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ACTA STING Prehledova stat’

UZITI METODY BOOTSTRAP V INDEXOVE ANALYZE

USE OF BOOTSTRAP METHOD IN INDEX ANALYSIS

Zdenék KarpiSek Alena Kocmanova,
Zdenék Sadovsky, Veronika Lacinova

Abstrakt: Clinek je zamérfen na moznosti vyuZiti metody bootstrap
pro vypocet intervalovych odhadu  strednich  hodnot individudlnich
Jjednoduchych indexii z pozorovanych hodnot mnozstevnich a cenovych znakui.
Uziti metody bootstrap v dané oblasti je vhodné i v pripadech, kdy nezndme
rozdéleni pravdepodobnosti ndahodnych velicin modelujicich uvedené
statistické znaky.

Klic¢ova slova: bootstrap, bootstrapovy intervalovy odhad, index, intervalovy
index

Abstract: The article is oriented on possibilities of the bootstrap method
usage for calculation of the interval estimations of individual single indexes
means from the observed values of quantity and price. Use of the bootstrap
method in this sphere is suitable also when we don't know probability
distributions of random variables modeling the listed quantities.

Keywords: bootstrap, bootstrap interval estimation, index, interval index

JEL Classification: C02, C43, C65

1 UVOD

Metoda bootstrapovych intervalovych odhadii je uzitecna, potiebujeme-li
urCit intervalové odhady parametri pozorované nahodné veliCiny, resp.
nahodného vektoru, nebo testovat statistické hypotézy o téchto parametrech,
ale:

(1) nezname nebo neodhadneme rozdéleni pravdépodobnosti této nahodné
veli¢iny, resp. nahodného vektoru,



AKADEMIE STING, vysoka skola v Brné

(2) rozsah vybéru neni dostatecné velky, abychom mohli aplikovat
asymptotické odhady.

Od vydani prvniho ¢lanku (Efron 1979) se metoda bootstrap velmi rozvinula
(Efron, Tibshirani 1993), (Davison, Hinkley 2006) a nasla uplatnéni v mnoha
oblastech aplikaci matematické statistiky. Dostala se proto také alesponl
¢astecné do nekterych profesionalnich statistickych softwarovych produktu.

2 PRINCIP METODY BOOTSTRAP

Ptedpokladejme, ze pozorujeme n¢jakou nahodnou veli¢inu X.
Ze statistického souboru pozorovanych hodnot (X,,...,X,) srozsahem n této
néhodné veli¢iny vytvotime novy statisticky soubor (X;,...,X’) srozsahem
n ndhodnym vybérem hodnot X, sopakovanim (s vracenim) z pivodniho

souboru (Xy,...,X,). Takto ziskany nahodny vybér se nazyva bootstrapovy

vybér, resp. bootstrapovy soubor. Bootstrapovy vybér pak B-krat opakujeme.
Pocet vSech riiznych bootstrapovych vybéru je

n+B-1
T
Obecny postup aplikace metody bootstrap popisuje algoritmus:
1. Ziskani ptivodniho statistického souboru.
Vypocet statistik pro ptivodni statisticky soubor.
Vytvoieni bootstrapovych vybéra.

Vypocet bootstrapovych statistik.

o M W

Vypocet bootstrapovych intervalovych odhadu, resp. testovani
hypotéz.

3 BOOTSTRAPOVE ODHADY

Piedpokladejme, Ze chceme odhadnout parametr € pozorované nahodné
veli¢iny (vektoru) X . Bootstrapovy odhad parametru @ je zaloZen na téchto
krocich (Efron, Tibshirani 1993), (Davison, Hinkley 2006):

1. Z pozorovanych hodnot (X,,...,X,) nahodného vybéru (X,,...,X,)

vypocitame odhad 0 parametru 4.
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2. Realizujeme B néhodnych bootstrapovych vybérd (X;,...,X;)

orozsahu n zpozorovanych hodnot (X,,...,X,). Obvykle volime

B>>n.
3. Z kazdého bootstrapového vyberu vypocitame odhad éb' ; parametru
6, 1=1...,B.

Odtud ziskame bootstrapovy odhad rozptylu D(é)
PO R U RS |
a bootstrapovy odhad smérodatné odchylky o-(é)
5(0), =), .
Odhad 6 vypoéteny z ptivodniho statistického souboru (X,...,X,) je

bodovym odhadem parametru &, ale mizeme jej dle potieby také nahradit
aritmetickym pramérem

1& 5
EZQDJ.

j=1

Pomoci bootstrapovych vybéru ziskame bootstrapové intervalové odhady
se spolehlivosti 1—« stfedni hodnoty, rozptylu a smérodatné odchylky

nahodné veli¢iny X . Necht X je aritmeticky primér a s° je rozptyl

piivodniho statistického souboru (X;,...,X,), X, je aritmeticky primér
as;; je rozptyl statistického souboru z j—tého bootstrapového vybéru,
j=1...,B. Potom:
1. Bootstrapovy intervalovy odhad stfedni hodnoty  E(X)
se spolehlivosti 1—« je

S S
X —t X =ty e ),
< b,l—a/Z\/m b,a/2 m>

kde t,, je P-kvantil statistického souboru (t,,,...t, )

X . —X .
at,, =—1—+n-1proj=1...,B.
, ~
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2. Bootstrapovy intervalovy odhad rozptylu D(X) se spolehlivosti 1—« je

ns®  ns?
2 ! 2 !
Xor-arz Abai2

kde 2, je P-kvantil statistického souboru (z¢,,.... xls)

2
a y? _ M roj=1...,B
== proj=1,...,B.

3. Bootstrapovy intervalovy odhad smérodatmé odchylky o(X)

se spolehlivosti 1-« obdrzime z bootstrapoveho intervalového
odhadu D(X) pomoci odmocniny.

Existuje fada dalSich zplsobii stanoveni intervalovych odhadti uvedenych
| jinych parametrt, zalozenych na bootstrapovych vybérech (Efron, Tibshirani
1993), (Davison, Hinkley 2006). Mimo uvedenych oboustrannych
intervalovych odhadli se pouzivaji dle potieby také analogicky ziskané
jednostranné bootstrapove intervalové odhady.

4 BOOTSTRAPOVE INTERVALOVE ODHADY INDEXU

Indexy patii mezi pomérné kvantitativni statistické znaky a vyjadiuji zménu
sledovaného kvantitativniho znaku nebo souboru znakli u jedné nebo vice
statistickych jednotek béhem né&jakého cCasového intervalu nebo vlivem
n¢jakého faktoru. Indexy se obvykle konstruuji ve tvaru zlomku, kde v citateli
je hodnota znaku ve srovnavaném, tzv. béiném obdobi, a ve jmenovateli
hodnota tohoto znaku v tzv. zakladnim obdobi (Seger, Hindls 1995),
(Karpisek, Sadovsky 2005). Pro jednotlivé znaky se pouzivaji individualni
jednoduché indexy, pro skupinu homogennich znakt individudlni slozené
indexy a pro heterogenni skupinu znaka pak souhrnné (agregatni) indexy -
viz Obr. 1.

Obr. 1: Druhy indext

Jednoduché

Individualni

Indexy Slozené

Souhrnné

Zdroj: vlastni zpracovani
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Porovnavané znaky (veli¢iny) délime na intenzitni, vyjadiujici cenu, intenzitu
apod., které zna¢ime pismenem p a extenzitni, vyjadiujici mnozstvi, objem,
produkci apod., které zna¢ime pismenem ¢. V ekonomickych aplikacich
se nejcastéji uzivaji:

e pro intenzitni znaky cenove indexy,

e pro extenzitni znaky mnozstevni indexy,

e pro spojeni extenzitnich a intenzitnich znakt hodnotove indexy.

Individualni jednoduché indexy jsou:

1. Individualni jednoduchy cenovy index I, _ P
Po
2. Individualni jednoduchy mnozZstevni index I, . :
Qo
3. Individudlni jednoduchy hodnotovy index I, = % =1,1,.
0 M0

Bootstrapové intervalové odhady stirednich hodnot, rozptylit a smérodatnych
odchylek cen, mnoistvi a individudlnich jednoduchych indexii
se spolehlivosti 1—a uréime postupem:

1. Pozorovanim dvojic cen a mnoZstvi stejné komodity u n statistickych

jednotek ve dvou ruznych casovych obdobich nebo regionech apod.
ziskame Ctyfrozmérny statisticky soubor

Po1s--+» Pon
Qogs--++ Gon
Pigse--s Prg
Qugs-- -1 On

2. Radky &tyfrozmérného souboru zkroku 1 jsou jednorozmérné
statistické soubory cen (Pgs--esPoy) @  (Pygse-es Pyy),  MNoZstvi

(Qog»---1Ugn) @ (Uyqs---,0y,), @ vypotem individualnich jednoduchych
indexii obdrzime jednorozmérné statistické soubory (I 1.,

.
(Lol @ (Lygyeons I

3. Ze ¢tyfrozmérného souboru z kroku 1 provedeme B bootstrapovych
vybért podle sloupct.

10
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4. Ze vsech bootstrapovych vybért pak dostaneme analogickym zpiisobem
jako vkroku 2 jednorozmérné bootstrapové vybéry cen, mnozstvi
a individudlnich jednoduchych indexu.

5. Bootstrapové vybéry pak zpracujeme zpisobem popsanym v oddilu 3.

Piiklad. Statistickym 3etfenim u nahodné vybranych 20 fidi¢a z Ceské
republiky byly zjiStény mésic¢ni ndkupy a ceny benzinu Natural 95 v kvétnu
azari 2012. Ziskané hodnoty jsou Vlevé casti Tab. 1 (jde o expertné
simulovany soubor) a v pravé ¢asti této tabulky jsou vypoétené individualni
jednoduché indexy.

Tab. 1: Ceny (Ké&/litr), mnoZzstvi (litr/mésic) a individualni jednoduché
indexy.

i Po do P, 0, I, I I

1 35,2 400 35,9 380 1,0199 0,9500 0,9689
2 35,2 350 36,2 350 1,0284 1,0000 1,0284
3 35,6 350 35,6 310 1,0000 0,8857 0,8857
4 35,8 320 36,5 290 1,0196 0,9063 0,9240
5 35,9 410 36,4 350 1,0139 0,8537 0,8655
6 35,9 420 36,9 380 1,0279 0,9048 0,9300
7 36,5 450 36,9 450 1,0110 1,0000 1,0110
8 36,6 280 37,1 310 1,0137 1,1071 1,1223
9 36,9 290 37,8 250 1,0244 0,8621 0,8831
10 37,1 240 375 190 1,0108 0,7917 0,8002
11 37,2 190 37,9 200 1,0188 1,0526 1,0724
12 375 200 38,3 180 1,0213 0,9000 0,9192
13 37,9 280 375 250 0,9894 0,8929 0,8834
14 38,3 150 38,6 200 1,0078 1,3333 1,3438
15 38,3 180 38,9 220 1,0157 1,2222 1,2414
16 38,5 180 39,2 190 1,0182 1,0556 1,0747
17 38,9 210 39,4 250 1,0129 1,1905 1,2058
18 39,1 160 39,9 170 1,0205 1,0625 1,0842
19 39,2 130 39,5 120 1,0077 0,9231 0,9301
20 39,5 210 40,2 200 1,0177 0,9524 0,9693

Zdroj: vlastni zpracovani

Nasledujici vypoctené hodnoty byly ziskany pomoci software Statgraphics
Centurion XV. Zakladni ¢iselné charakteristiky statistickych soubori z Tab. 1
jsou v Tab. 2 a Tab. 3 obsahuje konfiden¢ni a bootstrapové intervalové
odhady se spolehlivosti 0,95. Pocet bootstrapovych vybéra byl B = 500.

11
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Tab. 2: Zakladni Ciselné charakteristiky

Po do P, Q, I I I,
Average | 37,255 | 2700 | 37.81 | 2620 | 1,01498 |0,092325 | 1,00717
Median 3715 | 2600 | 37.65 | 2500 | 1,0167 | 09512 | 0,9691
Stnd. deviation | 1,40055 | 99,7365 | 1,38864 | 86,9119 | 0,00920 | 0,13835 | 0,14029
Var. coeff. (%) | 3.759 | 36,939 | 3.673 | 33.172 | 0,06 | 13,942 | 13.929
Minimum 352 | 1300 | 356 | 1200 | 09894 | 07917 | 0,8002
Maximum | 395 | 4500 | 402 | 4500 | 1,0284 | 13333 | 1,3438
Range 43 | 3200 | 46 | 3300 | 0039 | 05416 | 05436
Stnd. skewness | 0,12414 | 0,72448 | 0,29142 | 0,94371 | -2,03531 | 1,78192 | 1,61728
Stnd. kurtosis |-1,19977 | -1,04824 | -1,02689 | -0,46534 | 1,89232 | 0,51270 | 0,30505
Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 3: Konfiden¢ni a bootstrapové intervalové odhady
Po Qo
Confidence Mean 36,5995 37,9105 223.322 316,678
intervals | Sind. 1,06511 2,04561 75,8486 145,672
eviation
Mean 36,67 37.87 228.0 3150
?r?t‘;trs\f;";‘f de?/tiggb ) 1,05903 1,63239 1,05903 1,63239
Median 36.2 38,3 1950 3350
P, 0,
Confidence Mean 37.1601 38,4599 221,324 302,676
intervals | Stnd. 1,05605 2,02821 66,0057 126,941
eviation
Mean 37.215 38.45 2315 298.0
?r?t‘;trs\f;";‘f de?/tiggb ) 1,00315 1,6048 62,7359 108,487
Median 36.9 38.75 200,0 310,0
Ip Iq
Confidence Mean 1,01067 1,01929 0,927575 1,05708
Intervals | Stnd. 0,006997 | 0,013438 | 0,105214 | 0,202070
eviation
Mean 1,0105 1,01856 0,9382 1,05134
'?r?t‘;trs\};‘;‘sp de?/tig?ib ) 0,005255 | 0,012392 | 0,086399 | 0,178028
Median 1,01195 1,01975 0,9216 1,0747

12
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| h
. Mean 0,941513 1,07283
Confidence St

Intervals na. 0,106687 0,204900
deviation

Mean 0,95181 1,07761

Bootstrap Stnd. 0086399 | 0178028
Intervals deviation

Median 0,9216 1,0747

Zdroj: vlastni zpracovani

Z Tab. 3 je zfejmé, ze intervalové odhady (ostatné jako vzdy) oproti bodovym
odhadiim realizovanym ¢iselnymi charakteristikami z Tab. 2 vypovidaji
daleko vice o stfednich hodnotach, smérodatnych odchylkach a medidnech
cen mnozstvi 1 indext. Navic vypoctené bootstrapové intervaly stfednich
hodnot a smeérodatnych odchylek jsou povétSinou mensi nez vypoctené
konfiden¢ni intervaly tychz parametrii, takZze jsou pii stejné spolehlivosti
0,95 presnéjsi. Nezanedbatelna je také skutecnost, ze bootstrapové intervaly
nezaviseji na rozde¢lenich pravdépodobnosti pozorovanych cen a mnozstvi,
takZze neni nutno verifikovat obvykly poZadavek, Ze ceny a mnoZstvi maji
normalni rozdéleni. Navic pfedpoklad normalniho rozdé¢leni cen asi neobstoji,
protoZe ceny stanovuji prodejci. Mésicni nakupy pak urcuji zékaznici, takze
ani mnozstvi nemaji obvykle normalni rozdéleni.

5 ZAVER

Pouziti bootstrapovych odhadii v indexové analyze je netradi¢ni. Bohuzel
ani konfiden¢ni intervalové odhady se v ekonomickych prizkumech moc
nepouZivaji anebo jejich pouziti nebyva seridézni. Naopak bootstrapove
intervalové odhady umoziiuji vyrovnat se zejména s problémem neznamého
pozorovaného rozdéleni pravdépodobnosti, s extrémné odchylenymi
hodnotami a také snepfili§ velkymi rozsahy pozorovanych statistickych
soubori. Podobné jako popsané bootstrapové odhady individudlnich
jednoduchych indexti mizeme také ziskat bootstrapové odhady individudlnich
slozenych indexti a souhrnnych indext.

Metoda bootstrap nachazi uplatnéni i v jinych oblastech matematické
statistiky, napft. pii fitovani rozdéleni pravdépodobnosti kategoridlni veli¢iny
(Karpisek, Lacinova 2010). Jiny nezZli v tomto ¢lanku prezentovany zpusob
stanoveni intervalovych hodnot ekonomickych indext, ktery vyuziva
tzv. intervalovou aritmetiku, je popsan v ¢lanku (Karpisek et al. 2012).
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ACTA STING Prehledova stat’

DOPADY TRANSPOZICE SMERNICE
EU DO UCETNICTVI JEDNOTLIVYCH TYPU UCETNICH
JEDNOTEK V CESKE REPUBLICE OD 1. 1. 2016

IMPACTS OF TRANSPOSITION OF THE EU DIRECTIVE
INTO THE ACCOUNTING OF INDIVIDUAL TYPES
OF ENTITIES IN THE CZECH REPUBLIC SINCE
1. JANUARY 2016

Jana Glaserova

Abstrakt: Evropsky parlament a rada vydaly 26. cervna 2013 smérnici
0 rocnich  ucetnich zaverkach, konsolidovanych ucetnich zaverkach
a souvisejicich zpravach nékterych forem obchodnich korporaci. Ditvodem
asmyslem vzniku smérnice je ze strany Evropské unie  zvySit
konkurenceschopnost a vykonnost malych a stiednich podnikii. Clenské staty
maji povinnost implementovat smérnici do ndrodnich uprav ucetnictvi
do 20. 7. 2015, pripadné v priibéhu roku 2016. Zamérem prispévku je stanovit
dopady transpozice smérnice o ucetnich zaverkach do jednotlivych typii
uicetnich jednotek v Ceské republice. Prispévek bude zaméren na identifikaci
dopadii v pripadé jednotlivych typu ucetnich jednotek s ohledem na jejich
velikost. Pozornost je venoviana jednak vécnym zménam, které prinasi
smeérnice a jednak zménam v oblasti formulacni.

Kli¢ova slova: harmonizace ucetnictvi, smérnice EU, ucetni zavérka, zakon
0 ucetnictvi, kategorizace ucetnich jednotek, kategorizace konsolidacnich
skupin

Abstract: The European Parliament and the Council has published
the Directive on the annual accounts, the consolidated financial statements
and related reports of certain types of companies. The EU would like
toincrease the competitiveness and performance of SMEs through
the published Directive. The EU Member States are obliged to implement
the Directive into the national accounting until 20 July, 2015 or during 2016.
The aim of this paper is to determine the impact of transposition of the
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Directive into the accounting of different types of entities in the Czech
Republic. The contribution will focus on the identification of effects
for various types of accounting entities with respect to their size. The attention
is paid both to the substantive changes and the changes in the formulation,
which the Directive brings.

Keywords: harmonization of accounting, EU Directives, financial
statements, Accounting Act, categorization of accounting entities,
categorization of consolidation groups

JEL Classification: M 41

1 UVOD

1.1 Harmonizace ucetnictvi

Hlavnim smyslem ucetnich zavérek je poskytovani informaci nejriznéjSim
uzivateliim, jako jsou investofi, veritelé, organy dohledu a Sirokd vefejnost
o finanéni situaci a vysledku hospodafeni dané uletni jednotky. Ugetni
vykazy, které jsou zalozeny na narodni legislativé daného statu, vSak
nemohou podat srozumitelné¢ informace vSem potencidlnim uzivatelim,
zejména zahrani¢nim. Vyvstava tedy potieba propojeni, sblizovani a zejména
potieba srovnatelnosti informaci vykazovanych v Géetnictvi. (Bohusova 2008)

Pouzité ucetni metody musi byt u vSech osob shodné, jelikoz vsichni uzivatelé
ucetnich vykazii chtéji jednoduse porovnavat finan¢ni vykazy, aniz by byli
nuceni detailn¢ zkoumat pouzité ucetni postupy. Z toho ditvodu je potieba
uzivatelim poskytnout informace o finan¢ni pozici a vykonnosti podniku
v podobé, kterd je zaloZzena na mezindrodné uznévanych ucetnich zasadach
a standardech. Pojem ,,harmonizace* ptedstavuje proces celkového sblizovani
finanéniho ucCetnictvi a vykaznictvi. (Bohusova 2008, Jilek a Svobodova
2013)

V soucasné dob¢ existuji tfi vyznamné systémy, které splnuji uvedené
poZadavky. Jedna se 0 Mezinarodni tGéetni standardy tGcéetniho vykaznictvi
(IFRS), ucetni smérnice Evropské unie a narodni ucetni standardy US GAAP,
Které jsou vyuZivany na finan¢nich trzich ve Spojenych statech americkych.
(Bohusova 2008, Dvotakova 2011)
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1.2 Harmonizace ucetnictvi v Evropé

Regulace ucetnictvi a vykaznictvi v Evropské unii existuje jiz od vydani
prvnich smérnic, které se tykaly ucetnictvi. Byly pfijaty smérnice, které
tvotily kodex ucetni legislativy Evropské unie a staly se zakladnim
harmoniza¢nim nastrojem Evropské komise pro oblast ucetnictvi. Jednalo
Sé O:

= Ctvrtou smérnici Rady Evropského spoleenstvi z 25. ervna 1978,
ktera je zaméfena piedev§im na obsah ucetnich zavérek velkych
a sttednich kapitalovych spolecnosti. Tato smérnice predstavovala
v ramci Evropy nejvyznamnéjsi pravidla v oblasti ucetnictvi.

* Sedmou smérnici Rady z13. ¢ervna 1983, ktera byla vénovana
postupum pii sestavovani konsolidovanych tcéetnich zavérek.

* Osmou smérnici Evropského parlamentu a Rady ze dne 10. dubna
1984, upravujici kvalifika¢ni pozadavky na profesi auditora nezbytné
pro kvalifikované ovéteni ucetnich zavérek.

Smérnice EU jsou zavazné pro vSechny ¢lenské staty, avsak nemaji charakter
pravnich norem. Jejich realizace je wuskuteCiiovana prostfednictvim
zapracovani do narodnich tuprav clenskych stati. Do ceskych pravnich
pfedpisit byla smérnice castecné¢ implementovana prostfednictvim zdkona
€. 563/1991 Sb., o ucetnictvi v platném znéni. (Zakon ¢&. 563/1991
Sb. 0 tcetnictvi v platném znéni)

2 CIiLAMETODY

Cilem prispévku je stanovit dopady transpozice smérnice evropského
parlamentu a rady 2013/34/EU ze dne 26. Cervna 2013 o roc¢nich tcetnich
zéveérkach, konsolidovanych ucetnich zavérkach a souvisejicich zpravach
nékterych forem podnikii do ucetnictvi jednotlivych typa ucetnich jednotek
v Ceské republice od 1. 1. 2016. P¥ispévek bude zaméfen na identifikaci
konkrétnich dopadl v pfipadé jednotlivych typt Gcetnich jednotek s ohledem
na jejich velikost.

Pozornost je vénovana jednak vécnym zménam, které jsou na zdkladé
smérnice EU zapracované do navrhu zékona o ucetnictvi a jednak zménam
v oblasti formulac¢ni. Disledky téchto zmén jsou nazorné vyjadieny
prostfednictvim komparacénich tabulek.
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Ptedpokladem pro naplnéni cile je provedeni analyzy ucetné pravni upravy
zkoumané problematiky. Jednd se zejména o vySe uvedenou smérnici EU
anavth zakona o udetnictvi v Ceské republice. Vzhledem k tomu,
ze vychodiskem navrhi smérnice EU je kategorizace ucetnich jednotek, bude
také poukdzano na dosud platné doporuceni Evropské komise
¢. 2003/361/EC. K dalsim pouzitym zdrojum patéi pievazné odborné
publikace, fesici sledovanou problematiku v Ceské republice, ale i piedmétna
ustanoveni mezinarodnich standardu ucetniho vykaznictvi.

Kromé¢ védeckych metod, kterymi jsou metody deskripce, komparace
a predevsim analyzy jsou v pfispévku vyuzity metody zalozené na principech
logického mysleni, zejména metoda dedukce. V zavére¢né casti piispévku
je pouzita metoda syntézy pro ucely formulace dasledki smérnice
na jednotlivé typy tcetnich jednotek a vlastnich zavért.

3  AKTUALNI VYVOJ UCETNIHO PRAVA V EVROPSKE UNII
A VZTAH K UPRAVE UCETNICTVI V CESKE REPUBLICE

3.1 Uketni pravo v Evropské unii

Prvni dvé vyse uvedené smérnice Rady Evropského spolecenstvi (4. a 7.) byly
Vv pritbéhu roku 2013 nahrazeny jedinou novou smérnici, vydanou Evropskym
parlamentem a Radou ¢. 2013/34/EU ze dne 26. ¢ervna 2013 0 rocnich
ucetnich zavérkach, konsolidovanych tucetnich zavérkach a souvisejicich
zpravach nékterych forem podnikut (dale jen ,,smérnice*).

Duvodem a smyslem vzniku smérnice je ze strany Evropské unie snaha zvysit
konkurenceschopnost a vykonnost malych a stfednich podnikti, coz by mohlo
velmi vyrazné ovlivnit ekonomiku a hospodaisky rust celé Evropské unie.
Malé a stfedni podniky totiz tvofi podstatnou cast spolecnosti plisobicich
Vv Clenskych zemich Evropské unie. Pficiny nizkého zapojeni malych
a stiednich spolecnosti do podnikdni na jednotném trhu (pieshrani¢nich
aktivit) ve srovnani svelkymi spole¢nostmi jsou zpiusobeny riznymi
skutecnostmi. Nerudova, BohuSova, (2006) za stézejni skutecnosti povazuji
prekazky, které vyplyvaji z nejednotné Gpravy systému ucetnictvi, tykajicich
se malych a stiednich podnikt v jednotlivych zemich.

Ve vSech Cclenskych staitech EU by smérnice méla nabyt platnosti
do 20. 7. 2015, ptipadné v prabéhu roku 2016 dle individualniho rozhodnuti
¢lenského statu.
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V Ceské republice budou ustanoveni smérnice zapracovana do zakona
0 ucetnictvi. V soucasné dob¢ jsou navrhovana ustanoveni zakona o tcetnictvi
Vv procesu vnéjsiho pfipominkového fizeni. Transpozice smérnice do zdkona
0 ucetnictvi, jehoz novela by méla byt schvalena v pribéhu roku 2015 a méla
by byt uc¢innd od 1. 1. 2016, tak pfinese mnohé zmény vyznamné
pro konkrétni ucetni jednotky v Ceské republice. V ndvaznosti na zmény
v zakon¢ o ucetnictvi budou upraveny provadéci vyhlasky MF a také Ceské
ucetni standardy. Zékon o ucetnictvi bude nadale samostatnym zékonem,
bude vSak obsahovat ¢asti, které budou zahrnovat oddé€lena ustanoveni
pro podnikatelsky sektor, nepodnikatelsky sektor a subjekty vetejného zajmu.
(Deloitte, Ugetni zpravodaj 2014).

Novéa smérnice nevndsi do pfipravy ucetnich zavérek zasadni inovace, cemuz
odpovida ijeji pomémné skromny rozsah - necelych 60 stran. Smérnice
ma spiSe upfesnujici, ¢i tzv. kompromisni charakter a ¢lenskym statim
je ponechana velkd moznost od nékterych pravidel podniky osvobodit,
¢1 naopak udélit velkému podniku (¢1 velkym skupinam podnikti) dodatecné
povinnosti. Predpoklada se rovnéz, ze smérnice bude uplatiovana na zakladé
principu ,,comply or explain“ — dodrzuj nebo vysvétli. Stejné jako Ctvrta
a sedma smérnice, i nova smérnice se zabyva ro¢ni ucetni zavérkou, nefesi
vedeni ucetnictvi jako takové nebo jiné druhy ucetnich zadvérek mimo zavérky
ro¢ni. Nadale pak plati Nafizeni EP a Rady EU 1606/2002 o pouZivani IFRS
ve znénim piijatém Evropskou unii. (Divodova zprava MF CR k navrhu
zékona o ucetnictvi)

Smérnice v nékterych svych ustanovenich umoznuje ¢lenskym statim projev
vlastni vile pfi jejich aplikaci do narodnich tuprav, nicméné tato aplikace musi
byt za icelem dosazeni cili a pozadavka smérnice. Vychodiskem konkrétnich
ustanoveni smérnice jsou obecné uUcetni zasady. Vyznamnym konceptem
smérnice je zasada ,podstata nad formou* (,,substance over form®), kdy
vykazovani polozek v ucetnich zavérkach ma zohlediiovat ekonomickou
skute¢nost ¢ obchodni podstatu uskuteénéné transakce ¢i ujednani. Clenské
staty vSak maji moznost podniky od uplatiiovani této zasady osvobodit.
Clenskému statu je také dana moznost omezit povinné uplatiiovani zasady
vyznamnosti (materiality) pouze na vykazovani a zvetejiiovani. Clenské staty
maji moznost pozadovat nebo povolit jako alternativni metodu ocenovani
i ocenovani finan¢nich nastroju a jinych aktiv realnou hodnotou. DalSi
zmeénou je osvobozeni podniku od povinnosti se vyjadfit k predpokladu trvani
podniku (,,going concern®), nicméné smérnice doporucuje tuto skutecnost
V Ucetni zaverce uvést.
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Smérnice v jednotlivych ustanovenich umoziiuje, aby clensky stat povolil
mikro a malym tcetnim jednotkam urcita zjednoduseni ¢i pfimo osvobozeni
z nékterych povinnosti, které se jinak bez vyhrady tykaji stiednich a velkych
ucetnich jednotek, vCetné subjekti verejného zdjmu. Moznosti zjednoduseni
¢i osvobozeni se tykaji zejména uvadéni udaji a informaci v ucetni zavérce
a zvefejiiovani ucetnich zavérek, sestavovani a zvetrejiiovani vyrocnich zprav,
oveéfovani uletnich zavérek a vyroc¢nich zprav auditorem. V zasad¢
se tak zam¢tuje na malé a stiedni podniky, od upfesnéni jejich charakteristik
po vy€lenéni jejich povinnosti. Cilem smérnice a jejich ustanoveni je pak
harmonizovat poZadavky na malé podniky, jez ptsobi v rAmci EU, a zaroven
uleh¢it jejich souCasné administrativni zatézi. (Smérnice evropského
parlamentu a rady 2013/34/EU)

Zvyse uvedenych  ustanoveni  smérnice  jednoznaén€¢  vyplyva,
Ze mikropodniky jsou Smérnici EU ,,chranény* a ¢lenské zemé jim nesmi
pridavat zadné administrativni povinnosti. Na zavér lze uvést, ze prestoze
vySe uvedené zmény, které smérnice piinasi, jsou dulezité, pfijeti smérnice
nezpusobi zdsadni zmény, nebot’ se z velké ¢asti jedna pouze o prepracovani
dosud platné ¢tvrté a sedmé ucetni smernice EU.

Kone¢ny dopad smérnice na ¢eské ucetnictvi nyni zalezi na Ministerstvu
financi CR, které bude piipravovat zaGlenéni smérnice do ¢eského pravniho
systému.

3.2 Zhodnoceni platného ucetné pravniho stavu v Ceské republice

Systém ucetnictvi je v Ceské republice upraven zakonem &. 563/1991 Sb.,
0 ucetnictvi, ve znéni pozdéjsich predpist (déle ,,zakon o ucetnictvi). Tento
zakon byl naposledy novelizovan zéakonnym opatfenim Senatu ¢. 344/2013
Sb., v reakci na nabyti u¢innosti zakona ¢. 89/2012 Sb., ob¢anského zakoniku,
a zakona ¢. 90/2012 Sb., zédkona o obchodnich spole¢nostech a druzstvech
(zékon o obchodnich korporacich), a to dnem 1. ledna 2014.

4 K HLAVNIM NAVRHOVANYM ZMENAM ZAKONA
O UCETNICTVI OD 1. 1. 2016

Smérnice pifinasi vécné upravy ale i formulacni zmény, které je nutno
do navrhu novely zédkona o Ucetnictvi promitnout. Pfedlozeny navrh novely
zakona o Ucetnictvi v maximalni mozné mite pirebira moznosti zjednoduseni
¢i osvobozeni, s ohledem na sniZovani administrativni zatéze mikro a malych
ucetnich jednotek.
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Smérnice napomaha omezit administrativni zatéz UcCetnich jednotek tim,
Ze vymezuje urCité povinnosti, které nemohou byt od malych nebo mikro
ucetnich jednotek vyzadovany, nebo dava Clenskym stdithm moZznost malé
amikro ucetni jednotky od urcitych povinnosti osvobodit. Na zaklad¢
predbéznych  odbornych  diskusi  bylo  respektovano  doporuceni,
aby osvobozeni byla poskytnuta tém ucetnim jednotkam, které nemaji
povinnost mit ucetni zavérku ovérenou auditorem. U ucetnich jednotek, které
maji povinnost mit ucetni zavérku ovérenou auditorem, je velikost ucetnich
jednotek, respektive jejich vyznamnost, takova, Ze mozna osvobozeni
by uzivatelim 0c¢etni zavérky nepfinesla dostate¢né informace o finanéni
situaci téchto ucetnich jednotek.

