové technolégie zo zahranicia za¢ne importo-
vat. Krajina zaCne byt zavisla na novych dodavatel'och a odberatel'och a bude mu-
siet’ prijat’ urcity systém, ktory nebude moct menit. Tymto chcem poukazat na to,
Ze indikator ekonomického sentimentu méZe vypovedat o situdcii podnikov na
trhu, ale kedZe niektoré faktory zpohladu celej krajiny sa nedaju ovplyvnit
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a podniky na ne neberu ohl'ad pri odpovediach, m6ze byt potom spracovany indi-
kator ekonomického sentimentu skresleny.

3.7 Indikator ekonomického sentimentu

Statisticky urad Slovenskej republiky vykonava kazdy mesiac konjunkturalny prie-
skum zamerany na ohodnotenie sucasnej situdcie v ekonomike podnikov ana
predpokladany vyvoj vybranych ukazovatel'ov na najblizsie trojmesacné obdobie v
porovnani so situdciou podnikov v ¢ase vykonavania prieskumu. (SUSR, 2014)

Pre objektivnejSie posudenie ekonomického vyvoja si odpovede z konjunktu-
ralnych prieskumov spracovavané ako vaZeny aritmeticky priemer. Ako vahy sa
pouziva hodnota stavebnej produkcie, trzieb v obchode priemysle a sluzbach. Pri
hodnoteni ukazovatel'ov z oblasti zamestnanosti sa ako vaha pouZiva pocet za-
mestnancov respondentov. Vyvoj sa nasledne vyjadruje pomocou konjunkturalne-
ho salda, ktoré predstavuje rozdiel pozitivhych anegativnych hodnoteni
v percentach (SUSR, 2014).

V prieskume Spotrebitel'sky barometer organizovanom Statistickym tiradom
Slovenskej republiky od aprila 1999 (najskor Stvrtrocne, od aprila 2000 mesacne)
su sledované nazory obcanov Slovenskej republiky na ekonomiku Slovenska, na
finanénu situdciu domdcnosti a na ich pripadné investi¢né imysly. Udaje nie su
sezénne ocistené (SUSR, 2014).

Pri spracovavani uidajov sa za jednotlivé odvetvia v danom mesiaci zaroven
upresiuju udaje za predchadzajici mesiac na zaklade d'alSich dodatoc¢ne ziskanych
podkladov. Pri spracovani faktorov obmedzujucich rast produkcie v jednotlivych
odvetviach doslo k metodickej zmene. Respondenti, vyznacujuci viac ako len jeden
faktor, boli viacndsobne zapocitani do pocetnosti jednotlivych faktorov, a preto
sti¢et ich percentualneho zasttipenia presahuje sto percent (SUSR, 2014).

3.7.1 Zlozené ukazovatele

Indikator dovery v priemysle (ICI) je kompozitny ukazovatel vypocitany ako
aritmeticky priemer konjunkturalnych sald urovne celkového dopytu, stavu zasob
hotovych vyrobkov (s opa¢nym znamienkom) a oakavanej vel'kosti priemyselnej
produkcie.

Indikator dovery v stavebnictve (BCI) je kompozitny ukazovatel, vypocita-
ny ako aritmeticky priemer konjunkturdlnych sald trovne celkového dopytu a
oCakavanej zamestnanosti.

Indikator doévery v obchode (RCI) je kompozitny ukazovatel, vypocitany
ako aritmeticky priemer konjunkturdlnych sald sicasnej a ocakavanej situdacie
v podnikoch a stavu zasob tovarov (s opacnym znamienkom).

Indikator dovery v sluzbach (SCI) je kompozitny ukazovatel, vypocitany
ako aritmeticky priemer konjunkturalnych sald urovne dopytu, podnikatel'skej
situdcie a o¢akavaného dopytu. (SUSR, 2015)
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Indikator spotrebitel'skej dovery (CCI) je stihrnnd charakteristika, ktora
pribliZzuje celkovt oCakavanu déveru spotrebitel'ov. Je vypocitany ako aritmeticky
priemer sald predpokladaného vyvoja ekonomiky, nezamestnanosti a predpokla-
daného vyvoja financnej situacie a uspor vo vlastnej domacnosti, (nezamestnanost
je s opaCnym znamienkom).

Indikator ekonomického sentimentu (IES) je zloZeny ukazovatel, ktory-
zobrazuje aktudlny stav oCakavani ucastnikov ekonomického prostredia. Je agre-
govany z vysledkov konjunkturalnych prieskumov v priemysle, stavebnictve, ma-
loobchode, sluzbach a z vysledkov prieskumu o nazoroch spotrebitel'ov na aktual-
nu ekonomickd situdciu. Indikator ekonomického sentimentu sa pocita ako vazeny
aritmeticky priemer piatich ciastkovych indikatorov dovery podla vzorca:

IES = a*ICI + b*BCI + c*RCI + d*SCI + e*CCI

kde a, b, ¢, d, e s vahy

ICI je indikator dovery v priemysle s vahou 40%

BCI je indikator dovery v stavebnictve s vahou 5%

RCI je indikator dovery v obchode s vahou 5%

SCI je indikator dovery v sluzbach s vahou 30%

CCI je indikator spotrebitel'skej dovery s vahou 20% (SUSR, 2015).

Vahy, ako bakalarska praca uvadza, nie su odévodnené Statistickym tradom,
ale predpokladom je, Ze su urcované odvetvovou Strukttirou Slovenskej republiky.

Vypocitané hodnoty su prevedené do formy indexu k bazickému obdobiu, kto-
rym je od janudra 2013 priemer z roku 2010. Indikator je publikovany ako trojme-
sa¢ny kizavy priemer.

Prakticky ramec bakalarskej prace sa bude zaoberat porovnavanim hodnét
ziskanych zindikatora ekonomického sentimentu ajeho jednotlivych zloziek
a hodnot hrubého domaceho produktu (HDP). Bude sa pracovat' s celkovymi hod-
notami HDP, tak ako s hodnotami jednotlivych odvetvi pre ¢o najpresnejSiu pred-
stavu o tom, ako indikator ekonomického sentimentu suvisi so skuto¢nou situdciou
v ekonomike.

Na zaklade zisteni sa posudi ¢i je indikator ekonomického sentimentu vhodny
pre manaZzéra a ¢i mu moéze byt ndpomocny pri jeho rozhodovacich a planovacich
kompetenciach.

Indikator spotrebitel'skej dovery moZe manazérom pomoct z toho dévodu, Ze
manaZér a jeho rozhodovanie je zavislé okrem ekonomickej situacie vdanom State
na sile konkurencie, na dodavatel'sko-odberatel'skom chovani a predovSetkym na
spravani spotrebitel'ov.

Hoci indikator ekonomického sentimentu o prianiach zakaznikov priamo ne-
vypoveda to, o com vypoveds, je aktualne vnimanie subjektov, ktoré, ak je pozitiv-
ne, méZeme ocCakavat vyssiu spotrebu, resp. naopak.

3.7.2 Ziskavanie udajov

Udaje o indikatore ekonomického sentimentu je mozné ziskat’ z konjunkturalnych
prieskumov. Konjunkturalny prieskum v priemysle je vykonavany od roku 1993
StvrtroCne a od roku 1997aj mesacne. Prieskum v obchode je na Statistickom tura-
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de zaznamenavany od roku 1994 mesacne, v sluzbach od roku 2002 tieZ mesacne
a v stavebnictve je zaznamendavany konjunkturdlny prieskum od roku 1993 me-
sacne. Indikator ekonomického sentimentu je mozné pozorovat od roku 1997 pra-
videlne kazdy mesiac. Vysledky zistovania spravania sa spotrebitelov
a hodnotenia situacie v krajine obyvatel'stvom Slovenska ndjdeme v publikacii
Spotrebitel'sky barometer, ktory je vydavany Stvrtrocne. Najstarsi spotrebitel'sky
barometer je Statistickym tradom Slovenskej republiky uvadzany z januara 2008.

Konjunkturalne prieskumy, zamerané na ziskavanie vysledkov vyberového
kvalitativneho prieskumu v stavebnictve, d'alej v priemysle, vo vnitornom obcho-
de a sluzbach, vychadzaju z nazorov riadiacich pracovnikov podnikov na vyvoj fi-
nanénych a ekonomickych ukazovatel'ov v sledovanom obdobi (SUSR, 2013).

Statisticky trad Slovenskej republiky realizuje prieskumy u obyvatel'ov pro-
strednictvom externych spolupracujicich oséb, ktoré su Skolené asd nazyvané
anketarmi. Siet anketarov je rozmiestnena do 200 pozicii na celom uzemi Sloven-
ska tak, aby bola zachovana reprezentativnost’ celoslovenskych vyskumov podla
vel'kostnej skupiny obce a kraja. Podl'a toho, ako sa zadajua vyskumné projekty, sa
pouZzivaju vyberové vzorky o roznej vel'kosti, pre rozne zakladné subory. Hlavnymi
vyberovymi metédami, ktoré sa vyuzivaju, si vol'ny kvétovy vyber so zndrodnenim
v poslednom kroku a nahodny vyber. Met6dou, ktora je preferovana pri zbere in-
formacii, je riadeny Standardizovany rozhovor pomocou dotaznika. Informacie sa
zbieraju telefonicky alebo prostrednictvom postovych sluzieb. Vyplnené dotazniky
sa po kontrole opticky snimaju a po dokladnej kontrole dat a analyze reprezenta-
tivnosti suboru, ktory je vybrany, sa matematicko-Statisticky spracovavaju. Ziskané
vysledky sa analyzuju a na zaklade toho sa vypracuvaju publikacie, spravy, clanky a
informécie pre tla¢, ktoré st uverejiiované v publika¢nom rade Statistického tradu
Slovenskej republiky Ostatné publikacie, medzi ktoré patria Spotrebitel'sky baro-
meter a Konjunkturélne prieskumy alebo na internete (SUSR, 2013).

Tieto prieskumy zbierajd informdacie od ekonomickych subjektov o tom, ako
predpokladaju, Ze bude vyzerat ich budtci vyvoj v podnikatel'skej oblasti, aj to aky
bol za posledné mesiace. Na zaklade toho mdézu odhadovat, aka je sucasna a ako asi
bude vyzerat situdcia vdanom odvetvi v budicnosti. Tieto informéacie su rychlo
dostupné a vel'mi spol'ahlivé.

3.7.3  Slabé stranky indikatora ekonomického sentimentu

MozZné nevyhody prinasa so sebou indikator ekonomického sentimentu prave
v dotaznikoch, ktoré ekonomické subjekty vypliiaju subjektivne. Na zaklade vlast-
ného vnimania situacie okolo podniku odpovedaju subjekty na otazky, ako napri-
klad ¢i povaZuje vyvoj jeho podnikatel'skych aktivit za rastici, stagnujuci alebo
klesajuci, alebo otazky, ¢i oCakava, Ze jeho poZiadavky na dodavatela vzrasty, budu
stagnovat, alebo poklesnt. VZdy sa rozhoduje medzi troma moZnostami, ktoré po-
kladad za vypovedajice o jeho sdicasnej a buducej situdcii, alebo si voli prislu§né
faktory ovplyvnujuce jeho podnikatel'sku aktivitu. Na zaver dotaznika mo6Zze svoju
ekonomicku situaciu okomentovat, resp. sa vyjadrit k celkovej situacii vdanom
sektore.
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Respondenti odpovedajuci na dotaznikové otazky moézu v jednej chvili odpo-
ved’ na otdzku zaskrtnut Uplne jednoznacne a nasledne po odovzdani si uvedomit,
Ze sa v niecom zmylili. To so sebou prinasa nepresné, skreslené vysledky Setrenia,
Co ale Statisticky urad nie je schopny ovplyvnit. Druhy problém je, Ze odpovede aj
otazky su brané prilis obecne, a preto méZe mat’ manaZér pochybnosti o sile indi-
katora ekonomického sentimentu, ako alternativneho zdroja, pri rozhodovani
o jeho vyuziti. Obecne to znamen4, Ze nam spravne zodpovedana otdzka o stagna-
cii, poklese Ci narastu napr. zasob neurci presne v akom rozmedzi sa tento ndarast,
pokles pohybuje, aky vel'ky, ¢i maly narast, alebo pokles ocakavame, Ze prebehne,
i uz prebehol.