4.1 Zasadni vécné Gpravy

K hlavnim vécnym tUpravam zakona o ucetnictvi je mozno zahrnout:

= zavedeni kategorizace ucetnich jednotek,

= zavedeni kategorizace konsolida¢nich skupin,

» stanoveni ,,subjektu vefejného z4jmu®,

= zavedeni povinnosti sestavovat a zvetejiovat zpravu o platbach
vladam

» znovuzavedeni soustavy jednoduchého ucetnictvi. (Navrh zakona
0 ucetnictvi)

4.1.1 Kategorizace tucetnich jednotek

Evropskd komise vydala jiZz v roce 2003 doporuceni ¢. 2003/361/EC,
které provedlo nasledujici dil¢i rozliSeni podnikii:

= spoleCnosti stfedni velikosti, které maji 250 a méné¢ zaméstnanci,
obrat niz8i nez 50 mil EUR a/nebo bilan¢ni sumou nizsi nez 43 mil
EUR,

» malé spolecnosti, které maji mén¢ nez 50 zaméstnancti, obrat nizsi
nez 10 mil EUR a/nebo bilanéni sumou niz§i nez 10 mil EUR,

» mikro spolecnosti, které¢ maji 10 a mén¢ zaméstnanct, obrat nizsi
nez 2 mil EUR a/nebo bilan¢ni sumou nizsi nez 2 mil EUR.

Spolec¢nosti s vice nez 250 zamé&stnanci byly povazovany za velké.

Toto rozliseni bylo pouzivano deset let, az smérnice 2013/34/EU ze dne
26. ¢ervna pfinesla nové hranice pii rozliSeni velikosti podnikd, které jsou
uvedeny v nésledujici tabulce.
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Tab. 1 Kategorizace ucetnich jednotek v souladu se smérnici 2013/34/EU

Kategorie Hodnota % Pramérny pocet .
ucetni j gdnotky aktiv Cisty obrat zaméstl}llaicﬁ Pl
Mikro  ucetni | 350 000 EUR | 750 000 EUR 10 Nepiekrodi 2 ze
jednotka 3 kriterii
Mala ucetni | 4 000 000 8 000 000 50 Neptekroci 2 ze
jednotka EUR EUR 3 kriterii
Stfredni ucetni | 20 000 000 40 000 000 250 Nepiekroci 2 ze
jednotka EUR 3 kriterii
Velka  udetni | 20 000 000 40 000 000 250 Prekroéi 2 ze 3
jednotka EUR EUR kriterii

Zdroj: Vlastni zpracovani podle smérnice 2013/34/EU

Pfitom smérnice dava clenskym podnikim moznost urcit vyssi hodnoty
atotak, ze vptipadé mikropodnikii a malych podnikii nesmi piekrocit
bilan¢ni suma 6 000 000 EUR a obrat 12 000 000 EUR. Shodné hodnoty plati
| pro malé, stfedni a velké skupiny podnikt, kde se hodnoty tykaji
konsolidovaného zakladu.

Navrh zdkona o ucetnictvi obsahuje v navaznosti na smérnici 2013/34/EU
Clenéni tucetnich jednotek pravé v zavislosti na jejich velikosti. Jeho
schvalenim by se tak poprvé zaclenila tato skutecnost do Ucetné pravnich
norem v Ceské republice. Jednotlivé kategorie ucetnich jednotek véetnd
podminek, kter¢ musi spliiovat podle névrhu zdkona o ucetnictvi, jsou

ptehledné uvedeny v tabulce 2.

Tab. 2 Kategorizace ucetnich jednotek podle navrhu zikona o ui¢etnictvi

Kate_gorie ucetni HOantavaktiV Cisty obrat v K& Pnflmévrn}'/ poc“iet Podminka
jednotky v K¢e zaméstnancl

Mikro  ucetni 9 000 000 18 000 000 10 Nepiekro¢i 2
jednotka ze 3 kriterii
Mala ucetni | 100 000 000 200 000 000 50 Nepiekroci 2
jednotka ze 3 kriterii
Stfedni  Gc¢etni | 500 000 000 1 000 000 000 250 Neptekroci 2
jednotka ze 3 kriterii
Velka ucetni | 500 000 000 1 000 000 000 250 Prekroci 2 ze
jednotka 3 kriterii

Zdroj: Vlastni zpracovani podle navrhu zakona o ucetnictvi
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Za velkou tcetni jednotku se vSak vzdy povazuji:
subjekty verejného zajmu,
vybrané ucetni jednotky (organizac¢ni sloZky statu, statni fondy podle
rozpoctovych pravidel, dzemni samospravné celky, dobrovolné
svazky obci, Regiondlni rady regioni soudrznosti, prispévkové
organizace, Vseobecna zdravotni pojistovna Ceské republiky a
zdravotni pojiStovny).

Tab 3. Stav udetnich jednotek v Ceské republice v souladu s jejich
kategorizaci k 30. 4. 2014

Pravni R(?g Istrovane Mikro Malé Stiedni Velké
forma subjekty celkem
Pocet % Pocet % Pocet % Pocet % Pocet %

a.s. 25 251 6,24 15 687 4,43 3623 | 12,44 | 1717 | 37,18 | 682 47,26
s.r.o. 371634 | 91,85 331228 | 93,49 | 25348 | 87,03 | 2860 | 61,93 | 738 51,14
k.s. 759 0,18 580 | 0,16 72 | 0,25 32 069 | 19 1,32
V.0.S. 6 928 1,7 6 805 1,92 82 0,28 9 0,19 4 0,28
Celkem | 404572 | 100 354300 | 100 29125 | 100 4618 | 100 1443 | 100

Zdroj: Vlastni zpracovani dle divodové zpravy MF CR k navrhu zakona o uéetnictvi

K tabulce 3 je tfeba poznamenat, ze do jednotlivych skupin jsou zafazeny
pouze obchodni spolecnosti, ptestoze se v ndvrhu novely zakona o ucetnictvi
kategorizace Ucetnich jednotek vztahuje na vSechny ucetni jednotky. VySe
aktiv celkem a vySe Cistého obratu je vazana na statistické tdaje z roku 2012
(pozdgjsi data CSU zatim nejsou k dispozici, zatimco podet zaméstnanci
je kbieznu 2014). Pocty ucetnich jednotek/procentni vyjadieni dotenych
subjektii je nutno brat pouze orientacné. Celkovy pocet registrovanych
subjekti (404 572) nesouhlasi se souétem poctu subjekti uvedenych
v jednotlivych kategoriich. V celkovém poctu subjektii jsou zafazeny vSechny
aktivni subjekty, avSak ne vSechny mohly byt zafazeny do vybéru z ditvodu
napiiklad chybéjiciho atributu pozadovaného pro zafazeni subjektu
do piisluiné kategorie podniktl. (Divodova zprava MF CR k navrhu zakona
0 ucetnictvi)

Z vyse uvedeného Ciselného vyjadieni poctu (procenta) subjektt (obchodnich
spolecnosti) dotCenych transpozici smérnice vyplyva, Ze drtiva vétSina
obchodnich spole¢nosti v Ceské republice bude v kategorii mikro uéetni
jednotka a mala ucetni jednotka. Z tohoto diivodu se navrhuje, aby kategorie
malych Ucetnich jednotek byla jest¢ dale rozclenéna. Jemnéjsi rozclenéni
do ,,podkategorii“ se navrhuje provést podle toho, zda mala ucetni jednotka
ma povinnost mit ucetni zavérku ovéfenou auditorem (viz zvlaStni Cast
divodové zpravy k § 20). I mikro Gcetni jednotky jsou jemné&ji roz€lenény
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podle povinnosti mit acéetni zavérku ovéfenou auditorem, ale v tomto ptipadé
bude ,,podkategorie* auditovanych mikro ucetnich jednotek velmi mald. Bude
obsahovat pouze takové mikro Gcetni jednotky, kterym povinnost mit ¢etni
zévérku ovétenou auditorem stanovuje zvlaStni pravni ptedpis. (Divodova
zprava MF CR k navrhu zakona o uéetnictvi).

4.1.2 Podstatné ucetni povinnosti ve vazbé na kategorie ucetnich jednotek

Jak je patrno nize, naprosta vétSina Ucetnich povinnosti souvisi jednoznacné
s povinnosti auditu ucetni zavérky. Proto nasledujici tabulka uvadi povinnost
auditu ucetni zavérky pfi stavajici platné Upravé a pro navrhovanou pravni
Upravu. Kritéria jsou shodnéa jak pro stavajici tak i pro navrhovanou Upravu
(Ghrn aktiv vyssi nez 40 mil. K¢, Cisty rocni obrat vyssi nez 80 mil. K¢
a prumérny piepocteny pocet zaméstnancii vyssi nez 50).

Tab. 4. Povinnost auditu ucetni zavérky (zestru¢néno) — stavajici
a navrhovana pravni Gprava
Stavajici pravni Uprava Navrhovana pravni Uprava
Akciové spolecnosti a svétenské fondy | Velké ucetni jednotky s vyjimkou vybranych,
pti dosazeni jednoho kritéria které nejsou subjekty vetejného zajmu
Ostatni obchodni korporaci pfi dosazeni | Stfedni ucetni jednotky
dvou kritérii
Ucetni jednotky, kterym tuto povinnost | Malé uetni jednotky — a.s. nebo svéfenské
stanovi zvlastni pravni predpis fondy pfi dosazeni jednoho kritéria
Ostatni malé ti¢etni jednotky pti dosazeni dvou
kritérii
Ugetni jednotky, kterym tuto povinnost stanovi
zvla$tni pravni piedpis

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé stavajiciho zdkona o ucetnictvi
a podle navrhu nového zédkona

Z tabulky vyplyva, Ze navrhovand pravni Uprava vychazi z kategorizace
ucetnich jednotek, kdezto stavajici pravni Uprava vychazi ztypu ucetni
jednotky.
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Tab 5. Naplnéni podstatnych tGéetnich povinnosti (zestruénéno) - stavajici
a navrhovana pravni Uprava

Navrhovana Uprava

Ucetni povinnosti Stavajici Uprava Mikro a malé Stredn}
a velké
Piehled o penéZnich tocicha | Povinnost maji Nemusi sestavovat | Musi
prehled o zménach vlastniho | vybrané ucetni sestavovat
kapitalu jednotky
s povinnosti auditu
Vyroc¢ni zprava Ugetni jednotky Nemusf sestavovat, | Ugetni
s povinnosti auditu | pokud nemaji jednotky
povinnost auditu s povinnosti
auditu
Zvefejiiovani vykazu ziskua | Ucetni jednotky Nemusi Musi
ztraty zapsané zvetejiiovat, pokud | zvefejtiovat
v obchodnim nemaji povinnost
rejstiiku auditu
Ugetnictvi ve zjednoduseném | Ugetni jednotky bez | Mohou vést uréité Nemohou vést
rozsahu povinnosti auditua | typy acetnich
urcité typy Gcetnich | jednotek, pokud
jednotek nemaji povinnost
auditu
Uketni zavérka ve Uketni jednotky bez | Mohou sestavovat, | Mohou
zjednoduSeném/zkraceném povinnosti auditu pokud nemaji sestavovat,
rozsahu (a.s. vzdy v plném povinnost auditu pokud nemaji
rozsahu) povinnost
auditu

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé stavajiciho zdkona o ucetnictvi

a podle navrhu nového zakona

K tabulce 5 dopliuji také formula¢ni zménu v ndvrhu zdkona, kterad se tyka
ucetni zaveérky. Stavajici Uprava pouziva pojem zjednodusSeny rozsah, ktery
navrhovana Gprava méni na zkraceny rozsah.

V disledku navrhovana pravni uprava piinese do praxe uUcetnich jednotek
ve srovnani se stavajici Gpravou. Je to dano postupem, ktery vychazi nejprve
z kategorizace UcCetni jednotky, navazuje na urcity typ ucetni jednotky
a soucasn¢ na povinnost auditu dané ucetni jednotky.

4.1.3 Kategorizace konsolida¢nich skupin

Na zavedeni kategorizace UucCetnich jednotek navazuji zmény v oblasti
konsolidace ucetni zavérky. Méni se jednak terminologické vymezeni
anavazn¢ vznika dil¢i Clenéni. Stavajici pojem konsolidacni celek bude
nahrazen pojmem skupina podniki. Navrh zdkona o ucetnictvi rozliSuje
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malou konsolida¢ni skupinu a ostatni konsolida¢ni skupiny. Pro tyto obé¢
skupiny jsou stanovena rozdilna kritéria na sestaveni konsolidace.

Tab. 6 Konsolidace ucetni zavérky

Stavajici Uprava Navrhovana Uprava

Terminologické Konsolida¢ni celek Skupina podniki
vymezeni
Kategorizace — dalSi | Neexistuje Mala konsolidaéni skupina
Clenéni Ostatni konsolidacni skupiny
Povinnost Pokud piekro¢i 2 ze 3 | Mala konsolida¢ni skupina — pokud
konsolidace Kritérii prekro¢i 2 ze 3 kritérii

Ostatni konsolida¢ni skupiny — pokud

piekroCi 2 ze 3 kritérii

Zdroj: Vlastni zpracovani podle navrhu zédkona o ucetnictvi

Malou skupinou téetnich jednotek je skupina, ktera se sklada z konsolidujici
ucetni jednotky a konsolidovanych ucetnich jednotek. Kritérii, zminénymi
V tab. 6 pro malé konsolida¢ni skupiny jsou: thrn aktiv ve vysi 100 000 000
K¢, cisty obrat ve vysi 200 000 000 K¢ a primérny pocet zaméstnancti 50.
Ostatni  konsolidacni  skupiny (sttedni a velké) sestavuji povinné
konsolidovanou ucetni zavérku. Jedna se o skupiny podnikd, které piekroci
dvé ze tii kritérii: thrn aktiv 350 000 000 K¢, Cisty obrat ve vysi 700 000 000
K¢ a primérny pocet zaméstnancii 250.

Z vyse uveden¢ho vyplyva, ze navrhovana kritéria jsou naplnéna jinymi
hodnotami pro malé a pro ostatni konsolida¢ni skupiny, pfi¢emz kritéria pro
ostatni konsolida¢ni skupiny jsou shodnd se stavajici upravou. Navrhovana
Uprava tedy zpfisfiuje povinnost sestavovat konsolidované ucetni zavérky
(malé konsolida¢ni skupiny), to znamend, Ze se zvysi pocet skupin podnikd,
které budou mit tuto povinnost.

4.1.4 Vymezeni subjektii verejného zajmu

Dalsi vécnou zménou navrhu zdkona o ucletnictvi je stanoveni subjekti
vefejného z4jmu. V soucasné dobé je definice subjektli vefejného zdjmu
uvedena v zakoné ¢. 93/2009 Sb., o auditorech. Navrhuje se, aby tato definice
byla z uvedené¢ho zakona vyjmuta, upravena a pievedena do novely zakona
0 ucetnictvi. Zakon o auditorech bude nadale upravovat postupy pii auditu
subjekti vetfejného zajmu, ale nebude je tedy vymezovat. Divodem
je podstata vefejného zajmu, kterd spociva v informacich, které poskytuje
ucetni zavérka.
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Jako subjekty vefejného zajmu jsou vymezeny:

= Getni jednotky se sidlem v CR, které je obchodni spoleénosti
a emitenty investi¢nich cennych papiri pfijatych k obchodovani
na evropském regulovaném trhu,

= ucetni jednotky se sidlem v Evropském hospodéiském prostoru,
které jsou bankami (podle zadkona upravujiciho ¢innost bank)
nebo spofitelnimi a uvérnimi druzstvy (podle zakona upravujiciho
¢innost spofitelnich a ivérnich druzstev),

= ucetni jednotky se sidlem v Evropském hospodéiském prostoru,
které jsou pojistovnami nebo zajistovnami (podle zakona
upravujiciho ¢innost pojistoven a zajistoven),

= ucetni jednotky, které jsou penzijnimi spole¢nostmi (podle zakona
upravujiciho dichodové spofeni nebo doplnkové penzijni spoteni),

=  Vseobecna zdravotni pojistovna Ceské republiky nebo zdravotni
pojistovna (podle zakona upravujiciho resortni, oborové, podnikové
a dalsi zdravotni pojistovny).

Minimalni rozsah definice subjekti vefejného z4jmu urcuje EU, cCeska
definice je Sirsi. (Mejzlik 2014).

4.1.5 Povinnost sestavovat a zvefejiiovat zpravu o platbach vladam

Vysledkem pozadavku nové smérnice EU je dalsi vécna zména, ktera spociva
v zavedeni povinnosti sestavovat a zvetejniovat zpravu o platbach vladam.
Tuto zpravu budou sestavovat velké ucetni jednotky a subjekty vefejného
z4jmu piedevsim z dGvodu véEtsi transparentnosti plateb odvadénych vladam.
Bude se jednat o ucetni jednotky, které ptlisobi v téZebnim pramyslu
(vykonavajici jakoukoliv ¢innost souvisejici s prizkumem, vyhledavanim,
objevovanim, rozvojem a tézbou loZisek nerostii, ropy, zasob zemniho plynu
nebo jinych latek) a v odvétvi tézby dieva v ptvodnich lesich.

Ve zpravé se budou vykazovat vyznamne platby, které dotCené ucetni
jednotky odvadéji vldadam zemi, ve kterych puasobi, a toz divodu
ve&tsi transparentnosti téchto plateb. Udaje ve zpravé budou uvadény v ¢lenéni
podle jednotlivych zemi a projektii. Nebudou se vSak uvadét platby,
které nepfesahnou za tcetni obdobi ¢astku 100 000 EUR. Timto vymezenim
je stanovena hladina vyznamnosti. Udaje se uvad&ji v &eském jazyce
a hodnoty Vv jednotkach ¢eské mény. Za platbu je povaZzovano jak penézité,
tak nepenczité plnéni, pficemz vladou vSak rozumime jakykoliv ustfedni,
regionalni ¢i mistni organ Clenského statu nebo tfeti zeme. Dopad tohoto
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ustanoveni navrhu zakona o ucetnictvi bude spocCivat ve zvySeni
transparentnosti dot¢enych poplatkd.

4.1.6 Znovuzavedeni soustavy jednoduchého ucetnictvi

Posledni, ovSem vyznamnou Upravou Vnovém zakonu o ucetnictvi
je znovuzavedeni jednoduchého ucetnictvi, které¢ se jiz fadu let v zakoné
0 ucetnictvi neobjevuje, i kdyz nékterym ucetnim jednotkam byla ponechana
moznost Vv systému jednoduchého ucetnictvi Uctovat (obCanska sdruzeni
a jejich organizacni jednotky, které maji pravni osobnost, cirkve a ndbozenské
spolecnosti nebo cirkevni instituce, které¢ jsou cirkevni pravnickou osobou
a honebni spolecenstva), pokud jejich celkové piijmy za posledni uzaviené
ucetni obdobi neptesahly 3.000.000 K¢.

Soustava jednoduchého ucetnictvi byla ze zdkona o ucetnictvi vyfazena
zékonem ¢. 437/2003 Sb., kterym se méni zakon ¢. 563/1991 Sb., o Gcetnictvi,
ve znéni pozdéjSich predpisti s ucinnosti od 1. ledna 2004. Ptitom se na vyse
uvedené uletni jednotky vztahovala ustanoveni zakona ¢. 563/1991 Sb.,
0 ucetnictvi, a jeho provadécich pravnich predpisi, ktera upravovala uctovani
v soustavé jednoduchého ucetnictvi, ve znéni ucinném k 31. prosinci 2003.
Ptedlozeny néavrh zédkona o ucetnictvi touto novou upravou jednoduchého
ucetnictvi kone¢né¢ uvede do ucetniho prava skuteCnost, kterou ucetni
jednotky prakticky vyuzivaly i pfes jiz zruSeny pravnim piedpis. To je také
hlavni d@vod opétovného zafazeni jednoduchého ucetnictvi do zdkona
0 ucetnictvi.

Tab. 7 Vymezeni ucetnich jednotek a podminek, za kterych mohou vést
jednoduché ucetnictvi.

Vymezeni podminek

Vymezeni uletnich jednotek pro vedeni
jednoduchého tgetnictvi
Spolky a pobo¢né spolky Nejsou platci DPH
Odborové organizace nebo pobo¢né odborové
organizacemi (vcetn¢ mezinarodnich) Jejich celkové prijmy

za posledni uzaviené¢ ucetni
Organizace ~ zamé&stnavateld, pobo¢né  organizace | obdobi neptesdhnou 3.000.000
zaméstnavateli (véetné mezinarodnich) K¢

Cirkve a nabozenskymi spoletnosti nebo cirkevni | Hodnota  jejich  majetku
instituce, které jsou pravnickou osobou registrovanou | neptesahne 1.500.000 K¢&
podle  zdkona  upravujiciho  postaveni  cirkvi
a nabozenskych spolecnosti

Honebni spolecenstva

Zdroj: Vlastni zpracovani podle navrhu zakona o ucetnictvi
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Jak vyplyva z tab. 7, jednoduché ucetnictvi budou moci pouzivat malé ucetni
jednotky, které nejsou primarné zalozeny za Gelem podnikani
a které vykonavaji pfevazné spoleCensky prospésnou ¢innost a musi naplnit
stanovené¢ podminky. Jedna se malé ucetni jednotky,
pro které by vedeni ucetnictvi formou podvojnych ucéetnich zapisu bylo
financné¢ a administrativné naro¢né. Jednoduché
je pro potieby téchto tcéetnich jednotek zcela postacujici.

o velmi

velmi ucetnictvi
V této souvislosti je nutno pfipomenout dvé skutecnosti. Jedna se tyka
ucetnich  jednotek, které uctuji podvojného
které se znovu nebude nazyvat podvojné ucletnictvi, ale zustane nadale
nazvano ucetnictvi. Druha skutenost, kterd vyplyva ze znovuzavedeni
jednoduchého ucetnictvi, je, ze se Zzadnym zplisobem neni dotceno pouzivani
vedeni daniové evidence.

vV soustave ucetnictvi,

4.2 Zasadni upravy v oblasti formula¢ni

Druhd skupina zmén v navrhovaném zakonu o UucCetnictvi piedstavuje
prevazné¢ zmény formulacniho charakteru, které jsou pifehledné uvedeny
Vv nasledujici tabulce ve vztahu ke stavajici tipravé.

Tab. 8 Piehled tprav v oblasti formulacni

Formula¢ni zmény

Stavajici Uprava

Navrhovana Uprava

Zasada vérného
a pravdivého obrazu
skutecnosti

Ucetni zavérka ma podavat
veérny a poctivy obraz
predmétu tcetnictvi

Navic je poZadavek
na srozumitelné sestaveni
ucetni zaverky

Definice ucelu ucetni
zaveérky

Neexistuje

Poskytovani informaci
pro ekonomicka rozhodovani
externich uzivatelt

Udalosti po
rozvahovém dni

Povinnost tyto udalosti uvést
Vv ptiloze k ucetni zavérce

Konkretizuje povinnosti a zptisob
uvadéni téchto povinnosti

Vymezeni obsahu
vlastnich naklada
u zasob vlastni vyroby

Ptimé naklady poptipadé cast
neptimych nakladd, které se
k vyrob¢ vztahuji

Piimé naklady poptipadé
ptifaditelné nepfimé naklady,
které se k vyrobé& vztahuji.
Vymezeni ptimych nakladu.

Vymezeni obsahu
vlastnich nakladd

u hmotného

a nehmotného majetku

Piimé a nepiimé naklady
vztahujici se k vyrobé

Piimé naklady poptipadé
ptifaditelné nepfimé naklady,
které se k vyrobé vztahuji.
Vymezeni ptimych nakladu.

Definice rezerv

Vymezuje pouze jednotlivé
druhy rezerv

Pfinasi definici rezerv a stanovuje
postup pii urCeni vyse rezerv

Doplnéni v oblasti
ocenovani majetku
a zavazki realnou
hodnotou

Vymezeni poloZzek majetku a
zavazkl, které podléhaji
ocenéni readlnou hodnotou

Zptesnéni polozek majetku

a zavazkl, ocenovanych realnou
hodnotou a stanoveni zpiisobt
pouziti realné hodnoty

Zdroj: Vlastni zpracovani podle navrhu zakona o ucetnictvi
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Zékon zptesiiuje vymezeni obsahu ucetni zasady, kterou je vérny a pravdivy
obraz skute¢nosti. V souladu s navrhem novely zakona o ucetnictvi jsou
UCetni jednotky povinny vést Gcetnictvi tak, aby ucetni zavérka byla sestavena
na jeho zaklad¢ srozumitelné a podévala vérny a poctivy obraz predmétu
ucetnictvi a finan¢ni situace Gcetni jednotky. To znamena, Ze uzivatelé ucetni
zaveérky musi byt schopni na jejim zakladé¢ Cinit ekonomicka rozhodnuti.

S tim pfimo souvisi 1 dal$i Gprava, ktera predstavuje formulaci definice tcelu
ucetni zaveérky, kterym je poskytovat informace pro ekonomicka rozhodovani
externich uzivatelt. Tato formulace je do navrhu zakona o ucetnictvi zarazena
poprvé Vjeho historii a jednoznaéné pfispiva k naplnéni zakladniho
pozadavku kladeného na tucCetnictvi a taktéz je v souladu s mezindrodnimi
ucetnimi standardy.

Navrh zakona také konkretizuje udalosti po rozvahovém dni. Nafizuje,
Ze v tCetnictvi bézného ucetniho obdobi musi byt k rozvahovéemu dni
zohlednén dopad udalosti, které nastaly do konce rozvahového dne, 1 kdyz
se informace o téchto udalostech staly ucetni jednotce ziejmymi az mezi
rozvahovym dnem a okamzikem sestaveni Géetni zavérky. V piipadé, Ze mezi
rozvahovym dnem a okamzikem sestaveni ucetni zavérky doslo
k vyznamnym udalostem, které nastaly aZz po rozvahovém dni, musi byt
disledky téchto udalosti popsany a jejich ekonomické dopady
kvantifikovany v ptiloze v ucetni zavérce. Toto ustanoveni podporuje zasadu
ucetniho obdobi.

Dalsi oblasti, které¢ se vénuje navrh zdkona o ucetnictvi, je problematika
vlastnich nakladl u zasob vytvorenych vlastni Cinnosti, které¢ definuje jako
piimé¢ naklady vynaloZzené¢ na vyrobu nebo jinou c¢innost, popiipadé
| ptifaditelné nepfimé naklady, vztahujici se k vyrobé nebo k jiné
¢innosti. Také definuje pfimé naklady jako pofizovaci cenu materialu a jinych
spotfebovanych vykonil a dalsi ndklady, které vzniknou v pfimé souvislosti
s danou vyrobou nebo jinou ¢innosti. Nova Uprava tedy pozaduje, aby ocenéni
obsahovalo veskeré opravnéné a pfiraditelné naklady.

Rovnéz bude nové zakonem o ucetnictvi feSena problematika vlastnich
nakladti u hmotného a nehmotného majetku. Vlastnimi néklady u hmotného
majetku krom¢ zasob a u nehmotného majetku kromé pohledavek
vytvofeného vlastni Cinnosti se rozumi pfimé naklady vynaloZzené na vyrobu
nebo jinou ¢innost, popiipad¢ i pfifaditelné nepiimé naklady, které se vztahuji
kvyrobé nebo jiné Cinnosti  vymezené v souladu s ucetnimi
metodami. Do pfimych néakladi se zahrnuje pofizovaci cena materidlu
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ajinych spotiebovanych vykonii a dal$i naklady, které vzniknou v piimé
souvislosti s danou vyrobou nebo jinou ¢innosti. Nova tprava v této oblasti
piinasi shodné pozadavky jako v ptipadé ocefiovani zasob vlastni vyroby
a v obou ptipadech zptesnuje jejich naplnéni.

Naésledujici formulaéni Upravu predstavuje oblast rezerv. Uvadi, ze rezervy
jsou urCeny k pokryti zavazkii nebo nakladid, jejichz povaha je jasné
definovana a u nichz je k rozvahovému dni bud’ pravdépodobné, Ze nastanou,
nebo jisté, Ze nastanou, ale neni jista jejich vySe nebo okamzik jejich vzniku.
K rozvahovému dni proto musi rezerva predstavovat nejlepsi odhad nakladi,
které¢ pravdépodobné nastanou, §v ptipad¢ zavazkl ¢astku, ktera je zapotiebi
K jejich vypotadani. Soucasné zakazuje rezervy pouzit k Upravam hodnot
aktiv. Mezinarodni ucetni standard IAS 37 Rezervy, podminéné zavazky
a podminénd aktiva definuje rezervy jako zavazky s nejistym casovym
rozvrhem nebo nejistou vysi. (International Financial Reporting Standards
2013). Vymezeni rezerv, které piinasi navrhovand tuprava, jednoznacné
prispiva k duslednosti pii praktické aplikaci zasady opatrnosti v ti¢etnictvi.

Ke konkretizaci doSlo také v oblasti ocenovani jednotlivych slozek majetku
a zavazku realnou hodnotou, které se nevztahuje na mikro ucetni jednotky
(@Z na vyjimky v oblasti cennych papirt, investovani). Stavajici Uprava
pouziti redlné hodnoty byla doplnéna, tak aby jeji pouZiti bylo jasngjsi. Jedna
se zejména o definice, pravidla uréeni redlné¢ hodnoty a ptipady a zplisoby
jejiho pouziti. K této upravé doslo v souladu s nejnovéj$im mezinarodnim
ucetnim standardem IFRS 13 — Ocenéni redlnou hodnotou, ktery byl uveden
vplatnost k1. 1. 2014. Jak uvadé¢ji KaSparovska, V., Glaserova, J.,
Lastivkova, J. (2014) ptinos tohoto standardu je odbornou vefejnosti vniman
ve smyslu Upravy obsahu realné hodnoty jako ceny zaloZené na trznim
principu, ve smyslu sjednoceni problematiky ocenovani redlnou hodnotou
do jednoho dokumentu a ve smyslu zpfesnéni postupi pro stanoveni realné
hodnoty aktiv a zavazkd.

5 DISKUSE A ZAVER

Je mozné konstatovat, Ze pfedlozeny navrh novely zékona o Gcetnictvi
v Ceské republice témé&f v maximalni mozné mife piebirda moZnosti
zjednoduSeni ¢i osvobozeni tak jak jsou uvedeny ve smérnici EU s ohledem
na snizovani administrativni zatéze mikro amalych ucetnich jednotek.
Piikladem, ktery nepotvrzuje toto konstatovani je ve smérnici EU moznost
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nepouzit metodu Casového rozliSeni u mikropodniki, kterd nebyla ptevzata
do navrhu zakona o ucetnictvi. Domnivam se, Ze tento pfistup je spravny
a to s ohledem na vyznam metody ¢asového rozliSeni jako praktické aplikace
akrualniho principu v Géetnictvi, ktery je soucasti ucetnich zasad, na kterych
je ucetnictvi zalozeno.

Poprvé v historii zdkona o ucetnictvi bude obsahovat definici ucelu tcetni
zaveérky, kterym je poskytovat informace pro ekonomickd rozhodovani
externich uzivatelti. Tento dopln¢k do zédkona o ucetnictvi se podle mého
nazoru piiblizil vyznamu ucetni zavérky, ktery vychazi z mezinarodnich
standardii ucetniho vykaznictvi (IAS/IFRS).

Vychodiskem zjednoduseni ¢i osvobozeni od ur¢itych ucetnich povinnosti
je kategorizace ucetnich jednotek podle jejich velikosti, kterd je soucasti
navrhovaného zakona o Géetnictvi. V piipad¢ jeho schvaleni by se tak poprvé
zatlenila tato skuteénost do Gi¢etné pravnich norem v Ceské republice. Pokud
srovname kritéria k vymezeni jednotlivych skupin podniki podle jejich
velikosti pouZita v navrhu zakona o uCetnictvi na zakladé smérnice EU
ave smérnici Evropské komise zroku 2003, zjistime rozdily v jejich
naplnéni. Za malé a stfedni podniky se vsouladu snavrhem zakona
0 tdetnictvi budou povazovat v Ceské republice mensi podniky (vysi obratu
a hodnotou aktiv), za mikropodniky mnohem ,,mensi“ podniky (opé&t vysi
obratu a hodnotou aktiv). V ptipadé vymezeni velkych podnikii smérnice
vychazi pouze zjediného kritéria, kterym je pocet zaméstnanci a ten
je shodny i v navrhu zakona o ucetnictvi, ktery ovSem navic uvadi hodnotové
vymezeni zbyvajicich dvou kritérii (vysSi obratu a hodnotu aktiv). Je tfeba
zdiiraznit, e tato kritéria v navrhovaném zédkonu o ucetnictvi v Ceské
republice jsou shodnd s kritérii, ktera stanovi smérnice EU. Vzhledem k tomu,
7e naprosta vétina podniktl v Ceské republice splituje kriteria pro zatazeni
do skupiny malych a mikropodnikd, bude mit transpozice smérnice EU
do zakona o UucCetnictvi dopady pravé ve snizeni pozadovanych ucetnich
povinnosti pro tyto skupiny podnikd.

Na zavedeni kategorizace ucCetnich jednotek v ndvrhu zakona o ucetnictvi
navazuje kategorizace konsolida¢nich skupin se soucasnou zménou
v terminologii — bude se jednat o skupinu podniki, nikoli o dosud pouzivany
konsolida¢ni celek. Vznikly dvé skupiny podnikil se sou¢asnym vymezenim
kritérii v rozdilné vysi pro povinnost konsolidace.