Skresleny pohl'ad na indikator ekonomického sentimentu mozZeme vidiet aj po
analyzovani malej otvorenej ekonomiky, ktora je zapojend do medzinarodnych
ekonomickych vztahov a nemé6ze ovplyviiovat’ zahrani¢nych obchodnych partne-
rov, pri ktorych je takto nutena prijat zasady a pravidla ekonomického systému
(Lacina, 2006).

Respondenti totiz nezohl'adnuju pri odpovediach silu zavislosti krajiny na do-
voze niektorych surovin, alebo silu zavislosti krajiny na investiciach zo zahranicia.

3.8 Alternativne informacné zdroje manazérskeho
rozhodovania

Indikator nie je jediny ukazovatel’, akym sa manaZér méze riadit a pomdct tym ako
svojmu rozhodovaniu, tak celému podniku k dosiahnutiu zvoleného ciel'a. Podnik
by sa mal zaoberat hlavne investiciami, zasobami ¢i stavom ekonomiky danej zeme
z pohl'adu zamestnanosti, ktoré st jeho hlavnymi informa¢nymi zdrojmi. Oproti
tymto ukazovatel'om je indikator ekonomického sentimentu doplnujicim zdrojom
informacii.

3.8.1 Investicie

Investovanie je ukladanie penazi do financnych nastrojov, pri ktorych je moznost’
straty pociato¢ného vkladu, avSak s vymenou za ziskanie buduceho vysSieho vyno-
su, ktory ale nie je predvidatel'ny ani zaruceny (Janda, 2011).

Z makroekonomického hl'adiska nie su investicie vel'mi stéle, si s nimi spoje-
né vel'ké vykyvy, a to vyznamne p6sobi na agregatnu poptavku (AD), a teda aj na
Uroven zamestnanosti a objem vytvaraného produktu. Tym, ako su investicie vyu-
Zivané na akumulaciu kapitalu, napomahaju k zvySovaniu potencialneho produktu
a podporuju tak rast ekonomiky. Rozhodovanie podnikov ohl'adom investicii je
ovplyviiované niekol'kymi faktormi. Podniky investuju tak, aby v prvom rade do-
sahovali zisk. Investicie podnikov su tieZ predovSetkym zavislé na oCakavaniach
budiceho vyvoja situacie v hospodarstve a s tym stvisiacich regulacnych opatre-
niach. Potom su investicie zavislé na Urokovej sadzbe, ktord nam udava vel'kost’
investi¢nych nakladov (Klima, 2006).

Pokial’ sa manaZzment rozhodne investovat, znamena to pre neho, Ze bude via-
zat svoje doterajSie zdroje v prospech toho, Ze bude mat' z nich v buducnosti vysSie
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vynosy. VSetky vydaje podniku ¢i uz su to kapitalové, alebo bezné, su realizované
s nadejou, Ze v buducnosti prinesd vynosy. Rozhodovanie o tom, aki ma navrho-
vany spdsob vyuZitia zdrojov hodnotu z hl'adiska budiceho vynosu, je ¢astym
problémom podniku (Levy, Sarnat, 1999).

Investitna aktivita je z pohl'adu vyuZitia pre bakalarsku pracu vyznamna pre
pripadné porovnanie so suhrnnym indikatorom ekonomického sentimentu, aby
sme mali moZnost' posudit, ako vel'mi je podobné alebo odliSné vnimanie ekono-
mickych subjektov s ich investi¢nou stratégiou. V praktickej Casti sa poukaZe na to,
kedy a preco sa tieto dva ukazovatele od seba odchyl'uju.

3.8.1.1 Determinanty investicii

Redlna Urokova miera je zniZena o vplyv dani a inflacie. Jej pohyb naznacuje stav
na finan¢nom trhu a je nastrojom monetéarnej politiky centralnej banky (Stofkova
a kol., 2005).

Aby sme posudili vynosnost investicii, posliZia ndm k tomu kritéria cista su-
Casna hodnota, vnitorna miera vynosnosti a v neposlednom rade doba navratnos-
ti.

Kritérium Cistej sicasnej hodnoty (NPV) spociva v tom, Ze od sicasnej hodno-
ty investicie odpocitame naklady s niou spojené. Akceptujeme vSetky investicie, kde
je Cistd sucasnd hodnota kladna. Pri viacerych kladnych hodnotdch berieme do
uvahy vzdy tu najvys$Siu hodnotu (Steigauf, 1999).

Vnutorna miera vynosnosti (IRR) je brana ako percentualna vynosnost, ktoru
ocCakdvame, Ze investicia prinesie. M6Zeme ju charakterizovat ako diskontnu sadz-
bu, pri ktorej dochadza k tomu, Ze Cista sucasna hodnota sa rovna nule. V tomto
pripade akceptujeme investiciu, ktorej vnitornd miera vynosnosti je vysSia ako
miera investicie s hou porovnatel'nej (Steigauf, 1999).

Pri poslednom kritériu, teda pri dobe navratnosti, sa snazime o to, aby bola ta-
to doba ¢o najkratSia. Je to doba potrebna na dhradu celkovych nakladov prostred-
nictvom kumulovanych prijmov (Steigauf, 1999).

Kritérium Cistej sicasnej hodnoty (NPV)patri k najvhodnej$im pravidlam pre
investicné rozhodovanie. Vnitorna miera vynosnosti (IRR) pri spravnom pouZiti
Casto vedie k tym istym vysledkom ako Cista suCasna hodnota. Problémy, ktoré by
sa tu mohli vyskytnut, je moZné rieSit' za pomoci NPV, no opacne to takto nefungu-
je. Kritérium navratnosti ako metédu ad hoc vyuZivaju manaZéri pre jej jednodu-
ché pochopenie a preto, lebo kladie vysoky doraz na likviditu (Steigauf, 1999).

3.8.2  Stavzasob ajeho vplyv

Aj ked’ sa riadenie materidlu netyka priamo koncovych zdkaznikov, rozhodnutia,
ktoré su prijimané v tejto Casti logistického procesu ovplyviiuju uroven zakaznic-
keho servisu, schopnosti podniku konkurovat inym firmam, tiez ovplyvnuju hladi-
nu predaja a zisku, ktory je podnik schopny na trhu dosahovat. Pokial’ podnik ne-
zabezpe(i uCinne riadenie vstupnych materialov, vyrobny proces nebude schopny
vyrabat produkty za stanovenu cenu, a to v dobe, kedy budu tieto produkty Ziada-
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né zakaznikmi. Preto je potrebné, aby riadiaci pracovnik, teda manazér, v oblasti
logistiky spravne chdpal tulohu riadenia materidlov aich vplyv na naklady
a poskytované sluzby. Vo vyrobe moZe nedostatok spravneho materialu viest
k spomaleniu vyroby alebo dokonca k jej vypadku, ktorého désledkom moze dojst
k vy€erpaniu hotovych vyrobkov (Sixta, Mac¢at, 2005).

Podniky udrzuju v skladoch zasoby vzdy z urcitych dévodov. M6zu to byt do6-
vody ako napriklad snaha o to, aby sa uSetrili ndklady na prepravu, pri vyuZiti za-
sob ako moZnost mnoZstevnych zliav, snaha o udrzanie si dodavatel'ského zdroja
a d'alSie (Sixta, Macat, 2005).

Zasoby sud neoddelitelnou sucastou podniku a tieZ jednou z veci, o ktorych
manazér rozhoduje. Jeho ulohou je najst optimalne mnoZstvo zasob, nie prilis vel-
ké ani priliS§ malé, aby podnik mohol plne fungovat. Nie je vSak ojedinelé, ak sa
podnik stretne s problémom ohl'adom zasob, je vel'mi namahavé udrzat’ spravne
mnozstvo zasob na sklade. Je nevyhnutné reagovat neustale na zakaznikove pria-
nia a poziadavky. Problémy vznikaju prave z dévodu, Ze zdkaznikove priania su
mat vZdy a vSetko dostupné v case, kedy to zakaznik najviac potrebuje, €o je spoje-
né s vysokymi zasobami. To si musi manaZér ustrazit, aby sa nehromadili zasoby
a nenarastali tak ndklady na udrZovanie zdsob. Rast nevyuZitych zdsob poukazuje
na existenciu neefektivnosti podniku.

3.8.3  Ludsky faktor v organizacii

Podnik by sam o sebe nemohol fungovat bez I'udi, ktori st jeho hybnou silou. Ludia
su Zivymi ndstrojmi v podniku aaby pracovali efektivne, potrebuji usmernit.
Usmerniuje ich manazér, ktory sa vzZdy obohacuje onové metddy vedenia
a neustale napreduje.

Uloha l'udskych zdrojov patri k rozhodujicim funkcidm riadenia podniku a jej
postavenie je rovnocenné s postavenim technického, financného alebo marketin-
gového riadenia. Lludské zdroje si urcované prvkom vol'ného jednania a nadvazo-
vanim vztahov medzi jednotlivcami, skupinami a ich charakteristickym chovanim
(Prazska, Jindra a kol., 2002).

3.8.3.1 Riadenie l'udi v organizacii

Podl'a Tureckiovej (2004) Sir$i vyznam slova manaZment neznamend len riadit
I'udi, ale tiez zvladat situacie, ktoré nastanu, vediet si poradit, vystacit si, nieCo
dokazat' alebo tieZ dobre hospodarit. Nemalo by ist' teda len o riadenie formou
prikazov, ktoré manaZér zadava, alebo formou pokynov nevyhnutnych pre vykon
¢innosti a o neustalu kontrolu pri ich plneni.

Persondlna politika podniku podporuje ciele a stratégie podniku, a preto au-
torka v knihe Obchodni spoloc¢nosti (Starzyczna, 2009) v prvom rade ujasiiuje jej
zakladné otazky, ktoré platia obecne pre akykolvek podnik. Ako otazku Cislo jeden
uvadza planovanie l'udskych zdrojov. ktorého dlohou je analyzovat' stcasny stav
zamestnancov v podniku, identifikovat ich potreby a zvolit vhodné nastroje
k dosiahnutiu stavu, ktory je v podniku Ziadany.
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Planovanie I'udskych zdrojov vychadza z analyzovania vnutornych, vonkajsich
vplyvov a z rozboru buducich narokov. VonkajSie vplyvy sa tykaju ekonomickych
a socialnych podmienok regiénov, zamestnanosti v danych regiénoch, zakonniku
prace, minimalnych miezd, daniovych ul'av a d’alSich pojmov. Na zaklade analyzy
vnutornych vplyvov sa dostaneme k si¢asnym stavom pracovnikov, k ich disponi-
bilnym zdrojom vzhl'adom na stratégiu podniku a k moZnym predpovediam pre-
daja. Budtce poZiadavky podnik vytvara podla jeho organizacnej Struktary (Star-
zyczna, 2009).

3.8.3.2 Zamestnanost

Zamestnanost a nezamestnanost sa viazu s pojmami ekonomicky aktivny a eko-
nomicky neaktivny ¢lovek. Ekonomicky aktivny v pracovhom procese ziskava pro-
striedky, aby zaistil svoju vlastnu existenciu a existenciu rodiny. To znamen3, Ze
tito l'udia pracu maju, ¢i na kratku, alebo dlhSiu dobu pracu stratili, no nie
z vlastného zavinenia. Ekonomicky neaktivny pracu nemaju zo zdravotného alebo
iného dovodu, pracu nechcu, poberaju nejaku rentu alebo ju nelegalne vykonavaju
(Novy, Surynek, 2002).

Zamestnanost je teda skutocnost, kedy cast ekonomicky aktivnych l'udi
v danom State pracu ma a zvladne uspokojovat svoje potreby aj potreby rodiny.
Uroveni zamestnanosti sa berie ako pomer ekonomicky aktivnych k celkovému
pot¢tu 'udi. Nezamestnanost je stav, kedy I'udia spliiajti predpoklady na pracu, chct
ju, no nemozu ju jednoducho najst, nemaju pracovné miesta, ktoré by boli vhodné
pre ich kvalifikaciu. Nezamestnanost zahrniuje aj tych, ktori o pracu nestoja a budu
radSej vyuZzivat diery v systéme regulacie zamestnanosti (Novy, Surynek, 2002).