Zasadni dusledek, ktery rovnéz vyplyva znavrhu zdkona o ucetnictvi,
je jednoznacné zdiraznéni vyznamu auditu ucetni zavérky. Mnoho ucetnich
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povinnosti s ohledem na kategorizaci podniku je nafizeno pravé ucetnim
jednotkdm, které maji povinnost auditu. Toto zjisténi je logické, nebot” klade
diraz na dodrzovani tucetnich zasad u pfisluSnych ucetnich jednotek.
Piikladem je povinnost sestavovat vykaz o penéznich tocich, ktery byl
z Ceskych ucetnich ptedpisi vypustén. Nyni se vraci zpét do zakona
pro sttedni a velké podniky. Diivodem je skuteCnost, ze ucetni zévérka
jeprotyto kategorie podnikii povinné auditovana a chybéjici vykaz
0 penéznich tocich by neposkytoval uzivatelim ucetni zavérky vesSkeré
potiebné informace ve vSech jejich vzajemnych vazbéach.

Navrh zakona o ucetnictvi také obsahuje zcela nova ustanoveni, ve kterych
jsou vymezeny subjekty vefejného z4jmu a povinnost sestavovat
a zvefejnovat zpravu o platbach vladdm. Diivodem je vyznamnost téchto
informaci.

Za pozitivni ¢ast navrhu zakona o ucetnictvi lze povazovat opétovné zavedeni
jednoduchého ucetnictvi pro nejmensi ucetni jednotky (za vymezeni dalSich
podminek), které nejsou zaloZzeny za uc¢elem podnikani.

Na zavér je tfeba piipomenout skutecnost, ze s novelou zakona o ucetnictvi
souvisi i navrhované zmény souvisejicich pravnich norem v Ceské republice,
ke kterym patii zakon o danich zpfijmt, zakon o rezervach azékon
o0 auditorech.
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ACTA STING Prehledova stat

JUDIKATURA SOUDNIHO DVORA EU V OBLASTI
PRIMYCH DANI

JURISDICTION OF THE COURT OF JUSTICE OF THE EU
IN DIRECT TAXATION

Barbora Havlikova, Jana Tepperova

Abstrakt: Jednim z hlavnich cilii Evropské unie je vytvoreni jednotného
vnitrniho trhu. S tim je spjata otazka harmonizace dani na celém vuzemi, ktera
zabrani diskriminaci spojené s volnym pohybem osob, zboZi, sluzeb nebo
kapitalu. Primé dané jsou harmonizovany predevsim rozsudky Soudniho
dvora Evropské unie, v radmci tzv. negativai harmonizace. Tento clanek
se zabyva rozborem rozsudkit Soudniho dvora Evropské unie, které byly
implementovany do zdkona ¢. 586/1992 Sb., o danich z prijmii v letech 2003
az 2012. Prvni rozsudky byly im-plementovany do tohoto zakona uZ v roce
2003, kdy se Ceskd republika pripravovala na vstup do Evropské unie.
Nejveétsi zmeny zakona o danich z prijmit v navaznosti na rozsudky Soudniho
dvora Evropské unie byly v oblasti daniovych odpoctii a slev fyzickych osob
av oblasti zdaneni dividend vyplacenych mezi materskymi a dcerinymi
spolecnostmi.

Klicova slova: judikatura, Soudni dviir Evropské unie, diskriminace,
harmonizace, primé dané

Abstract: The Czech Republic is a member of the European Union. One
of the main goals of the European Union is a creation of a single internal
market. An issue of tax harmonization is deeply connected with this vital goal.
The tax harmonization is a tool to prevent obstacles in free movement
of labor, goods, and capital within the member countries. The main body
which is focused on the harmonization in the field of direct taxes is Court
of Justice of the European Union. Case law regularly produced by the Court
of Justice is the main topic of this presented paper. It deals with an analysis
of case law, which have been implemented into Czech Income Tax Act
in years 2003 to 2012. The first judgments were implemented in the Czech
Income Tax Act in 2003, by then the Czech Republic was preparing
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for joining the European Union. The biggest changes in the Czech Income
Tax Act based on the judgements of the Court of Justice of the European
Union were conducted in the sphere of tax deductions and tax credits
of individuals and taxation of dividends between parent and subsidiary
companies.

Keywords: jurisdiction, Court of Justice of the EU, discrimination,
harmonization, direct taxes

JEL Classification: K 34

1 UVOD

Jiz vice nez deset let je Ceska republika lenskym statem Evropské unie (dale
jen ,L,EU®) a za tuto dobu prosla cCeska legislativa zna¢nymi upravami
z divodu implementace unijnich prav-nich norem a akti. Vyjimkou nebyla
ani danova oblast. EU mé od zacatku své existence za jeden z hlavnich cili
podle Smlouvy o Evropské unii jednotny vnitini trh, kde nebudou exis-tovat
zadné prekazky pro volny pohyb zbozi, pracovnich sil ¢i kapitdlu mezi
jednotlivym ¢lenskymi staty. S timto cilem je jednozna¢né spjata koordinace
a harmonizace danovych systémil.

V procesu sblizovani danovych soustav v oblasti ptimych dani prevlada spise
danovd koordi-nace, kterd ma za cil pfizplsobeni danovych systémd,
alenevede k jejich naprosté jednotnosti (Kubatova, 2009). Danova
harmonizace na druhé strané sjednocuje danové systémy na zékladé
jednotnych pravidel.  Piesto jsou ale 1 piimé dané do wurcit¢ miry
harmonizovany, a to negativni formou harmonizace na zakladé judikatury
Soudniho dvora Evropské unie (dale ,,Soudni dviir EU*) (Nerudova, 2011).
Rozsudky maji za cil odstranit diskrimina¢ni pravni Gpravu. Podle Tomaska
a Tyce (2013) presto na zakladé¢ pravomoci soudniho organu EU ne-mohou
rozsudky vytvaret stejna pravidla pro vSechny ¢lenské staty.

Pfedmétem tohoto ¢lanku je analyza vSech zmén, které v oblasti dané z pi{jma
v Ceské repub-lice nastaly za celou dobu ¢lenstvi v EU v piimé souvislosti
s rozsudky Soudniho dvora EU. Hlavnim cilem ¢lanku je zhodnotit dopad
rozsudkt Soudniho dvora EU na zakon ¢. 586/1992 Sb., o danich z piijmu
(déale jen ,,ZDP*) z vécného pohledu. Pozornost je vénovana i vcasnosti
implementace rozsudk, které jsou predmétem analyzy.
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Pti zpracovani tohoto ¢lanku byla pouzita metoda obsahové analyzy Smlouvy
o Evropské unii, Smlouvy o fungovéani Evropské unie, kniznich zdrojt, novel
zdkona ¢&. 586/1992 Sb., o danich z p¥ijmt a diivodovych zprav Vlady Ceské
republiky. Dale byly analyzovany vybrané rozsudky Soudniho dvora EU
a systematicky kategorizovany podle obsahu.

2 JUDIKATURA SOUDNIHO DVORA EU

Prameny prava EU, které upravuji pfimé dané, jsou Smlouva o EU (nepfima
uprava), Ctyii zakladni svobody podle Smlouvy o fungovani EU, nékolik
smérnic zabyvajicich se pfimym zdanénim a judikatura Soudniho dvora EU.
Rozsudky Soudniho dvora EU upiesiuji vyklad jak zakladnich smluv,
tak i vydanych smérnic.

U ptimych dani nenalezneme v primarnich pradvnich normach piimy odkaz
na jejich harmonizaci, tak jako je to u nepfimych dani. Nepiimé dané jsou
pifimo harmonizovany jak smlouvami primarniho prava, tak fadou smérnic.
Implementace téchto pravnich akti vyvolava tzv. pozitivni harmonizaci, kdy
pro vSechny clenské staty musi platit stejna pravidla (Nerudova, 2011).
Naopak u pfimych dani ptfevlada tzv. negativni harmonizace. Tento pojem
je spojen pravé simplementaci rozsudkt. Soudni rozhodnuti m& povahu
individudlniho pravniho aktu a povinnost zaclenit ho do svych pravnich
norem ma pouze stat, kterého se fizeni tykalo. Ostatnim clenskym statd
se pouze doporucuje svou legislativu upravit v souladu s rozsudky, ale Soudni
dvir EU si to vynutit nemtize. Rozsudek Soudniho dvora EU ani nenafizuje,
jakym zpisobem ma byt legislativa upravena. Negativni harmonizace
nevytvari stejna pravidla pro vSechny ¢lenské staty a nastava tak stav, kdy
méa kazdy cClensky stat v oblasti pfimych dani rozdilnou upravu pravnich
norem (Nerudov@, 2011).

2.1 Druhy Fizeni Soudniho dvora EU pouzivané v oblasti pfimych dani

Soudni dvir EU rozhoduje v nékolika typech fizeni, ale pro problematiku
piimych dani jsou vyuzivany pfedevsim dva druhy fizeni: fizeni o pfedbézné
otazce a zaloba pro nesplnéni povinnosti.

Rizeni o predbézné otazce je vyuzivano v piipadé, kdy ma vnitrostatni soud
¢lenského statu pochybnosti o vykladu nebo platnosti pravnich norem
Evropske unie. Jedna se tak o fizeni nesporné a slouzi jako prevence proti
rozdilnému chépéani unijniho prava. (Svoboda, 2011)
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Druhym typem fizeni vyuzivanym v oblasti pfimych dani je fizeni
pro nesplnéni povinnosti. Jednd se tak v pfipadech, kdy cClenské staty jsou
neaktivni vaci zakladnim smlouvam a jejich legislativa je tak v rozporu
s pravem EU. Zalujici stranou je ve vét$ing piipadi Evropska komise, miize ji
byt ale i jiny Clensky stat, coz se stdva velmi vyjimecné (Tomasek - Tyc,
2013). Pribéh tizeni se sklada ze dvou fazi, prvni faze je pfedsoudni a probiha
pouze pied Evropskou komisi. Pokud se v této fazi ob¢ strany nedohodnou,
tfizeni pokracuje pted Soudni dviir (Svoboda, 2011).

Hlavnim cilem Soudniho dvora EU je sjednoceni vykladu evropskych
prament prava v ¢lenskych statech. Pii rozhodovani nejde tedy v prvni fadé
0 potrestani vinika, ale o népravu legislativnich nesrovnalosti. Rozsudky,
které se dostanou k Soudnimu dvoru EU, jsou z velké ¢asti na zakladé zadosti
o rozhodnuti o predbézné otdzce zaslané vnitrostatnimi soudy jednotlivych
¢lenskych stati. Naopak zZaloba pro nesplnéni povinnosti podana Evropskou
komisi se k Soudnimu dvoru EU dostane velmi ziidka.

3  DOPAD JUDIKATURY SOUDNIHO DVORA EU NA ZAKON
O DANI Z PRIJMU

Odkazy na rozsudky Soudniho dvora EU nelze najit pfimo v textu zakona,
ale jsou uvedeny v diivodovych zpravach Vlady Ceské republiky. Daivodova
zprava je prekladana Poslanecké snémovné parlamentu Ceské republiky
spole¢né s kazdou novelou zékona.

Analyza névaznosti judikatury Soudniho dvora EU a ZDP je provedena
za roky 2003 (4j. rok pred vstupem Ceské republiky do EU) do roku 2012.

Od roku 2003 byl zékon o danich z pfijmi novelizovan vice nez padesatkrat.
Piehled novelizaci ZDP, které navazuji na rozsudky Soudniho dvora EU,
zachycuje tabulka €. 1.
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ZDP ovlivnénych rozsudky Soudniho

dvora EU
Novelizace Pi"edmé’t O P Odkaz na Soudni dviir EU Cislo rozsudku
Upravy
438/2003 Novela z&kona o danich C-279/93
pfijmi v C-391/97
C-283/94
669/2004 Novela zékona o danich v C-484/93
z pijmi C-222/95
261/2007 Zakon o stabilizaci Nejednd se o piimy odkaz na CC-18007//9;1
vefejnych rozpoti rozsudky, v novele je pouze i
PR C-311/97
upozornéni, Ze neni v rozporu
s rozsudky: C-251/98
C-410/98
2/2009 Novela zékona o danich C-386/04
7 pifjmit C-101/05
v C-150/04
C-334/02
C-446/04
216/2009 Novela z4kona o danich Reakce na oficialni vyzvu
z pHijma Evropské korI]ise ze dne 19.
unora 2009 Ceské republice
k diprave ustanoveni
upravujicich zdanovani plateb
plynoucich ceskym danovym
nerezidentiim.
346/2010 Novela zékona o danich v C-386/04
Z piijmi Reakce na oficialni vyzvu gﬁg
Evropské komise ze dne 28.
#ijna 2010 Ceské republice C-446/04
’ K uprave uvtanofem’ O Sl
prive e anove C-334/02
upravujicich danovou ulevu u
Fispévkii penzijnim fondiim C-513/04
il ' C-298/05
355/2011 Novela zakona o Odkaz se tyka novely zakona C-210/06

preméndch obchodnich
spole¢nosti a druzstev

o preméndch obchodnich
spolecnosti a druzstev, kterou
se meéni i zakon o danich z
prijmi

Zdroj: ASPI, vlastni zpracovani

Z tabulky je patrné, ze vlada Ceské republiky pruzné zareagovala na vstup
do EU a snazila se prubézné upravovat zakon o danich z piijmua. Novela ZDP
z roku 2003 je ovlivnéna tiemi rozsudky. VSechny rozsudky, na které tato
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novela v divodové spravé odkazuje, se zabyvaji diskriminaci na zakladé
statni ptislusnosti.

3.1 Daiiova diskriminace fyzickych osob

Danova diskriminace je jednim z hlavnich problému, které fesi judikatura
Soudniho dvora EU v oblasti dang z piijmi.* Je to situace, kdy se s jednou
skupinou danovych poplatniki zachazi jinak nez se druhou skupinou, pfitom
jsou ale ob¢ tyto skupiny ve stejné situaci a mélo by se s nimi tedy zachazet
na stejné drovni (Evropska unie, 2000a; Evropska unie, 2000b). Ve vétsing
ptipadt, o kterych rozhoduje Soudni dvir EU, se jednd o porudeni jedné
¢ivice ze ¢tyi zakladnich svobod, které definuje Smlouva o fungovani EU.
Nasledujici rozbor vybranych rozsudki je rozdélen podle toho, které
ze zékladnich svobod byly podle Soudniho dvora EU poruseny. Nejcastéji
se v rozsudcich vyskytuje diskriminace vu¢i danovym nerezidentim, kde
danovi rezidenti jsou zvyhodnovani. Existuji ale 1 jiné typy danové
diskriminace, naptiklad pokud jsou znevyhodnovani poplatnici, ktefi
poskytuji kapitdl mimo Uzemi svého statu, a nejsou jim proto umoznény
danové vyhody jako pfi poskytnuti kapitdlu institucim uvnitt statu. Soudni
dvar EU se ve svych rozsudcich zabyva predevs§im tim, zda se skute¢né jedna
o diskriminaci a také zda byly poruSeny zakladni svobody. Sam ale nenavrhne
feSeni, kterym se toto znevyhodnéni odstrani, to uz je v pravomaoci
vnitrostatniho soudu. VétSina statd musela pii vstupu do EU upravit svou
legislativu pravé z diivodu diskriminace urcité skupiny poplatnikt. Vyjimkou
nebyla ani Ceska republika. VétSina zmén nastala v ¢eské legislativé v oblasti
uplatnéni odpoctl a dalsich danovych vyhod.

Svoboda usazovéani a volny pohyb pracovnich sil

V Ceské republice do roku 2003 mohli vyuzivat odpoéty a slevy pouze Gesti
danovi rezidenti, zatimco nerezidentim tyto ulevy umoznény nebyly. Toto
nerovné zachazeni by se nesluovalo se zaru¢enim svobody usazovani
a volného pohybu pracovnich sil, jak Soudni dvar EU vyjadfil v rozsudcich
C-279/93 Schumacker a C-391/97 Gschwind. Soudni dvir EU toto nerovné
danové zachazeni povazoval za omezeni svobody volného pohybu pracovnich
sil a uvedl, ze pokud poplatnik ziska vétSinu svych pfijmi ve staté, kde
je nerezidentem, musi snim byt zachézeno jako s rezidentem. Na zakladé

! Podrobng se datiovou diskriminaci zabyval napf. Mason a Knoll (2012) nebo Graetz
a Warren (2012); Greatz a Warren (2012) spatiuji v oblasti danové diskriminace v rozsudcich
Soudniho dvora EU rozporuplnost a splnéni pozadavki vyplyvajicich z rozsudkl za nemozné
(“labyrinth of impossibility™).
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tdchto rozsudka Ceska republika zménila podminky pro vyuZzivani datiovych
odpocti a slev a rozsifila je 1 na nerezidenty. Tato moZnost je ale omezena
podminkou, Ze nerezidenti musi ziskat minimaln¢ 90 % svych celosvétovych
pfijmi na tzemi Ceské republiky. Limit 90 % celosvétovych pifjmi
je vsouladu suvedenym rozsudkem Schumacker, ktery vyZaduje stejné
podminky pro nerezidenty, pokud maji ,,vétSinu‘ svych piijmu ze statu zdroje.

Volny pohyb kapitalu

Dal$im typem danové diskriminace feSené¢ predmétnymi rozsudky jsou
piipady, kdy jsou poplatnici znevyhodinovani pii poskytnuti kapitalu
do zahrani¢i. Danovy subjekt, ktery poskytuje Své penize v tuzemsku,
at’ uz jako investice nebo jako dary, ma pii splnéni urcitych podminek
moznost snizit si zadklad dan¢ o odpocty. V pfipad¢, ze byl tento kapital
poskytnut mimo tzemi CR, dafiovy poplatnik nirok na tuto dafiovou
ulevu ztracel.

Touto problematikou se zabyvaly rozsudky C-484/93 Svensson
a Gustavsson a C-222/95 SCI Parodi. Konkrétn¢ v piipadu Svensson
a Gustavsson bylo pfedmétem sporu neuznani danového odpoctu urokt
zaplacenych ve zdafiovacim obdobi z Gvéru ze stavebniho spotfeni, které méli
manzelé uzavieno s bankou se sidlem v jiném staté, nez ve kterém byli danovi
rezidenti. V tomto pifipadé doslo podle Soudniho dvora EU k poruseni zasady
volného pohybu kapitalu; diskriminovany byly nejen fyzické osoby, kterym
nebyla uzndna danova vyhoda, ale 1 zahrani¢ni spolecnosti, které poskytovaly
stavebni ¢i hypoteéni avéry. Klienti do téchto spole¢nosti nechtéli investovat,
protoze by pak nem¢éli takové vyhody, jako kdyz investuji do spolecnosti
se sidlem ve své zemi. Z tohoto diivodu byl v Ceské republice upraven ZDP.
AZ do roku 2004 byla uznana jako nezdanitelna ¢ast zakladu dané castka
rovna urokim ze stavebniho spotfeni nebo hypotecnich Uvéri uzavienych
mezi fyzickou osobou a bankou nebo pobockou zahrani¢ni banky se sidlem
v CR. Tim byly ale diskriminovany zahrani¢ni banky, u kterych tato daiova
uleva nebyla umoznéna. Proto je od roku 2005 zakonna Uprava rozsifena
i na banky se sidlem v jiném staté EU, Norsku a Islandu.?

Znevyhodnéni danového poplatnika se nemusi tykat pouze uzavieni
stavebnich avéra v zahranici, ale naptiklad i darG. Nekteré danové systémy

2 Zakonem &. 267/2014 Sb., kterym se méni z. & 586/1992 Sb., a dalsi souvisejici zakony,
bylo mezi tyto staty zafazeno i Lichtenstejnsko, se kterym CR v roce 2014 podepsala
smlouvu o zamezeni dvojimu zdanéni. Tato novelizace v§ak nabyde Gcinnosti az po té, co se
nova smlouva mezi obéma staty zacne uplatiiovat.
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Vv zemich EU umoznuji pravnickym a fyzickym osobam odc¢itat hodnotu
poskytnutych dart za splnéni uréitych podminek. Jednou znich byla
I podminka tykajici se piijemce daru, ktery musel mit sidlo ¢i byt rezidentem
v zemi poskytovatele daru. V piipadé obdarovani fyzické nebo pravnické
osoby ze zahranici, by darci nebyla uznana zadna danova tleva.

Touto problematikou se zabyvaly dva rozsudky C-386/04 Stauffer
a C-318/07 Persche. V rozsudku Stauffer Soudni dvir EU uznal, Ze takové
zachazeni je diskriminujici anesluCuje se sprimarnim pravem EU.
S odkazem na toto rozhodnuti upravily ¢lenské staty véetné Ceské republiky
svou legislativu. Podle ZDP proto mohou od roku 2009 poplatnici (fyzické
i pravnické osoby) vyuzit odpoCet na poskytnuté dary, které vénovali
spole¢nostem i se sidlem v jinych Elenskych statech EU, Norsku a Islandu.’

Rozsudek Persche fesil otazku, zda se pfi posuzovani o uznatelnosti odpoctu
na poskytnuté dary mé postupovat podle zdkont zemé poskytovatele daru,
nebo podle zakont zemé piijemce daru. Podle Soudniho dvora EU byl pak
doplnén stavajici vyklad prava, ktery stanovil, Ze odpocet bude uznan
Vv ptipad¢, ze dar splituje materialni podminky zékona statu, ktery danovou
ulevu poskytuje.

Ceska republika sice rozsifila hranici pro uznani odpoétu na dary na ¢lenské
zem¢ EU, ale zdkon stanovoval, ze moznost vyuziti tohoto odpoctu
se posuzuje Vv prvni fad¢ podle pravnich predpisi zemé piijemce. Pouze
Vv piipad€, ze takové pravni Upravy neexistuji, postupuje se podle predpist
Ceské republiky. Takova podminka byla ale v rozporu s rozsudkem Persche,
aproto vroce 2010 vlada Ceské republiky navrhla sodkazem na tento
rozsudek zménu a od roku 2011 se moznost vyuziti odpoc¢tu na poskytnuté
dary posuzuje podle ZDP.

V ptipadu C-513/04 Kerckhaert a Morres se fesil problém se zdanénim
dividend vyplacenych fyzickym osobam. Manzelim z Belgie byly vyplaceny
dividendy od francouzské spole¢nosti a na zdanéni téchto dividend byl pouzit
jiny rezim, nez ktery je pouzivan pii zdanéni dividend od belgické
spole¢nosti. ManZelsky par tak zaplatil vyssi dai, nez kdyby mu plynuly
piijmy od spolec¢nosti ze zemé, kde je rezidentem. Podle Soudniho dvora EU
neni diskriminujici rizny zptsob zdanéni kapitalového majetku, ale odliSna
danova povinnost. Pokud chce stat rozliSit kapitdlové piijmy ze zahranici,
neméla by byt znevyhodnéna ani jedna skupina poplatnikii a musi se tedy

% dtto
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pouzit takovd sazba, aby vyslednd dan nebyla vysSi nebo niz$i nez dan
z vnitrostatniho kapitaloveho majetku.

V Ceské republice piijmy z kapitalového majetku, jako jsou podily na zisku
nebo Groky avynosy zvkladti a uvérd, pochazejici ze zdrojti v Ceské
republice tvoii samostatny zaklad dan¢ zdanény sazbou 15 %. Do roku 2007
mohly byt v rdmci samostatného zakladu dan¢é zdanény 1 kapitalové piijmy
pochazejici ze spoleénosti sidlicich mimo Ceskou republiku. Poplatnici
si mohli vybrat mezi zahrnutim téchto zahrani¢nich piijma do dil¢iho zakladu
dané z kapitalového majetku, nebo pouzit rezim samostatného zakladu dan¢.
S ptechodem od progresivni sazby dan¢ na dan linearni ve vysi 15 % jsou
od roku 2008 sazby pro oba dva reZzimy totoZné, a proto se v témze roce
pravidlo zménilo. Poplatnici, kterym plynou kapitalové piijmy ze zahranici,
si uz nemohou vybrat, jakym zpisobem tyto ptijmy zdani, musi je zahrnout
nesnizené o vydaje do dil¢iho zakladu dané z kapitalového majetku.
Dividendy, Groky a vynosy pochazejici ze zdroji v Ceské republice tvoii
I nadale samostatny zaklad dané. I kdyZ je pro tento typ piijmu zaveden dvoji
zpusob zdanéni, neni ani jedna skupina poplatniki diskriminovana, jelikoz
vyslednd castka dan¢ bude shodnd. Problém by ale nastal, kdyby se jedna
Z pouzivanych sazeb zménila. V piipad¢, ze by se zvysila sazba pro vypocet
dané z pfijml a zvlaStni sazba pro samostatny zaklad dané zlstala stejna,
doslo by k diskriminaci poplatnikii, kterym plynou kapitalové piijmy z Ceské
republiky. V opaéném piipadé by byla znevyhodnéna skupina se zahrani¢nimi
kapitalovymi piijmy. Pokud se tedy budou v budoucnu ménit sazby pro dané
Z ptijmi, mélo by byt upraveno i pravidlo pro zpusob zdanéni kapitalovych
pifjmt  plynoucich ze zdroji mimo Ceskou republiku, aby nedoslo
k diskriminaci ani jedné ze skupiny poplatniku.

3.2 Spolecny systém zdanéni materskych a dcefinych spole¢nosti
z ruznych ¢lenskych statu

Podminkou pro piijeti Ceské republiky do EU bylo mimo jiné i zavedeni
nékolika smérnic EU do ¢eské legislativy. Jednou z téchto smérnic tykajicich
se ptimych dani byla i smérnice ¢. 90/435/EHS 0 spole¢ném systému zdanéni
matetfskych a dcetfinych spole¢nosti z riznych ¢lenskych statd. Hlavnim
tématem této smérnice je uprava zdanéni vyplaty dividend mateiské
spolecnosti sidlici v jednom z ¢lenskych stati od dcefiné spole¢nosti sidlici
Vv jiném z ¢lenskych statd. Smérnice zaruCuje nezdanéni dividend mezi
matefskou a dcefinou spolec¢nosti. Jsou umoznény dvé varianty. Prvni z nich
piimo osvobozuje vyplacené dividendy, které dcefina spolecnost rozdéli své
matetfské spole¢nosti. Druhd varianta uvazuje ptipad, kdy jsou vyplacené
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dividendy zdanény, ale matefskd spolecnost si nasledné mulze odecist
od zakladu dan¢ dan z pfijmd, kterou plati dcefina spolecnost ve svém staté.
Tato tleva byla podminéna vysi vlastnického podilu matefské spolec¢nosti,
ktery musi byt alespoin 25 % kapitalu dcefiné spoleCnosti a to nejméné
po dobu dvou let bez ptreruseni. V roce 2003 byla tato smérnice novelizovana
smérnici 2003/123/ES, kterd dopliiuje a rozsifuje ptisobnost piivodni smérnici
piedeviim v oblasti pravomoci stalé provozovny. Ceska republika tuto
smérnici implementovala do ZDP v novele z roku 2003, ale zaroven piipojila
ke zméné i vyklad Soudniho dvora EU, konkrétné rozsudek C-283/94
Denkavit. Rozsudek upfesnil vyklad smérnice a stanovil, Ze osvobozeni
pfeshrani¢ni vyplaty dividend lze pouzit i Vv ptipad¢, Ze matetska spolecnost
vlastni dcefinou spole¢nost po kratsi dobu nez 24 mésicti. Takova spolecnost
se ale musi zavazat, ze nadale setrva ve stejném vztahu se svou dcefinou
spole¢nosti a to nejméné po takovou dobu, kterd zbyva do hranice dvou let.
Pfi nedodrzeni vySe a doby drzby podilu se ptipad posoudi jako nesplnéni
podminek pro osvobozeni od dan¢ a musi se podat dodate¢né danové piiznani
na vyssi dailovou povinnost.4

Rozsudek C-446/04 England a Wales pak doplnil stavajici vyklad smérnice
0 MoZnost vyuziti obou variant nezdanéni piijatych dividend. V tomto piipadée
se feSila problematika fetézového zdanéni dividend. Stit muze zabranit
nebo omezit fetézové zdanéni dividend tak, ze pfijaté dividendy od dcefiné
spolecnosti — rezidenta budou osvobozeny od srazkové dané, zatimco
na dividendy od dcefiné spoleCnosti — nerezidenta bude pouZit systém
zapoctu. To vSak za ptfedpokladu, ze zahrani¢ni dividendy nebudou podléhat
vysSi danové sazbé€, nez je sazba pro vnitrostatni dividendy. Podobny problém
fesil i rozsudek C-298/05 Columbus Container. Komanditni spole¢nost
povazovala za diskriminujici, Ze metoda zdanéni dividend vyplacenych
Zjin¢ho Clenského statu se 1isSi od metody zdanéni dividend vyplacenych
vnitrostatné. Pro ptreshrani¢ni vyplatu byla pouzita metoda zéapoctu,
pro vyplatu uvniti statu metoda osvobozeni. Soudni dvir EU ale potvrdil
jiZ stavajici vyklad o mozZnosti vyuZiti obou metod stim, Ze na zdanéni
dividend zjiného ¢lenského statu nesmi byt pouzita danova sazba vyssi
nez je sazba pro vnitrostatni dividendy. Tuto moznost Ceskd republika
nevyuzila a stanovila jednotné pravidlo pro zahrani¢ni i vnitrostatni
dividendy, kterym je systém osvobozeni.

*V sougasné dob& musi byt podminka G¢asti mateiské spolecnosti na dcefiné spole¢nosti
splnéna po dobu 12 mésicd, a to ve vysi alespon 10 % (viz § 19 odst. 3 a 4 ZDP).
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Rozsudek C-101/05 A fesi otazku vyplaty dividend mezi ¢lenskymi staty EU
a tretimi zemémi. V tomto rozsudku se konkrétné jednalo o akcionare
ze Svédského kréalovstvi, kterému byly vyplaceny dividendy od 3vycarské
akciové spolecnosti. Problém v uznani osvobozeni vyplaty dividend spocival
vtom, e Svycarskd konfederace nepatii do ¢lenskych statd EU,
a proto nepodléha smérnici Rady o vzajemné pomoci mezi piislusnymi
organy ¢lenskych statd v oblasti pfimych a nepfimych dani a Svédské
kralovstvi navic nema se Svycarskou konfederaci podepsanou ani Gmluvu
0 vyméné informaci. Svédské dafiové organy nemohly tedy zjistit informace
0 Svycarské akciové spolecnosti potiebné k uznani danové vyhody. Soudni
dvir EU v tomto pripad€ rozhodl, Ze ¢lensky stat ma legitimni pravo neuznat
dafiové zvyhodnéni pii pohybu kapitdlu mezi Clenskymi stity a tfetimi
zemémi, pokud neexistuje jakykoli pravni prostiedek, ktery by umoznoval
ziskat potiebné informace. V pfipad¢, Ze se tento problem bude tykat
vnitintho pohybu kapitdlu mezi clenskymi staty, neni zadny divod
pro neuznani osvobozeni, protoze jakékoli informace jsou uvnitt spolecenstvi
snadno zjistitelné a ovéfitelné.

Co se tyka vztahti mezi Ceskou republikou a staty mimo EU, pro datiové
tely EU spolupracuje se Svycarskem na zikladé Dohody, s Norskem
a Islandem jako se smluvnimi staty Evropského hospodaiského prostoru.®

Vroce 2004 uzavielo Evropského hospodaistvi Dohodu se Svycarskou
konfederaci, kterou se stanovi opatieni rovnocenna opatifenim stanovenym
smérnici rady 2003/48/ES o zdanéni pfijmi z uspor ve formé piijmu
urokového charakteru. Ceska republika implementovala tuto Dohodu do ZDP
v roce 2005, coz ovlivnilo pravé systém osvobozeni zahrani¢nich dividend.
Od roku 2006 se tedy s rezidenty Svycarské konfederace zachazi stejné jako
s rezidenty z jinych ¢lenskych stati EU.

V novelizaci ZDP zroku 2009 se na zakladé Smlouvy o Evropském
hospodéiském prostoru osvobozeni zahrani¢nich dividend rozsifilo jesté
ostaty Norsko alsland. Zaroveni byly upfesnény vztahy mezi Ceskou
republikou a Svycarskem na zikladé Dohody. Osvobozeni dividend se bude
uplatiiovat pouze pii vyplaté od dcefiné spoleénosti v Ceské republice

> Odlidny pristup k Lichtenstejnsku vyplyvé ze skutecnosti, Ze Lichtenstejnsko aZ donedavna
nebylo ochotno k administrativni spolupraci, pfedev§im pokud jde o vyménu informaci.
V roce 2014 podepsala Ceska republika s Lichtenstejnskem smlouvu o zamezeni dvojimu
zdanéni a pfiznani obdobnych vyhod jako Norsku a Islandu v ZDP bude Lichtenstejnsku
pfiznano, az se tato smlouva zacne provadét, viz. zakon ¢. 267/2014 Sb., kterym se méni
z. ¢. 586/1992 Sb., a dalsi souvisejici zakony.
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matefské spolenosti ve Svycarsku, nikoli pfichozich dividend, na néz
se Dohoda nevztahuje.