3.9 Ukazovatel HDP

Najrozsirenejsim ukazovatel'om, ktory sa pouZiva na ohodnotenie redlnej ekono-
mickej situacie, je ukazovatel hrubého domaceho produktu (HDP). Patri medzi
makroekonomické ukazovatele a vykazuje obraz o celkovom hospodareni zeme.
Na to, aby sa mohlo analyzovat, nakol'’ko je schopny indikator ekonomického sen-
timentu spravne zhodnotit ekonomiku, vyuZiva sa prave jeho porovnanie s HDP.
K tomu, aby sa vytvoril dostato¢ny priestor na porovnanie a analyzovalo sa dé-
sledne, bude sa pracovat s celkovym HDP, aj s HDP v potrebnych odvetviach. Jed-
notlivym oblastiam ekonomiky sa bude venovat rovnaka pozornost.

Hruby domaéci produkt podl'a Vi¢ka a kol. (2005) patri k najdolezitejSim mak-
roekonomickym veli¢inam a definuje hodnotu vystupu celkovej ekonomiky za urci-
té Casové obdobie, najcastejSie jeden rok. Do hodnoty vystupu sd zaradzované
hodnoty tovarov asluZieb ¢i uZz je to najom kanceldrie, automobil, budova
a podobné. Do hodnoty vSak nezahrnujeme medziprodukty, len findlne vyrobky.
Do findlnych vyrobkov sa v tejto knihe zahriiujui vyrobky, sluzby, ktoré su urcené
ku konecnej spotrebe, na nakup tovarov asluZieb z prostriedkov verejnych
a d'alSie.



Teoreticky ramec 26

PresnejSie je HDP charakterizovany ako sucet vSetkych hodndt findlnych vy-
robkov, sluZieb, ktoré st vyprodukované v danej zemi za urcené casové obdobie.
Metody, na zaklade ktorych HDP sa zistuje, st vyrobna, vydajova a prijmova meto-
da (Vlcek a kol., 2005).

3.10 Vydaje domacnosti

Domaécnosti predstavujd jednu zo zloZiek narodného hospodarstva spolu s vladou,
podnikatel'skymi subjektmi a zahrani¢nymi subjektmi. Domacnosti maju vo svo-
jom vlastnictve vyrobné faktory pédu, pracu a kapital, ktoré sua vyuZivané podnik-
mi pri vyrobe statkov. To, ¢o im podniky ponukaju za ich vyrobny kapital su prijmy
v podobe mzdy, renty, v podobe ziskov, dividend a d'alSich prijmov. Doméacnosti
taktieZ ziskavaju transferové platby od vlady ako rézne socidlne davky, prispevky
a podpory(Brcak, Sekerka, 2010).

Osobny prijem spotrebitel'a sa vynaklada na spotrebu alebo na dspory. Roz-
hodnutie o jednej alebo druhej moZnosti sa navzajom ovplyviiuje. Obecne je zna-
me, Ze vySSie prijmy v domdacnosti umoZziuju vysSie vydaje na okamZitu spotrebu.
Co sa tyka tspor, tak domacnosti sporia viac v obdobiach vyssej inflacie (Dédek
a kol., 2002).

Vydaje domacnosti sa vyuZivaju a charakterizuju v tejto bakalarskej praci ako
pojem z dovodu jeho vplyvu na spotrebitel'sky indikator. Vydaje domacnosti su
jednou z podstatnych zloziek HDP Statu. Zahrnuju vSetky vydaje na nakup statkov
a sluZieb sluZiacich na uspokojenie individualnych potrieb doméacnosti.

3.11 Zhodnotenie teoretického ramca

Teoreticky ramec bakalarskej prace sa venuje vysvetleniu zakladnych pojmov
a suvislosti medzi nimi. Na zdklade teérie raciondlnych ocakavani sa dozvedame,
Ze raciondlne spravajuci clovek sa snazi maximalizovat' svoj uZitok s ohl'adom na
ziskané informacie, znalosti a s ohI'adom na predchadzajuce skusenosti.

Pojem vnimanie ekonomickych subjektov je charakterizovany ako zaklad in-
dikatora ekonomického sentimentu. Prostrednictvom neho si teda indikator mo-
Zeme predstavit' ako hodnotenie situacie podnikov na trhu v danom odvetvi a ich
ocakavanie na najbliZSie obdobie, obdobie 3 mesiacov. Vyznam indikatora spociva
v pomoci manaZérom pri ich rozhodovani a planovani, ako jeden zo zdrojov infor-
macii. Preto po vnimani nasleduju prave definicie manazZéra, ako zodpovedného
pracovnika organizacie, d'alej definicie manaZérskeho planovania a rozhodovania.

Po casti, kde je opisovany manaZzér a jeho zakladné funkcie, nasleduje vykres-
lenie prostredia malej otvorenej ekonomiky, aby sme vedeli zhodnotit' vSetky fak-
tory ovplyviiujiice manaZéra. Dalej nasleduje opis indikatora ekonomického senti-
mentu, jeho jednotlivych Casti, ziskavanie idajov Statistickym tradom formou vy-
hodnocovania dotaznikového Setrenia a mozné slabé stranky, ktoré v sebe indika-
tor ekonomického sentimentu skryva.
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Indikator vSak nie je jediny ukazovatel, na zaklade ktorého sa manazér moze
rozhodovat’ a ktory ho ovplyviiuje. Su tu d’alSie ukazovatele, a to predovsSetkym
investicie v rdmci podniku, stav zasob a I'udsky faktor v podniku.

V zavere su doplnené pojmy hruby domaci produkt (HDP), ktory je jeden z
najdolezitejSich makroekonomickych veli¢in a v praktickej Casti poslizi jeho vyvoj
ako porovnanie s vyvojom indikatora ekonomického sentimentu. Vydaje domac-
nosti sa tieZ vyuzija v praktickej ¢asti ako porovnanie so spotrebitel'skym indikato-
rom a mald otvorena ekonomika na zaver dopliiuje prostredie Slovenskej republi-
ky, aby sme vedeli lepSie zhodnotit vSetky faktory ovplyviiujice manazéra.
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4 Prakticky ramec

4.1 Metodika

4.1.1 Data

Déata indikatora ekonomického sentimentu a jeho jednotlivych casti st Cerpané zo
Statistického uradu Slovenskej republiky. Su k dispozicii v mesacnych intervaloch
a vyjadruju ocakavanie podnikatel'skych subjektov na vyvoj ekonomiky. Ocakava-
nia su subjektivnej povahy, a preto sa v bakaldrskej praci porovnava indikator
ekonomického sentimentu s ukazovatelom redlnej ekonomiky, s ukazovatel'om
HDP. Ciel'om je preukazat vypovedaciu schopnost daného indikatora. Data su vo
forme zmien, resp. vo forme prvych diferencii.

Data bolo potrebné pre bakalarsku pracu vopred upravit, to znamena znor-
movat. Normovanie bude bliZSie definované v nasledujicej podkapitole. KedZe
HDP je v kvartalnych intervaloch, bolo taktieZ potrebné v pripade indikatora me-
safné data spriemerovat metédou aritmetického priemeru na kvartalne. Pozoro-
vanym obdobim je obdobie od druhého kvartalu roku 1998 az do druhého kvartalu
roku 2014. Toto obdobie sa viaZze na konjunkturalne prieskumy, ktoré sa zacali
vykonavat' v jednotlivych odvetviach od roku 1998.

Zdrojom dat HDP je Eurostat. Pouzité data su pre potreby bakalarskej prace,
podobne ako data indikatora ekonomického sentimentu, znormované. V konecnej
znormovanej podobe sa pouZili na korela¢nd analyzu a vyjadrili sa v grafickej po-
dobe pre lepSie porovnanie.

4.1.2  Uprava dat normovanim

Normovanie dat je vel'mi rozsirend Uprava a vhodny sposob zabezpecenia zrovna-
tel'nosti premennych, ktoré st v r6znych meracich jednotkach. Pre bakalarsku pra-
cu je normovanie dat velkym prinosom, no kedZe data su v roznych jednotkach,
hrozi strata informdcii pri ich analyze, ktoru je potrebné brat do dvahy. Vzorec pre
normovanie dat je v nasledujucej podobe:

(1)

U je znormovany znak, X vyjadruje hodnotu, ktora sa bude normovat, x vyjadruje
aritmeticky priemer daného znaku, resp. hodnoty a sy urcuje smerodajnt odchylku
(Palat, 2002).

4.1.3 Korela¢na analyza

K matematickému popisu zavislosti v Statistike, ako aj k overovaniu vykonanych
tedrif sluzi metdda korelacnej analyzy. Tato metdda sa zaobera vzajomnymi zavis-
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lostami a kladie sa v nej déraz viac na intenzitu, teda silu vzajomného vztahu, ako
na skiimané velic¢iny z pohl'adu priciny a nasledku.

Jej hlavnou ulohou je prispiet k poznaniu vztahov medzi znakmi v Statistike
a jej vychodiskom su Statistické data ziskané r6znymi spésobmi (Hindls, Hronova,
Seger, 2004).

V bakalarskej praci je korelacna analyza vyuZivana pre overenie zavislosti
medzi indikdtorom ekonomického sentimentu a jeho jednotlivymi ¢astami a uka-
zovatel'mi, ktoré sa uvadzaju v teoretickom ramci, teda s ukazovatel’'mi HDP, inves-
ticiami a d'alSimi. Data, ktoré su testované korelacnou analyzou su sezénne ociste-
né a su ¢erpané zo Statistického tradu Slovenskej republiky a tieZ z databazy Eu-
rostatu. Ciel'om uskutociiovanej analyzy je zistit vypovedajicu schopnost indika-
tora ekonomického sentimentu v ramci malej otvorenej ekonomiky Slovenske;j re-
publiky ako celku a tieZ jednotlivych odvetviach, v ktorych su prieskumy vykona-
vané.

K tomu, aby sme zmerali mieru zavislosti pozorovanych veli¢in, bude sluZzit
koeficient korelacie. Koeficient sa sklada z citatel’a, v ktorom sa uvadza kovariancia
a z menovatel'a, kde st smerodajné odchylky premennych sxa sy.

)
— *y
ny - 2 (1)

5.8,

Koeficient korelacie podl'a Hindlsa, Hronovej a Segera (2004), mdZe nadobu-
dat’ kladné a zaporné hodnoty. Defini¢ny obor, ktory ho charakterizuje, je od -1 do
+1. Pokial koeficient korelacie nadobuda hodnoty +1, znamena to, Ze medzi pre-
mennymi je priama linedrna zavislost. Hodnota -1 znamend nepriamu linearnu
zavislost a 0 zobrazuje linedrnu nezavislost premennych. Cim viac sa pribliZuje
korelacny koeficient hodnote +/- 1, tym je zavislost sledovanych premennych vac-
Sia a ¢im je bliZsie k 0, tym je zavislost vol'nejsia.

Hodnoty korelacného koeficientu a silu zavislosti uvadzame v nasledujucej ta-
bul'ke.
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Tab. 1 Hodnoty korela¢ného koeficientu a ich vyznam
Absolutna hodnota Tesnost zavislosti Typ zavislosti
0 nulova nezavislost’
0,0-0,3 nizka
0,3-0,5 mierna
0,5-0,7 vyznacna vol'na
0,7-0,9 vel'ka
0,9-0,99 vel'mi vysoka
1 pevna funkcéna pevna

Zdroj: Palat (2002)

Je potrebné si uvedomit, Ze koeficient korelacie, ktory sa bliZi hodnote nula,
nemusi znamenat slabt zavislost, ale mozZe ist’ o zavislost nelinearnu. Dalej sa mu-
si davat pozor na to, aby subor pozorovani nebol maly a na to, €i na premenné ne-
poOsobi treti Cinitel', ktory potom spdsobuje to, Ze medzi premennymi je vysoka za-
vislost’ (Hindls, Hronova, Seger, Fischer, 2007).

Koeficient korelacie bude v pripade linearnej nezavislosti velicin x ay v za-
kladnom sibore rovny hodnote 0. Nulovi hypotézu, resp. predpokladajiicu nulova
hodnotu korela¢ného koeficientu, zapiSeme ako Ho: px, = 0. Oproti tomuto staviame
hypotézu o hodnote, ktord nie je nulova, teda Hi: px, # 0. V pripade kladnej alebo
zapornej hodnote vyuZivame podoby alternativnej hypotézy Hi: px, > 0 alebo Hi:

Pxy < 0.

4.1.4  Test Statistickej vyznamnosti

V teste Statistickej vyznamnosti sa stanovuje nulova a k nej prislusna alternativna
hypotéza. Nulova hypotéza v teste Statistickej vyznamnosti naznacuje, Ze je vztah
pozorovanymi medzi premennymi nevyznamnymi, a preto je cielom analyzy nulo-
vl hypotézu zamietnut. Alternativna hypotéza vyjadruje vyznamnost ateda, Ze
vztah medzi premennymi sa da dokazat.