3.3 Reakce Ceské republiky na rozsudky Soudniho dvora EU

Pro zjiténi véasnosti reakce Ceské republiky na vydané rozsudky Soudniho
dvora EU bylo porovnavano datum vyneseni rozsudku a datum piedloZeni
navrhu novelizace ZDP Snémovné Ceské republiky. Pokud by Ceské
republika nereagovala dostatecné vcas nebo dokonce viibec na nékteré
dulezité rozsudky, které doplnuji vyklad zakladnich unijnich smérnic, mohlo
by dojit k zalovani Ceské republiky ze strany Evropské komise proti
nesplnéni povinnosti.

Tab. 2: Véasnost implementace rozsudki Soudniho dvora EU do ZDP

C-279/93 Schumacker 14. 2. 1995 438/2003 11.7.2003
C-391/97 Gschwind 14.9. 1999 438/2003 11.7.2003
C-283/94 Denkavit 17.10.1996 438/2003 11.7.2003
C-484/93 Svensson&Gustavsson 14.11. 1995 669/2004 24. 6. 2004
C-222/95 SCI Parodi 9.7.1997 669/2004 24. 6. 2004
C-80/94 Wielockx 11. 8. 1995 261/2007 24.5. 2007
C-107/94 Asscher 27.6.1996 261/2007 24.5. 2007
C-311/97 Royal Bank of Scotland  29. 4. 1999 261/2007 24.5. 2007
C-251/98 Baars 13. 4. 2000 261/2007 24.5. 2007
C-410/98 Metallgesellschaft 8.3.2001 261/2007 24.5. 2007
C-386/04 Stauffer 14. 9. 2006 2/2009 24.7.2008
C-101/05 A 18. 12. 2007 2/2009 24.7.2008
C-446/04 England & Wales 12.12. 2006 2/2009 24.7.2008
C-150/04 Commision v. Denmark  30. 1. 2007 2/2009 24.7.2008
C-334/02 Commisison v. France 4.3.2004 2/2009 24.7.2008
C-318/07 Persche 27.1.2009 346/2010 29.10. 2010
C-513/04 Kerckhaert and Morres  14. 11. 2006 346/2010 29. 10. 2010
C-298/05 Columbus Container 6. 12. 2007 346/2010 29.10. 2010

Zdroj: Piehled zékonodéarné ¢innosti — Poslanecka snémovna, EUR-LEX, vlastni zpracovani
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Obr. 1: Viasnost implementace rozsudki Soudniho dvora EU do ZDP
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Zdroj: Piehled zakonodarné ¢innosti — Poslanecka snémovna, ASPI, vlastni zpracovani

Nejvetsi rozdil mezi datem vyneseni rozsudku a datem piedlozeni névrhu
zdkona ve Snémovné CR se tyka rozsudkﬁ odkazovan}'/ch A% novele z roku
k novele pouze upozornila na skutecnost, ze novela neni v rozporu s témi
rozsudky. Ceska republika vstoupila do EU vroce 2004, ZDP zagal byt
pfizptisobovan pravnim normam EU v zakonu ¢&. 483/2003. Kromé
implementace ¢ty smémic tykajicich se piimych dani vyuzila Ceska
republika irozsudky, které zpiesnovaly vyklad unijnich pravnich norem.
Je jasné, ze prodleva u téchto rozsudkl byla zna¢nd, protoze se jedna o prvni
implementaci judikatury Soudniho dvora EU do ZDP. Dalsi novelizace ZDP
z roku 2009 obsahovala odkaz na rozsudky Soudniho dvora EU, kdy se datum
vyneseni rozsudku vyrazné nelisi od data pfedani navrhu zdkona Snémovné
Ceské republiky. Posledni zména nastala v novele z roku 2010, kdy bylo
odkéazano jednak na rozsudky z novely o rok diive, ale byly k nim pfidany
| tfii nové. Maji sice vétsi rozpéti mezi datem vyneseni rozsudku a datem
piedloZeni navrhu zakona snémovné Ceské republiky; tyto rozsudky pouze
dopliovaly vyklad nékterych predchozich rozsudk, které Ceské republika jiz
implementovala.
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4 ZAVER

Hlavnim cilem tohoto ¢lanku bylo posouzeni dopadu judikatury Soudniho
dvora EU na ZDP.

ZDP byl v letech 2003 az 2012 pfimo ovlivnén tfinacti rozsudky a na dalSich
pét se odkazuje ditvodova zprava k zdkonu o stabilizaci vefejnych rozpoctl
zroku 2007. Vybrané rozsudky se tykaly dvou hlavnich témat,
a to diskriminace fyzickych osob a zdanovani dividend mezi matetskou
a dcefinou spolecnosti.

V prvnich letech sledovaného obdobi byly upravovany piedev§im moznosti
uplatnéni odpocti a slev pro Ceské danové nerezidenty a vyvarovani se tak
poruSeni nékterych ze zakladnich svobod EU. V oblasti zdanéni dividend byl
prvnim rozsudkem implementovanym do ZDP jesté pied vstupem Ceské
republiky do EU piipad Denkavit. Ceska republika se doposud nelcastnila
zadného fizeni tykajicitho se oblasti pfimych dani, ale snazi se reagovat
na vydavanou judikaturu a implementuje ji do svych pravnich piedpisa.

Ceska republika rovnéz ve sledovaném obdobi nepodala v oblasti p¥imych
dani zadnou zadost o rozhodnuti o piedbézné otzizce,6 neznamena to ale,
Ze by byla ne¢inna. Za dobu existence EU bylo vydano natolik rozsudkd,
Ze pii jejich spravné implementaci neni diivod podavat dalsi pfedbézné otazky
k Soudnimu dvoru EU. Proti Ceské republice nebyla vznesena v oblasti
pfimych dani ani Zaloba pro nesplnéni povinnosti.

Vroce 2009 a 2010 byla Ceska republika oficialng vyzvana Evropskou
komisi k Gipravé ZDP.” V prvnim piipadé se jednalo o ustanoveni upravujici
zdatiovani plateb plynoucich Geskym dafiovym nerezidentim.® Ve druhém
piipadé $lo o danové tulevy souvisejici s ptispévky zahrani¢nim penzijnim
fondtim.®

Nejveétsi zmeny, co se vztahu judikatury Soudniho dvora EU a ZDP tyce, byly
Vv oblasti danovych odpoctli a slev na dani u poplatniki dané z piijmu

®V roce 2014 rozhodl Soudni dvir EU o piedb&iné otazce tykajici se mezinarodniho
pronajmu pracovni sily v rozsudku ze dne 19. ervna 2014 ve spojenych vécech C-53/13 a C-
80/13. Vice viz Rytifova a Novakova (2014) nebo Tepperova (2014).

" Evropska komise (2009) a (2010)

8 Vice Novotny (2010) a Brychta (2011)

% Vice Novotny a Pecka (2011)
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fyzickych osob a zdanéni dividend vyplacenych mezi matefskou a dcetfinou
spole¢nosti.
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ACTA STING Prehledova stat’

VYUZITI METODY VALUE AVERAGING
NA EVROPSKEM AKCIOVEM TRHU

APPLICATION OF VALUE AVERAGING INVESTMENT
METHOD ON EUROPEAN STOCK MARKET

Martin Siracéek

Abstrakt: Predkliadany prispévek se zaméruje na vyuziti pravidelného
investovani, konkrétné sofistikované metody value averaging na reélnych
trznich datech evropského akciového trhu v letech 1990 — 2013. Analyza
avhodnost vyuZiti této metody je empiricky testovdna z hlediska vynosu
arizika investora na odlisnych investicnich horizontech (kratkodobém
Irocnim, strednédobém Sletém a dlouhodobém 10letém). Na zdklade
dosazenych vysledkii je v zaveru prispévku konkrétni  doporuceni
pro pravidelného investora na evropském akciovém trhu. Napr. zda je tato
metoda z hlediska poméru vynosu a rizika vhodnéjsi na kratkych/dlouhych
investicnich horizontech, na rostoucich/klesajicich trzich apod.

Kli¢ova slova: value averaging, pravidelna investice, vynos, riziko, vynosove-
rizikovy profil, akciové trhy, index

Abstract: The present paper focused on using of regular investment, concrete
on the one very sophisticated method on value averaging investment method
on real market data from European stock market since 1990 to 2013.
The analysis and empirical tests are made from the point of yield and risk at
different investment horizons (short-term 1-year, medium-term 5-year, long-
term 10 year). According to reached results are in the conclusion set concrete
investment recommendation for investors, e.g. if this investment method
is suitable on short-term/long-term investment horizons, on growing/sluggish
markets etc.

Keywords: value averaging, regular investment, yield, risk, risk and revenue
profile, stock markets, index

JEL Classification: G 11, G 15, G 19
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1 UvoD

Investice do akciovych titult je vhodna pfedevsim pro ty investory, kteti maji
dostatek disponibilnich finan¢nich prostiedkti a ktefi oCekavaji vyssi vynos,
nez nabizeji napi. dluhopisové investice €i nastroje pené¢zniho trhu. Na druhou
stranu museji ovSem diky tomuto poZadavku podstoupit i vy3Si miru
investi¢niho rizika. Pravé pro akciové trhy je charakteristicky dlouhodoby
riist, pfi vysoké mife rizika (volatility) v kratkych obdobich. Jak uvadi Sirticek
(2013), 1 v soucasné dob¢ volatilnich trhi, je mozné naplnit zvolenou invsticni
strategii s vyuZitim fundamentalni analyzy, ktera slouzi k vybéru konkrétnich
titul do portfolia. Riziko Spatného nacasovani trhu Ize potom u vybranych
titul do jisté miry sniZovat dal§imi nastroji, napf. pasivnim investovanim
(kup a drz, indexovani). Ani tento piistup ovSem neni v§emocny.

Riziko Spatného nacasovani vstupu do pozice lze vyrazné eliminovat
prostiednictvim pravidelné investice, kdy dochdzi napt. kazdy mésic
Kk zainvestovani urcité Castky. Pravidelnou investici lze realizovat dvéma
zédkladnimi metodami. Metodou dollar cost averaging, kdy dochazi
v pravidelnych intervalech (naptf. mésic¢n€) k zainvestovani stejné nominalni
¢astky, ¢imz dochazi v pribéhu Casu k primérovani ndkupni ceny. Druhou
moznosti je slozitéjsi metoda value averaging, ktera je zalozena
na jednoduchém principu, Ze hodnota portfolia, musi za kazdé obdobi (napf.
kazdy mésic) nartist o piedem stanovenou hodnotu. Pti vysokych cenach aktiv
se tak investuje méné, pii nizkych se fyzicky investuje vice, aby byl naplnén
stanoveny investicni cil hodnoty portfolia. Metoda value averaging
tak pracuje na principu nakupid v dobach poklesi cen na akciovych trzich
anaslednych prodejii za ceny vyssi. Investor vyuzivajici této strategie
tak mize dosahnout zisku i pfes vyrazné poklesy (s ohledem na okamzik
ukonceni investice).

2 CIiL AMETODIKA

Cilem tohoto ¢lanku je navrhnout doporuceni pro investora realizujiciho
na evropském akciovém trhu pravidelné investice prostfednictvim metody
value averaging. Vyslednd doporuceni jsou navrzena na zakladé analyzy
a komparace kvantifikované vynosnosti a rizikovosti pravidelné investice
pii odlisnych délkach investicnich horizontl, dle stanovenych metodickych
kriterii.
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Pro ucely empirického zkoumani metody value averaging jsou vyuzita redlna
data evropského akciového trhu, reprezentovaného akciovym indexem
S&P Europe 350, ktery pokryva 10 trhi Eurozony (Nyvltova, 2007). Celkove
tento index obsahuje 350 blue chips ze 16 zemi Evropy. Datovou zakladnu,
ziskanou prostiednictvim termindlu Bloomberg, tvofi historické mésicni
uzaviraci ceny Vv total return podobé v letech 1990 — 2013.

Pii pohledu na historicky vyvoj akciového trhu od roku 1990 je mozné
identifikovat vyrazné rusty trznich cen nasledované dramatickymi propady.
V prvnim desetileti tohoto obdobi zaznamenal kapitalovy trh stabilni rist,
ktery byl naruSen v roce 2000 prasknutim technologické bubliny, dalsi otfes
nastal vroce 2008, kdy se trh né&kolik let ztohoto prudkého poklesu
vzpamatovaval. V poslednich letech 1ze konstatovat, ze akciovy trh je opét
stabilné rostouci, pfesto se v§ak investofi chtéji piipravit na nenadalé poklesy
a zvolit strategii, ktera se zvladne pfes vyrazné propady pienést a investici
ukoncit se ziskem.

Pro aplikaci metody value averaging budou zvoleny vstupni proménné
uvedené v tabulce 1.

Tab. 3: Investi¢ni parametry testovani metody value averaging

Investi¢ni horizont v letech 1 5 10

Investiéni cil 12 000 EUR | 60 000 EUR | 120 000 EUR
Pocatecni investice 1000 EUR| 1000 EUR| 1000EUR
Hodnota zvysujici portfolio kazdy mésic| 1000 EUR| 1000 EUR| 1000 EUR

Zdroj: vlastni zpracovani

Pomoci tabulkového procesoru MS Excel je provedeno pro jednoleté investice
276 simulaci, pro pétilety investi¢ni horizont 228 a pfi testovani desetiletych
investic 168 simulaci investic v ramci sledovaného obdobi. Pro jednotlivé
mesi¢ni periody bude dodrzovan nasledujici pevné stanoveny postup.
V prvnim mésici bude nutné zjistit vysi podilt, jez je nutné koupit (prodat)
s ohledem na to, aby byla kazdy mésic hodnota portfolia zvySena o 1 000
EUR To bude zjisténo jako podil pocateéni investice a trzni ceny akciového
podilu platné pro prvni mésic investovani. V dalSich mésicich se bude
zjistovat hodnota portfolia ptfed a po pravidelné investici. Hodnota portfolia
za predchozi mésic je nasobkem aktualni trzni ceny a hodnotou vSech
vlastnénych podilti v pfedchozim mésici. Tuto ¢astku je nutné odecist
od pozadované hodnoty portfolia pro konkrétni meésic (hodnota portfolia
se bude zvySovat kazdy mésic o 1000 EUR), ¢imz bude zjiSténa castka,
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za kterou se ma realizovat pravidelna investice. Vydélenim této cCastky
a aktualni trzni ceny je ziskan pocet podilti nutny ke koupi. Bude-li hodnota
portfolia pfed provedenim pravidelné investice vys$i, nez pozadovana
hodnota pro dany mésic, je to znamenim pro prodej a podil ¢astky pravidelné
investice a aktualni trzni ceny bude znacit pocet podili nutnych k prodeji.
Pravidelna investice vyjadfujici nakup podili bude v zapornych hodnotach,
prodej podili bude vyjadien v kladnych hodnotich. Kone¢nd hodnota
portfolia je zjisténa jako soucin sumy nastfadanych podila za dobu
investovani a aktualni trzni ceny v poslednim mésici investovani.

Hodnoticim  kritériem pro volbu vhodného investicniho horizontu
je ptedevsim vynosové-rizikovy profil a vySe pravdépodobnosti ukoncéeni
investice se ztratou. Vynosové-rizikovy profil je pomérem primérné rocni
miry vynosnosti, méfené pro kazdou investici vnitfnim vynosovym
procentem, a prumérného roc¢niho rizika vyjadiené¢ho vybérovou smérodatnou
odchylkou (Vlachy, 2006). Pravdépodobnost rizika ukonceni investice
se ztratou je vyjadfena jako procentudlni podil ztratovych investic
na celkovém poctu pozorovani. Investorovi, o némz se predpoklada, ze je
averzni k riziku, bude na zakladé¢ provedenych vypocti doporucen trh
ainvesticni horizont, kde pfi aplikace strategie value averaging dosahly
investice v priméru nejvyssi vyse vynosové-rizikového profilu, a kde bylo

v

3  SOUCASNY STAV RESENE PROBLEMATIKY

Investicni strategie spoc¢ivajici ve vzdani se stejné penézni Castky v presné
danych intervalech se nazyva investovani pravidelné. Pro tento typ investi¢ni
strategie se investor rozhodne v pfipadé, ze je schopen ze svého piijmu
obétovat urcitou cast penéz, za které bude pravidelné¢ nakupovat urcité
finan¢ni aktivum (Varga, 2011). Tento typ investovani je vhodny pfedevSim
pro pasivni investory. Tito investofi nemaji dostate¢né vzdelani v oblasti
investi¢niho rozhodovani, jsou averzni kriziku a nejsou tedy z rtiznych
divodt schopni ¢i ochotni sledovat vykyvy trhu a vénovat se aktivni spraveé
sveho portfolia (Kohout, 2010).

Diky pravidelnému investovani je mozné vyhnout se riziku Spatného
nacasovani vstupu na trh. Diky tomu, Ze tato investi¢ni strategie pozaduje
prisnou disciplinovanost investora, ktery se bez ohledu na trzni propady drzi
pfedem stanoveného investi¢niho planu, dochézi k eliminaci emoci a paniky
vV dobach medvédiho trhu. Naopak s pravidelnou investici je nejvhodnéjsi
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zacit v recesi, kdy je mozné nakoupit akciové podily levné. Pokud je po dobu
investice trh otfesen prasknutim spekulativni bubliny a zaziva obdobi
hlubokych poklest, pravidelnd investice, kterd je drZzena az do doby
opctovného ozdraveni, neni na takové pady tak citlivd jako investice
jednorazova (Kohout, 2013).

Problémem vSak je tuto vhodnou dobu identifikovat a vstoupit na trh,
respektive vystoupit z néj, ve spravny cas. Nacasovani trhu je velkym
problémem obzvlast pro drobné investory, nebot’ jde o jedno z nejvétSich
investi¢nich rizik. Je prakticky nemozné s jistotou tvrdit, kdy dosahly trzni
hodnoty lokalniho minima ¢i maxima. Investofi 1 autoii mnoha odbornych
publikaci se shoduji na nazoru, Ze nacasovat trh je, aZ na vyjimecné situace
nemozné (MasSek, 2010). Fidelity (2014) ve své studii poukazuje
na skutecnost, ze pomeska-li investor 40 nejlepSich obchodnich dnti, miize byt
v nékterych piipadech investice ztratova. To byl pfipad napiiklad investort,
ktefi by se rozhodli investovat na akciovém trhu Hongkongu. Pokud by pIné
zainvestovali, vynos by byl téméf 16 %. Promeska-li vSak takovy investor

vvvvvv

vvvvvv

Existuje n¢kolik strategii, pomoci nichz je mozné, alespon ¢astecné, riziko
Spatného nacasovani trhu eliminovat. Jednou znich je pravé i strategie
pravidelného investovani, kde se investor drzi pfedem nastaveného algoritmu.
Mimo to, Ze pravidelné investovani nelze vzdy s jistotou povaZzovat za lék
na ¢asovani trhy, dal$i nevyhodou spojenou stouto investicni strategii
jeriziko nedostani svych zavazkt. Investor muze z davodu ztraty
pravidelného piijmu prestat vkladat predem stanovenou castku v urenych
intervalech a z trhu tak vystoupit. Pokud takova situace nastane v nevhodnou
dobu, investice je ukoncena se ztratou. Dalsi rizikovy faktor je samotny vybér
trhu, na ktery se investor rozhodne vstoupit a to z hlediska jeho dlouhodobého
vyvoje. Pravidelné investovat je totiz vhodné pouze na trzich dlouhodobé
rostoucich. V ptipadé dlouhodobé stagnujiciho trhu (naptiklad Japonsko) neni
tato strategie schopna piekonat Casté poklesy a investice je Casto ukoncena
se ztratou ¢i s nulovym ziskem (Kohout, 2013).

Principt pravidelného investovani vyuzivaji pfedevsim strategie Dollar Cost

vvvvvv

metoda value averaging je investi¢ni strategii, ktera vznikla spojenim
nékterych znakli metody dollar cost averaging a investi¢ni strategie zaloZzené
na vyvazovani aktiv v portfoliu zndmé jako portfolio rebalancing. Oproti
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témto dvéma strategiim se vSak value averaging lis§i metodologii a dosahuje
vyrazn¢ vySS$iho zhodnoceni. Zikladnim znakem metody je pfesné dany
matematicky postup spocivajici v investovani predem urcené ¢astky po pevné
stanovenou dobu (Marshall, 2000). Pomoci této metody investofi spravuji sva
portfolia takovym zplsobem, aby jejich hodnota rostla o stejnou Castku
v pravidelnych periodach. Pravé proto je tedy mozné value averaging
povazovat za variantu pravidelného investovani, avSak nejde o pravidelné
ukladani totozné castky, jako v piipadé dollar cost averaging. TaktéZ nelze
jednoznacné fici, zda se jednd o investi¢ni strategii aktivni, ¢i pasivni, nebot’
pfestoze je investovani provadéno pomoci jasné daného mechanického
postupu, je potieba ¢aste¢nd aktivni sprava portfolia.

Specifikem metody value averaging je rist portfolia kazdy mésic (neni-li
stanoveno jinak) o predem urcenou nemeénici se sumu penéznich prostiedkd.
O tuto castku je portfolio navySovano bez ohledu na trzni vykyvy.
Ve vysledku tedy dochazi ktomu, Ze v obdobi trznich poklest nakupuje
investor vice podilti a v obdobi ristu je ¢etnost nakupu nizsi (Varga, 2011).
Matematicky vzorec, dle néhoz je investovani provadéno, je nastaven tak,
aby v situaci vysokych trznich cen predmétnych aktiv byly drzené podily
prodavany. V porovnani s dollar cost averaging je tedy investorovi umoznéno
nejen nakupovat, ale dokonce i proddvat pfedmétna aktiva dle aktualni trzni
situace, a neni tak nutné striktné investovat stejnou castku po celou dobu
spoteni (Edleson, 2007).

Pied zahajenim spoifeni musi investofi, vyuzivajici metodu value averaging
provést urCitd rozhodnuti. V prvé tadé¢ jde jiz o zminény investi¢ni cil.
Investofi tedy musi urcit nominalni castku, kterou maji zajem v ramci
investovani nakumulovat. Tato stanovena hodnota je souborem hodnoty
pocate¢ni investice a vySe pravidelné investice. Nejde v3ak o pravidelnou
Ulozku ve smyslu, kolik bude investovano kazdé zvolené obdobi. Jedna
se 0 hodnotu, o kterou se bude portfolio pravidelné¢ navySovat (Marshall,
2006).

Velikost pravidelnych plateb je nestejna, nebot’ se u strategie value averaging
vyviji pravidelnd investice dle aktudlni situace na trhu (Varga, 2011).
Nachéazi-li se trh v sedle a ceny jsou nizké, investofi nakupuji vice jednotek,
ato v zavislosti na stanovené hodnoté, o kterou ma portfolio pravidelné rust.
Naopak v ptipad¢ bycich trhi pracuje technika tak, ze dochazi k nakupu méné
podili. I kdyz vSak dojde k nadmérnému rastu trznich cen, je po investorech
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pozadovano uvazovat stiizlivé a drzet se plvodniho investicniho planu
(Marshall, 2000).

3.1 Vysledky vyuZiti metody value averaging na svétovych trzich

Strategie value averaging je od doby svého zaloZeni v roce 1988 piedmétem
zkoumani mnoha investori a to jak zfad akademickych pracovniki,
tak z oblasti soukromych investorti vlastnicich silné investi¢ni spole¢nosti.
V ramci analyzovani metody bylo provedeno né€kolik komparativnich studii,
kdy byla strategie nejCastéji srovnavana s metodou, se kterou ma nejvice
spolecnych znakii a to s metodou dollar cost averaging. Autoii vSech téchto
studii se shoduji na stejném nazoru a to, Ze strategie value averaging vykonem
pfekonava ostatni metody a to s ohledem pfedev§im na vynos investice.

Americka asociace soukromych investori AAIl vypracovala nékolik studii
vénujicich se tématu investovani za pomoci metody value averaging.
Komparativni analyza, ktera vznikla v roce 1992, studuje metodu na realnych
datech podilového fondu Vaguard index trust — 500 a na datech akciového
fondu Twentieth century. Oba tyto indexy se ve sledovaném obdobi
vyznacovaly rostoucim trendem, avSak druhy ze jmenovanych zaznamenal
vyraznéj$i volatilitu cen jednotlivych komponent. Simulovana investice
je zapocata v prosinci roku 1986 a ukoncéena je v ¢ervnu 1992. Hodnoticim
kritériem u této studie byl pfedevSim vynos pocitany pomoci vnitiniho
vynosového procenta. VySe pravidelné investice byla stanovena na ¢astku
1000 USD pfii Ctvrtletnich ulozkach a pfi mechanismu value averaging
se 0 tuto ¢astku kazdé Ctvrtleti zvySovala hodnota portfolia. V pfipadé méné
volatilniho indexu Vaguard index trust — 500 bylo pfi pouziti metody dollar
cost averaging dosazeno vynosu V hodnoté 8,14 %, avSak rozhodl-li
se investor pro pouziti value averaging, vynos byl o néco vyssi a Cinil 8,99 %.
Zajimavé¢jsich vysledkt by bylo dosazeno, zvolil-li by si investor v t€¢ dob¢ trh
reprezentovany indexem Twentieth century. Metoda dollar cost averaging
byla ukoncena svynosem 14,67 % a value averaging dosahla vynosu
az 19,26 %. Z hlediska vynosnosti tak metoda value averaging piedcila
investi¢ni strategii dollar cost averaging (Markese, 1992).

V dalsi studii provedené taktéz Americkou asociaci soukromych investord
byly strategie analyzovany na jinych datech v krat§im investi¢nim horizontu.
V letech 2009 - 2011 byla porovnavana vynosnost investice realizované
pii vyuZiti akciového fondu PowerShares QQQ, jeZ kopiruje vyvoj indexu
NASDAQ 100. Hodnoticim kritériem bylo vnitini vynosové procento
a prumérné naklady na investici. Pfi simulaci investi¢éni metody dollar cost
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averaging byla zvolena perioda investovani na kazdy meésic pii tlozkach
V hodnoté¢ 500 USD. V prvnim mésici byla investice zvySend a Cinila
1000 USD. Po ukonceni dvouleté investice Ccinila naspofend castka
12500 USD. Vnitini vynosové procento takové investice dosdhlo vyse
33,6 % pfi primérnych nakladech 41,40 USD.

V druhém piipadé svyuZitim metody value averaging cinila investice
V prvnim meésici také 1000 USD a nakumulovana castka se méla kazdy mésic
zvySovat o 500 USD. Konecnd hodnota investice dosdhla po dvou letech
Castky 12 641 USD. Primérné naklady byly v ¢astce 38,1 USD a vynos
investice ¢inil 36,1 %. Celkové bylo vlozeno 8 527 USD. Zavérem bylo
konstatovano, ze metoda value averaging piekonala v této komparativni
analyze strategii dollar cost averaging v obou hlediscich a to i v piipad¢
vynosu, tak ve vysi pramérnych nakladi (Markese a kol., 2009).

Investicni analytik Bruce Ramsey, vyvojaf softwaru pro simulace investic,
studoval metodu value averaging vramci studie snazvem How value
averaging adds value. Studie simuluje redlnou situace investora ve véku 55,
ktery chce za dobu 5 let nashromazdit ¢astku 100 000 USD a rozhoduje se,
kterou strategii pro své investovani zvolit. Pocatek investovani je stanoven na
fijen roku 2005 a pro testovani jsou vybrana data akciového fondu Vaguard
total stock market index jako reprezentant konzervativniho investovani a dale
iShares S&P global technology (IXN) jako zastupce agresivniho piistupu
k investici. Pravidelna mé&si¢ni ulozka byla vypocitana na hodnotu 1269 USD
a hodnoticimi kritérii je vynos, kolik bylo celkové naspofeno a zda vynosnost
piekonala vynosnost fondu. V prvnim piipadé, kdy byla investice realizovana
fondem Vaguard total stock market index, ¢inila naspofena Castka metodou
value averaging 106 458 USD, coz piekonalo pozadovany investi¢ni cil.
V pripadé¢ dollar cost averaging investice Cinila pouze 86 679 USD,
coz nesouhlasi s pivodnim zamérem naspofit 100 000 USD. Vynosnost
investice metodou value averaging dokonce o 3,18 % piekonala vynosnost
fondu. Na konci fijna 2010 totiz vynosnost fondu Vanguard total stock market
index dosahoval vySe 2,41 % a vynosnost této investice ¢inila 5,59 %.

V piipadé fondu IXN, ktery se vyznacuje vyssi nestalosti a je vhodny spise
pro investory vyhledavajici riziko jsou vysledky investice vyuZivajici
strategie value averaging jesté piiznivéjsi nez ve vySe uvedeném piikladu.
Celkoveé naspoiena castka je vyssi o 12500 USD, nez bylo stanoveno
V investiénim planu, pfiemz strategii dollar cost averaging ¢inila kone¢na
hodnota investice pouze 93081 USD. Strategie value averaging doséahla
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vynosnosti 8,32 % a tato investice piekonala akciovy fond o 4,45 % (Ramsey,
2010).

Vyzkumy tedy dokazuji, Ze metodu value averaging je vyhodné vyuzit
na volatilnich trzich, kdy je investor ochotny postoupit riziko vykyva cen.
Autofi vyzkumnych praci se shoduji na zavéru, Ze strategie value averaging
schopna ptekonat dollar cost averaging a to s niz§imi investi¢nimi néklady.

4 DOSAZENE VYSLEDKY

Jak bylo uvedeno v metodice, evropsky akciovy trh je pro ucely empirického
testovani reprezentovan akciovym indexem S&P Europe 350, v total return
podobé. Prvni desetileti sledovaného obdobi Ize charakterizovat
jako pozvolné a stabilné rostouci. V roce 1999 vznikla spole¢na evropska
meéna euro, ktera slibovala zajiSténi zdravého makroekonomického ramce,
posileni hospodaiského rastu a stabilitu na financnich trzich. Zahy vsSak trh
siln¢ poznamenalo prasknuti spekulativni bubliny na trhu informacnich
a komunikacnich technologii. Tato udélost byla néasledovana az do poloviny
roku 2003 prudkym poklesem cen akcii a hospodaiskou recesi. Prub¢h
internetove krize byl v pfipadé evropského trhu srovnatelny s krizi v USA.
Akcie evropskych technologickych firem prozivaly obrovsky rozkveét,
pti¢emz hodnoty téchto akcii byly siln¢ nadhodnocené. Zatimco v lednu roku
2000, kdy byla hodnota indexu na vrcholu a ¢inila 1477 bodu, v zafi roku
2002 ¢inila pouze 812 bodl, coz znaci propad o 45 %. Odpovédi ECB
natento propad byla velice volnd ménova politika se snahou nastartovat
opctovny rist na akciovych trzich. Disledkem politiky velice nizkych
urokovych sazeb, ktera byla nastolena v letech 2004 — 2008 byl rast bubliny
na trhu nemovitosti. Déle bylo toto obdobi také ve znameni uvérové expanze,
ktera umoznovala prudky pramyslovy rast. Hodnoty akcii ve sledovaném
indexu se propadly v obdobi recese az o polovinu, kdy sedlo nastalo v zafi
roku 2009, coz je o néco pozdé¢ji nez v piipadé¢ amerického akciového trhu.
Prestoze akciové trhy po hlubokém propadu pomérné rychle zacaly rust,
nebylo nékolik let mozné dostat se na vrcholové hodnoty let 2007 — 2008.
Bylo to také ptedev§im z divodu krize Eurozony, ktera jiz od roku 2009
Vv Evrop¢ panuje. Tato krize méla za nasledek prudky rist nezaméstnanosti,
rust vefejného dluhu a celkovy pokles spotieby v mnoha evropskych zemich.
Tyto problémy se promitly do vyvoje akciovych trhi a to stagnaci v letech
2011 - 2012. Posledni sledovany rok lze charakterizovat jako rostouci
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ato pomérné prudce, soucasny vyvoj je provazen rustem cen akcii a velice
optimistickou néladou na akciovych trzich.

4.1 Jednolety investi¢ni horizont

Obrazek 1 zobrazuje porovnani vyslednych kone¢nych hodnot portfolii
po ukonceni jednoleté investice a prostredka, které byly po dobu investovani
vynalozZeny. Je-li kiivka vyvoje vlozenych prostfedkti nad kiivkou konecné
hodnoty investice, naklady na investici byly vys$s$i, nez castka, kterou
ve vysledku investor po ukonceni investovani obdrzel a znadi to ztratu.
Ve sledovaném obdobi takova situace nastala nejprve vroce 2001
jako dutsledek prasknuti technologické bubliny. Investice fidici se algoritmem
metody value averaging byly v tomto obdobi ukoncovany se ztratou, nebot’
trh vykazoval klesajici trend. Dal§im ztratovym obdobim byla pochopitelné
finan¢ni krize, kterd se v Evrop¢ zacala pln¢ projevovat v druhé poloviné roku
2008. Jiz v bfeznu 2008 byla kone¢na hodnota investice totozna s vysi
vlozenych prostfedktl, investor tak nedosdhl zisku ani ztraty. Pozd&ji vSak
azdo dubna 2009 byly veSkeré jednoleté investice ztratové. Naklady
na investovani byly v druhém krizovém obdobi vyrazné vyssi, nez v ptipadé
technologické krize, nebot’ propad cen akcii byl mnohem dramaticté;jsi.
Naptiklad v listopadu 2008 byla kone¢na hodnota jednoleté investice 11 181
EUR, pfi¢emz suma vlozenych prostfedkii dosahla hodnoty az 16 778 EUR.
Na zacatku investovani, tedy v listopadu 2007 totiz cena podilu Cinila 2 585,
po roce vSak byly nakumulované podily prodany za cenu vyrazné nizsi
ato pouze za 1 332.

Obr. 1: Vyvoj investované ¢astky a kone¢né hodnoty investice, jednolety
investi¢ni horizont
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Za sledované obdobi bylo 76 % investic z celkového poctu 276 pozorovani
ukonceno se ziskem. Nize uvedeny obrazek 2 zobrazuje vysi absolutnich
zisk@l resp. ztrat investic a miru vynosnosti realizovanych v letech 1990 —
2013. Nejvice ztratova byla investice ukoncena v tnoru 2009, kdy investor
realizoval ztratu 5 831 EUR. Naopak maximalniho zisku za sledované obdobi
dosahla investice ukon¢ena o né€kolik mésici pozdégji. Bylo-li investovani
zapocato v zaii 2008, tedy v obdobi extrémné nizkych cen, byla tato investice
o rok pozdéji ukoncena se ziskem témét 3 500 EUR. V prvni poloviné tohoto
roku ceny akcii vyrazné klesaly. V zafi 2008 Cinila hodnota akciového indexu
1799 bodt, vunoru to bylo jiz pouze 1113 bodua. Investovani vSak
pokracovalo dale a bylo tak investorovi diky mechanismu metody value
averaging podily nakoupené za unorovou velmi nizkou cenu nasledné¢ prodat,
za ceny vys§i, nebot tUnor byl lokdlnim minimem krizového obdobi
a od tohoto mésice ceny opét rostly. V zaii 2009 byly nakumulované podily
nakoupené za cenu 1 846, coz je oproti tnoru rust o 60 %.

Obr. 2: Absolutni mira zisku/ztraty a mira vynosnosti, jednolety
investi¢ni horizont
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Mira vynosnosti vyjadiend vnitinim vynosovym procentem, opét ukazuje,
Ze pii metod¢ value averaging je nejvhodnéjsi vyuzit vysokého rozptylu
v cenach akcii a zacit investovat v obdobi poklesii. Investice vSak musi byt
ukoncena v rastové fazi trhu, jak ukazuji hodnoty miry vynosnosti investic
ukoncenych v obdobi roku 2003 a 2009. Naopak nejhtire metoda pracovala
v dobéch, kdy tésné pred koncem investi¢niho obdobi cena klesla. Primérna
ro¢ni mira vynosnosti €inila pro jednoleté investice 16,9 %, riziko, méfené
vybérovou smérodatnou odchylkou dosdhlo vyse 14,55 p. b. Podilem téchto
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dvou hodnot ziskame vysi vynosové-rizikového profilu, ktera ¢inila pouze
1,16. Na zavér lze tedy pro jednolety investi¢ni horizont konstatovat,
Ze za sledované obdobi byl sice v priméru vynos vy$$i, neZz podstoupené
riziko, aviak hodnota 1,16 neni pro konzervativniho investora pfili§ piijatelna
a jednolety horizont tak neni vhodné doporucit pro pouziti investi¢ni metody
value averaging.

4.2 Pétilety investi¢ni horizont

Opét lze pii pétiletém investicnim horizontu sledovat stabiln&j$i vyvoj
kone¢né hodnoty investice, kdy tato hodnota je obrazem vyvoje na tamnim
trhu. Stejné¢ jako v pfipadé¢ amerického akciového trhu, pfi investovani
do indexu S&P Europe 350 nebylo mozné ukoncit investici se ziskem ve dvou
krizovych obdobich, a to v prvnim pfipadé od ¢ervna roku 2001 do zati 2003
a v druhém piipadé v prub¢hu krize v letech 2008 a 2009. Suma vloZenych
prostiedkli byla v téchto obdobich vzdy vyssi, nez finalni hodnota portfolia
po ukonceni investovani. Naopak do kvétna roku 2001 vykazovaly veskeré
v té dobé ukoncené pétileté investice zisk, toto obdobi bylo totiz stabilné
rostouci, nakumulované podily tak byly v okamziku ukonéeni investice vzdy
prodany za cenu vyssi, nez byly v prub¢hu investovani nakupovany. Dal§im
velice ptiznivym obdobim pro vyuziti metody Value Averaging bylo obdobi
pokrizové. Investofi, jejichz investice byly zapocaté v dobé vrcholici krize,
profitovali na poklesu cen, nebot bylo mozné nakoupit vEétsi mnoZzstvi
levnych podili. Diky mechanismu testované strategie, tak v druhé poloviné
investovani dochazelo ve vétSin¢ piipadi k prodeji jiz diive koupenych
levnych podilll za vysoké ceny a diky tomu tak suma vlozenych prostiedkii
byla vyrazné niz$i, nez kone¢nd hodnota portfolia.

Obr. 3: Vyvoj investované ¢astky a konefné hodnoty investice, pétilety
investi¢ni horizont
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Zdroj: vlastni vypocty

Ptehledné&ji 1ze vidét vyvoj investice na obrazku 4, kde lze pifimo pozorovat
castky znacici rozdil mezi kone¢nou hodnotou investice a vloZenymi
prostiedky. V piipadé pétiletych investic bylo 82 % pfipadl ukonceno
se ziskem. Nejvhodnéj$i dobou pro zacatek investovani byl bfezen 1993,
kdy po péti letech ¢inil zisk 41 305 EUR. Zhodnoceni této investice bylo 64
%, coz je nejvice za celé sledované obdobi. Nejhor§im mésicem pro ukonceni
investice byl, stejné¢ jako v piipadé jednoletého investicniho horizontu, inor
2009. Castka celkovych nakladt vloZenych do investice pievysila koneénou
hodnotu portfolia 0 25 180 EUR.

Obr. 4: Absolutni mira zisku/ztraty a mira vynosnosti, pétilety investi¢ni
horizont
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Zdroj: vlastni vypocty

Jak jiz bylo uvedeno vyse, v krizovych obdobich nedosahovaly pétileté
investice zisku. Investice ukoncené v téchto obdobich ¢elili riziku Spatného
nacasovani investice. Napiiklad investice ukoncena v srpnu 2003 byla
ztratovd, avSak bylo-li investovani ukonéeno o nékolik mésicti pozdéji,
napiiklad vlednu 2004, ¢inil vynos jiz 6 %. To je zplsobeno pravé tim,
Ze poslednim krokem v algoritmu value averaging je pii ukonéeni investovani
prodej vSech nastiadanych podild za aktudlni trzni cenu. Pokud vSak
je investice ukoncena v dob¢, kdy jsou ceny vyrazné nizsi, nez v pribéhu
investovani, neni mozné ukondit investici se ziskem.

Primérmny ro¢ni vynos pétiletych investic realizovanych na evropském
akciovém trhu ¢inil 11,5 %. Rozptyl ve vynosech doséhl hodnoty 8,89 p. b.
Dle vynosové-rizikového poméru, ktery je pro pétileté investice 1,29,
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Ize uéinit zavér, ze pétilety horizont je vhodnéjsi pro pouziti metody value
averaging nez investice realizované touto metodou na jednoletém horizontu.

4.3 Desetilety investi¢ni horizont

Pii volbé desetiletého investi¢niho horizontu lze vidét, Ze metoda value
averaging dokdazala diky svému mechanismu pifekonat vyrazné propady cen
akcii, kterymi bylo sledované obdobi zasazeno. Oproti volbé kratkodobého
investi¢niho horizontu byly i investice ukoncené v dob¢ technologické krize
ziskové. Investice realizované na evropském trhu byly za celych 23 let
pozorovani ukoneny se ziskem v 98 % piipadid. Pouze v obdobi od ledna
2009 do bfezna tohoto roku doSlo ke ztraté. NejlepSich vysledkti dosahly
investice zapocaté v prvnich dvou letech testovaného obdobi, kdy trend
akciového trhu byl v tomto desetileti stabilné rostouci. Zatimco na pocatku
obdobi, v letech 1990 — 1992 neptekrocily ceny akciovych podilu hodnotu
400, ke konci investovani tedy napiiklad v roce 2002 se ceny pohybovaly
kolem hodnoty 1300. Napiiklad portfolio drzené od biezna roku 1990 bylo
po deseti letech prodano v ¢astce 123 268 USD, pfi¢emz suma naklada ¢inila
pouze 13 108 EUR. Opét toho bylo dosazeno diky dodrzovani pevné danych
pravidel investi¢ni metody value averaging. V tomto rostoucim obdobi bylo
mozné na pocatku investovani nakupovat velké mnozstvi akciovych podila
za nizké ceny, pfi¢emz jiz po Ctytech letech investovani bylo umoznéno diive
koupené levné podily prodavat a soustavné tak zvySovat hodnotu portfolia.
Diky tomu také bylo mozné projit krizovymi lety 2000 — 2002 beze ztraty.

[lustrativnim pfikladem tak miZze byt napfiklad investice ukoncena v zafi
2002. Vtomto mésici byla hodnota akciového podilu po prasknuti
technologické bubliny ve vysi 812 (coz je oproti prosinci 1999, kdy byly ceny
na vrcholu, propad o 55 %). Za tuto castku byly veSkeré podily,
nashroméazdéné za 10 let investovani, prodany. Vzhledem k tomu,
Ze investovani bylo zapocato jiZz vroce 1992, kdy se hodnoty akciového
indexu pohybovaly ve vysi kolem 400 bodd, byly z po¢atku v portfoliu drzené
velice levné podily. Tyto levné podily bylo mozné v dobé technologického
rozkvétu a prudkého ristu cen prodavat za tyto vyrazné vyssi ceny, ¢imz
hodnota portfolia rostla. Prestoze v poslednich dvou letech investovani doSlo
k prudkému poklesu na akciovém trhu, investice nebyla poznamenéna ztratou,
nebot’ cena v zafi 2002 nebyla stile niz$i, nez ceny v prvnich péti letech
investovani.
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Obr. 5: Vyvoj investované ¢astky a kone¢né hodnoty investice, desetilety
investi¢ni horizont
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Z celkového poctu pozorovani byly 2 % investic ukoncené se ztratou.
Nejméné vhodnym mésicem pro ukonceni investice byl unor roku 2009, kdy
naklady na investici pievysili kone¢nou hodnotu portfolia o castku 18 930
EUR. Téchto deset let investovani bylo totiz poznamenano dvéma vyraznymi
propady cen akcii s ¢imz si jiz metoda value averaging nedokazala poradit.
DalSim problém bylo, ze hodnota akciového indexu Cinila v prvnim mésici
investovani, tedy v anoru roku 1999, 1 253 bodt, pticemZ po deseti letech
byla hodnota téméf totozna (1 242 bodu). V obdobi let 2005 — 2008 doslo
K vyraznému rustu cen akcii, podily drzené v portfoliu tak byly nakoupené
za pomérn¢ drahé ceny.

Obr. 6: Absolutni mira zisku/ztrdty a mira vynosnosti, desetilety
investi¢ni horizont
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Pfi analyze ro¢ni miry vynosnosti bylo zjisténo, ze maximalniho vynosu
dosahla investice ukoncena v bieznu 2000 svynosem ve vySi 18,5 %.
Primérny ro¢ni vynos desetiletych investic ¢inil 9,1 % a rozptyl ve vynosech
doséahl hodnoty 3,78 p. b. Pomér vynosu a rizika ve vysi 2,4 tikd, Ze jedna
jednotka rizika byla vynahrazena vynosem 2,4 krat vysSim. V ramci
evropského akciového trhu je tak vynosové-rizikovy profil nejvyssi pii volbé
minimaln¢ desetileté¢ho investi¢niho horizontu.

4.4 Value averaging. vs. dollar cost averaging

Mezi investory je stale velmi oblibena investiéni strategie pravidelného
spoteni dollar cost averaging. Srovnani obou metod je vzhledem k dosazenym
vysledkiim, pfedevSim poméru vynosu pravidelné investice a rizika této
investice provedeno pouze na 10letétm investicnim  horizontu.
Obrazek 7 zachycuje vyvoj vynosnosti obou testovanych strategii, piicemz
je zietelné, Ze metoda value averaging dokazala vyuzit primérovani trznich
cen mnohem efektivnéji neZ metoda klasického spoteni a to predevSim diky
tomu, ze tato metoda navic umoznuje zpétny odprodej piebytecnych
akciovych podilu. V krizovych obdobich, kdy trend trhu byl v dobé ukonceni
investice klesajici, nebyly tyto odprodeje umoznény a ob¢ strategie dosahly
téméf totoznych vysledkd. Vzhledem k faktu, Ze metoda value averaging
dosahovala vyrazné vyssich vynos, ale v dobé propadl byly vynosy totozné
s dollar cost averaging, byla primérna hodnota rizika vyssi pfi strategii value
averaging. Pomér vynosu a rizika tak vysel pfiznivéji pro metodu dollar cost
averaging, nebot’ vynosy se vyvijely pomérné stabilné a rozptyl ve vynosech
byl tak velmi nizky.

Obr. 7: Ro¢ni mira vynosnosti, desetilety investi¢ni horizont
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Vysledkem komparativni analyzy tak je z hlediska poméru vynosu a rizika
volba strategie dollar cost averaging. Nutné je v3ak také zohlednit analyzu
vynosu, kdy metoda value averaging dokazala investice zhodnotit mnohem
vice, nez metoda klasického pravidelného spoieni. Dale je potteba zohlednit
fakt, ze vySe pramérnych nakladt na investici, tedy primérna suma vlozenych
prostiedkli v pribéhu investovani, Cinila pfi vyuziti metody dollar cost
averaging 120 000 EUR, avsak pfi aplikaci value averaging byly prumérné
naklady ve vysi 69 586 EUR.

5 DISKUZE A ZAVER

Pro evropsky akciovy trh lze udinit nasledujici zavéry. Dle hodnoticich
kritérii, tedy vyvoje primérného ro¢niho vynosu a rizika a predevSim
dle poméru téchto dvou hodnot, Ize doporucit pro volbu investi¢niho
horizontu minimalnég desetiletou investici.

V piipadé investic trvajicich 1 rok, bylo sice mozné vykompenzovat riziko
dostatecnym vynosem, avSak hodnota vynosové-rizikového profilt ve vysi
1,15 je hrani¢ni. V takto kratkém investicnim horizontu neni metoda value
averaging schopna vyuzit poklesi cen, a to predevs§im v situaci, kdy
v okamziku ukonéeni investovani je aktudlni trZzni cena niZsi,
nez v predeslych dvanacti mésicich. Co se tyCe pétiletych investic, lze
jiz dle vySe vynosové-rizikového poméru zvolit tento investi¢ni horizont
za dostacujici, avSak za sledované obdobi bylo 18 % investic ukonceno
se ztratou. V tomto piipadé je tedy navic nutné zvazit riziko nespravného
nacasovani vstupu na trh (resp. vystupu). V ramci vySe uvedenych analyz
bylo prokazano, ze pii pétiletém investiénim horizontu hrozilo ukonceni
investice s vyznamnymi ztratami, byl-li po dobu investice na tamnim trhu
klesajici trend cen akcii. Volba investiéniho horizontu desetiletého
je tak nejvhodnéjsi nejen z hlediska vynosové-rizikového poméru, ktery
je z analyzovanych délek investic nejvyssi, ale také vzhledem k faktu,
Ze ze 122 pozorovani bylo 98 % investic ukonceno se ziskem.

Stejn¢ jako uvadi Edleson (2007), Ramsey (2010), ¢i Bajkowski, Markese
(2001), testovana strategie value averaging je narocna na finan¢ni gramotnost
investora, nebot’ vyZaduje ¢asteCnou aktivni spravu portfolia. Strategie value
averaging je tak vhodnd pro investora, jehoZz znalosti a Casové dispozice
umoznuji sledovat trzni vyvoj a dodrzovat stanoveny matematicky postup.
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Strategie value averaging také vyzaduje urcité naroky na psychickou stabilitu
investora, Vv dobach poklest je nutné drzet se piedem nastaveného
investicniho cile, nepanikafit a nepodavat unahlen¢ ptikaz k prodeji, nebot
bylo zjisténo, Ze ¢im déle je investice drzena, tim spiSe je investice ukon¢ena
se ziskem, coz koresponduje s obdobnym nazorem Markese (2009) i Edlesona
(2007). Dale 1ze na zakladé testovani souhlasit s tvrzenim Edlesona (2007),
Ze diky dodrzovani pevného mechanismu je minimalizovano riziko Spatného
nacasovani investice, avSak pouze v ramci dlouhodobé rostouciho akciového
trhu a minimaln¢ desetileté investice.

Markese (1992) a Ramsey (2010) provedli komparativni analyzu, kdy metodu
value averaging testovali na konzervativnim a volatilnim trhu. V pfipadé
volby trhu vykazujiciho stabilni cenovy vyvoj byly investice ziskové, avSak
pfi vyuziti trhu s vysokym rozptylem cen akciovych podilt, bylo dosazeno
vynosti jeSté¢ nckolikrat vysSich. V tohoto piispévku bylo rovnéz zjisténo,
Zze metoda dosahuje vysSich vynost, byly-li v pribéhu investovani
zaznamenany poklesy, av8ak v poslednich mésicich investovani musi ceny
akciovych podila rist a pfekonat vyse cen z obdobi pied poklesy.

Metoda value averaging je Casto komparovana s velmi podobnou strategii
pravidelného investovani, metodou dollar cost averaging. Dle vysledkl
komparativnich analyz Edlesona (2007) a Markese (2009), bylo zjisténo,
ze investice fidici se algoritmem metody value averaging ptesahuji investice
zhodnocované pomoci strategie dollar cost averaging ve vysi vynosu.
Investicnim kritériem byla v ramci komparacnich analyz téchto dvou autort
predevsim vyse vnitiniho vynosového procenta. V ramci tohoto piispévku byl
na zadklad¢ provedenych vypocti ucinén obdobny zavér, tedy ze pii aplikaci
metod na dlouhodobé rostoucim trhu a v desetiletém investicnim horizontu,
je vnitini vynosové procento vyssi v ptipadé, kdy byla pouzita strategie value
averaging.
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ACTA STING Prehledova stat’

PRINOSY OPEN DAT, SOUVISEJICICH PORTALU
A APLIKACI PRO VEREJNY SEKTOR

THE BENEFITS OF OPEN DATA, RELATED PORTALS
AND APPLICATIONS FOR THE PUBLIC SECTOR

Renata Machova, Martin Lnénic¢ka

Abstrakt: Ekonomika rizend daty slibuje vytvoreni novych ekonomickych
aktivit, prinosu a moznosti pro dalsi rist. Vetsi dostupnost téchto dat také
nabizi nové moznosti pro vyvoj modernich sluzeb, ale rovnéz otevira nové
Vyzvy jako je rostouci objem prilezitosti pro publikaci datovych sad a jejich
integraci v ramci vysoce Skalovatelnych ekosystéemii verejnych dat.
V soucasnosti je tento problém resen tvorbou open data portdlu a iniciativ,
které maji za cil 1épe pochopit vyznam open, big a linked dat a zhodnotit
jejich prinosy, véetné definovani navrhii jak je dale zvysit. Diky tomu pak
zvySend dostupnost techto dat ddle akceleruje jejich znovu vyuzivani tak,
Ze mohou byt pouZivana pro vyvoj webovych a mobilnich aplikaci, které
vytvareji pozadovanou pridanou hodnotu, nabizi novy pohled na data,
poskytuji  pristup ke sluzbam e-governmentu a zvySuji transparentnost.
Proto je hlavnim cilem tohoto prispévku vymezit vyznam open, big a linked
pro verejny sektor a rozvoj e-governmentu. Ddle se blize soustredit
na problematiku aplikaci vyvijenych nad témito daty a za ucelem zjisténi
informaci o tom, jak by se méla tato oblast ddle zlepSovat a zejména jaké
aplikace by mohly mit nejvétsi potencial, provést mezi cilovou skupinou
vysokoskolskych studentii priizkum, ktery na zdakladé jejich odpovédi a ndzori
poskytne podklady pro dalsi smérovani vyzkumu.

Kli¢ova slova: open data, big data, open data portély, aplikace, verejny
sektor, priizkum

Abstract: The data-driven economy promises the creation of enormous
amounts of economic activities, benefits and growth opportunities.
The availability of new data raises opportunities for the development
of modern services, but also open new challenging issues such
as the increasing volume of datasets publication available and their
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integration in large-scale public data ecosystems. Currently, this problem
issolved by the development of open data portals, in order to better
understand of open, big and linked data, and assess the various types of value
they generate, and identify the required improvements for increasing their
value. The greater availability of these data then catalyses reuse of them,
so that they can be used for building useful web or mobile applications which
leverage their benefits, allow insight, provide access to e-government services
and support transparency. Therefore, the main of this paper is to define
the importance and benefits of open, big and linked data for the public sector
and the e-government development. Furthermore, take a closer focus
on the issue of applications developed over these data and in order to provide
information for the improvement of open data supply and the potential
of these applications, to conduct a survey among the target group of Czech
university students, which, based on their answers and also perceptions, may
provide the basis for the future direction of research.

Keywords: open data, big data, open data portals, applications, public
sector, survey

JEL Classification: C 42, H 83, L 86

1 UVOD

E-government, jeho vyvoj a piistupy k jeho méfeni se v pribéhu let vyviji
s ohledem na nové informacni a komunikac¢ni technologie (ICT) a jejich
vyuziti pti komunikaci, vymeéné a také ziskavani informaci mezi jednotlivymi
subjekty. Vefejna sprava a pfistup k jejimu fizeni dnes vychazi hlavné
Z pojmit New Public Management a Open Government (OG), kdy oba sméiuji
k trvalému zvySovani kvality svych sluzeb pro obfany a podniky, véEtsi
nakladové efektivnosti a obecné otevienosti vefejné spravy. Mezi hlavni
oblasti ovliviiujici tento vyvoj a souvisejici pozadavky pak patii open data,
big data, cloud computing, socidlni média, one-stop portaly, multikanalova
strategie, vysokorychlostni pfipojeni k internetu nebo chytré mobilni telefony.

V tomto piispévku bude kladen diiraz na vyznam open a big dat v kontextu
OG jako néstroje pro zvySovani transparentnosti, podpory spoluprace mezi
riznymi ziCastnénymi stranami, podpory vyuzivani Informaci veiejné sektoru
(Public Sector Information, PSI), zapojovani obcanti do navrhi
a implementace riznych strategii, které¢ dale ovliviluji rozhodovaci procesy,
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apredevsim vytvafeni riznych aplikaci nad témito daty, které¢ budou
podporovat tyto procesy. Tento trend je pak soucasti snahy o vytvofeni
ekonomiky fizené daty (Buchholtz et al., 2014; Foulonneau et al., 2014).
Technologickou zakladnu pro tyto cile tvofi e-government a jeho
infrastruktura. Centralnim bodem jsou zde open data portaly, kde instituce
vetejného sektoru zptistupiiuji PSI podle definic open dat a OG (Geiger a von
Lucke, 2012; Kalampokis et al., 2013). Data veifejného sektoru se nazyvaji
Open Government Data (OGD), kdyz dale existuji i Open Business Data
(OBD), Open Citizen Data (OCD) a Open Science Data (OSD). S nimi dale
Uzce souvisi Linked Open Data (LOD), coZ jsou vysoce strukturovana
a propojitelnad data spliujici definované pozadavky (Ermilov et al., 2013).
Zvetejnénim téchto dat je instituce vefejného sektoru vraceji zpét k obcanim
a podniktim, ktefi nepfimo zaplatili jejich vytvoreni ze svych dani (Kostovski
et al., 2012). Diky rozvoji ICT a ristu kapacit pro ukladani a ptenos dat vSak
roste 1 jejich objem, ktery je institucemi vefejného sektoru vytvaien. Tato data
se pak nazyvaji big data, kdyZ v kontextu studované problematiky jde o open
(big) data (Cowan et al., 2014; Marton et al., 2013; Tsiavos et al., 2012).
Marton et al. (2013) tvrdi, Ze zakladni koncepty open a big dat jsou stejné
Vtom, ze jsou vytvafeny za urCitym ucelem a déale znovu vyuZzivany.
Pro ziskani pfidané hodnoty, resp. generovani piinosi jsou pak zéasadni
kombinace téchto dat na riznych urovnich, které umoznuji vytvaret nové
modely a aplikace (Cowan et al., 2014; Kalampokis et al., 2013). Ty jsou
vyuZivany pro zpracovani dat novymi metodami a algoritmy, napf. z oblasti
big data analytics (Elgendy a Elragal, 2014; World Bank, 2014).

Hansen et al. (2013) odhaduji, Ze objemy dat produkované evropskymi
institucemi maji pro trh hodnotu v fadech desitek miliard Eur. Také Buchholtz
et al. (2014) odhaduji, ze pfimé a nepiimé agregované¢ ekonomické dopady
open (big) dat pro ekonomiku celé Evropské Unie (EU) jsou v fadech miliard
Eur ro¢né. Zptistupnéni téchto dat vefejnosti vSak nutné¢ nemusi znamenat
zvySeni transparentnosti a efektivity vefejného sektoru, lep$i obcanskou
kontrolu nebo vétsi zapojeni obcanli do rozhodovacich procesii (Lourenco,
2013). Krom¢ zhodnoceni ekonomického vyznamu open (big) dat existuji
i dalsi problémy, které je nutné fesit, napi. kde a jaka data zvefejnit, v jakych
formatech, jak o tom informovat veifejnost, atd. (Van der Waal et al., 2014).
Navratnost investic do tvorby souvisejicich strategii, spousténi portald
a obecn¢ ndkladl na zvetejnéni téchto dat by méla byt hodnocena na zékladé
aplikaci vytvofenych nad témito daty (Foulonneau et al., 2014).
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Této problematice se vénuji i mezinarodni instituce. Organizace spojenych
narodli (OSN) ve svych poslednich zpravach z roku 2012 (United Nations,
2012) a 2014 (United Nations, 2014) zdiraziuje vyznam OGD a jejich
pfinosy v kontextu podpory udrzitelného rozvoje vefejného sektoru.
Také Mezinarodni telekomunika¢ni unie (International Telecommunication
Union, ITU), Svétova banka (World Bank, WB) nebo Svétové ekonomické
forum (World Economic Forum, WEF) se ve svych aktualnich zpravach blize
vénuji této problematice (International Telecommunication Union, 2014;
World Bank, 2014; World Economic Forum, 2014), kdyz nejdale je WB,
ktera zalozila pracovni skupinu pro OGD a ptedstavila metodiku s postupy
a doporucenimi hodnotici pfipravenost stati vyuzivat tato data.

2 VYMEZENI PROBLEMATIKY, CiL A POUZITE METODY

V soucasné dobé lze sledovat stdle rostouci poptavku ze strany obcani
o informace, které jsou v drZeni instituci vefejného sektoru. Soubézné vlady
a dalsi instituce vefejného sektoru stale vice experimentuji se zapojovanim
obanti do rozvojovych aktivit, programi a komunitnich partnerstvi
svyuzitim novych komunikacnich kandali, zejména prostfednictvim
socidlnich médii. Béhem poslednich nékolika let vzniklo velké mnozstvi
vyzkumnych praci a studii, kde byly tyto aktivity zkoumany v kontextu e-
governmentu a souvisejicich pfinost a rizik. Témto vyzkumnym otdzkdm
se vénuji zejména mezinarodni instituce jako je OSN (United Nations, 2014),
WB (World Bank, 2014) nebo WEF (International Telecommunication
Union, 2014). Zde je nutné zminit to, Ze tyto instituce feSi danou oblast spiSe
obecné a definuji predevSim sméry vyvoje ve vyspélych statech. Konkrétni
vyzkumné otazky lze nalézt napt. v Cowan et al. (2014), kde autoii fesi
prilezitosti pro zvySovani transparentnosti sluzeb e-governmentu. Nicméné
I kdyz se vénuji nékterym vybranym aplikacim, tak vibec nefesi zdroje dat
ajejich mozné kombinace a integrace. To je feSeno napf. v Yang
a Kankanhalli (2013), kde ale zase naopak chybi bliZsi specifika konkrétniho
vyuZiti a jejich funkce. Tyto rozpory proto budou v tomto piispévku dale
diskutovany a navrzeno jejich feSeni.

Jadrem téchto pfistupt je tak schopnost open dat, participativnich nastroji
a interoperabilnich platforem umoznit rychlou, efektivni a také kvalitni tvorbu
a poskytovani vefejnych statki a sluzeb. VSe zastit'uji principy OG, kdy vlady
po celém svéte ocekavaji, ze open data budou stimulovat vyznamné socidlni,
ekonomické a environmentalni pfinosy pro spolecnost (Jetzek et al., 2014).
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Nicméné piislib ekonomiky fizené daty lezi prfedevSim ve vytvafeni novych
sluzeb nad témito daty. Vyzkumy dale ukazaly, ze obCané¢ stale vice vyuzivaji
rizné webové nebo mobilni aplikace pro rychlé nalezeni informaci a obecné
podporu rozhodovéni. Verma aGupta (2012) wuvadéji, ze vice
jak 50 % obcantt  jiz komunikovalo s ngjakou vefejnou instituci
prostiednictvim svého mobilniho telefonu. V této oblasti je vSak stale mnoho
nezodpovézenych otdzek. Kromé nevédomosti uzivatell o tom, ze dana
aplikace vyuziva open data, je pak hlavnim problémem samotna tvorba
aplikaci, resp. shoda na tom, kdo by mél dané aplikace aktivné vytvaret
a jaké zaméfeni by tyto aplikace mély mit. VétSina vlad a instituci vefejného
sektoru dnes spoléha na to, Ze tyto aplikace a analyzy nad open daty bude
vytvaret n¢jaky prosttednik (Cranefield et al., 2014).

Proto je vramci tohoto pfispévku predstaven pruzkum, ktery nabidne
odpovéd’ na tyto otazky. Hlavnim cilem je nejprve detailn¢ popsat
problematiku open, linked dat, datovych portali asnimi souvisejicich
aplikaci. Dale se blize zam¢fit na oblast aplikaci vytvarenych nad open daty,
mMOoZnosti jejich propojovani a integrace za ucelem zvySovani pfidané hodnoty
téchto dat pro vSechny zacastnéné strany. Za timto ucelem byl realizovan
prizkum, kde byli za cilovou skupinu zvoleni vysokoskolsti studenti
azjistovany jejich nazory na tuto problematiku ajeji feSeni. Cilem
je sumarizovat pfinosy, rizika a nové vyzvy téchto pfistupi tak, aby institucim
vetejného sektoru mohly pomoci pii implementaci téchto technologii
pro podporu rozvoje e-governmentu a aby jejich data byla prezentovana
efektivné, kvalitn€ a transparentné. Jak bylo zminéno jiz vySe, tento ptispévek
se tedy snazi konkretizovat tuto problematiku pro praktické vyuziti a zaroven
resit rozpory, které¢ se objevuji v nékterych zminénych vyzkumnych pracich
a studiich. Definovany cil je pak feSen S vyuZitim metody dotaznikového
Setfeni, analyzy souvisejicich literarnich zdroji a porovnani kritérii za Gcelem
uréeni piinosi a rizik tohoto feSeni pro veiejny sektor.

3 LITERARNI RESERSE A POZADI RESENEHO PROBLEMU

3.1 Open, big a linked data, vyhody, nevyhody a vyzvy

Z divodu stale rostoucich objemti dat produkovanych institucemi veiejného
sektoru se model open dat vyvinul do modelu open (big) dat (Marton et al.,
2013; United Nations, 2012). Open data jsou pifedev§im o standardech
pro zajisténi toho, aby tato data byla zdarma pro kazdého, strojové Citelna
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a vzajemné propojitelna, tzv. linked data nebo LOD. Kontext big dat pak spise
popisuje proces ziskavani, ukladani a analyzy téchto dat s cilem ziskat
informace o hlavnich trendech a vyvoji ve sledované oblasti, resp. jde
0 distribuované architektury a jejich vyuziti pro zpracovani téchto dat (Chen
et al., 2014; Marton et al., 2013). Linked data pak popisuji zptsob publikace
vysoce strukturovanych dat, kterd mohou byt vzajemné propojena a stat
se pouzitelnéjsi vyuzivanim sémantickych dotazt. Cilem je umoznit propojeni
a interakce mezi raznymi zdroji dat (Ermilov et al., 2013, Heath a Bizer,
2011). Pfestoze je dnes vyznam big data jiz uznavan, nazory na jejich definici
se stale lisi. Obecné se jedna o data v takovych objemech, Ze jiZ neni mozné
je zpracovavat béznymi nastroji a metodami v rozumném case (Chen et al.,
2014). Tyto zmény jsou charakterizovany jako 3V (velocity, volume
a variety), tzn. rychlost (data neustale prichazeji), objem (v fadové GB az TB)
a rozmanitost (v rtizné strukturované a nestrukturované forme). Nékteii autoti
pridavaji také dalsi V (value, veracity a variability), tzn. hodnota, spravnost
(pravdivost) a proménlivost (Demchenko et al., 2013).