Po stanoveni hypotéz sa musi urcit hladina vyznamnosti, ktora sa bude po-
rovnavat s dosiahnutymi hodnotami v teste. V bakalarskej praci je hladina vyz-
namnosti stanovena na 5%, alebo hodnotu 0,05.

Nasleduje testovanie vztahov. Vysledkom testovania su p-hodnoty, ktoré vy-
jadruju najmensie hodnoty pre zamietnutie nulovej hypotézy. Cim je p-hodnota
nizsia, tym je vyssia pravdepodobnost zamietnutia nulovej hypotézy.

Ak je teda p-hodnota niZsia ako 0,05, nulova hypotéza sa zamieta a vztah me-
dzi pozorovanymi premennymi existuje. Ak vSak p-hodnota prekro¢i hodnotu
0,05,nulova hypotéza sa zamieta asledovany vztah je nevyznamny (Rimarcik,
2007).
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5 Vztah HDP a indikatora ekonomického
sentimentu

Vztahy indikdtora ekonomického sentimentu a redlnej situacie v ekonomike, vy-
jadrenej hodnotami HDP, testuju na zaklade Statistickych analyz. V metodike sa
uvadza, Ze pre potreby bakalarskej prace a zistenia vypovedajtcej schopnosti indi-
katora ekonomického sentimentu v malej otvorenej ekonomike, bude vyuzita kore-
la¢na analyza atest vyznamnosti vztahov medzi pozorovanymi premennymi za
pomoci p-hodnoét. V nasledujuicej tabul'ke st uvedené hodnoty korelacného koefi-
cientu a p-hodnoty, ktoré sa budu v jednotlivych castiach osobitne hodnotit.

Tab. 2 Zavislost IES a HDP a ich uroven vyznamnosti

Indikator Korelacia P-hodnoty
Indikator dovery v sluzbach a HDP v -0.0388 07589
sluzbach ’ ’
Indikator dovery v obchode a HDP v -0.0851 05001
obchode ’ ’
Indikator dévery v priemysle a HDP v -0.2029 01049
priemysle ’ ’
Indlkato,r dovery v stavebnictve a HDP v -0.1328 0,2917
stavebnictve
Indikator ekonomického sentimentu 03204 00093
a celkové HDP ’ '

Hodnoty korelacie v tabul'’ke dokazuju, Ze v pripade indikatora ekonomického
sentimentu ako celku, existuje medzi indikdtorom a HDP mierna zavislost. V jed-
notlivych odvetviach je zavislost medzi indikatorom a HDP vel'mi nizka. Indikatory
v jednotlivych odvetviach maju negativne znamienko, ¢o neodpoveda predpokladu
o racionalnych subjektoch, pretoZe ich vnimanie reality je opa¢né.

Pri p-hodnotach sa potvrdzuje, Ze vztah medzi indikdtorom ekonomického
sentimentu a celkovym HDP naozaj existuje, na rozdiel od indikatorov jednotlivych
odvetvi, kde p-hodnoty sui nad hodnotou 0,05, nulova hypotéza sa nezamieta a
vztahy medzi indikatormi a HDP v odvetviach nie st vyznamné.

Bakalarska praca testuje predpoklad, Ze ekonomické subjekty m6Zu vnimat
realitu s oneskorenim a preto bol skimany vztah HDP a posun indikatora ekono-
mického sentimentu a jeho jednotlivych Casti o jeden kvartal spatne.

Hodnoty korelacného koeficientu a p-hodnoty su pre porovnanie zobrazené
tabul'ke ¢. 3.
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Tab. 3 Zavislost IES a HDP a ich uroven vyznamnosti po uprave dat

Indikator Korelacia P-hodnoty
Indvlka,ltor dovery v sluzbach a HDP v -0,0466 0,7148
sluzbach
Indikator dovery v obchode a HDP v 01377 0,2779
obchode
In('ilkator dovery v priemysle a HDP v 02741 0,0284
priemysle
Indlkato,r dovery v stavebnictve a HDP v .0,0156 0,024
stavebnictve
Indlkator ekonomického sentimentu 0,2334 0,0635
a celkové HDP

Oneskorenie ocakavani podnikatel'skych subjektov o jeden kvartal z pohl'adu
korelacie malo dopad na zlepSenie hodndét vindikatoroch doévery v priemysle,
sluzbach a obchode, tiez sa zlepsili ich p-hodnoty. ZvySena zavislost avSsak nemeni
ni¢ na tom, Ze znamienko zavislosti ostava zaporné, co vedie k zaveru, Ze ocakava-
nia st vopa¢nom vztahu ako skuto¢ény vyvoj ekonomiky. Upravy dalej viedli
k zniZeniu korelacie a zhorSeniu p-hodnoty u celkového indikatora ekonomického
sentimentu a u indikatora dovery v stavebnictve.

5.1 Vztah celkového HDP a IES

Na zdaklade analyzy vztahu sa medzi sihrnnym indikdtorom ekonomického senti-
mentu a celkovymi hodnotami HDP, predstavujucich vyvoj redlnej ekonomiky
v sledovanom obdobi, preukdzala mierna zavislost. Vypocitand p-hodnota
(0,0093) je mensSia ako kriticka hodnota 0,05, o znamena a zaroven potvrdzuje, Ze
medzi pozorovanymi premennymi existuje vztah.

V pripade miernej zavislosti medzi tymito premennymi je nutné poznamenat,
Ze indikator vyjadruje subjektivne nazory, oCakavania respondentov zapojenych
do konjunkturalnych prieskumov, na rozdiel od HDP, ktory je kvantitativnej pova-
hy. Dal$im faktom, preto moZe nastat’ nizka alebo v tomto pripade mierna zavis-
lost medzi pozorovanymi premennymi, je vybrana vzorka respondentov konjun-
kturdlnych prieskumov a HDP, ktory zahrnuje vSetky hospodarske subjekty.

Mierna zavislost sa da vysvetlit tieZ skreslenim dat indikatora ekonomického
sentimentu pri ich spriemerovani aritmetickym priemerom z dat mesa¢nych na
data Stvrtrocné.

Nasledujuci graf nam objasnuje ¢asovy vyvoj celkového HDP v porovnani s in-
dikatorom ekonomického sentimentu.
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Obr. 1 Vyvoj HDP a indikatora ekonomického sentimentu

Z grafu je vidiet, Ze sa oCakavania podnikov oproti samotnému vyvoju eko-
nomiky v urcitych obdobiach pribliZzuju a naopak v niektorych obdobiach sa znac-
ne rozchadzaji. Najviac sa hodnoty indikatora ekonomického sentimentu odliSuja
od redlnej ekonomiky vtroch obdobiach, ato vobdobi Stvrtého kvartalu roku
1999, potom v Stvrtom kvartdli roku 2007 a d’alej vobdobi od prvého kvarta-
lu roku 2009 aZ do prvého kvartalu roku 2010.

HDP v Stvrtom kvartali 1999 rapidne pokleslo a s poklesom HDP sa prejavila
aj narastajuica miera inflacie. Jej medzirotna zmena podl'a vyroc¢nej spravy Narod-
nej banky Slovenska v decembri 1999 dosiahla hodnotu 14,2 % (NBS, 1999).

Ocakavania v tej dobe neboli na tak vysokej urovni, preto je mozné, Ze nepoci-
tili taky skok. Co sa tyka inflacie, tak podnikatel'ské subjekty, ale aj bezny spotrebi-
telia, beru Casto rast inflacie iba z pohl'adu rastu miezd. No inflacia je jav, pri kto-
rom nerastu len ceny miezd, ale rastu ceny vSetkych potravin, obleCenia a vSetkych
ekonomickych statkov. Preto po jednom kvartali klesania HDP, zvySovani inflacie a
zvySovaniu nezamestnanosti, oCakavania podnikatel'skych subjektov klesali zaro-
venl s HDP aeSte trocha nizSie. Po zlepSovani vykonu Slovenskej republiky sa
s malym ¢asovym rozdielom zlepSuju aj oCakavania. Vel'ky narast pozitivneho oca-
kavania bol, ako je z grafu moZné pozorovat, po kratkej dobe utlmeny a az do ob-
dobia roku 2007 sa pohyboval okolo HDP s malymi odchylkami.

Je mozné si uz spociatku grafu uvedomit, Ze o¢akavania podnikatel'skych sub-
jektov st vZdy o nie¢o zndsobené oproti redlnemu vyvoju slovenskej ekonomiky.

Realny vyvoj ekonomiky v roku 2007 dosahoval druhy najvyssi vrchol v pozi-
tivnom vztahu, no oCakavania jednoznacne reagovali negativne na krizu na financ-
nych trhoch v USA. Sprava o menovom vyvoji v Slovenskej republike za rok 2007
hovori o financnej krize stuvisiacej s vyvojom na realitnom sektore v USA. Za nasle-
dok mala nahly nedostatok likvidity na finan¢nych trhoch a zvySenie negativneho
postoja voci riziku. DoSlo k preceniovaniu rizika a presunu z rizikovejSich do bez-
pecnejsich aktiv (NBS, 2007).
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Kriza sa vSak rozsirila a prejavila sa aj na slovenskom trhu. Na ekonomike Slo-
venskej republiky sa prejavila najviac na prelome rokov 2008 a 2009, Co je vyrazne
vidiet' aj na poklese krivky HDP v grafe v tomto obdobi. Karol Morvay a kol. (2010)
v dokumente Hospodarsky vyvoj Slovenska v roku 2009 uvadzaju krizu Slovenske;j
republiky ako sucast svetovej hospodarskej krizy, ktord nadobudla podobu celo-
svetovej recesie. Pokles redlneho HDP v Slovenskej republike (-4,7%) je mierne
vacsi ako pokles v ramci EU 27. Na Slovensku pocitili G¢inky finan¢nej krizy najviac
segment kolektivneho investovania a dochodkového sporenia. V tomto pripade je
poruSené tvrdenie o znasobovani negativnej a pozitivnej reakcie na vyvoj ekono-
miky. Redlna ekonomika v Slovenskej republike bola na niZsej drovni ako ju videli
podnikatel'ské subjekty.

5.2 Vztah HDP v priemysle a indikatora dévery v priemysle

Priemysel je hlavnou sucastou narodného hospodarstva Slovenskej republiky.
Tvori najvacsi podiel indikatora ekonomického sentimentu, aj preto je mu bude
v bakalarskej praci spomedzi vSetkych indikatorov dévery kladeny najsilnejsi do-
raz. Jeho hlavnymi odvetviami v Slovenskej republike st najma strojarensky prie-
mysel, priemysel chemicky a tazba nerastnych surovin. V suCasnosti je kl'iCovym

odvetvim v priemysle automobilovy priemysel.
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Obr. 2 Vyvoj HDP a indikatora dévery v priemysle

Graf naznacuje, Ze indikdtor ekonomického sentimentu v podobe subjektivnych
ocakavani podnikatel'skych subjektov je na viacerych miestach oneskoreny,
vinych je zasa velmi nepriaznivy vykon ekonomiky vyjadreny pozitivnymi
hodnotami v oCakavani podnikov, a dokonca rast realnej ekonomiky, ako vidime
v grafe, vnimaju subjekty negativne.

Tak ako pri sithrnnom indikatore ekonomického sentimentu, aj pri indikatore
dovery v priemysle st najvacSie odchylky ocakavani podnikov od skuto¢ného vy-



Vztah HDP a indikitora ekonomického sentimentu 35

voja ekonomiky spozorované v obdobiach Stvrtého kvartalu roku 1999, v obdobi
prvého a druhého kvartalu roku 2003, d’alej su najvacsie odchylky na prelome ro-
kov 2008 a 2009 a posledna odchylka je treti kvartal roku 2010.

Analyza vztahu medzi indikatorom dovery v priemysle a hodnotami HDP
v priemysle prostrednictvom korelacného koeficientu potvrdila, Ze zavislost' tychto
dvoch pozorovanych veli¢in je vel'mi nizka. P-hodnota (0,1049) nezamieta nulovu
hypotézu o nevyznamnosti vztahu, pretoZe je vacsia ako kritickd hodnota 0,05.

Tak ako v celkovom indikatore ekonomického sentimentu, tak aj v indikatore
dovery v priemysle v porovnani s HDP v priemysle, je prva odchylka v grafe
a druhad najvyssia v pozorovanom obdobi na konci roku 1999.