Cely ekosystém kolem téchto dat netvofi jen samotna data, ale zahrnuje také
vizi, vedeni, pravni ramec, instituce, infrastrukturu a komunity uzivatell
(World Bank, 2014). Samotny zivotni cyklus téchto dat se podle Zuiderwijk
aJanssen (2013) skladd ze vSech aktivit mezi okamzikem, kdy zacind
vytvareni dat, az po okamzik, kdy jsou tato data diskutovana, vcetné aktivit
pro jejich zvetfejnéni, nalezeni a dalsi vyuzivani. Proto by mély byt vytvareny
modely a strategie feSici zapojovani jednotlivych subjekti do tohoto cyklu,
kde jim bude umoznéno vést oboustranny dialog a realizovat své poZadavky
(Geiger a von Lucke, 2012). Solar et al. (2012) navrhli hierarchicky model
tvofeny oblastmi, podoblastmi a kritickymi ukazateli, ktery ma slouzit
pro hodnoceni stavu implementace open dat v souladu s jejich principy
a zésadami. Hyland a Wood (2011) ptedstavili model skladajici se ze 6 krokd,
ktery obsahuje pokyny pro identifikaci, popis, pievod, publikovani a spravu
open dat. Gurstein (2011) také navrhl model skladajici se ze 7 vrstev
pro podporu efektivniho vyuzZivani open dat a navazujicich datovych struktur.
Hlavni problémy s témito daty souvisi zejména s jejich ziskavanim,
vyhleddvanim, uklddanim, sdilenim, analyzou a zpfistupnénim (Elgendy
a Elragal, 2014). To ma za nésledek to, Ze je nutné vyvijet nove technologie
a platformy pro efektivni praci s témito daty (Chen et al., 2014; Tien, 2013).
Hlavni vyzvou jsou datové naro¢né procesy fizeni zpracovani téchto dat
anavrh novych algoritmii pro vyhledavani v téchto datech. Jiz byly
realizovany rizné studie, které zkoumaly paralelni architektury
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pro zpracovani dat jako napt. Che et al. (2013), Demchenko et al. (2013)
nebo Pavlo et al. (2009).

VétSina literdrni zdroji vénujicich se znovu vyuzivani téchto dat se zabyva
jejich potencidlem a ekonomickou hodnotou (Geiger a von Lucke, 2012),
zatimco literatura feSici iniciativy OG je cilena do oblasti vladnich politik
a legislativniho prostiedi, které ma pfispét k vytvareni socidlniho piinosu
prostiednictvim spoluprace raznych subjekti (Jetzek et al., 2013).
Jak bylo zminéno vySe, zajem o koncept open dat je zde jiz n&kolik let
(Janssen et al., 2012) a déale se rozviji diky tlaku na zvySovani transparentnosti
vefejné spravy a pozadavkiim na analyzu big dat (Chen et al., 2014). Kucera
a Chlapek (2014) definovali seznamy piinosi, které mohou byt dosaZzeny
zvetejnénim OGD, a dale skupiny rizik, které je nutné hodnotit pfed tim,
nez jsou tato data zvetejnéna. Cowan et al. (2014) také predstavili né€kolik
praktickych piikladi za ucelem ilustrace souvisejicich rizik a moznosti open
dat.

V navaznosti na principy open dat, pak jednotlivé staty zacaly propagovat
OG, vytvaret rizné legislativni ramce a na né navazujici elektronické sluzby,
predev§im v souvislosti s portaly, kde jsou tato data zvefejnovana (United
Nations, 2014). Tsiavos et al. (2012) zminuji rGzné bariéry a konflikty
pfi implementaci téchto ramct a proto zdUraziuji vyuZzivani open source
nastroji a otevienych architektur, které jsou zaroven zasadni pro sniZovani
nakladl. Razni autofi zaroven potvrdili, Ze zvefejnéni dat veiejného sektoru
v otevienych formatech vytvari znaéné vyhody pro obcany, podniky,
vyzkumné pracovniky a dalSimi zucastnéné subjekty za ticelem pochopeni
apohledu na fungovani a rozhodovani ve vefejné spravé. To vSe jak
pak mozné diky existenci pokrocCilych technologii pro zpracovani téchto
dat (Janssen et al., 2012). Kalampokis et al. (2013) tvrdi, Ze realna hodnota
a ptinos OGD bude odhalen jen na zéklad€ analyz nad témito daty, které jsou
kombinaci datovy sad dfive uzavienych v oddélenych databazich a datovych
skladech. Tyto zdroje dnes mohou byt diky principim open a linked dat
propojeny a zvefejnény za uUCelem ziskdni pfidané hodnoty, coz povede
k zefektivnéni procest, zrychleni rozhodovani a pfedev§im tisporam zejména
investi¢nich nakladt. Autofi navrhli koncept pro zpracovani téchto dat vcetné
technickych  pozadavkt, ktery mize byt pozdéji implementovan
napfi. s vyuzitim platformy Apache Hadoop. Hlavnim trendem je zde
pfedev§im ekonomicky potencial téchto dat a jeho hodnoceni (Yang
a Kankanhalli, 2013). Jetzek et al. (2013) navrhli model zachycujici moZnosti
pfemény open dat jako ekonomického zdroje do pfidané hodnoty. Zaroven
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tvrdi, ze kdyz jsou jednotlivé vztahy dobie pochopeny, tak je jednodussi
nalézt potifebnou datovou sadou a realizovat postupy nutné pro ziskani
pfidané hodnoty. V roce 2014 model aktualizovali se zaméfenim
na generovani udrzitelné hodnoty ve sdilejici spolecnosti (Jetzek et al., 2014).
V ném zdlraziuji vy$$i miru spoluprice mezi vefejnym a soukromym
sektorem, piedev§im jejich motivaci, moznosti a schopnosti ziskat ptidanou
hodnotu z téchto dat. Geiger a von Lucke (2012) rovnéz analyzovali pfidanou
hodnotu volné¢ pfistupnych dat vefejné spravy a diskutovali vyzvy OGD
pro vetejnou spravu na jejich riiznych trovnich.

Trendy ve vyhledavani souvisejicich pojmi open, big a linked data na Googlu
od roku 2010 doposud jsou pomoci Trendd Google zachyceny
na Obr. 1. Zatimco pojem open data roste mirn€¢, o pojem big data
je ptedevsim v poslednich né¢kolika letech velky zajem. Relativni stagnace
pojmu linked data je zplsobena tim, Ze tento pojem je dal§i fazi
ve zvetejilovani open dat, tudiz je nejdiive nutné pracovat se znalosti pojmu
open data. Jak je u obrazku dale patrné, tak pojem open data roste pouze
mirn¢, proto je nutné nadale zvySovat povédomi o téchto datech a zapojovat
rizné subjekty do jejich vyuzivani.

Obr. 1: Vyvoj vyhledavani sledovanych pojmii mezi roky 2010-2015.

|0pen data

|big data

linked data
Primér leden 2011 leden 2012 leden 2013 leden 2014 leden 2015

Zdroj: autofi.

3.2 Open a big data ve vyvoji e-governmentu

Posledni dvé desetileti byly ve svété ve znameni vyrazného ristu odvétvi ICT,
souvisejici infrastruktury a sluzeb. Zaroven se vyvijely i ramce pro hodnoceni
rozvoje e-governmentu. Pocatky hodnoceni a porovnavani e-governmentu
ve vybranych statech svéta Ize zasadit do obdobi konce 90. let minulého
stoleti a zaCatku nového tisicileti. Na pocatku se hodnotily pocty televizora
nebo minimaln¢ existence narodni portalu. Postupné se dostaly do popiedi
pevné telefonni linky a vytacené pfipojeni, které byly postupné nahrazeny
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mobilnimi telefony a bezdratovym piipojenim k internetu. Zaroven
s dostupnosti se zvySovala i rychlost tohoto pfipojeni. Dalsi zmény lze najit
mezi roky 2008 a 2012 v navaznosti na globalni ekonomickou krizi.
V poslednich letech se do popiedi zacaly dostdvat nové trendy a technologie
jako cloud computing, open data, big data, socialni média, vy3si mira zapojeni
obcanli do rozhodovacich procest, zelené vladnuti nebo uspory energie
(International Telecommunication Union, 2014; United Nations, 2014; World
Bank, 2014; World Economic Forum, 2014).

V poslednich letech se pak vedle tradi¢nich indexi jako E-Government
Development Index (EGDI) a E-Participation Index (EPI) od OSN,
Economist Intelligence Unit (EIU) index, ICT Development Index (IDI)
od ITU, Networked Readiness Index (NRI), ktery je vydavan WEF nebo
Waseda index, objevily i nové specializované indexy jako je napt. Business
Software Alliance (BSA) Global Cloud Computing Scorecard, Cloud
Readiness Index (CRI), ktery vydava Asia Cloud Computing Association
(ACCA), Open Data Barometer (ODB) a Web Index od World Wide Web
Foundation (W3F) nebo také Global Open Data Index (GODI) od Open
Knowledge Foundation (OKF).

Mezi zékladni globalni rdmce pro open data patii ODB a GODI. OBD
a souvisejici zpravy maji za cil odhalit skutecnou dostupnost a dopad open
data iniciativ. Index analyzuje globalni trendy a poskytuje srovnavaci Udaje
0 statech prostfednictvim metodiky kombinujici primarni data a sekundarni
ukazatele hodnotici rizné dimenze pfipravenosti, implementace a dopadu
open dat (World Wide Web Foundation, 2015). Kazda z téchto dimenzi je
samostatnym sub-indexem, kdyZz pfipravenost s vahou 1/4 se hodnoti
samostatné pro instituce vefejného sektoru, podniky a ob¢any. Implementace
s vahou 1/2 se sklada také ze tii casti: odpovédnost, inovace a socialni
politika. Dopad s vahou 1/4 je pak hodnocen jako politicky, ekonomicky
asocialni. Prvni zprdva z roku 2013 hodnotila 77 statd, druhd z roku
2014 celkem 86 statl. Kazdy stat je zafazen do jedné ze 4 skupin: vysoka
kapacita, rostouci a pokrocily, omezena kapacita a jednostranné iniciativy.
Podrobnosti Ize pak nalézt v World Wide Web Foundation (2015). GODI
hodnoti stav v oblasti dostupnosti a vyuzivani OGD ve vybranych statech
svéta za celem iniciovat diskuzi mezi obCany a institucemi veiejného sektoru
(Open Knowledge, 2014). Tento index byl poprvé piedstaven v roce 2013
a hodnotil 60 statt. V roce 2014 byl jejich pocet zvySen na 97, kdyz byla
hodnocena dostupnost téchto 10 klicovych datovych sad: vysledky voleb,
obchodni rejstiik, prostorovd data jako mapa statu, vladni vydaje, narodni
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statistiky, vladni rozpocet, legislativa, poStovni smérovaci Cisla, jizdni fady
anakonec emise zneCiStujicich latek. Kazda =z téchto datovych
sad je ohodnocena na zaklad¢ 6 technickych a 3 legislativnich otazek s riiznou
vahou. Vice lze nalézt v Open Knowledge (2014). Jak bylo zminéno jiz vyse,
tak 1 EU se zabyva hodnocenim oblasti PSI. Proto za timto Gcelem vytvofila
PSI Scoreboard (PSIS), kde jsou hodnoceny vSechny clenské staty
EU v oblasti open dat a znovu vyuzivani PSI. Je hodnoceno 7 oblasti, ktere
se dale skladaji z celkem 25 indikatora. V Tabulce 1 je zachycen piehled
potadi ¢lenskych stati EU na zakladé vybranych indextd. Rozmezi hodnot
pro ODB je 0-100, pro GODI je 0-100 a pro PSIS je to 0-700. Data pochazi
zroku 2014. Nejlépe jsou v této oblasti hodnoceny Spojené kralovstvi
a Francie.

Tab. 1: Porovnani ¢lenskych stati EU na zakladé vybranych indexu
pro open data.

ODB GODI PSIS
Clensky stat Poradi Poradi Poradi
=4 Hodnota [ Global-| v ramei| Hodnota [ Global-| v réamei |, TV réamci
né EU né EU EU
Belgie 47,3 27 13 39 53 22 320 15
Bulharsko N/A N/A N/A 41 51 20 215 28
reﬁszll‘fka 58,1 17 11 66 12 6 290 19
Déansko 70,1 9 5 83 2 2 440 11
Estonsko 60,2 13 8 N/A N/A N/A 480 10
Finsko 66,5 12 7 73 4 4 395 13
Francie 80,2 4 3 80 3 3 535 3
Chorvatsko N/A N/A N/A 41 51 20 230 27
Irsko 40,7 32 16 48 36 16 485
Italie 50,6 23 12 55 25 11 485
Kypr N/A N/A N/A 21 87 26 265 23
Litva N/A N/A N/A 32 70 25 250 24
LotySsko N/A N/A N/A 51 34 15 315 16
Lucembursko N/A N/A N/A N/A N/A N/A 235 26
Mad’arsko 38,3 33 17 48 36 16 300 18
Malta N/A N/A N/A 52 31 13 245 25
Némecko 67,6 11 6 69 9 5 400 12
Nizozemsko 75,8 6 4 64 16 8 505 4
Polsko 37 35 18 42 48 19 490
Portugalsko 46,1 29 14 47 39 18 360 14
Rakousko 58,5 16 10 59 22 10 500 5
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Rumunsko N/A N/A N/A 64 16 8 270 21
Recko 40,8 31 15 38 54 23 500 5
Slovensko N/A N/A N/A 35 61 24 280 20
Slovinsko N/A N/A N/A 54 26 12 265 22
kf;‘;‘js”t\e” 100 1 1 97 1 1 585 1
Spanélsko 59,9 14 9 52 31 13 550 2
Svédsko 83,7 3 2 66 12 6 305 17

Zdroj: autofi.

E-government byl od pocatku svého vyvoje vzdy implementovéan jako model
zaméteny na sluzby, které instituce verejného sektoru poskytuji. V poslednich
letech se tento model zménil a je definovan hlavné pozadavky obcanil
v kontextu OG, kdy sluzby poskytované institucemi vetejného sektoru
jsou navrhovany a implementovany pro obcany (jednotlivce nebo i pravni
subjekty) jako uzivatele téchto sluzeb, zatimco pozadavky vefejného sektoru
ustupuji spiSe do pozadi (Solar et al., 2012). Tyto nové sluzby musi spliovat
rizné podminky (best practices) jako definuje napi. Traunmiiller (2014):
ptehledny design, jednoduchost ovladani, dodrzovani standardii pouzitelnosti,
multikanalovd podpora, interoperabilita, apod. Sluzby e-governmentu vsak
I nadale sméfuji k usporam nakladt, kdyz zvefejnovani open a big dat
ma potencial tyto naklady dale snizovat a navic ziskat pfidanou hodnotu
(Cranefield et al.,, 2014). Krishnan et al. (2013) pak navrhli model,
Ktery je zaméfen na vztahy mezi technologicko-organizacnimi faktory
a urovni e-governmentu. Jejich vysledky ukazuji, Ze ICT infrastruktura, lidsky
kapital a e-participace maji pfimy vztah s urovni e-governmentu. Machado
a Parente de Oliveira (2011) prezentovali open data architekturu pro e-
government, ktera umoznuje publikaci dat ve strukturovanych a strojové
¢itelnych formatech s cilem umoznit obaniim kombinovat tato data s dalSimi
zdroji a vytvaret nad nimi rizné aplikace. Kalampokis et al. (2011) porovnali
existujici modely hodnotici urovenn e-governmentu a na zdklad¢ jejich
dekompozice navrhli model pro hodnoceni urovné implementace OGD
s dalsimi druhy dat (OBD, OCD, OSD), ktery mé za cil zvysit piidanou
hodnotu pro jejich uzivatele. Hochtl a Reichstadter (2011) tvrdi,
ze zvetejnovani OGD je dnes jednou z hlavnich iniciativ e-governmentu a tato
data by méla byt povazovana za klicovy prvek strategického fizeni informaci
ve veifejné sprave. Dale zdlraznuji vyznam LOD a nédvrh modelt architektur,
které by umoznily jejich Sifeni.
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3.3 Open data portaly, jejich vymezeni a prinosy

Webové stranky jsou zakladni a nejjednodussi forma komunikace vetejného
sektoru s dalSimi subjekty v digitalnim svété. Velké mnozstvi instituci
vefejného sektoru tak provozuje vlastni portaly, kde zvefejiiuji informace.
Nicmén¢ pouze malo z nich ma vazby na open data nebo nabizi interaktivni
prvky, které umoznuji od uzivatela ziskavat zpétnou vazbu.

Prvnim problémem, ktery je tedy nutné pii praci s open a big daty vyfesit,
je jejich nalezeni, ato v pozadovaném zaméfeni (kategorii), formatu,
aktualnosti a dalSimi atributy (metadaty), kterymi jsou tato data definovana
(Kucera et al., 2013). V poslednich n¢kolika letech vzniklo v souvislosti
s prosazovanim myslenky OG rovnéz velké mnozstvi datovych portald, kde
Ize prohledavat jejich datové Kkatalogy, stahovat nebo nahravat data,
avyuzivat rizné dal$i sluzby vcetné¢ Application Programming Interface
(API) nebo jiz existujicich aplikaci vytvofenych nad témito daty (Ubaldi,
2013; Van der Waal et al., 2014). Tyto portaly jsou rozhranim mezi daty
vetejné spravy na jedné strané a jejich uzivateli na strané¢ druhé, a proto
se fadi do datové infrastruktury vetejné spravy (Verma a Gupta, 2012). Open
data portaly se zpravidla skladaji z katalogti, které jsou kolekci katalogovych
zaznamu a metadat pro kolekce datovych sad. Jsou spravovany bud
povérenou instituci, nevladni organizaci nebo obcanskou iniciativou. Kazdy
portal nabizi rizné datové sady clenéné podle kategorii, instituci vetejné
sektoru nebo jen na zadklad¢ generovanych klicovych slov (Kucera et al.,
2013). Cilem téchto portalii je nabidnout takové funkce, které mize uzivatel
vyuzivat ke snadnému pfistupu, zobrazeni a stazeni dat (Foulonneau et al.,
2014). Nekteré portaly nabizeji 1 dalsi funkce jako API nebo SPARQL,
seznam aplikaci vytvofenych s vyuzitim dané datové sady, diskuze
a hodnoceni datovych sad nebo nastroje pro zobrazeni dat. Dulezita je také
moznost pozadat o zvefejnéni nové datové sady prostiednictvim formulaie
(Ubaldi, 2013). Samotna data pak casto nejsou piimou soucasti portalu,
a proto je na portalu vZdy odkaz na jejich stazeni véetné URL, kde mohou byt
data stazena. Kazda datovd sada tak muZe obsahovat vice téchto odkazil
(Cyganiak a Maali, 2015; Van der Waal et al., 2014).

Prvni open data portaly na narodni trovni byly spustény v roce 2009 (Spojené
staty americké, USA) a v roce 2010 (Spojené kralovstvi). V roce 2015 je jich
jiz témét 70 (Lnénicka, 2015), kdyz jejich kvalita je velmi rozdilna,
a proto byl napt. ve Lnénicka (2015) navrzen rdmec pro jejich hodnoceni.
Kvalita open dat a obecné portal, na kterych jsou tato data dostupna,
je po fazi nalezeni dat tou nejdulezitéjsi. Kucera et al. (2013) diskutovali
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néktera omezeni spojena s kvalitou datovych sad a navrhli techniky pro jeji
zlepseni. Aby mohli uzivatelé hodnotit kvalitu dat, potfebuji mit o datech
co nejvice informaci. Proto by také open data méla byt zvefejiiovana
s podrobnymi metadaty (Ubaldi, 2013). Kazda datova sada spojena
S metadaty by méla obsahovat informace o datové sadé (popis, datum
zvetejnéni, datum aktualizace, kategorie, kli¢ova slova a licence), informace
0 vydavateli (odpovédné instituci) a informace o pokryti (¢asové, prostorové
a granularita). Dulezity je rovnéz format, kdyz data by méla byt dostupna
ve vice formatech, coz podporuje interoperabilitu a dal$i integraci téchto
dat (Verma a Gupta, 2012). Z hlediska zajiSténi interoperability metadat mezi
riznymi open data portaly a jejich rychlejSi nalezeni je mozné vyuZit slovnik
RDF nazvany Data Catalogue Vocabulary (DCAT) od organizace World
Wide Web Consortium (W3C), ktery definuje atributy pro popis datovych sad
(Cyganiak a Maali, 2015). Nekteti autofi také navrhuji vlastni slovniky
DCAT RDF jako vyménny format pro standardizaci popisu datovych katalogti
na riznych portélech, jako napt. Maali et al. (2010).

Pfi tvorbé téchto portali by instituce vefejného sektoru mély spolupracovat
také s projekty a komunitami vénujicimi se této problematice (Cranefield
etal., 2014). Krom¢ toho vyzkumy vénujici se interoperabilit¢ v e-
governmentu a riznym datovym integracim ukazuji vysokou citlivost
uzivateli na povahu informaci a kvalitativnich faktori jako je napft.
komplexnost, odpovédnost, divéryhodnost a hodnota hledanych dat (Dawes
et al., 2004). Nicméné Yang a Kankanhalli (2013) tvrdi, Ze navzdory tomu,
Ze instituce vefejného sektoru Casto aktivné propaguji vyuzivani téchto dat,
odezva od zlcCastnénych subjektli je nedostatecna. Zuiderwijk a Janssen
(2013) jsou pak toho nazoru, ze vystupy znovu vyuzivani téchto dat by mély
byt vice diskutovany, resp. jednotlivé postupy by mély byt rovnéz zvetejneny.
Zaroven by mély byt zkoumény i divody, pro¢ tato data nejsou vice
vyuzivana. Janssen et al. (2012) zmifuji nékteré faktory branici vy$Simu
vyuzivani téchto dat jako je napf. nedostatecné vysvétleni vyznamu dat,
Spatnd propagace nebo chybégjici znalosti o tom, jak tato data zpracovat.
Martin et al. (2013) definovali 7 kategorii rizik spojenych s open daty: sprava,
ekonomickeé problémy, licence a pravni ramce, charakteristiky dat, metadata,
pristup a dovednosti. Stejné¢ tak rizné faktory od institucionalnich
po technické ovliviiuji vyvoj a implementaci OGD portalti na narodni trovni
(Janssen et al., 2012). Casto se viak také stava, ze vlady ve snaze zvySovat
vlastni divéryhodnost kladou az pfilisny diiraz na tvorbu narodniho open data
portalu a zcela opomijeji dalsi rozvoj infrastruktury pro pienos a ukladani dat
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mezi  jednotlivymi institucemi (Ubaldi, 2013). Tato problematika
je diskutovana v Courmont (2012), kde se autor zamétfuje na politiku
pravniho, ekonomického a technického rozhodovani v kontextu dat. Nékteii
autofi také doporucuji vybirat relevantni data na zékladé praktickych faktori
jako je popularita, dostupnost a nekonfliktnost (Sayogo et al., 2014). Posledni
fazi je zapojovani a spoluprace jednotlivych subjektl pti vyuzivani téchto dat
a vytvareni pfidané hodnoty (Courmont, 2012; Geiger a von Lucke, 2012;
Hansen et al., 2013; Jetzek et al., 2013; Kalampokis et al., 2011).

3.4 Aplikace vyuZivajici open data

Aplikace jsou dilezitou dimenzi open data iniciativ. Vyuziti plného
potencialu principi open dat zaleZi pfedevS§im na tom, jak jsou tyto vystupy
prezentovany veiejnosti. Nejschiidnéj$i cestou jsou interaktivni webové
amobilni aplikace, které maji veétsi potencial zasahnout Sirsi skupinu
uzivatelli, na rozdil od riznych webovych katalogti a portala, na kterych
je nutné data vyhledat a zpravidla jesté zpracovat pro ziskani pozadované
informace (Lnénicka a Maéchova, 2014). Aplikace mohou byt vyvijeny
institucemi vetejného sektoru, podniky, obcany nebo riznymi komunitami.
Kazdy z téchto subjekti ma vsSak jiné motivy a cile, pro¢ tyto aplikace
vytvaret. Kromé komer¢nich cili podnikd jsou nejCastéjSim motivem
transparentnost vydaji a fizeni ve vefejném sektoru (Verma a Gupta, 2012).
Vétsina téchto aplikaci ma za cil pomoci uzivateltim nalézt né¢jakou informaci,
poskytnout sluzbu nebo umoznit zobrazeni vybranych datovych sad
v n¢jakém kontextu, napf. pfimo v mapé¢ (Cranefield et al., 2014). Nejcastéji
jsou vytvareny jednoduché aplikace, které novym a atraktivnim zplsoben
zobrazuji open data. Tyto aplikace jsou pak casto postaveny na novych
obchodnich modelech, kdy provoz téchto aplikaci je financovan z reklamnich
vynost a ne z plateb od uzivatelti (World Bank, 2014).

Foulonneau et al. (2014) porovnali soucasné ptistupy k podpoie vytvareni
aplikaci nad open daty a role téchto dat v navrhu sluzeb zaloZenych
na teoretickém ramci inovace sluzeb. Autofi dospéli k zavéru, ze tato data
mohou aplikace vyuzivat riznymi zpusoby: sluzba je zalozena na datech,
sluzba vyuziva data jako zdroj a sluzba je daty ovéfena, ale tato data nejsou
pifimo pouzita nebo nejsou piimo viditelnd ve sluzbé. Autofi také zjistili,
ze vétsina jiz fungujicich aplikaci vyuziva pouze omezeny pocet nejvice
popularnich datovych sad. Cowan et al. (2014) definovali 6 rGznych oblasti
pro vyvoj aplikaci, které by mohly zaujmout nejvice novych uzivatelu
a podporovat transparentnost a dal$i rozvoj vefejného sektoru. Heath a Bizer
(2011) také vymezili 8 kategorii dat, kdyz se zaméfili predevSim na linked
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data. LnéniCka a Machova (2014) pak definovali 10 raznych oblasti mozného
zameteni aplikaci, které pracuji nad open daty. NejcastéjSimi vstupnimi daty
pro vyvoj aplikaci jsou vladni vydaje a dal$i investicni vydaje, dopravni
informace, geodata, energie, kvalita zivotniho prostfedi, seznamy rtznych
instituci vetejného sektoru, atd. (Cowan et al., 2014; Yang a Kankanhalli,
2013).

Nekteré tspésné implementované aplikace pracujici nad open daty lze nalézt
napi. v Yang a Kankanhalli (2013). Oficialni narodni open data portél
Spojeného krélovstvi (data.gov.uk) pak v dubnu 2015 registroval celkem 367
aplikaci vyuZivajicich open data, kdyZ nejvice jich bylo z oblasti dopravy
(44), lokalizacnich sluzeb (38), spolecnosti (29) a zdravi (18). Oficidlni open
data portal USA (data.gov) pak nabizi témét 70 aplikaci, které jsou zdarma,
kdyZ na dalSi aplikace nabizi odkazy. Témét 80 aplikaci lze nalézt také
naportalu vyvijeném OKF (publicdata.eu), ktery poskytuje pfistup
k oficialnim datovym sadam z celé Evropy na jednom misté. Mezi dalsi staty
svéta podporujici vytvareni téchto aplikaci patii jeSté napi. Austrélie
nebo Singapur. V Ceské republice (CR) je to pak napf. portal Oteviena data
(otevrenadata.cz), ktery spravuje Fond Otakara Motejla v ramci Foéra
pro oteviena data a jiz dvakrat potradal soutéz o nejlepsi aplikaci nad open
daty. Tento portal neni oficialnim narodnim open data portalem, ten CR stale
nema, nicméné nejblize je mu CKAN portél (cz.ckan.net).

4 VYSLEDKY A DISKUZE K DOTAZNIKOVEMU SETRENI{

Cilem prizkumu bylo ziskat nazory studenti na problematiku open dat
a souvisejicich pojmt, vcéetné jejich zayjmu o konkrétni tematické zaméieni
dat, ktera by méla byt zvefejnovana a dale nad nimi vytvareny rizné¢ webové
a mobilni aplikace. Vysokoskolsti studenti byli zvoleni jako cilova skupina
s ohledem na povahu tohoto tématu, resp. minimalni poZzadované znalosti
pro praci s témito daty. Jak bylo zminéno jiz v ramci literarni reserSe,
tak nejvétsi pridana hodnota je z téch dat ziskana praveé jejich vizualizaci
prostiednictvim aplikaci. Prizkumu se zucastnilo celkem 157 studentt
Fakulty ekonomicko-spravni Univerzity Pardubice. Podrobné
je vSe zachyceno v Tabulce 2, kde je EM (Ekonomika a management), HPS
(Hospodarska politika a sprava) a SII (Systémové inzenyrstvi a informatika).
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Tab. 2: Struktura dotazovanych studenti.

Obor / roénik 1. 2. 3. 4. 5. Celkem
EM 15 19 11 5 4 54
HPS 8 3 8 3 5 27
Sl 9 32 10 14 11 76
Celkem 32 54 29 22 20 157

Zdroj: autofi.

Dale bylo zjistovano, zda studenti znaji souvisejici pojmy open, linked a big
data. Vysledky jsou zachyceny v Tabulce 3 jako % podil ze vSech odpovédi,
kdyZ na kazdou otdzku bylo mozné odpovédét: a) ANO, b) NE, ¢) Slysel(a),
ale nezndm pfesny vyznam. Podle vysledkl studenti nejvice znaji vyznam
pojmil open data a big data, kdyz povédomi o téchto pojmech roste podle
ro¢nikti. Pojem linked nebo LOD je u studentd nizSich ro¢nikt prakticky
neznamy a i u vysSich ro¢nikli je znalost tohoto pojmu méné nez tietinova.
Pojem open data je pak znamé;si u student obortt EM a HPS, pojem big data
u studenta SII, coz souvisi se spiSe technologickou orientaci pojmu big data
a jeho vazby na systémy pro zpracovani téchto dat.

Tab. 3: Znalosti vyznamu jednotlivych pojmi.

Roé¢nik Open data Linked data Big data

/'pojem | a)[%] | b)[%]| ©)[%]| a)[%]| b)[%]| c)[%]| a)[%]| b)[%]| c)[%]
L 9,4 40,6 50,0 0,0 78,1 21,9 6,3 68,8 25,0
2. 5,6 50,0 44,4 19 74,1 24,1 7,4 53,7 38,9
3. 27,6 31,0 41,4 10,3 55,2 34,5 20,7 27,6 51,7
4. 54,5 18,2 27,3 22,7 50,0 27,3 45,5 22,1 31,8
5. 70,0 10,0 20,0 30,0 40,0 30,0 65,0 20,0 15,0

Pramér | 334 30,0 36,6 13,0 59,5 27,6 29,0 38,6 32,5

Zdroj: autofi.

Po této otdzce byly studentim jednotlivé pojmy blize vysvétleny a ti poté
odpovidali na dal$i otazky. Prvni z nich zjiStovala jejich ndzor na to, zda
by instituce vefejného sektoru mély Castéji davat volné k dispozici tato data
(kromé citlivych dat, osobnich udajii apod.). Na vybér byla jedna z téchto
moznosti: a) Rozhodné ano, b) SpiSe ano, c) Spise ne, d) Rozhodné ne,
e) Neumim se vyjadfit. Stejné moznosti byly na vybér i u dal$i otazky
zjistujici, zda by mélo zvetejiiovani open dat probihat na vSech urovnich
vefejné spravy, zejména pak na regiondlni Urovni kraji a lokéalni urovni
vétsSich mést. Vysledky 1ze porovnat na grafech 1 a 2, kde na ose x je ro¢nik

91




ACTA STING

studia. K castéjSimu zvetejiiovani open dat se studenti stavi kladné, kdyz
podpora roste u vyssSich ro¢nikd. Celkovy pramér pro vSechny rocniky
je 26,1 % pro rozhodné¢ ano; 63,1 % pro spiSe ano; 9,5 % pro spise
ne a 1,3 % se k tématu neumi vyjadrit. U ani jedné z téchto dvou otdzek nikdo
neuvedl odpovéd’ rozhodné ne, a to i1 pfesto, ze studentim byly vysvétleny
i nevyhody a mozna rizika téchto dat. Podpora pro zvefejfiovani open dat
na vsech urovnich vefejné spravy je jesté vyssi nez u predchozi otazky, kdyz
pramér pro vSechny dotazované je 36,9 % pro rozhodné ano; 52,9 % pro spise
ano; 8,3 % pro spiSe ne a 1,9 % studentl se k této otazce neumi vyjadrit.

Graf 1: Zverejiiovani open dat Graf 2: Zverejiiovani open dat
institucemi  verFejné spravy na vSech urovnich verejné sprav.
obecné.
80%
80%
60% ma)
60% — ma) b)
b) 40% )
40% — — .
d 20% - nd)
20% | -~ md) )
L.l b ° %
0% . . 1 2 3. 4 5
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Zdroj: autofi. Zdroj: autofi.

Dalsi cast dotazniku se pak vénovala webovym a mobilnim aplikacim
vytvafenym nad témito daty. Prvni otdzka proto zjistovala, zda se studenti
JiZz n¢kdy setkali s témito aplikacemi. Vysledky jsou zachyceny v Tabulce
4 jako % ze vSech odpovédi pro dany ro¢nik. Z vysledku je patrné, Ze vétSina
studentll se jiz s témito aplikacemi n¢kdy setkala, kdyz tyto aplikace jsou
vétSinou zfetelné oznaCeny napi. logem OKF. Nicméné jak bylo zjiSténo
Jizvyse, vétsina studentd predev§im z nizSich ro¢nikdl casto nevi,
co si pod témito pojmy predstavit a ¢asto po tom ani nepatraji a nevénuji
pozornost zdrojim dat. Divéryhodnost poskytovatele dat by pfitom méla byt
zéasadni pro préaci s aplikaci, resp. rozhodovani se na zakladé jejich vystupti.
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Tab. 4: Znalosti v oblasti aplikaci vytvarenych nad open daty.