Rast cien energetickych surovin, najma ropy spdsobenych inflaciou, uplatiio-
vanie dovoznej prirdzky a administrativne opatrenia vlady viedli k zrychlenej dy-
namike rastu cien priemyselnych vyrobcov. Obnoveny rast cien ropy, zvysenie
spotrebnych dani a Uprava cien tepelnej a elektrickej energie sa v raste cien preja-
vili hlavne v druhej polovici roku 1999 (NBS, 1999).

Cena sa na trhu tvori nabidkou a poptavkou, ¢o znamena, Ze pri zvySenych ce-
nach, v pripade tejto situacie, ocakavania podnikov poklesli z dévodu slabej po-
ptavky po ich produktoch. ZniZend poptavka ovplyviiuje nielen prvotny zisk
v spoloCnosti, ale nasledné investicie, tvorenie zasob, I'udsky faktor v spolo¢nosti
a tym zasahuje do celého chodu podniku.

Druhd naopak vel'mi pozitivna odchylka oakavani podnikatel'skych subjektov
oproti redlnemu HDP vroku 2003 je sprevadzana vstupom do Eurdpskej unie
(EU), kedy sa na podnikatel'skych subjektoch d4 spozorovat, Ze vnimaju vstup do
EU prave ako prileZitost, nie ako hrozbu. O¢akavaji novych investorov, moznost
vstupu na nové trhy, rozsirenie pdsobenia spolo¢nosti.

Svetova Kkriza, ktora sa prejavila na Slovensku na prelome rokov 2008 a 2009,
sa v priemysle spomedzi pozorovanych odvetvi prejavila najviac. Je to spésobené
ako celkovym podielom priemyslu na celkovej ekonomike, tak tym, Ze tvori najvac-
$i podiel na exporte a importe z danych odvetvi. O¢akavanie podnikatel'skych sub-
jektov boli v tej dobe na vel'mi pozitivnej vine, neodpovedali realite.

V roku 2010 vzrastla v priemyselnej vyrobe SR produkcia trZieb v porovnani
s predchadzajucim rokom o 18,9 %, najvyssi rast bol zaznamenany vo vyrobe a
spracovani kovov (40,2 %) a vo vyrobe motorovych vozidiel, ndvesov a privesov
(36,8 %). Pokles naopak zaznamenala produkcia vo vyrobe ostatnych dopravnych
prostriedkov, vyroba kovovych konstrukcii okrem strojov a zariadeni a d'alSie (Mi-
nisterstvo hospodarstva Slovenskej republiky, 2012)

5.3 Vztah HDP v stavebnictve a indikatora dovery v stavebnictve

Stavebnictvo je povazované v Slovenskej republike prave za jedno z rozhodujucich
odvetvi hospodarstva a zarad'uje sa medzi hlavné piliere rozvoja slovenskej eko-
nomiky. Vytvara diela dlhodobej Zivotnosti a zaistuje tak okrem vyrobného proce-
su aj prinos kultirny a architektonicky, ktory je dolezitou sucastou duSevného vy-
konu. V neposlednom rade méa znacny, ekologicky, esteticky a socidlny dopad. Je



Vztah HDP a indikitora ekonomického sentimentu 36

tieZ vyznamnym spotrebitelom roznych energii, materiadlov, nerastnych surovin
a vyrobkov.

Toto odvetvie narodného hospodarstva d’alej produkuje enormné mnoZzstva
stavebného odpadu, demola¢nych materidlov a emisii. Z tohto pohladu je preto
vyznamny a nezanedbatel'ny na jednej strane vztah medzi stavebnou ¢innostou a
Zivotnym prostredim, na strane druhej vztah stavebnej ¢innosti a trvalo udrzatel-
ného rozvoja (Ministerstvo vystavby a regionalneho rozvoja SR, 2008).

b
IDP Indikator dévery v stavebnictve
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Obr. 3 Vyvoj HDP a indikatora dévery v stavebnictve

Graf ukazuje obdobia zavislosti medzi indikatorom dévery v stavebnictve a vyvo-
jom HDP v stavebnictve, ale na zaklade korelac¢nej analyzy a na zaklade p-hodnoty
(0,2197) je v sledovanom obdobi celkova zavislost' nizka.

Pri porovnani hodn6t zobrazenych v grafe sa preukazalo v Ciselnych rozdie-
loch, Ze odchylky su casté a tie najvysSie su v Styroch obdobiach. Prva odchylka je
hned’ na zaciatku sledovaného obdobia, a to v Stvrtom kvartali roku 1998, kde st
oCakavania vel'mi pozitivne, no skutoCny vyvoj ekonomiky je v zdpornych hodno-
tach.

Druhd odchylka sa prejavila v opacnom jave ako prva, teda o¢akdvania podni-
katel'skych subjektov boli ve'mi negativne, no ekonomicky vyvoj bol kladny. Tato
odchylka je v tretom kvartali roku 2006. Tretia a Stvrtd, resp. posledna odchylka sa
zobrazuje na grafe v obdobi druhého kvartalu roku 2007 a v obdobi prvého kvarta-
lu roku 2009.

V priebehu roka 1998 sa vzostupny trend vo vyvoji stavebnej produkcie, za-
znamenany v rokoch 1995 az 1997, zmiernil, pricom v tretom a Stvrtom Stvrtroku
zaznamenal prepad produkcie. Z dovodu nezaplatenych prac na Statnych zakaz-
kach sa obmedzila investi¢na €innost, spomalila sa realizacia dial'ni¢nej infrastruk-
tury i vodohospodarskej vystavby. Odvetvie stavebnictva sa nachadzalo v tom ob-
dobi v recesii, ked’ od septembra postupne klesal objem stavebnej produkcie(NBS,
1998).
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Vzostupny trend v rokoch 1995 az 1997 ovplyvnil pohl'ad podnikatel'skych
subjektov a ich oc¢akavania rastli aj v obdobi, kedy nastala recesia v roku 1998. Si-
tudciu je vidiet na grafe, ked’ sa ocakavania pohybuju v kladnych hodnotach a sku-
tocna ekonomika je v stave recesie.

Rok 2006 bol charakteristicky rozmachom v stavebnictve, no po vstupe do
Eurépskej unie nastava na Slovensku problém nedostatku pracovnej sily. Dobri
a kvalifikovani stavbari odchadzaji za lepSimi moZnostami do zahranicia. Tym, Ze
chyba kvalita stavebnej prace na Slovensku, podnikatel'ské subjekty ocakavaju
ovel'a negativnejsSi vyvoj slovenskej ekonomiky. Mnozstvo stavebnych firiem od-
chadza z trhu, zniZuje sa konkurencia a firmy nemusia na ziskanie zdkaznikov vy-
nakladat tak vel'ké usilie, tym klesa ta kvalita sluzieb.

V roku 2007 neustava boj o kvalifikovanych pracovnikov, preto sa slovenska
ekonomika (HDP) v stavebnictve nachadza v zapornych hodnotach, ako vidime v
grafe. Stavebnictvo v tom obdobi nie je vel'mi atraktivne z pohl'adu mzdy a pracov-
nej doby, je nutné za pracou cestovat. Studenti nechct $tudovat na $kolach so sta-
vebnych odborom a ak aj chcu, tak uplatnenie v zahranici je pre nich lI'ahSie a aj
platovo vyhodnejSie. Napriek nepriazni vSak poCet zamestnanych v tomto odvetvi
rastie a zrejme preto st o¢akavania podnikatel'skych subjektov tak vysoké (Turan-
cova, 2008).

Rok 2009 sa taha v duchu svetovej hospodarskej krizy, tak ako vznikol pokles
v celej nasSej ekonomike, tak aj v odvetvi stavebnictva. Tak prudky pokles vSak ne-
bol oCakavany podnikatel'skymi subjektmi, Co sa prejavilo v podobe odchylky na
grafe. Tato odchylka netrvala dlho a hned po rozpoznani krizy sa zmensila, podni-
katel'ské subjekty sa v o¢akavaniach ustalili a hybali sa odvtedy vZdy okolo hodno-
ty HDP.

5.4 Vztah HDP v obchode a indikator dovery v obchode

Odvetvie obchodu na Slovensku preslo v uplynulych v rokoch od 1998 zasadnou
reformou ekonomickych podmienok a liberalizaciou podnikania. Sprivatizovanie
obchodu, vstup zahrani¢nych investicii, relativne nizka finan¢na naroc¢nost zakla-
dania a udrzovania v chode nové obchodné subjekty, to vSetko vytvara pozitivne
podmienky pre dynamicky rozvoj podnikania v obchode.

Preto sa odvetvie obchodu stalo svojim pretrvavajicim priaznivym ekono-
mickym prostredim aj v Slovenskej republike najdynamickejSie sa rozvijajucim a
najvyznamnejSim sektorom nadrodného hospodarstva.

Postavenie tohto odvetvia v slovenskej ekonomike sa postupne dostava na
uroven zhodnu s postavenim obchodu v eurépskych krajinach. Bol zachyteny dy-
namicky narast mnozstva podnikov a organizacii, pricom z vac¢Sej Casti prevazuju
maloobchodné podniky, ktoré poskytuju najviac pracovnych miest (Ministerstvo
hospodarstva SR, 2001).
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Obr. 4 Vyvoj HDP a indikatora dévery v obchode

UZ na prvy pohl'ad je z grafu zrejmé, Ze v tomto odvetvi su najvysSie kladné hodno-
ty indikatora dovery oproti ostatnym odvetviam. Prave v tej najvy$Sej hodnote sa
ale indikator dovery v obchode najviac odliSuje od skuto¢ného vykonu ekonomiky.

Obdobie, kde je najvyssia odlisSnost’ je druhy kvartal roku 2004. Tie d'alSie za-
znamenané odliSnosti pri porovnani tychto dvoch veli¢in su v obdobiach prvého
kvartalu roku 2002, v obdobi prvého kvartalu roku 2005 a posledna vyznamna
odchylka je v Stvrtom kvartali roku 2010.

Korela¢nou analyzou sa dospelo k zaveru, Ze v pripade vztahu medzi ocaka-
vanim podnikatel'skych subjektov v odvetvi obchodu a vyvojom HDP, je vel'mi niz-
ka zavislost. Ziskana p-hodnota (0,5001) je v porovnani s kritickou hodnotou 0,05
vysoka a dokazuje, Ze sa nezamieta nulova hypotéza o nevyznamnosti.

Na zaciatku grafu, a teda sledovaného obdobia od roku 1998 do Stvrtého kvar-
talu roku 2004, sa oc¢akavania podnikatel'skych subjektov pohybovali len s mier-
nymi odchylkami skoro na rovnakej urovni. V roku 2004 priSiel rast, ktory kopiro-
val HDP s o niec¢o vacsim vzostupom. Avsak odchylka, ktora sa nacrtla v predoslom
texte sa tykala poklesu HDP v prvom kvartali 2002. To, ¢o viedlo k poklesu HDP by
mohlo byt sp6sobené pripravou a zlepSovanim podnikatel'ského prostredia na
vstup do EU. Tym sa zvy$ovali ndklady na odstratfiovanie administrativnej naro¢-
nosti, zmeny v zakonoch, napr. zmena v Zakone o uctovnictve alebo novela Ob-
chodného zakonnika a d’alSie zmeny(Narodna agenttira pre rozvoj malého a stred-
ného podnikania, 2003).

Vstupom do Eurépskej tinie sa obchodu otvorili vel'ké mozZnosti, Co prinieslo
obrovské pozitivne ocCakdvania zo strany podnikatel'skych subjektov. Dokonca
v porovnani s inymi odvetviami je v obchode citit najvysSie pozitivnhe oc¢akavanie.
Na rozdiel od priaznivych ofakadvani sa HDP, teda redlna ekonomika v obchode,
nijak vyrazne neprejavila.
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Nasledujuci rok sa nesie v duchu negativneho o€akavania, ¢o sa prenieslo na
podnikatel'skych subjektov z dévodu, Ze vstup do EU nesplnil ich vysoké poziadav-
ky.

Vroku 2010 Slovenska republika reagovala negativne na moZnu stratu kom-
parativnej vyhody lacnej pracovnej sily. Slovenska republika musi do budicnosti
zapracovat na vyvoji novych technol6gii, na podporovani podnikania a vzdelavani.
Ekonomika Slovenskej republiky musi napredovat, inak nebudt zahrani¢né inves-
ticie zarucené. Podnikatel'ské subjekty zachytili rozhovory o vzdelavani, lakani
zahrani¢nych investorov, o na nich zaposobilo pozitivne, preto vznikla ta odchyl-
ka. Na jednej strane vznikajice naklady Statu na inovécie, na strane druhej kladné
oCakavanie z pohl'adu podnikov pre kvalifikovanejSich pracovnikov.

5.5 Vztah HDP v sluzbach a indikator dovery v sluzbach

Odvetvie sluZieb sa zaradzuje do terciarneho sektoru narodného hospodarstva SR.
Zahina vsSetky druhy sluzieb ¢i uz su to sluzby platené, alebo sluzby neplatené.
Z pomedzi vSetkych sektorov je terciarny sektor najrychlejSie sa rozvijajucim sek-
torom narodného hospodarstva vo vyspelych krajinach, medzi ktoré sa radi tieZz
Slovenska republika.

Pozitivnymi znakmi tohto sektora su hlavne nizka investi¢na naro¢nost, vyso-
ké tempo inovacii a vysoky rast produktivity. Tieto pozitivne znaky rastd s rastom
vyspelosti danej krajiny. Sluzby su potrebné pre uspokojenie zakladnych potrieb
Cloveka, bez ktorych nie je jeho existencia mozna a podmienuju jeho d’alsi rozvoj
(Rogul'a,2012)
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Obr. 5 Vyvoj HDP a indikatora dévery v sluzbach
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Podl'a hodnoty vypocitanej korelaCnej analyzy(-0,0388), hodnoty zobrazené
v grafe maju medzi sebou nizku zavislost' a p-hodnota (0,7589), ktora je vacsia ako
0,05 tvrdi, Ze nezamietame nulovi hypotézu, teda nevyznamnost vztahu medzi
premennymi indikator dovery v sluzbach a HDP v odvetvi sluZieb.

Graf ndm naznacuje obdobia s najvacSimi odchylkami, ktoré sa nachadzaju
v obdobiach $tvrtého kvartalu roku 1999 a tieZ prvého kvartalu roku 2002. Dalsie
odchylky, ktoré stoja za zmienku si o obdobiach druhého kvartdlu roku 2009 a
Stvrtého kvartalu 2013.

Priebeh jednotlivych ofakavani podnikatel'skych subjektov, ako sa da pozoro-
vat' na grafe nad textom, sa pohybuji na rovnakej tirovni az do roku 2009, kedy
nastal mierny pozitivny rast a v roku 2013 naopak nastal vyrazny pokles.

Rok 1999 sa nesie v duchu vyvoja sluZieb a obchodu na Slovensku. Nastava
etapa globalizacie obchodu, na slovensky trh prichddzaji nové obchodné retazce
asnimi prichddza know-how, nové technolégie, efektivnejSie logistické metody.
Nové know-how, nové technoldgie, to vSetko je spojené nielen s vyvojom spoloc-
nosti, ale tiez s vysokymi prvotnymi nakladmi, ktoré sa samozrejme v priebehu
rokov navratia, ale v ten rok 1999 zrejme ekonomika naklady pocitila v zapornych
hodnotach HDP.

Dalsie odchylky sa nachadzaji vekonomike v obdobi prvého kvartalu roku
2002. HDP sa nachadzalo v tom obdobi v kladnych hodnotach na rozdiel od neu-
tralneho ocakavania podnikatel'skych subjektov. Tretiu odchylku je moZné najst
v obdobi roku druhého kvartdlu roku 2009, kedy je naopak ocakavanie priblizne
na urovni HDP z roku 2002 a HDP pokleslo na nulové, miestami zaporné hodnoty.

Posledna a rapidna odchylka oCakavani podnikatel'skych subjektov od realne-
ho vyvoja ekonomiky sa zobrazuje na grafe v Stvrtom kvartali 2013. Pokial’ baka-
larska praca vezme do tUvahy, Ze energie patria do odvetvi sluZieb, potom moZnou
pri¢inou rapidneho poklesu ofakavania podnikatel'skych subjektov je obmedzena
$tatna reguldcia. Stat podnikom dodavajicim elektrinu, vodu a teplo nedovoluje
stanovovat vlastné ceny tychto energii. Ziskova marza odvetvia sluzieb za rok
2013 tvorila 5,99% vd'aka jednému jedinému podniku. Tym podnikom bol Clean
Energy Trade a bez jeho p6sobenia na trhu by bola celkova marza odvetvia -1,98%.
Jeho vysoky zisk ovplyvnil ziskovi marzu celého tohto odvetvia aj jeho ziskovost
(Ondrusekova, 2014), (Ondrusekova, Pohorsky, 2014).



Vztah IES a alternativnych informacnych zdrojov manazérskeho rozhodovania 41

6 Vztah IES a alternativnych informacnych
zdrojov manazérskeho rozhodovania

Ako sa uvadza uz vySSie, pre manazéra je indikator ekonomického sentimentu do-
pliiujucim zdrojom informacii, na zaklade ktorych sa méze, ale nemusi rozhodovat.
Co ho dalej vpodniku ovplyviiuje ana ¢o sa kladie vyssi doraz st investicie
a l'udsky faktor, teda zamestnanci. Spominal sa aj stav zasob, ktory sa vSak v tejto
Casti bakalarskej prace nebude podrobne rozoberat'.

Tab. 4 Vztah IES, investicii a nezamestnanosti

Korela}cna Zavislost P-hodnota Vyznamnost
analyza
IES/investicie 0,4629 mierna 0,0001 vyznamny
IES /nezamestnanost -0,1858 nizka 0,1384 nevyznamny

Pri porovnavani HDP aindikatora ekonomického sentimentu ajeho jednotlivych
Casti, sa preukazalo, Ze v odvetvi priemyslu boli o¢akavania podnikatel'skych sub-
jektov oneskorené. Preto sa aj v pripade investicii a nezamestnanosti, data podro-
bili korelaCnej analyze s oneskorenym oCakavanim o jeden kvartal spatne.

Tab. 5 Vztah IES, investicii a nezamestnanosti po uprave dat

Korela}cna Zavislost P-hodnota Vyznamnost

analyza
IES /investicie 0,0988 nizka 0,4372 nevyznamny
IES /nezamestnanost 0,1240 nizka 0,3291 nevyznamny

Analyza dokazuje, Ze nebolo potrebné v tomto pripade uvaZovat o oneskoreni oca-
kavani podnikatel'skych subjektov. Korela¢na analyza sa v pripade investicii dosta-
la na nizku zavislost medzi sledovanymi ukazovatel'mi, v nezamestnanosti sa sila
zavislosti nezmenila. P-hodnota sa v oboch pripadoch zhorSila a investicie klesli
z vyznamného vztahu do nevyznamného.

6.1 Vztah investicii a indikatora ekonomického sentimentu

V pripade podnikovych investicii plati, Ze si to statky, ktoré nie su urcené
k okamzitej spotrebe, ale k vyrobe statkov v budiicom obdobi. Je moZné ich charak-
terizovat’ ako jednorazové kapitalové vydaje za i¢elom generovania prijmu v dlh-
Som Casovom obdobi. Ide tu aj o odloZenie dneSnej spotreby na ziskanie buducich
vynosov, na zhodnotenie vloZeného kapitalu a tieZ ide o zvySovanie trZznej hodnoty
samotného podniku (Polach, 2012).
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V bakalarskej praci sa vysvetl'uje vztah prave investicnej Cinnosti celej eko-
nomiky s celkovym indikdtorom ekonomického sentimentu. To, ¢i vztah existuje,
alebo nie, sa overuje korelacnou analyzou, ktorej vysledky su zobrazené v tabul'ke
Cislo 4. Korela¢na analyza ukazuje miernu zavislost indikatora ekonomického sen-
timentu na investi¢nej €innosti Statu. P-hodnota potvrdzuje vyznamnost vztahu.
Nasledujuci graf zobrazuje vyvoj oboch ukazovatel'ov.
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Obr. 6 Vyvoj investicif a indikatora ekonomického sentimentu v SR

Pri vyvoji tychto dvoch ukazovatel'ov nie su viditel'né vel'mi vyrazné odchylky. Dve
mensSie odchylky st v obdobiach druhého kvartalu 2010 a prvého kvartalu 2012.
ZvyCajne sa podnikatel'ské ocCakavanie priblizuje realnej ekonomike, o svedci
o tom, Ze investicie vyraznou mierou ovplyviiuji podnikatel'ské subjekty, ktoré sa
na ich zaklade rozhodujud a planuju d’al$i chod podniku.

V roku 2010 nastal pokles investi¢nej ¢innosti a jeho opdtovné navratenie do
eSte vyssich kladnych ¢isel, v priebehu ktorych podnikatel'ské subjekty aich oca-
kavania pretrvavali v kladnych hodnotach. Pokles investi¢nej ¢innosti bol spdso-
beny v tomto obdobi hospodarskou krizou. Podnikatel'ské subjekty videli v inves-
tovanti prili§ vel'ké riziko, ktoré nechceli podstupovat.

Vroku 2012 doznieva hospodarska kriza. Podnikatel'ské subjekty v obdobi
krizy prestali doverovat obchodovaniu s akymikol'vek investiciami, preto sa eko-
nomika Slovenskej republiky opat vracia do zapornych hodnot. Investicie su vel'mi
citliva téma podnikatel'skych subjektov, preto sa nevedia dlho zbavit predsudkov
a svoje prijmy venuju viac uspore. Aj ked’ z grafu je jasné, Ze o¢akdvania podnika-
tel'skych subjektov zacali byt v tom obdobi pozitivne, realna ekonomika naznacuje,
Ze tomu eSte tak nie je.
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6.2 Vztah nezamestnanosti a indikatora ekonomického
sentimentu

Nezamestnanost, tak ako je nepriaznivym javom pre celi ekonomiku, je nepriazni-
va aj pre samotné podniky na trhu.

V bakalarskej praci sa tento jav bude prirovnavat k celkovému indikatoru
ekonomického sentimentu. Cielom je zistit' silu zavislosti tychto dvoch premen-
nych, vyznamnost’ ich vztahu, priebeh a odchylky v pozorovanom obdobi od dru-
hého kvartalu roku 1998 aZ druhého kvartalu roku 2014. Z tabul'ky ¢islo 4 sa da
vycitat, Ze existuje zavislost medzi nezamestnanostou a oakdvanim podnikatel™-
skych subjektov v podobe indikdtora ekonomického sentimentu, aj ked' je to len
nizka zavislost. P-hodnota (0,1384) je vacSia ako hodnota 0,05, ¢im sa preukazala
nevyznamnost vztahu. Vyvoj tychto dvoch ukazovatel'ov je zobrazeny v nasleduju-
com grafe.
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Obr. 7 Vyvoj nezamestnanosti a indikatora ekonomického sentimentu v SR

Z grafu je vidiet hned’ dve vyrazné odchylky, pri ktorych je nezamestnanost vyso-
kad a ocakavania podnikatel'skych subjektov st v zapornych hodnotach. Obdobia,
ktorych sa tieto odchylky tykaju, st prelom prvého a druhého kvartalu roku 1999
a prelom prvého a druhého kvartalu 2009. Co sa tyka ostatnych obdobi v grafe ,
ocakavania reaguju na stav nezamestnanosti obratene.

Na trhu prace v Slovenskej republike bolo v roku 1999, uz druhy rok po sebe,
charakteristické zniZovanie poptdvky po pracovnej sile. Prejavilo sa to v mimo-
riadnom poklese zamestnanosti a velkom raste nezamestnanosti. Zaznamenané
zniZovanie zamestnanosti vyvrcholilo v Stvrtom kvartali, ked’ zamestnanost' me-
dzirocne poklesla o 2,9 %, t.j. najvyssi pokles od roku 1994.

Pokles celkovej zamestnanosti bol zapri¢ineny ubytkom pracovnych miest vo
viacerych odvetviach. Najvacsi pokles zamestnanosti pocitilo p6dohospodarstvo
(14,0%) a stavebnictvo (9,5). Zamestnanost a jej pokles sa vo vysokej miere odra-
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zil na vyvoji nezamestnanosti, ktora dosiahla ku koncu decembra 1999 (podla evi-
dencie Narodného uradu prace) o 25% viac ako v rovnakom obdobi roku 1998
(NBS, 1999).