Odpovéd’ / 9 9 9 % %
roénik 1. [%0] 2. [%] 3. [%] 4. [%] 5. [%0]
ANO 37,5 24,1 41,4 68,2 75,0

NE 21,9 29,6 27,6 18,2 15,0
Nevénuji
pozomost 40,6 46,3 31,0 13,6 10,0
zdrojim
(oznaceni) dat.

Zdroj: autofi.

Dale byli studenti dotazovani, jaké zaméteni aplikaci by podle jejich nazoru
zaujalo nejvice novych uzivateld, resp. jaké aplikace by nové piivitali a mély
by se vytvaret nad open daty. Studenti hodnotili celkem 10 raznych oblasti
mozného zameétfeni dané aplikace, které byly definovany ve Lnénicka
a Machova (2014). Ty jsou poté v grafu 3 oznacCeny jako: 1. (Doprava
a prostorova data), Il. (Finance a vladni vydaje), Ill. (Kriminalita a justice),
IV. (Kultura), V. (Regionalni a lokélni zdroje), V1. (Skolstvi), VII. (Turismus
a sport), VIIL. (Zaméstnanost aprace), IX. (Zdravotni péfe a sluzby)
a X. (Zivotni prostiedi a udrzitelny rozvoj). Nazor na konkrétni zaméfeni
aplikace mohli studenti vyjadfit vybérem jedné z moznosti: a) Rozhodné¢ ano,
b) SpiSe ano, c) SpiSe ne, d) Rozhodné ne, e) Neumim se vyjadfit. Zajem
studenti je pak v grafu 3, stejné jako v grafu 4, vyjadien jako pramér
pro vSechny ro¢niky, tzn. 157 studentt.

Graf 3: RozloZeni odpovédi podle mozZného zaméreni aplikaci nad open
daty.
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Zdroj: autofi.
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NejzadangjSimi aplikacemi nad open daty jsou pro studenty ty se zaméfenim
na zaméstnanost a praci (67,5 %), zdravotni péce a sluzby (54,8 %) a finance
a vladni vydaje (48,4 %), kde studenti vybrali odpovéd rozhodn€ ano.
Nejméné zadané jsou aplikace vyuzivajici regiondlni a lokélni zdroje a také
zivotni prostfedi a udrzitelny rozvoj. U oblasti V. rovnéz témet 9 % studentt
uvedlo, ze se neumi vyjadiit, coz je pravdépodobné zpisobeno tim,
Ze vymezeni této oblasti je pro né nejasné. Proto bude tato oblast ziejmé
v dalSich vyzkumech odstranéna. Odpovédi studentli z raznych ro¢nika
se vyrazné nelisily, kdyz studenti 1. ro¢niku vybirali odpoveéd’ za a) v praméru
42,8 %, 2. ro¢nik (40,1 %), 3. rocnik (39,7 %), 4. ro¢nik (40,5 %) a 5. rocnik
(47 %). Studenti 1. a 2. ro¢niku také castéji uvadéli, Zze se neumi vyjadiit.
Studenti také mohli navrhnout nové oblasti, kde by aplikace nad open daty
nalezly uplatnéni. Mezi odpovéd’'mi se objevily napt. meteorologické modely
0 konkrétnich volenych zastupitelich a jejich finan¢ni situaci, coz by mohla
byt podoblast oblasti II.

Nakonec byli studenti dotdzani na to, kdo by mél tyto aplikace aktivné
vytvaret, resp. kdo by z nich mohl ziskat nejvétsi ptfidanou hodnotu,
at’ uz pro komerc¢ni nebo nekomercni vyuzivani. Studenti hodnotili celkem
7 moznych tvirct. Ti jsou poté v grafu 4 oznaceny jako: 1. (Bézni ob¢ané), II.
(Instituce vetejné spravy), III. (Nadnarodni a vétsi podniky), IV. (Neziskové
organizace), V. (Regionalni a mensi podniky), VI. (Vysoke Skoly a vyzkumné
ustavy) a VII. (Zajmové skupiny). Nazor na konkrétni zaméfeni aplikace
mohli studenti opét vyjadfit vybérem jedné z moznosti: a) Rozhodné ano,
b) Spise ano, c¢) Spise ne, d) Rozhodné ne, e) Neumim se vyjadfit. Podle
nazoru dotazovanych studentli by aplikace nad open daty v prvni fadé¢ mély
vytvaret vysoké Skoly a vyzkumné tstavy (51,6 %) a instituce vefejné spravy
(50,3 %). Spise ano by pak mély aplikace vytvaiet nadnarodni a vétsi podniky
(52,2 %), regionalni a mensi podniky (49,7 %) a neziskové organizace
(47,8 %). Zde se nazory studentd mirn¢ 1iSi od soucasného trendu, kdy
jsou tyto aplikace sice Casto vytvareny studenty vysokych $kol, ale hlavnimi
tvlrci jsou jednotlivei nebo zajmové skupiny, Casto pak s podporou
neziskovych organizaci, viz napf. Fond Otakara Motejla v CR. V soukromém
sektoru je zdjem o tato data anad nimi vytvafenymi aplikacemi stale
minimalni. Pokud jde o vysledky odpovédi studenti podle rocniki,
tak studenti 1. ro¢niku vybirali odpovéd’ za a) v priméru 19,1 %, 2. ro¢nik
(16,3 %), 3. ro¢nik (20,7 %), 4. ro¢nik (27,3 %) a 5. ro¢nik (30,5 %).
Odpoveéd’ b) je u vSech ro¢nikt kolem 30 % a odpovéd’ za c) je u 1. roniku
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(21,9 %), u 2. ro€niku (16,9 %), u 3. ro¢niku (14,1 %), u 4. ro¢niku (10,5 %)
au 5. roéniku (8 %).

Graf 4: RozloZeni odpovédi podle moZnych tviirci aplikaci nad open
daty.
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Zdroj: autofi.

5 ZAVER A DALSI SMEROVANI VYZKUMU

Vetejny sektor vytvari, shromazd’uje, zpracovava a $ifi velké mnozstvi dat.
Ta mohou byt znovu vyuzita a rtizn¢ integrovana pak vytvaret nové sluzby
aprodukty s pfidanou hodnotou apotencialné¢ vyznamnym dopadem
v globalni ekonomice. Hlavnim ddvodem pro zvefejnéni open dat
je znovuobjeveni hodnoty téchto dat prostfednictvim jejich vyuzivani,
propojovani a kombinaci s dal§imi zdroji, podpora inovaci, ziskavani zpétné
vazby od jejich uzivateli, zvySovani transparentnosti, atd. Za timto ucelem
jsou jednotlivymi staty vytvareny OG a open data iniciativy, jejichZ vystupem
zpravidla byva vytvofeni narodniho nebo lokélnich open data portald, kde pak
mohou rizné subjekty tato data prohledavat, stahovat, kombinovat
je s dalSimi zdroji a vytvaret z nich aplikace. Vlady a jednotlivé instituce
vefejného sektoru by zaroven mély v této oblasti aktivné vystupovat
a podporovat vyuzivani téchto dat.
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Jelikoz je tato oblast stale nova, tak je nutné hledat odpovédi na souvisejici
otazky. Proto byla v ramci tohoto piispévku podrobné popsana situace
Vv oblasti open, big a linked dat, v¢etné zhodnoceni jejich piinost, rizik
avyzev v daldi praci s nimi. Déle byl pfiblizen vyznam open data portalt
ajejich fungovani. Hlavni ¢ast se vénovala aplikacim vytvarenym nad open
daty, kdyz bylo provedeno dotaznikové Setfeni, jehoz ucelem bylo nalézt
odpovédi na otazky, kdo by mél dané aplikace aktivné vytvaret a jaké
zaméfeni by tyto aplikace mély mit. Jako cilova skupina byli zvoleni
vysokoskolsti studenti a byly porovnavany jejich odpovédi v riznych
rocnicich studia. Podle vysledki jsou znaméjsi pojmy open a big data, linked
data vyrazné¢ mén€. Zaroven znalost jednotlivych pojmil roste podle ro¢nikil
od 5-10 % v 1. roénikd do 65-70 % v 5. ro¢niku. Studenti také podporuji
zvetejiiovani téchto, a to na vSech urovnich vefejné spravy. Pokud jde
0 zamé&feni aplikaci, které by studenty nejvice zaujalo, tak se nejlépe umistily
ty se zaméfenim na zaméstnanost a praci, zdravotni péci a sluzby, a finance
a vladni vydaje. Tato zaméfeni jsou mirné odli$na od jiz fungujicich aplikaci,
viz open data portaly Spojeného kralovstvi nebo USA, z ¢ehoz lze usuzovat,
ze podle studentl je oblast aplikaci zaméfenych na dopravu a lokalizacni
sluzby jiz dostatecné¢ pokryta. Podle nazoru dotazovanych studentl by
aplikace nad open daty v prvni fadé¢ mély vytvaret vysoké skoly a vyzkumné
ustavy a dale pak instituce vetejné spravy.

Zavérem je vSak nutné zminit, Ze nazory studentd z realizovaného prizkumu
nemohou piimo ovlivnit praxi open dat, ale jako cilovad skupina,
ktera je problematice vyuZzivani a zpracovani open dat nejblize, viz poZzadavky
natato data nebo to, ze dotazovani studenti maji potiebné ekonomické
| informatické vzdélani, tak i s ohledem na budouci vyvoj v této oblasti je
nutné brat jejich nadzory v uvahu, pfedev§im jako budoucich uzivatelt.
Nicméné dalsi vyzkum bude sméfovat pfimo na jednotlivé instituce vetejného
sektoru jako mozné poskytovatele téchto dat a bude zjistovan i jejich nazor
na tuto problematiku. Zaroven bude dal$i prace zaméfena na regiondlni
a lokalni troven, v€etné open data portalli na této urovni. Dale bude feSena
také problematika integrace téchto dat a rozvoj potiebné infrastruktury.
Pozornost bude vénovana také oblasti velkych objemti open dat, tzv. open
(big) data, vice napt. v Marton et al. (2013), a moznostem jejich zpracovani.
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PLANOVANI A ROZPOCTOVANI U VYBRANEHO
SUBJEKTU VEREJNE SPRAVY

PLANNING AND BUDGETING FOR THE SELECTED
UNIT OF PUBLIC ADMINISTRATION

Petr Musil

Abstrakt: Cilem tohoto Cclanku je analyzovat proces planovani
arozpoctovani ve verejném sektoru. Hlavni Ccast prispévkii analyzuje
teoretické a legislativni aspekty téchto systémii v Ceské republice a jejich
aplikace do rezortu Ministerstva obrany Ceské republiky. Vysledky analyzy
poukdzaly na klady a zapory systémii planovani a rozpoctovani. Byly
navrzeny moznosti pro zlepSeni stavu uvedenych systémii v rezortu
Ministerstva obrany Ceské republiky.
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Abstract: The aim of the article is to analyze the process of planning and
budgeting in the public sector. The main part of the contributions defines the
theoretical and legislative aspects of these systems in the Czech Republic and
their application to the area of MoD. The results identify pros and cons of the
systems and suggest opportunities for improvements in the area of MoD in the
Czech Republic.
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1 UVOD

Alokace finan¢nich prostfedkli ze statniho rozpoctu plsobi na planovani
a rozpocétovani v jednotlivych rozpoétovych kapitolach vetejného sektoru,
respektive Vv rozpoétové kapitole 307 rezort Ministerstva obrany Ceské
republiky (rezort obrany). Tuto alokaci ztézuji politicka rozhodnuti statu,
ktera jsou ovlivnéna riznymi preferencemi zakonodarcl, ministerstev, volici
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zainteresovanych stran (zaméstnanci) a zajmovych skupin. Souhrn preferenci
je obsahem konecnych rozhodnuti v podobé exekutivnich a legislativnich
zmén projednavanych a schvalovanych parlamentem, vladou a prezidentem
Ceské republiky (CR). Vramci hlasovani se u nas uplatiuje pravidlo
absolutni — prosté vétsiny™?, které ve své podstaté nemiize vyhovét ndzoriim
vSech obcant.

Kvalita planovani a rozpoc¢tovani se odviji od informaci, majicich rozhodujici
vyznam pro ¢innost a fizeni organizace. V 90. letech minulého stoleti doslo
v podnicich a ve vefejné spravé ke znacnému poklesu zajmu po relevantnich
informacich, které¢ jsou zakladnim pifedpokladem pro UspéSné fizeni
organizace.™ Jsou to informace, pomoci kterych se stanovuji cile organizace
a kalkuluji se zdroje Kk jejich dosazeni. Uvedené informace se oznacuji

- , , v , . e v 7. « 12
jako ,, cilové, smerné nebo dispozicni informace*.

Ridici pracovnici vefejného sektoru, tak jako i manaZefi rezortu obrany
by se méli zamyslet nad nezbytnosti SirSiho vyuziti (ekonomickych) informaci
sohledem na efektivni fizeni, které slouzi jako primarni podpora
pro planovani, rozpoctovani. V ramci fizeni by méli vénovat pozornost
vstupim, pomoci kterych realizujeme pfedmétny cil (posuzujeme
hospodarnost), prib¢h realizace cile (posuzujeme efektivnost) a vystupy,
vysledky cile (posuzujeme tcéelnost).

Kromé¢ uvedenych skuteCnosti ovliviiuji ucelné¢ vynakladani vetejnych
prostiedkid znalosti a ochota zainteresovanych odbornych pracovniki,
sofistikované informacni systémy vyuzivané v oblasti planovani
arozpoctovani. Planovani vetejnych prostfedkli, s dirazem na financni
zdroje, na zabezpeceni vojenskych ¢innosti (cilli/opatfeni/tkoll) je tedy velmi
slozity ekonomicky a politicky proces. Snahou je dosahnout efektivnéjsi
alokaci zdrojii v ramci zkvalitnéni ekonomického fizeni u ptislusnych stupna
veleni a fizeni.

Y PEKOVA, litka, Jaroslav PILNY a Marek JETMAR. Verejny sektor - Fizeni a financovdni.
Vyd. 1. Praha: Wolters Kluwer Ceské republika, 2012, 488 s. ISBN 978-807-3579-364.
WKRAL, Bohumil. Manazérské iicemictvi. Vyd. 1. Praha: Management Press, 2002. 547 s.
ISBN 80-726-1062-7. s. 262.

2 Tamtéz.
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2 PLANOVANI A ROZPOCTOVANI

Pro zabezpeéeni sestaveni plandl a rozpodti na tizemi Ceské republiky plati
dva stézejni dokumenty, a to zadkon ¢. 218/2000 Sb., o rozpoctovych
pravidlech a o zméné nékterych souvisejicich zdakonii (rozpoctova pravidla),

ve znéni pozdéjsich predpisii a zékon ¢. 250/2000 Sb., o rozpoctovych
pravidlech uzemnich rozpoctii, ve znéni pozdejsich predpisii.

Rozpocet se v CR sestavuje na obdobi jednoho kalendainiho roku. Od roku
2009 se v ramci sestavovani rozpoétu CR uplatiiovala vyhlaska Ministerstva
financi (MF) €. 415/2008 Sb., kterou se stanovil rozsah a struktura podkladu
pro vypracovani strednédobého vyhledu statniho rozpoctu, ve znéni
pozdéjsich predpisii. V souladu s touto vyhlaSkou se zacalo rozpoctovat podle
metodiky COR. Pro zabezpeceni rozpoc¢tového procesu a sestaveni realného
rozpoétu je nutné dodrzovat nasledujici zasady: ™2

» Uplnosti — pozadavek zachytit vSechny piijmy a vydaje v Uplnych
¢astkach;

» jednotnosti — veSkeré piijmy a vydaje zachyceny v jediném
dokumentu a jednotnym zpusobem;

= realnosti a pravdivosti — souvisi s kvalitou odhadu vyvoje
ekonomického prosttedi, pfipadné presuny v rozpoctu se realizuji
tzv. rozpoctovym opatienim;

» kaZdoro¢niho sestavovani a schvalovani — termin schvalovani
rozpoCtu urcit tak, aby rozpocCet byl projednan a schvalen pted
pocatkem rozpoctového roku,

= vyrovnanosti — jde o hlavni zasadu rozpoctové politiky, vyzaduje
vyrovnanost rozpoctu alespon v del§im ¢asovém obdobi;

» publicity — zvefejnéni informaci o pfiprave, schvaleni a plnéni
rozpoctu;

= prehlednosti — pevné stanovend vécnd struktura rozpoctl, tzv.
rozpoctova skladba.

3 HAMERNIKOVA, Bojka a Alena MAAYTOVA. Verejné finance. 3. vydani. Praha: ASPI,
2007. 364 s. ISBN 978-807-3573-010. s. 180-182.
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Do této skupiny zésad je mozné ptitadit jesté dvé dalsi zésady, a to:

» zasada efektivnosti a hospodarnosti — jednd se o ekonomicky
podlozené pouziti rozpoctovych prostiedki;

» zasada prednosti vydaji pred prijmy — vydaje by se mély
pouZivat k ekonomickému ristu.

Vyhlaska Ministerstva financi ¢. 415/2008 Sb., byla v roce 2013 zrusena
vyhl&Skou MF ¢. 133/2013 Sb., o stanoveni rozsahu a struktury udaju
pro vypracovani navrhu zdkona o statnim rozpo¢tu a navrhu stiednédobého
vyhledu statniho rozpoctu a lhitaich pro jejich predkladani. Subjekty
vefejného sektoru, které se podili svou ¢innosti a plni obsahovou stranku
statniho rozpoctu, s u¢innosti vyhlasky MF €. 133/2013 Sb., od prvého ¢ervna
2013 neuplatiiuji metodu CORu. Jedinym subjektem vetejného sektoru, ktery
tuto metodu vyuZiva a rozviji je rezort obrany.

Rozpoétovy proces v CR, ktery se vztahuje na rozpoétové obdobi, za¢ini
JiZ sestavenim rozpoctové progndzy, sttednédobého rozpocétového vyhledu
(SRV). To se vsouladu se zdkonem o rozpoctovych pravidlech sestavuje
na obdobi dvou let bezprostiedné navazujici po roce, na ktery se sestavuje
statni rozpocCet (obsahuje jiz nékteré zavazné ukazatele). Da se fici,
Ze rozpoCtovy proces trva pres tii roky.

Zabezpeceni efektivniho fungovani rozpoCti vyzaduje nutnou existenci
kontrolniho systému. Jeho vhodné nastaveni pfispiva k eliminaci pfipadnych
nezadoucich vlivii a pfispivd k raciondlnimu vyuzivani omezenych zdroji
ekonomiky. Kontrola v oblasti statniho rozpoétu je provadéna pomoci
zvlastniho zékona ¢. 320/2001 Sb., o finan¢ni kontrole ve vetejné spraveé
ao0zmeéné nckterych zdkonid (zdkon o finanéni kontrole), ve znéni

pozdéjsich predpisi.

3  PLANOVANI A ROZPOCTOVANI V REZORTU OBRANY

Pojem COR se pouZzival ve dvou zékladnich vyznamech. Prvni pojeti bylo
SirS§i a predstavovalo systém fizeni zdrojti. Druhé pojeti bylo uzsi, kdy
se jednalo o rozpoc¢tovou metodu. Podstatou cilové orientované rozpoctovani
byla tedy racionalizace pfi alokaci zdroju.

Cilové orientované rozpoctovani se stalo takovym systémem fizeni zdroji,
ktery umoznoval transformovat identifikované vetejné potieby do podoby cili
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daného rezortu a tyto cile rozpoctové kryt s ohledem na jejich priority
a omezené zdroje.**

COR je alokac¢ni systém, ktery mél slouzit k tomu, aby bylo mozné odpovédét
na otazku: ,,Ceho se ma dosahnout, jakym zptisobem a s jakou sumou penéz*.
Hledat odpovéd’ na tyto otazky znamenalo: *°

= uvédomit si poslani dané instituce a piinosy jeji Cinnosti
pro veiejnost a stat (stanoveni obecnych cild véetné ¢Easového
horizontu);

» zanalyzovat ¢innosti, zjistit jejich ucel a ¢im pfispivaji k vyty¢enym
cilaim, a tim vytvofit jejich sourodé celky (definice struktury
vydajovych blokt a podrobnéjsiho ¢lenéni);

= piifadit k témto ¢innostem vydaje (pfifazeni vydaju k vydajovym
blokiim
a podrobnéjSimu ¢lenéni).

ManaZefi rezortu ministerstva obrany: spravce kapitoly (MO CR), spravci
vydajovych blokti, vydajovych okruhti a velitelé méli byt schopni vécné
argumentovat, jaké duasledky bude mit pro rezort nesplnéni (zrusSeni)
stanoveneho cile.

Aby implementace nového piistupu byla tspéSnd, bylo nutné ptizplsobit
programovou strukturu ministerstva obrany, mysleni odpovédnych
pracovnik, ale i softwarovou podporu celého systému. Usp&sna
implementace byla podminéna  adekvatni  apravou  vné&jSich
a vnitinich legislativnich dokumentd. COR mélo umoznit pracovnikiim
rezortu napliovat povinnosti, které jim vyplyvaji se zdkona o finan¢ni
kontrole, tzn. efektivni, hospodarné a ucelné nakladani s finanénimi
prostiedky. Dosud jsme byli schopni identifikovat vstupy (méli jsme
informace o vydajich), ale nebyli jsme schopni identifikovat svoje vystupy
ve vztahu knapliovani ekonomického zhodnoceni finan¢nich prostiedku.
Tento systém mé umoznit tyto nedostatky odstranit.

V souvislosti s tim byla u rezortu vytvofena tzv. cilové orientovana struktura
rozpo¢tu (COSR). V COSR byly stanoveny odpovédnosti ptislusnych

' OCHRANA, Franti$ek. Cilové orientované rozpoctovani — stav a perspektivy jeho
uplatnéni v rezortu Ministerstva obrany: Vojenské rozhledy [online]. ¢. 3. Praha: Ministerstvo
obrany Ceské republiky — odbor komunikace a propagace, 2010 [cit. 2015-04-13]. Dostupné
z: http://www.army.cz/assets/multimedia-a-knihovna/casopisy/vojenske-rozhledy/vr-3.pdf

B KRTIL, Josef. Cilové orientované rozpoctovani. Praha: Ministerstvo obrany Ceské
republiky, 2011. PPT.

107



ACTA STING

funkciondit za plnéni cili/ikoli a hospodaieni s prostiedky statniho
rozpotu. COSR schvalovalo MF CR.' Tabulka 1 znazoriiuje COSR -
strukturu vydajovych blokt v rezortu MO CR — platnou od roku 2012.

Tabulka 1 COSR — struktura vydajovych blokié v rezortu MO CR —
platna od roku 2012

Vydajovy blok —

., Nézev vydajového bloku
oznacenl

G Zajisténi obrany CR ozbrojenymi silami

Vytvoreni a rozvoj systému obrany statu

Zajisténi vykonu statni spravy v ptisobnosti MO

H

I

J Zajisténi strategického zpravodajstvi

K Zajisténi podpory prezidenta republiky ve funkci vrchniho velitele
ozbrojenych sil (OS)

Zajisténi davek dichodového pojisténi

Zajisténi ostatnich socialnich davek

Z|IZ|r

Zajisténi statni sportovni reprezentace

Zdroj: Vlastni zpracovani podle Ciselniki cild, vydano sekci
ekonomickou MO na léta 2012, 2013

Zasady implementace cilové orientovaného rozpoctovani u Ministerstva
obrany (Zasady COR), ¢l. 6.4 upravoval oblast ,, Tvorby cilii a prace s cili
pii piipravé rozpoctu®, které definovaly cile jako projekty/dil¢i projekty.
Za obsahovou stranku a vypracovani jednotlivych druht cild odpovidal
tzv. ,,manazer cile*. V ramci procesu vypracovani cild do jednotlivych
urovni m¢li manazefi cili v souladu se Zasadami COR vyuZivat metodu
~OMARTY. ,,PFi definovani obsahu cile mél byt vidy zohlednén poZadavek
na stanoveni méritelnych parametrit pro vyhodnoceni plnéni cile. «I7 Cile
se mély stanovovat podle jednotlivych urovni od nejvyssi, zpravidla nazyvané
nultou urovni (cil ,,0° fadu) az, do n-té trovné, kterd je nutnd pro fizeni diléi
urovné nerozpadnul nejméné na 2 podiizené cile. Cile nulté arovné vychazely
z § 16 Kompeten¢niho zakona a jsou zakladnim poslanim organizace. Tyto
cile se v niZSich drovnich rozpracovavaly a upiesiiovaly v cile strategicke,
taktické a operativni. Stanovovaly se cile tfi urovni. V ramci rezortu
MO CR byla prvni troveii cili uréena dlouhodobymi strategickymi cili
rezortu, které vyplyvaly z Dlouhodobého vyhledu rozvoje rezortu MO CR

6 ZASADY implementace cilové orientovaného rozpoctovani (COR) u Ministerstva obrany.
Praha: Ministerstvo obrany Ceské republiky, 2010, 49 s. Piloha ¢&. 1 k Cj. 80-34/2010-8201.
Cl.¢.5.7.

Y Tamtéz. CL. &. 6.3.
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a byly stanoveny Smérnici ministra obrany pro planovani ¢innosti a rozvoje
rezortu MO CR na pfislusné obdobi (Smérnice). Cile druhé trovné byly
strategické cile, stanovené Smérnici. Cile tfeti irovné stanovovali, navrhovali
manazefi cili druhé urovné v névaznosti na cile vy$§i arovné a byly
predkladany k projednani, schvalovani Rad¢ ministra obrany pro planovani
(Rada). Praxe ukaze, jakym zplisobem se uvedena metoda pii tvorbé
jednotlivych cili uplatni. Nasledné se cile tieti arovné (v dokumentaci cile)
rozpadaji do opatieni a tkoli.

Vychodiskem pro zabezpeceni adekvatniho rozpoctu z procesu rozpoctovani
jsou exaktni vystupy z procesu planovani. Tento proces byl realizovan pomoci
cilové orientovaného planovani (COP). Cilové orientované¢ho planovani
vychazelo ze ,,Smérnice pro planovani“, zRMO ¢&. 24/2010 Planovani
cinnosti a rozvoje Vv rezortu Ministerstva obrany a ze ,Zéasad
pro implementaci cilové orientované planovani u MO* (Zasad COP u MO).

Smérnice pro planovani kazdy rok upravovala strategické cile rezortu MO CR
ve vztahu Kk omezenym zdrojim. Cile stanovené ve struktuie COPu
zohlednovaly omezeni zdrojového ramce v disledku hospodaiské situace
zemé. Zamérem bylo stabilizovat strukturu vojenskych vydaji a udrzet osobni
mandatorni vydaje ve vysi 50 %, bézné vydaje ve vysSi 30 % a programoveé

financovani ve vysi 20 % rozpoétu rezortu MO CR. Poslani rezortu obrany

bude napliiovano prostiednictvim tif strategickych cilti:*®

= vyytvafenim ufinného systému obrany statu;
* udrzovanim a rozvojem schopnosti a pouziti ozbrojenych sil CR;
= vytvatenim efektivni organizace.

Vystupem celého procesu COP byl Strednédoby plan (SdP). Obsah a struktura
SdP byla v souladu s ¢l. & 10 a 11, RMO ¢&. 24/2010 u rezortu MO CR

tvofena:
1. planem rozvoje schopnosti;
2. planem zapojeni do operaci;
3. pldnem pohotovostnich sil a planovanou afilaci sil a prostiedki;

4. planem plnéni cild piijatych v ramci Severoatlantické obranné aliance
(North Atlantic Treaty Organization, NATO) a Evropské unie (EU);

5. planem védy, vyzkumu a inovaci;

8 Smérnice pro planovéni cinnosti a rozvoje rezortu Ministerstva obrany na roky 2012 —
2016. Praha: Ministerstvo obrany Ceské republiky, 2010, 9 s. Cj. 443/2010-3691. CI. A)
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6. zdmérem organizacnich, mobiliza¢nich a disloka¢nich zmén;
7. planem oprav nemovité infrastruktury;

8. finan¢nim plianem — pfedstavuje propojeni vSech cilti rezortu MO
CR s finanénimi prostiedky alokovanymi statnim rozpo&tem.

Na zaklad¢ planu uvedenych pod bodem 1 — 7 byly formulovany cile rezortu
obrany, bylo provaddéno hodnoceni jejich plnéni a navrhovany piipadné
korekce cilu rezortu obrany.

Za vécné zdivodnéni vydaji ve finanénim planu a névrh rozpoctu kapitoly
odpovidali manazefi cili. Stfednédoby plan se v souladu s ¢l. 10,
odst. 5RMO ¢. 24/2010 sestavoval na obdobi 5 let (N+4). N je rok,
na n¢jz je sestavovan statni rozpocet. Na roky N+1 a N+2 je SdP upfesiiovan
ve vazbé¢ na stfednédoby rozpoctovy vyhled.

V roce 2012 byla v rezortu vydana nova vnitini norma RMO ¢. 66/2012 —
Planovani cinnosti a rozvoje v rezortu MO. Vzajemné vazby mezi rozpoctem
MO CR a Stiednédobym planem &innosti a rozvoje rezortu MO CR jsou
naznaceny na obrazku 1.

Obrazek 1 Vazby mezi rozpoétem CR a Stéednédobym planem &innosti
arozvoje rezortu MO CR

N Stfednédoby plan . Vécné planovani ~ Podpora kalkulaci
(SdP) — rozpracovani cill rozpoctu (PKR)
(VEP)
Tvorba Ucetnich a Balancovani rozpoctu Navrh rozpoctu
rozpoctovych vét > (BAR) > kapitoly 307 ]
Ministerstvo obrany
\ Stfednédoby rozpoctovy / CR
vyhled (SRV)
L Rozpis rozpoctu > Realizace rozpoctu p| Statni zavérecny ucet
— zménové Fizeni (szU) _|

Zdroj: vlastni zpracovani
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Faze rozpoc¢tového procesu v podminkach MO

Rozpo&tovani, rozpo&tovy proces v rezortu MO CR ovliviiuje a je upraven: ™

= vyvojem makroekonomickych veli¢in uréenych MF CR;
= vladnimi usnesenimi;

= odbornymi pokyny pro rozpo&tovani v rezortu MO CR na dany rok.

Zabezpeceni rozpoctovani se uskuteCnuje pomoci softwarovych néstroji,
tzv. modulli, které jsou soucasti subsystémil Finan¢niho informacniho
systému. S jednotlivymi moduly, které slouzi, jako podpora rozpoétovani
se setkdvame ve vSech fazich tohoto procesu.

Piipravna faze sprivce kapitoly vsouladu se zakonem o rozpoctovych
pravidlech stanovi limity finanénich prostfedki na cile 1. urovng,
tzv. vydajovy blok. Navrh stromu cili v modulu ,,Vécné planovani“ (VEP)
je pteveden z planovaciho modu do rozpoctového modu. Manazeii
jednotlivych cilit upfesni strukturu cile a upravi ji pro potieby rozpoctu
(kalkulace se provadi na nejnizsi irovni stromu cill). Po pfevedeni vsech cilt
do rezimu ,ukoncené planovani® jsou cile pfevedeny do modulu PKR
k provedeni kalkulaci. Manazefi cili/opatieni/ikoli mohou ménit podle
aktualni potieby limity finan¢nich prostfedki stanovenych v modulu VEP.
Celkové limity jsou nasledné pievedeny zpét do modulu VEP. Vystupem
je databaze ve struktufe rozpoctové a ucetni véty.

Balancovani rozpodétu se provadi v modulu ,,Balancovani rozpoc¢tu® (BAR)
na obdobi aktualniho roku a na obdobi stiednédobého vyhledu v modulu
,»Stfednédoby rozpoétovy vyhled“ (SRV). V ramci tohoto procesu probiha
kontrola zpracovanych dat, odstranuji se zjiSténé nedostatky a spravce
kapitoly ve spolupraci se spravci VB upravuje limity finan¢nich prostiedka
a zavaznych ukazatelii rozpoétu v souladu s upiesnénim MF CR. V této fazi
se projednava kapitolni sesit v Poslanecké snémovné Parlamentu CR
(PSP CR).

Po projednani probiha schvaleni navrhu rozpoétu MO CR a sttednddobého
vyhledu PSP CR.

Pokud poslaneckd snémovna vyslovi souhlas s navrhem zakona o statnim
rozpoétu CR, vznikne zakon o stitnim rozpo&tu (schvaluje prezident

Y Odborné narizeni pro zpracovani ndavrhu stdtniho rozpoctu a strednédobého vyhledu
kapitoly 307 — Ministerstvo obrany. Praha: Ministerstvo obrany Ceské republiky, 2013, 49 s.
Cj. 13-10/2013-8201.
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republiky) na pfislusny kalendaini (rozpo¢tovy) rok. Pii nevysloveni
souhlasu poslaneckou snémovnou se zakonem o statnim rozpoctu
pred prvnim dnem kalendafniho (rozpoctového) roku, stat hospodafi podle
rozpoctového provizoria20 — schvaleného rozpoc¢tu minulého roku. Vydaje
jednotlivym kapitolam se uvoliluji do vyse jedné dvanactiny celkové ro¢ni
Castky v kazdém mésici obdobi rozpoctového provizoria. Rozpoctové
provizorium kon¢i vydanim zdkona o rozpoctu na pfisluSny kalendaini
(rozpoctovy) rok.