Nezamestnanost je nechceny jav, preto ocakavania podnikatel'skych subjek-
tov naberaju v tomto pripade opacny smer. S rastom nezamestnanosti v tomto ob-
dobi sa ocakava v organizaciach zla situacia a teda oCakavania sa zhorsuju. Pri po-
klese nezamestnanosti stipaju pozitivne o¢akavania a dostavaju sa tym padom na
kladné hodnoty.

Svetova hospodarska kriza si vybrala svoju dan aj na trhoch prace SR, pricom
sposobila prevrat rastu zamestnanosti skoro vo vSetkych odvetviach, ktory sa do-
sahoval od roku 2000. Na slovenskom pracovnom trhu dopady svetovej hospodar-
skej krizy pocitovali predovSetkym zamestnanci so zmluvami na ¢as urcity, d’alej
zamestnanci agentur s prechodnymi zmluvami a tieZ obcania Slovenskej republiky,
ktori pracovali v zahranic¢i ako cudzinci. TieZ nezamestnanost mladych 'udi dosa-
hovala vtom obdobi vo viacerych krajindch Eur6pskej unie historické eurépske
maxima (Ustredie préce, socialnych veci a rodiny, 2009).
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7 Diskusia

Ocakavania podnikatel'skych subjektov pdsobia na ich nasledné konanie, ¢o
ovplyvnuje v konecnom désledku celkovy vyvoj realnej ekonomiky. Tak, ako sa
zvySené vydaje podnikov prejavuju na zniZovani stavov zamestnancov a nasledne
vysokej nezamestnanosti na trhu, tak sa ale méZe naopak zvySena nezamestnanost
prejavit na negativnych oCakavaniach podnikov. Preto vztahy indikatora ekono-
mického sentimentu, ako ocakavani podnikatel'skych subjektov a skutoc¢nej eko-
nomiky, su tak vyznamné.

Podl'a Studie Aarle a Kapplera (2012) Setrenie v ekonomike eurozény nazna-
Cuje, Ze Soky sentimentu maju vel'ky vplyv na makroekonomické premenné, ako su
maloobchodné trzby, produkcia a tieZ nezamestnanost. Indikatory sentimentu mo-
Zu tieZ poskytnut cenné informadcie pre politické navrhy tym, Ze poskytuju tidaje o
vyrobcoch a spotrebitel'och a ich ocakavaniach aktualneho ¢i blizkeho stavu eko-
nomiky.

Z pohl'adu ekonomickej tedrie, indikdtor ekonomického sentimentu by mal
odrazat racionalne ocakavania podnikatel'skych subjektov pdsobiacich na trhu.
Podl'a Kucharcikovej a Tokarcikovej (2004) subjekty orientuju svoje spravanie na
maximalizovanie svojej uZito¢nosti a to prisposobuju meniacim sa podmienkam
trhu podl'a ich ocakavani. Mishkin (1997) rovnako uvadza, Ze oc¢akavania ovplyv-
nujd spravanie ucastnikov ekonomiky a nasledny dopad na ekonomicku aktivitu.

Vysledky praktickej casti ale poukazuju na skutocnost, Ze ocakavania podni-
katel'skych subjektov neodpovedaju skutocnému vyvoju ekonomiky reprezentova-
nym celkovym HDP a HDP v jednotlivych odvetviach. Korelatna analyza poukazuje
na mierny vztah medzi celkovym indikatorom ekonomického sentimentu a celko-
vym HDP. V ostatnych odvetviach ekonomiky Slovenskej republiky je zavislost
sledovanych vztahov eSte niZSia a p-hodnoty vykazuju nevyznamnost.

PreCo sa teda ocakdvania odliSuji od skuto¢nej ekonomiky? Jednym
z dévodov moZe byt oneskorenie ocakdvani ekonomickych subjektov, ktoré sa na-
priklad potvrdzuje v odvetvi priemyslu, pretoZe po uprave dat v bakalarskej praci
sa prejavuje na zvysenej zavislosti a vyznamnosti p-hodnoty. Dal§im dévodom,
ktory méze byt zdrojom neexistencie vztahu mdéze byt vysvetleny pristupom be-
havioralnej ekondmie zaloZenej na vnimani ekonomickych subjektov. Pojem vni-
manie podl'a psychologického vyskumu implikuje subjektivnu alebo kvalitativnu
zloZzku l'udského rozhodovania sa (Ricciardi, 2008). Vnimanie je jedine¢nou inter-
pretaciou konkrétnej situdcie, nie presny zaznam konkrétnej situdcie. Je to vel'mi
komplexny kognitivny proces, ktorého vysledkom je jedinecny pohl'ad na svet odli-
Sujuci sa od skutoCnej reality (Luthans, 1998). Vnimanie predstavuje selekciu
a organizaciu jednotlivych faktorov v prostredi tak, Ze poskytuje zmysluplné poro-
zumenie a interpretaciu konkrétnej situacie pre danu vnimajucu individualitu (He-
llriegel a kol., 1989). Je to ddleZity faktor pre pochopenie ndSho spravania sa
a faktorov, ktoré ho ovplyviuju (Ricciardi, 2008). V kontexte prace méZu hodnoty
indikator ekonomického sentimentu poukazovat odliSné vnimanie reality
v porovnani s aktudlnym vyvojom definovanym kvantitativnymi ukazovatel'mi
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ekonomickej aktivity. Konkrétne, vnimanie subjektov moZe ovplyvnovat faktory
ako je napr. nezamestnanost, po zvaZeni ktorej mé6zu byt raciondlne oCakavania
vychylené. Okrem nezamestnanosti to moze byt politicka situacia Ci Statna regula-
cia v jednotlivych odvetviach, ktora brani racionalnemu spravaniu.

Dal$im faktorom, ktory ovplyviiuje ekonomicki aktivitu, ale nemusi sa naplno
prejavit v indikatore sentimentu je postavenie Slovenska ako malej otvorenej eko-
nomiky. Tym, Ze ma Slovenska republika zahrani¢nych partnerov, prebera na seba
povinnost akceptovat zasady a pravidla daného systému svetovej ekonomiky, ako
uvadza Lacina (2006). Napriklad, hospodarenie Slovenska vyrazne ovplyvnuje au-
tomobilovy priemysel. Tato produkcia je prevazne exportovana na zahrani¢né trhy
a vyrazne ovplyviiuje hodnoty slovenského HDP. Rast svetovej ekonomiky a po-
ptavka po slovenskych automobiloch sa nemusi naplno pozitivne prejavit
v oCakavaniach ekonomickych subjektov na tirovni ekonomiky ako celku a rovnako
aj v jednotlivych odvetviach, ktoré su ovplyvnené d’'alSimi faktormi.

Vypovedacia schopnost indikdtora ekonomického sentimentu suvisi tieZ so
zvolenou analyzou. Korelacna analyzou je zakladna met6da, ktora porovnavajuica
Casové rady zvolenych ukazovatel'ov v bakalarskej praci. Metéda overuje mieru
zavislosti indikatora ekonomického sentimentu a jeho jednotlivych casti so sku-
to¢nou ekonomikou, teda HDP.

Korela¢na analyza ale nie je jeding, ktora sa pre potreby porovnania indikato-
ra ekonomického sentimentu a HDP mohla vyuzit. Vhodnou metdédou je aplikacia
regresnej analyzy a konStrukcia viacrozmerného modelu, kde by bol sentiment
jednym z faktorov vysvetl'ujici hodnotu HPD Slovenskej republiky. Nasledne by
mohla byt regresna analyzy rozsirena o analyzu Grangerovej kauzality, ktorej pod-
statou je overovat, ¢i zmeny urcitej premennej predchadzaji zmene inej premen-
nej. Analyza nevyjadruje, ktord premenna je pri¢inou a ktora nasledkom, len to, i
jedna premenna ovplyviiuje druht (Korda, 2007).

Dal$im faktorom spdsobujicim odchylky je samotna tprava dat, ktord moze
zasahovat do konecnych vysledkov. Mierne a nizke zavislosti ukazovatel'ov, ktoré
preukazala korela¢na analyza, m6zu byt désledkom upravy dat, ktoré museli byt
pre pripad korela¢nej analyzy uskuto¢nené. KIicova Uprava spocivala v sprieme-
rovani dat indikatora ekonomického sentimentu zo Stvrtro¢nych hodnét na hod-
noty kvartdlne. Okrem spriemerovania dat indikdtora ekonomického sentimentu
boli tak ako data indikatora aj data HDP znormované, ¢o taktieZ méZe prispievat
ku skresleniu vysledkov.
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Cielom bakalarskej prace je odporucit manaZérom pouZivanie indikatora ekono-
mického sentimentu ako alternativneho zdroja informacii pre ich rozhodovanie
a planovanie. Pre splnenie tohto ciel'a sa analyzuje vztah indikdtora ekonomického
sentimentu s realnou ekonomikou reprezentovanou ukazovatelom HDP. Pozoro-
vania sa realizuju v Slovenskej republike, ktora predstavuje malt otvorenu eko-
nomiku.

Vysledky korelacnej analyzy dokazuju, Ze zavislosti vztahov u jednotlivych
odvetvi s hodnotami v rozmedzi od -0,2029 do -0,0388 poukazujd na slabud zavis-
lost. U celkového indikatora ekonomického sentimentu hodnota 0,3204 vykazuje
miernu zavislost. Minusové znamienko v jednotlivych odvetviach indikatora na-
znacuje, Ze vnimanie reality podnikatel'skymi subjektmi je opacné, ¢o neodpoveda
predpokladu o raciondlnom chovani subjektov na trhu.

P-hodnoty v jednotlivych odvetviach indikatora sa pohybuji nad hodnotou
0,05, ¢o vyjadruje nevyznamnosti sledovanych vztahov. Vztah celkového indikato-
ra ekonomického sentimentu a ukazovatela HDP s hodnotou 0,0093, ¢o je menSie
ako hodnota 0,05, vypoveda o miernej zavislosti.

Po uprave dat o oneskorenie ocakavani podnikatel'skych subjektov sa zmeny
najviac premietli do indikatora dovery v priemysle, kedy zvySena hodnota korela-
cie (-0,2741) dosahuje takmer miernu zavislost, ale v p-hodnote sa ukazal tento
vztah vyznamny. Problémom ale stale ostava negativne znamienko, ktoré neodpo-
veda ekonomickej realite.

Vyvoj ocakavani podnikatel'skych subjektov sa prirovnava tiez k investi¢nej
Cinnosti Slovenskej republiky a k stavu nezamestnanosti v krajine. Hodnoty vyka-
Zuju tieZ miernu a nizku zavislost. P-hodnota (0,0001) vykazuje vyznamnost vzta-
hu len v porovnani s investi¢nou aktivitou a len pred upravou dat o oneskorenie.

Na zdaklade tychto vysledkov je teda moZné odporucit manazZérom ako alter-
nativny zdroj informdcii k ich rozhodovaniu a pldnovaniu indikator ekonomického
sentimentu v jeho celkovej podobe. V jednotlivych odvetviach vysledky nevykazuju
vyznamné vztahy s redlnym vyvojom ekonomiky Slovenskej republiky. Preto sa
indikator dévery neodporuca ako alternativny informac¢ny zdroj na trovni odvetvi.
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Priloha 1 - Konjunkturalny prieskum v stavebnictve

ETATISTICKY URAD SLOVENSKE) REFUBLIKY EV 5TAV1-12

Regisrovane 50U SR.E. Wk 52015z 10.6.2014

Vyplneny dotaznik doructe Ochranu dovernych ddajov upravuje

najneskor do 10. dna v mesiaci zakon & 402001 Z. z. o Statney Statisthe
Za ochrars ddvermych (daiow zodpoveds
Statsticky trad Siowenshe] reputliky.

Statisticky drad SR
"konjunkturalne prieshumy”
MiletiGova ul. & 3

824 67 BRATISLAVA 26

tel.: 027502 36 266
fax.: 027 333 67 042

e-mail: konju_stavi@statistics sk

KONJUNKTURALNY PRIESKUM
V STAVEBNICTVE

Zamesiac .......cceeeeee.. v roku 2015

VaZena pani riacit=fka, podnikatefka.
VaZeny pan rizditel, podnikatel,

konjunkiurziny prieskum je zamerany na zhodnotenie sidasne| situacie a uréenie daliieho predpokladaného wyvoja
hlawnych ekoncmickych ukazovatefov wo Vasom podniku. Ma zaklade wysledkov z tohoto prieskumu sa =z
agregovanych Gdajov zostawujl analytické skonomicke hodnotenia pre wiadu SR, medznirodné porovnania a
dalsich uzivatelov.

Wypovedacia hodnota vysiedkov prisskumu vo welke] misre zavisi od dobrej spoluprace, kiord nam objektiviymi
Udajmi a kvaltnymni odhagdmi wyvoia ekonomickych ukazovatelow za Vas podnik budete poskylovat. VWyskedky
prieskumu Vam budl bezplatne zasielané. Pripominame, 2 dotaznik je diverny a ureny len pre potreby Statnej
Statistiky.

Aktudine vysledky prieshuma | Sasové rady si pravidelne uversifiovans na oficiaing] stranke Statistického dradu SR:
http:fportal statisties sk

Dakijeme WVam za ochotu a spolupricu.

Ing. Dagmar Blahova
rizditelka odbory
itatistiky stavebnictva, obchodu a sluZieb
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Priloha 2 - Konjunkturalny prieskum v priemysle

STATISTICKY URAD SLOVENSKE) REFPUBLIKY

Registrovane 30 SR CVE 51915 215 6. 2014

Vypineny dotaznik dorudte Cohranu dévemych ddajoy uprawuje
najneskor do 10. dhia v mesiaci zakon & 540/2001 Z. 2. o Stane| $1atistks

Za ocheany dovemych (dajy Zrdpoveds
Siatisticky Urad Slovenske] rapuoliky.

Statisticky drad SR
“konjunkturalne prieskumy™
Mileticova ulica ¢. 3

824 67 BRATISLAVA 26

tel.: 027302 36 311
faoez 02755 56 T0 42

e-miail: konju_prie@statistics sk

KONJUNKTURALNY PRIESKUM
V PRIEMYSLE

ZA MESIAC a.eeecveeeveennvncnnnn. 2015

VazZeni pani riadnielka, podnikatelks,
VaZeny pan riaditel, podnikatel,

konjunkturalny prieskum je zamerany na zhodnotenie siéasne) situacie a urdene dalSicho predpokladaného wyvoja
hlawnych ekenomickych ukazovatelow wo Vasom podniku. Ma zaklade vysledkow 2 tohote prieskuma sa = agregovanych
Udaow Zostavujl analytické ekonomické hodnotenia pre viade SR, medzinarodng porownania a daldich uZivatelow.

\ypowedacia hodnota vysledkow prieskumu vo velke miere zavisi od dobrej spoluprace. ktord nam objektiviymi udajmi
a kvalitnymi odhadmi vyvoja ekonomickych ukazovatefow za Vas podnik budete poskytovat. Vysledky prieskumu Vam
budil bezplatne zasielang. Prpominame, 22 dotaznik je divemy a uréeny ben pre potreby Statne| Statistiky.

Aktualne vysledky prieskumu i Sasové rady si pravidelne uversjfiovans na oficidinej stranke Statistického dradu 5R:
http: . statistics sk

Brakujeme Yam za ochotu a spolupricu,
Ing. Dagmar Biahowa, v.r.

riaditefka odbor
Statistiky stavebnictva, obehodu a slufieb
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= poclsdns frl meciaos mal trend: Al [ F w[— A i
revyrabale
12, Myulfe o, 3 Vad sxpeort nes maciedujios trl meslaes buds mat' randi bens ot o na it
o o e e [ e S
1%, ki Je clidasnd meﬁnﬂﬁa wiTohnpoh kapaok vo Vade] fma [v % pine] kapacitsi®
0 ) Fi-a0  kt-SF O Si-80  #1-T0 FioB3  HI-N9  @1-100  nad 10D
1 C3 o 9 O < 4 13
£k bola Vaia poziols v koniuranonom procired ¥ pockednyah msciapooh T
He L kbl ng E_
14. na domaocen b A b 1
1. na trhw EO: A u 15
1&. na frivu mimo EL: A ] 15

Uvadfbe kritky komantar k Vads] skonomioks) sissoll recp.

k oslove) slbadoll vo Valom odveb

Ddasiand diia: kero zashipcu

vedenla podniky :

Peliatta
Poap!s:

Cofaznis vyeinl

Cisio teiettnu -
Clslo fasu :
E-=ail ;
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Priloha 3 - Konjunkturalny prieskum v obchode

STATISTICKY URAD SLOVENSKEJ REPUBLIKY
Reglsrovans 30 SR €. VK 53115 2 10.6.2014

Vyplneny dotaznik doruéte Oehrany ddvernych Odajoy upravue
naineskor do 10. diia v mesiaci zakon &, 34002001 Z. 2. 0 BtEng Satsike.

Za pchranu cowerych ddajov zodpovedsa
Siatisnchy orad Slovenske) repubilky.

Statisticky drad SR
"konjunkturalne prieskumy™
MiletiGova ul €. 3

E24 6T BRATISLAVA 26

tel: 02502 36 321
fane: 02 535 6T 042

e-mail: KOMJU_OBCH@statistics. sk

KONJUNKTURALNY PRIESKUM
V OBCHODE

ZAMESIAC oo 2015

Vazena pam nadiefka, podnikatefka,
Vazeny pan riaditel, podnikatel.

konjurikeurding prieskum je zamesany na zhodnotenie sbiasnej studcie a urdenie dalfieho predpokladaného
vyvoja hlawnpch ekonomickych ukazovatelow vo Vadom podniku. Ma zaklade wyesledkow = tohoto prieskumu sa z
agregovanych Odajow zostawujl analyticks ekonormické hodnotenia pre widdu SR, medzinirodne porovnania a
dalfich uEmateloy.

ypowedacia hodnota vysledkow prieskumu wo velkej miere zavisi od dobrej spoluprace, ktond nam objektivnymi
UdaEmi a kvalinymi odhadmi viveid ekonormickych ukazovatelow za VaE pednik budets poskytovat. Vysledky

ieskurmu Wam budl bezplatne zaselans, Pripominame, Ze dotaznik je oiverny 3 uréeny len pre potreby Statnej
statistiky.
Aktudine wyshedky prieskumy | Sasové rady 50 pravidelne uversjfiované na oficiding] stranke Statstického Gradu
SR hitp:iwhenw stabstics sk
Ciakogems Vam za ochotu a spolupracu.

Ing. Cagmar Blanova, wr.

riaditelka odbor
Statistiky stavebnictva, obchodu a sluZieb



Prilohy

ol [T T T TT1]1 Mazow a sidlo podniku:

VaE nazor na kazdl otazku vyjadrite vyznacenim (X)
odpovede, kiora Vam najviac vyhowuje.

Znsta

1. Powadu|sts vyvo| wallch podnikatelskych akctivit st bez FmEny Kiezajic

za poaledng trl meslace 2a: Al i 1| 3l A

prmisrang
2. Povadujste vahe zasoby tovarov za: pritd wyzone sezire prild ntzee. 2
Al o o o w[ o

3. Ofakavale, e vale podiadavky na dodavalslov razl ez zmeny izt

¥ nastadujucich troch meslacoch budd al | 1| 3] 3
4. Ofakavate, e vabe podnikatereke aktivity Zostanl ez

¥ nasdadujlicich troch mesdacoch budi: rasf m pissat

A 1 =+ F] k| 3 4

5. Odakavate, ¢ polet zamestnancoy rast vez zmeny kimsat

¥ nasdadujicich troch mesiackch buds: Il 1 = 2 Hl 3 3
6. Olakavate, #e ceny vablch tovarov rast ez zmeny kissat

¥ masdadujlchch troch meslacoch budd: HI 1 =¥ 2 ﬂl -] L]
7. OWlakawvate, Is 'i&éntl'ﬂlr rasf b=z zmeny Ki=sat

¥ nasladujuchch troch meslacech budi: El| | [ u sl ¥
B. Khboré faktory v sifasnostl cbmedzuju

rast vadich podnikatafekych aictivit? 1 #adne g

2 nizky dopyt
3 korkurenda

& yyooké prevadeoes naklady

5 nesyhovuiica velkoobohodna dstiboca

G nedostatox Kvaifkovanjch zamesrancoy

T eEesiabiva

3 I baridry (uvediE B0 e

[l o 1 I S A T

Uvedts krathky komentar k vade) akonomicke) situacll, resp. k celikovae] slfudcll v sskiors obchodu:

Odoslane dha Meno zashepou Diotaznik wyplnd:
vedenia podnku:

Pefiatha: izl telefanu
Paodpis: izio famu

E-rrail:




Prilohy
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Priloha 4 - Konjunkturalny prieskum v sluzbach

ETATISTICKY URAD SLOVENSKE) REPUBLIKY

Fegiswovans S0 5 & VK 54115 z 19.5.2014

Vypineny dotaznik doructe Dchrant dévemych ddEow upravije

najneskor do 10. dna v mesiaci Zakon & 54072001 Z. z ¢ Staing] slatsiie
Za ochrany davernych 0adajoy Zodpaveds
Statisticky Urat Stavanskel rapusiiy

Statisticky drad SR

“konjunkturalne prieskuemy”

Miletitova ul. & 3
824 67 BRATISLAVA ZG

tel.: 02 502 36 266
fax.: 02/ 333 67 042

e-mail: konju_sluz@statistics.sh

KONJUNKTURALNY PRIESKUM
VO VYBRANYCH ODVETVIACH SLUZIEB

Zamesiac ............... v roku 2015

VaFena pani riaditefia, podnikatelka.
Vateny pan raditel, poonikated

konjunkturaing prieskum je zamerany na zhodnotenie sitasne] stuade a uréenie daliisho predpokladancho vyvaja
hlavnych ekonomickyeh ukazovatelov vo VaSom pocniku Ma zaklade wysledkow z tohoto prieshumu sa z
agregovanych ddajov zostawiil anafytické ekonomicke hodnotenia pre wi3dy SR, medzinarodné poroynania a dalsich
uZnuatelov.

Vypovedacia hodnota wysledkow prisskumu wo velkej miere zavisi od dobrej spoluprace, ktornd nam chijektivnymi
ldzmi a kvalinymi odhadmi wwoja ekonomickych ukazovatelov za Vas podnik budete poskytovat. Visledky
preskurmu Vam budd bezplane zasielané. Prpominame, 2o dotamnik je dévemy a wéeny fen pre potreby itamej
Etatistiky.

Aktudine vysledky prieskuemu | Easoué rady s pravideine uversifiované na oficiding] stranke Statistického dradu SR
bittpe:f Fonre statistics. sk

Diakujeme Wam za ochow a spoluprice
Ing. Dagmar Blahowa
nadiefka cdbou
Statistiky stavebnictva, chehodu a shfies



Prilohy

wo [T T T TTT1] Nizov a sidlo podniku

Vas nazor na kazda otazku vyjadrite vwznadenim [X)
odpovede, ktora Vam najviac vyhovuje.

1. Povakujate wyvo] vade| podnlkatafeka) sltuacls za Zapheny nezmereri  zhordeny

posisdné il meedacs za: Al [ | E | EI
2. Povakujate wyvo] dopytu (triieb) po Vadich slufbach rashic bez zmany wlmsaic

za poaladng irl meslace za: A ] ] s 3l 2
3. Odakavate, ke dopyt po Vadich slufbach rashic bez zmeany tiesajlc

¥ nasledujicich froch meslacoch bude: A | A w 3l 3
4. MyslEe al, ¥s polsat zamestnancov Vada] Amy rsio nzmenl a kiesa

v poeladnych troch maslacoch: Al [ . | E 1| El
5. Déakavate, ¥a polst zamestnancov vals| firmy ot bez zmany Klzzat

v nasledujicich troch meslkacoch buds: A | A il 5
6. Déakavate, ¥a cany Vallch sludlsb risf bez zmeny Klesaf

v naslgdujicich froch meslacoch budd: Al . | B | 3 &

7. KEors Takbory v sufasnosfl obmedzu]d Vals podnikateleke zamery 7
Zadne
nedosiatotrg dopyt
nedosiziok mmesinancoy
nedostyintrs prisshory asal=bo maradenls
Anantrd chmedzenia
Iné barigny (uvedhe aks)

8. v pripade rozéirenla dopytu monll by ate so s0dasnymil zdrojmi ano a
rozdidt a) ponuku Vadlch sludlab? nie

Ak ano, uwadte, o kKol % ...

Uvedts kratky komentar k Vads] skonomicks] sthuscll, resp. k celkove] sfuscll v sektors slubleb :

Odoslané dha: Merio zastupeu Dotaznik wyplnil
vedenia podniku
Pediatka Cislo telefonu
Podpis: Cisko faou :
E-mai :