Po ptijeti zakona o statnim rozpodtu CR se provadi rozpis zavaznych
ukazatelii rozpo¢tu MO do dil¢ich rozpo¢tt v souladu s planem a zajisti
se financovani stanovenych cilti a nakladovych stiedisek MO CR.

s~

V pribéhu kalendarniho (rozpoc¢tového) roku dochazi k c¢erpani
stanoveného rozpoctu podle Metodickych pokynli. Pro zabezpeceni
operativnich Cinnosti, které nejsou kryty limitem finan¢nich prostiedkii,
se provadi zménové fFizeni rozpoCtu kapitoly MO anasledné dochazi
i k pribé&znému hodnoceni plnéni rozpoétu MO CR.

Rozpocet je podle zakonnych norem uzavien statnim zavéreénym tGctem,
ktery obsahuje informace o vysledcich rozpoctového hospodaieni minulého
roku. Koneény navrh statniho zavéreéného uétu (SZU) zpracovava
ministerstvo  financi ve spolupraci se spravci kapitol, Uzemnimi
samospravnymi celky a statnimi fondy. Ministerstvo financi predklada SZU
vladg, vlada navrh SZU piedava PSP CR. Vysledkem uzavieni a schvaleni
SZU za sledované obdobi miize byt rozpoéet nevyrovnany rozpoéet (schodek,
piebytek), nebo vyrovnany. U nevyrovnaného rozpoétu, PSP CR na navrh
vlady rozhodne, jak bude uhrazen dany schodek nebo jak bude naloZeno
S existujicim pfebytkem.

Cilem tohoto procesu je ziskani finan¢nich prostiedki, které slouzi k naplnéni
stanovenych cilti. Vysledkem je navrh rozpo&tu MO CR (rozpodtova kapitola
307) do zakona o statnim rozpoc¢tu na piislusny kalendaini rok a stfednédoby
rozpoCtovy vyhled na nésledujici 2 roky. Rozpocétovy proces Ministerstva
obrany CR je nazna¢en na obrazku 2.

2 Ceska republika. Zékon &. 218/2000 Sb., o rozpottovych pravidlech a o zmén& nekterych
souvisejicich zakond, ve znéni pozdé&jsich predpist. In: Praha: PS PCR, 2000. § 9.
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Obrazek 2 Rozpoitovy proces Ministerstva obrany CR

cile strednédoby stfednédoby rozpocet MO, | realizace

plan whled "] rozpis rozpoctu rozpo&tu

statni zavérecny
ucet

Zdroj: vlastni

Sestaveni rozpoctu

Zakladnim predpokladem sestaveni rozpoctu je stfednédoby plan rezortu
obrany. Podklady =ze stfednédobého planu slouzi jako podklad
pro stanovovani limitd finan¢nich prostiedki vydajovych blokd rozpoctu
ministerstva obrany na jednotlivé roky. V souladu s RMO ¢. 66/2012 je SdP
tvotfen po cilech. Kazdy cil ma stanoveny a jasn¢ vydefinovany vécny obsah
a priority. Vécny obsah popisu jednotlivych cilii je urCujici pro piifazeni
rozpoétovych polozek (rozpoétové polozky vychéazi z Ciselniku rozpoétové
skladby MO). Vécnou napln cild schvaluje manazer ptredmétného cile.
Naésledna kalkulace rozpoctu rezortu obrany vychdzi z vécné naplné
cilt/opatieni/tkold.

V RMO ¢&. 66/2012 je problematika provazanosti SAP a ro¢niho planu feSena
&l. 14, ktery v odst. 3., 4. a 5. ¥ika:**

3.,,Rocni plan rezortu rozpracovava opatreni a ukoly cilu treti urovné
stanovené strednédobym planem do cinnosti na dany kalendarni rok.
Textova cast obsahuje opatieni a Ukoly vazané na nejvysSi priority
rezortu Ministerstva obrany .....

4.Rocni plan rezortu je vécné provdzan prostrednictvim cilu, opatreni
a kol s kapitolou statniho rozpoctu 307 Ministerstvo obrany.

5.K aktualizaci rocniho planu rezortu se priibézne uskutecinuje zmeénové

¢

Fizeni s vazbou na zménové rizeni ....*

Z ustanoveni nového rozkazu je patrny posun pii vypracovani sttednédobého
planu, ktery by mél (v souladu s ¢1. 12 RMO ¢. 66/2012) rozpracovavat cile

2L RMO ¢&. 66/2012. Planovani cinnosti a rozvoje rezortu Ministerstva obrany. Praha:
Ministerstvo obrany Ceské republiky, 2012, 12 s. CL. 14, odst. 3., 4. a 5.
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urc¢ené Smeérnici a soustavu cilti pro piislusné obdobi do cilt tieti urovné
a konkrétnich kol a opatteni.

Cerpani rozpoétu

Schvéleni zakona o statnim rozpoCtu na pfislusny kalendaini rok
je ptedpokladem pro provedeni rozpisu financnich prostiedkti v rozpoctové
kapitole 307 Ministerstvo obrany. Rozpis je proveden po cilech. Nasledné
se uskutetiiuje Gerpani rozpotu a hodnoceni plnéni cilt.?? V pribshu
rozpoctového roku se provadi zmény v rozpoctu, které usmeérituje spravce
kapitoly. Tyto zmény se realizuji rozpoCtovym opatienim (tomuto procesu
se fikd zménové fizeni), které pokryvd rozpocCtové nezajisténé potieby
jednotlivych cilit (v ramci rozpoctové kapitoly 307 Ministerstvo obrany
se provadéji presuny financnich prostfedkll statniho rozpodtu v ramci
jednotlivych zavaznych ukazateli stanovenych zakonem o statnim rozpoctu
na pfislusny kalenddini rok, nebo stanovenych spravcem kapitoly),
nebo dochazi ke zménam atributi rozpoctové véty, piipadné k pouziti
mimorozpod&tovych prostiedktl. Upravy rozpodtu se provadi rozpoétovym
opatfeni po cilech. Manazefi cili jednotlivych urovni (nejniz$i uroven
je vedouci zaméstnanec cile 4. urovné, nejvyssi Groven je spravce kapitoly)
jsou rozpoctovymi kompetenty. Manazeii cili jsou drzitelé limitu cile
(celkova vyse financ¢nich prostfedkil, kterd slouzi na plnéni cile) a mohou
provadét rozpoctova opatieni pouze do vyse limiti stanovenych na plnéni
cil/opatieni/tkold, zabezpeCované jimi fizenymi ndkladovymi stfedisky

(NS).

Pomoci rozpoctovych opatfeni dochazi k operativnim uUpravdm rozpoctu
v pribéhu rozpodtového roku. Upravy se realizuji v souladu s pravidly
pro zménové ftizeni, poplatné pro pfislusny rozpoctovy rok. Mnozstvi
rozpoCtovych opatfeni v procesu zmeénového fizeni svédéi o kvalité
¢inekvalité procesu planovani a rozpocétovani Vrezortu obrany. Poéty
rozpoCtovych opatieni realizovanych v rozpo¢tovém roce v rezortu obrany
osciluji kolem 10 tis. kusti roén&.” Tyto skute¢nosti vedou k tomu, Ze rezort
neni schopen provést vyhodnoceni rozpoctu, porovnat vstupni tdaje (SdP

22 RMO ¢&. 66/1012. Pldnovdni cinnosti a rozvoje v rezortu Ministerstva obrany. Praha:
Ministerstvo obrany Ceské republiky, 2012, 12's. CL &. 17.

2 Realita je takova, Ze si rezort naplanuje polozky v rozpoétu, které ve skutednosti Eerpa
v priméru z 10 % vroce 2011 a v pruméru ze 14 % v roce 2010. Toto zjisténi podporuje
i Udaj 0 poctu rozpodétovych opatieni za rok. Téchto rozpoctovych opatieni za rok 2011 bylo
10 865, na nichz se fadove vyskytuje zména 10 polozek, které nebyly naplanované.
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arozpocet) se skutecnosti (plnéni na konci roku). Proces planovani a na n¢j
navazujici proces rozpoctovani nenapliluji stanovené cile (cilem planovani
je sestavit plan, u rozpoctovani rozpocet) pii tvorbé stfednédobého planu
a rozpoctu na prislusny kalendaini rok.

Planovani a specifikace cile

V oblasti planovani a rozpoctovani dochazi od roku 2012 ke zméndm
z divodu vydéani novych vnitinich pfedpist. Jak jiz bylo zminéno, jedna
se predevsim o RMO ¢. 66/2012 a RMO ¢. 72/2012 — Financni Fizeni

a financni zabezpeceni, kde je feSena oblast rozpoctového procesu.

Pro nasledujici obdobi (od roku 2015) byly v souladu se Smérnici (Smérnice
ministra obrany pro planovani ¢innosti a rozvoje rezortu MO na roky 2015 —
2019, upfesnéni pro rok 2014) upraveny oblasti osobnich mandatornich
vydaji na 55 %, béznych vydaji na 30 % a programového financovani
na 15 % z rozpoctu rezortu obrany. Stabilizace vojenskych vydaji je velice
obtizny ukol. Poslani rezortu obrany bude napliiovdno prostiednictvim
stanovenych cilli (na pfislusné aktudlni obdobi), které Smeérnice podminuje
nasledujicimi skute¢nostmi.

Jedna se 0:%*

= bezpecnostni prostiedi;

= priority ministra obrany;

» planovaci piedpoklady z hlediska nasazeni do operaci;

= cile rezortu MO;

= dalSi pokyny k planovacimu procesu a upiesnéni na rok 2014.
Obsah a struktura SdP byla v souladu se Smérnici tvofena nasledujicimi
prioritami:?

1. Obrana CR vé&etnd fungovani a rozvoje systému obrany.

2. PInéni mezinarodnich zavazki.
Za rozpracovani a vécné zdivodnéni odpovidaji manazefi cili s dirazem
na spravné stanoveni celkové vyse finan¢nich prostiedkd. Strednédoby plan

ginnosti a rozvoje rezortu MO CR se vsouladu s ¢l 12, odst. 7 RMO
¢. 66/2012 sestavuje na obdobi 5 let. Stfednédoby plan na ptisluSné obdobi

24 Smérnice ministra obrany pro planovani éinnosti a rozvoje rezortu MO na roky 2015 —
2019 s upfesnénim na rok 2014. Praha: Ministerstvo obrany Ceské republiky, 2013, 19 s. Cj.
97-17/2013-3691.
% Tamtéz. Cl. B)
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rozpracovava cile tfeti irovné do opatieni a tkolu z hlediska zptsobu jejich
zajisténi vécnymi, personalnimi a financnimi prostiedky. Cile ve SdP
pfedstavuji vstup pro navrh a pfipravu rocnich plani a rozpoctl.
Stiednédobému planu by mél piedchazet tzv. dlouhodoby vyhled rezortu
ministerstva obrany, ktery se v souladu s ¢l. 10, odst. 3 RMO ¢. 66/2012
sestavuje na obdobi 15 let (ve Ctyfleté period€), v navaznosti na zakony,
strategické dokumenty vlady CR, NATO a EU. Dlouhodoby vyhled
se projednava v Radg, schvaluje ho ministr obrany a piedkladal se na védomi
vlade CR.

Pro realizaci cile je diilezita jeho specifikace, tzn. dokumentace cile. Tento
dokument umoznuje jasné formulovat zékladni zadani vcéetné piipadnych
omezeni asledovani prubéhu zmén. Dokumentace cile je vstupnim
podkladem pro zpracovani stfednédobého planu, statniho rozpoctu,
sttednédobého vyhledu statniho rozpoctu, apod. Nevyhodami zpracovani
dokumentace cilli jsou administrativni naro¢nost zpracovavani a zastaravani
obsahu (potfeba udrzet aktudlni obsah). Vyhodou je moZnost pribézné
kontroly realizace cile.

Prvky organiza¢ni struktury by mély byt zfizovany za tGéelem plnéni cilt
(pozn. prvky organizac¢ni struktury jsou NS). Bez stanoveného cile nemuze
NS v pribéhu rozpoctového roku cerpat finanéni prostiedky statniho
rozpoctu. Existence organiza¢niho prvku neni diivodem k jeho financovani.

Cile jednotlivych trovni by mély byt v rezortu obrany realizovany prvky
organiza¢ni struktury. I pfesto se v rezortu obrany setkdvdme stim, Ze cile
se rozpracovavaji po organizacni struktufe. To mize zpisobit situaci, kde
s ruSenim prvku jsou zruSeny i cile, které ruseny prvek zabezpeCoval. Tuto
situaci miizeme pozorovat u cili 3. urovné (rozpracované podle organizacni
struktury) v ramci struktury cild na roky 2014 — 2019. Uvedena skute¢nost
neni v souladu se zasadami cilov¢ orientovaného rozpoctovani.

4 ZAVER

Planovani a rozpoctovani je slozita, cilevédoma c¢innost fidicich pracovnikd,
ktera by méla v dlouhodobém horizontu (Dlouhodoby vyhled na 15 let),
sttednédobém (Stfednédoby plan na 5 let) a kratkodobém (Rocni plan
na lrok) napoméhat v zabezpecCeni ¢innosti rezortu obrany ve vztahu

ke stanovenym cilim a schopnostem. V obdobi let 2009 — 2010 se oblast
planovani a rozpoctovani nachazela v tzv. pfechodném obdobi.
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Dochéazelo Kk neustdlému sniZzovani zdrojového radmce rezortu obrany.
Tosebou neslo nezadouci disledky. K tomu se ptfidavaly problémy
s implementaci COR a COP. V roce 2011 byly v rezortu obrany vypracovany
analyzy v oblasti planovani a rozpoctovani (Procesy a normy planovani
vrezortu MO (Analyza), Analyza vyuZiti stavu rozpracovani cild v ramci
planovaciho procesu pro piipravu rozpoctu na rok 2012 a rozpoctového
vyhledu na roky 2013 — 2014). Analyzy poukazovaly na problematicka mista
se zavadénim COPu a CORu.

Jednalo se ptedevsim o tyto skutecnosti:
= v ramci implementace nedoslo k vyjasnéni pouzivanych pojmd;
= ustanoveni jednotlivych vnitfnich norem (napt. RMO ¢. 24/2010),
byla implementovéna jen ¢aste¢ng;
= nedoslo k odpovidajicimu proskoleni zainteresovanych pracovniki;

= byla Kkonstatovana  neschopnost/neochota  zainteresovanych
pracovniki ucit se nové véci,

= dostatecné¢ nebyl vyuzit ¢as pro adekvatni piipravu piechodu na
novy model planovani (pfiprava metodik, organizacnich struktur a
personalu, Uprava softwaru);

= problematika CORu a fizeni pomoci cili byla povazovana
za ,finan¢ackou” (ekonomickou) disciplinu, pracovnici planovacich
slozek se planovani ucastni velmi neochotné;

» byla konstatovana neprovazanost vécného a finan¢niho planovani
rezortu;

» realizace systému planovani nebylo schopno vcas reagovat na
zmeény zdrojového ramce.

Na zaklad¢ téchto skutecnosti doslo k legislativnim zménam vnitinich
predpist. Byly vydany nové normy pro oblast planovani (RMO ¢. 66/2012),
apro oblast finan¢niho ftizeni (RMO ¢. 72/2012). Nasledné bylo
koordina¢nim  planovacim tymem vydano Vyhodnoceni zkuSenosti
z ptechodového planovaciho cyklu a piipravy Stiednédobého planu ¢innosti
a rozvoje rezortu MO CR na roky 2013 — 2017 (Vyhodnoceni).
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Toto vyhodnoceni konstatovalo nasledujici zzivéry:26

» podarilo se obnovit stfrednédobé planovani a nastartovat pojeti

planovani jako zasadni funkce rizent;

podarilo se vytvorit planovaci komunitu (zejména vytvorenim
Koordinac¢niho planovaciho tymu);

nedostatky se vyskytly ve 21 analyzovanych oblastech planovaciho
procesu. Jednalo se napftiklad o:

prechod od nabidkového k poptavkovému systému planovani;
vytvareni soustavy cili podle organizacni struktury;
dokumentace cilti byly vypracovavany pouze v obecné roving;
neujasnénost organizatniho zabezpeceni, roli a vzajemnych
vazeb subjektii planovani;

softwarova podpora planovaciho a rozpoctového procesu.
Nepropojenost riiznych systémii vyuzivanych pro planovani
a rozpoctovani.

Navrhy a doporuceni na zlepSeni stavu planovani a rozpoctovani v rezortu
obrany:

zabezpecit provazanost jednotlivych rezortnich norem upravujicich
oblast planovani a rozpoctovani;

Zvysit uroven profesni zainteresovanosti subjekta
planovani/rozpoctovani na plnéni cilii/opatieni/tikoll tak, aby citili sviij
podil a odpovédnost na plnéni téchto cili;

zajistit, aby struktura organizace vychazela ze stanovené strategie
(cilt/opatieni/tkoll) a minimalizovat pocet reorganizacnich zmeén,;
zlepSovat a zavést ekonomicko-matematické metody vyuZivajici
informace z jednotlivych informacnich systému;

provadét analyzu moznosti zlepSovani provadénych procest, ¢innosti a
realizovanych vystupt v oblasti planovani a rozpoctovani;

apod.

2% Vyhodnoceni zkuSenosti z prechodového planovaciho cyklu a pripravy Strednédobého
planu Cinnosti a rozvoje rezortu MO CR na roky 2013 — 2017. Praha: Ministerstvo obrany
Ceské republiky, 2012, 16 s. Cj. 58-10/2012-3691. CL. &. 6.
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SES COMPANY DEVELOPMENT PROSPECTS
ACCORDING TO THE MARGINAL EFFICIENCY
OF THE INTEGRATION PROCESSES

Olga Pizhuk

Abstract: In the article the change of the SES Company value and its
competitive position as a result of the integrated growth strategy are defined
by use the income approach. Recommendations for geographic directions and
extent of further mergers and acquisitions are reproduced on the basis of the
coefficient of the integration marginal efficiency.
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1 INTRODUCTION

Increase of global market competition encourages its members to look
for the new prospects of economic growth all the time. And integrated
processes of companies have become a natural reaction to the excess of free
capacities and the large number of market players. However, such processes
often have a spontaneous character, and as a result, only a third of them are
successful. Therefore, researching of the possible directions of integrated
strategy effective implementation in a competitive market is particularly
actual.

It is important to note that investigated subjects are reflected in scientific
works of foreign and domestic scientists. The most significant results
of theoretical rationale of enterprise integrated strategy are presented
in the works of the following authors: A. Thompson, A. Strickland,
K. Bowman, J. Bouer, A. Mazaraki, M. Bosovska, A. Kuzmin, R. Shulyar,
B. Shukalovych, Pozhidayev R., R. Bogachev, M. Slynko and others. Despite
the considerable attention to this subject, issues of formation and effective
implementation of the company integrated development strategy based
on the marginal efficiency of integration processes are not described enough.
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The purpose of this research is theoretical rationale and formation
of practical recommendations for the possible directions of implementation
of the company's integrated growth strategy as a mean for gaining
of competitive advantages.

2 MERGERS AND ACQUISITIONS AS A KIND OF STRATEGIES
OF ENTERPRISE INTEGRATED GROWTH

Integrated growth strategies are the base for any company and aimed
at the increasing scales of its activity due to the addition of new structures [1].
There are several ways to implement an integrated growth strategy, among
which it is important to highlight the establishment of alliances, strategic
partnerships, joint enterprises and mergers and acquisitions (M&A) [2].
The latter are a relatively new form of competitiveness generated by fierce
competition and based on processes of capital concentration. Their essence
is that one of the companies, which has specific competitive advantages,
can achieve synergy by completing a merger or acquisition of other company,
which has the complementary competitive advantages.

The qualified approach for the formation and implementation of the growth
integrated strategy is necessary to deprive the M&A of spontaneous character.

The first stage of development of the M&A strategy must be an identification
of problems of enterprise activity, which could be solved through integration
processes; such identification forms the basic motives of merges
and acquisitions process (figure 1).

If the company provides such processes not for the first, it is necessary
to analyze, did it achieve the competitive advantages as a result of M&A.
Herewith, the enterprise chose itself, which advantages must be analyzed,
and likely the advantages related to the basic motives will be chosen. If results
of analysis significantly deviate from expected, it is worth to investigate, due
to the influence of which factors it has happened, and simultaneously detect
the weak links in enterprise activity or additional reserves, which was not
taken to the attention in the forecast.

Diagnostics of effectiveness of prior M&A is followed by the consideration
of alternatives for further strategic development and the formation
of the strategic set.
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Figure 1: Mechanism of Development of M&A Strategy
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According to the concept of Joseph Bower, the professor of Harvard Business
School, the key features of any enterprise are its resources, process
and values. Resources are all tangible (cash, materials, etc.) or intangible
(information, brands and mutual relations, etc.) assets. Processes are
all actions, which turn resources into goods and services. Values indicate

124




AKADEMIE STING, vysoka skola v Brné

the general ideas, what company owes to its employees and what employees
owe to the company; what decisions made by employees are approved
by the company and what are the decisive factors. The contradictions
between mentioned parameters frustrate the sense of conclusion of the M&A
agreement.

Identification of the type of integration strategy, which mostly appeals
to the enterprise according to the key features of its activity, is a start
of development of strategic set of integration processes management.

Success in the M&A market is inherent those companies, which follow
the modern integration strategies, among which are: a strategy of exceed
power, a geographically-competitive strategy, a differentiation strategy,
an innovative development strategy and an industry convergence strategy.
Each type of strategies should be detailed by three key parameters mentioned
above - resources, processes and values.

The next step is choosing the competitive strategies for new strategic business
units in existing markets or existing strategic units in new markets formed
asaresult of integration strategies. Thereafter the functional strategies
are developed; they describe the target position of production, marketing,
financial, personnel fields to ensure the implementation of higher level
strategies.

Mechanism for the development of M&A strategies necessarily must
be complemented by analysis of risk, which could significantly affect
the effectiveness of M&A processes of the enterprise.

Thus, Mikhaylo Kolisnyk, the Professor of Finance of Kyiv-Mohyla Business
School, emphasizes that change of ownership structure could lead
to deterioration of consumer brand perception and, as a result, to the reduction
of sales volume. Besides, the scientist observes that reorganization
is a key moment for the company personnel, who could lose its confidence
in the future. Investigations indicate that in modern multicultural business
environment about 80% of M&A risks are related to the poorly controlled
cultural integration. As a rule, managers tend to focus on assets like finance
and simultaneously neglect the issues of organizational culture.

After a certain amount of time in post integration process, it is worth to verify
the effectiveness of the company, for example, by calculating the change
of its integrated financial coefficients or identifying its investment
attractiveness.

125



ACTA STING

For the purpose of this research, the SES Company, one of the largest satellite
operators in the global market, was chosen. Under conditions of the fierce
competition in telecommunication field, an implementation of M&A strategy
IS necessary, because consolidated companies have better opportunities
to introduce the new digital technologies, decrease the costs and as a result —
to reduce the prices with simultaneous increase of services reliability
in the event if one of the satellites fails.

3 DIAGNOSTICS OF EFFECIENCY OF M&A STRATEGIES OF
THE SES COMPANY

The SES Company began its M&A processes in 2000 after the redemption
of 50% of the satellite operator’s «Nordic Satellite AB» shares. The following
integration processes had such chronology: in 2006, SES acquired
the company «New Skies Satellites», created by its main competitor — satellite
operator «Intelsat»; in 2007, 100% of «GE Americom» shares were purchased
from «General Electric» corporation; in 2010, the company «YahLive» was
established jointly with satellite operator «YahSat» for DTH-broadcasting for
new regional markets. In 2011, SES established a strategic partnership with
the Russian satellite operator «Gazprom Space Systems». Also in this year
share of the analyzed companies in the satellite system O3b Networks has
reached to 38.79%.

As a result of integration processes mentioned above, the regional operator
SES has turned into a global company, which is able to provide services on all
continents for 99% of world population [4]. Today, its market share by total
revenue is 21%, which is lower by 2% than the share of the absolute leader —
the «Intelsat» Company. Since one of the motives for implementation
of M&A is an increase of business value, the calculations of difference
in company value before and after the conclusion of such agreements
are expedient. Expanding market share of SES through joining the customer
base of competitors has affected its cash flows. That’s why it is proposed
to estimate the value of the company based on the income approach, namely
using Discounted Cash Flow (DCF) method [5].

Company value at the beginning of 2013 is determined by using assumptions
about future changes in components of calculation (tabl. 1). Historical data
indicate that income growth rate varies from 1 to 5% every 3 years. And the
largest income growth rate for analyzed period is expected in 2015, the reason
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of which is the commercialization of satellites SES-6, ASTRA 2E, SES-8,
ASTRA 5B, ASTRA 2G, SES-9. Operating costs will be reduced to 25% due
to the SES’ integration processes.

The company uses the straight-line method of depreciation, which will
decrease from €500 min in 2013 to €350 min in 2017. Descending
depreciation dynamics is related to the company's planned reduction of capital
costs: €670 miIn in 2013 and €450 min for each following year of the forecast
period. Because of the large number of loans and the issuance of Eurobonds
net working capital will be negative; its rate will fluctuate cyclically during
the forecast period from €986.3 mill to -€284.1 mIn. The highest value of net
working capital will be at the end of the forecast period, because it is believed
that the company gradually will reduce its need for debts. Forecast
of parameters allows the calculating of expected free cash flows (FCFi) for
each year:

FCF, = NOPLAT — Net investments, 1)

where NOPLATI — net operating profit after tax of year i.

The weighted average cost of capital (WACCi) is taken as a discount factor
to calculate the discounted cash flows with using the weight of equity (We)
and debts (Wd) in the company structure, the cost of equity (Ce) and debts
(Cd) and the tax rate (T):

WACC, =W, xC, +W,; xC, x(1-T) @)

Table 1: Calculation of Discounted Cash Flows for the Period of 2013-
2017 Based on the Experts' Assumptions, € min

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

EBITDA 1,296 1,347 1,397 1,411 1,481 1,511 1,526

Depreciation and
556.1 500.0 475.0 450.0 350.0 350.0
EBIT margin 45.9% 46.6% 43.2% 48.1% 49.8% 52.2% 57.6% 57.8%
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NOPLAT 563.44 569.38 556.91 631.2 659.4 726.7 818.1 828.7

Current assets 644.7 696.3 703.7 703.7 703.7 703.7 703.7
Working capital -1,276 - -1,287 -575 -986 -437 -549 -284
C?ﬁ';':;‘f:lre‘zes 46.4% 347% | 36.0% = 239%  22.8% = 223%  22.1%

Net investment -426.4 -270.5 881.5 -436.0 549.3 -12.1 365.0
WACC 5.59% 5.18% 5.18% 5.18% 5.18% 5.18% 5.18%

__Discountfactor | — | - | 0% 09 0.86 0.82 0.78

Growth rate of

— — - — — - - 0,
terminal cash flow 2.5%

Source: Calculated by the author on the basis of materials: [4], [5]

At the beginning of 2013, the weight of equity capital has amounted to 66.8%,
the weight of debts— 33.2%. The cost of the debts is calculated as the average
rate on loans — 5.83%. The cost of equity is calculated in the following way:

Ce:Rf_ﬂXPr’ (3)

where R¢— risk-free rate; P, — country risk premium [5].

Average risk-free rate for 2012 was 0.95%; coefficient  (0.82) is calculated
as the average value for the last 5 years; and risk premium (5.8%) is taken for
Luxemburg (the company headquarters is situated there). Therefore, the
WACC value is obtained at the level of 5.18%.

The fair value of the company is defined in this way:
Fair value = ) DCF, + Termanal DCF — Net debt @)

Terminal DCF = FCF,

(WACC —Growth rate of ter minal cash flow)x (1+WACC)"’

(5)

where FCF, — free cash flow in the last year of the forecasted period.
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Thus, as a result of the expert assumptions and the calculation mechanism
described above under the net debts of €3,987.7 min, the fair value
of the company at the beginning of 2013 was equal to €11,397.16 min.

Due to this, SES’ value per share at the end of analysed period (end of 2012 —
beginning of 2013) of M&A processes reached the following level:

Fair enterprise value,, ,

Target price per share.,.,, =
JeLprice p #8 " Number of shares,,,, ©)

€11,397.16 min
437.68 min

Target price per share,,, = = €26.05

According to the Thomson Reuters database, the market value per share
at the date of valuation was €23.51. So, the upside potential, i. e. the
percentage of excess of fair (or target) price over the current market price,
at the beginning of 2013 amounted to:

Target price per share,y,

Upside potential,,;, = [ —1} x100%

Current price per share,,,

(7)

Upside potential,y,; = (% - jxlOO% =10,83%

Since the upside potential falls into the interval Current price per
share=+15%, the investment recommendation for the SES Company share is
Hold.

However, the question of the value of the company at the beginning of the
analyzed period of M&A is still open. Since the financial statement 2006-
2009 contains consolidated data, where indicators of integrated companies are
already included, it is expedient to set assumption about what possible cash
flows would be, if the company had not begun the M&A processes. That’s
why it is assumed that income for 2005-2009 would be increased by an annual
average rate of growth — 2.07% starting with the indicator of 2005 in €1,258
min. WACCiI rates are diversified by years. As a result, the company value at
the beginning of 2005 would be €8,841.32 min. Increase of value as a result
of the integration processes for 2006-2012 is equal to:
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AFair value

K =
Fair value (9)

Fair value

 11,397.16-8,841.32  2,555.84
Fair value 8,841.32 8,841.32

K =0.29 or 29%

Due to the M&A, the SES Company not only eliminates the competitors,
subordinating them to itself, but also reduces the internal costs, using
the economies of scale: with the increased number of satellites the company
is able to conclude the larger amounts of contracts, provide services for the
wider range of consumers, conduct the joint marketing policy, reducing
the fixed costs for a conventional unit of service.

Nevertheless, too bulky size of the company could lead to the negative scale
effects: costs could increase as a result of complication of management,
increase of the number of administrative staff and expenses for transportation
and communication between units, which are located throughout the world.
Therefore, it is necessary to determine the index of the marginal revenue
of integration processes, which can be represented as the ratio of gross
revenue and gross costs of the company:

R {GRi —GROHGC,. —GCO}

N; =N, Ni =N, (10)

where IR; — the index of the marginal revenue of integration processes;
GR;, GRo — gross revenue after and before the integration accordingly;
GC,;, GCy — gross costs after and before the integration accordingly;
N;, No — the number of enterprises after and before the integration [9].

If the result is greater than one, it means that marginal revenue exceeds
the marginal costs, and integration processes are effective at this stage. If the
result is less than one, it means that marginal revenue is lower than marginal
costs, thus the continuation of the company activity in such complement
is inefficient.
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4 PROSPECTS OF THE SES’ DEVELOPMENT BASED ON THE
MARGINAL EFFICIENCY OF INTEGRATION PROCESSES
AND RISK ANALYSIS

Calculation of the marginal revenue of SES’ integration processes is
represented in the Table 2, where indicators of 2005 are the Dbase
of comparison. Accordingly to this estimate, index of the marginal revenue
of integration processes had been decreased from 1.1754 in 2006 to 1.0440
in 2008, what is a natural change of this index for the same number
of enterprises, incorporated to main company. In 2009, when the number
of integrated enterprises had increased by another one, the index of
the marginal revenue of SES’ integration increased to 1.2324, what is
explained first of all by almost invariable sum of gross costs. For the next
years, this index had been decreased to 1.0074 in 2012; and the reason of it is
the higher growth rates of gross costs than growth rates of gross revenue for
2010-2012. According to the table, the optimal quantity of integrated
enterprises in the complement of SES is 9, because in this case the index of
the marginal revenue of company integration is maximally approaching to
one.

Table 2: Calculation of the Index of the Marginal Revenue of SES’
Integration Processes

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Gross revenue 1,258.0 | 1,615.2 | 1,610.7 | 1,630.3 | 1,701.6 | 1,735.7 | 1,733.1 | 1,828.0
Gross costs 886.2 | 1,190.1 | 1,207 | 1,242.8 | 1,246.2 | 1,343.2 | 1,349.8 | 1,452.0
Number of enterprises 5 6 6 6 7 8 9 9
Marginal revenue - 357.2 352.7 3723 2218 159.2 118.8 142.5
Marginal costs - 3039 3208 356.6 180.0 152.3 1159 1415

The index of marginal

revenue of integration - 1.1754 | 1.0994 | 1.0440 | 1.2324 | 1.0453 | 1.0248 | 1.0074

Source: Calculated by the author on the basis of materials: [4], [7]

That’s why SES must carefully approaches to the selection of probable
variants of further integrated growth strategy. So, European and American
markets of satellite services are developed enough, because the population
of these regions has been using such services for a long time and first satellite
companies have appeared namely there. In a number of countries analog
television is completely replaced by digital (figure 1). That’s why potential
consumers’ base among the householders is almost exhausted there: supply
of services often exceeds the demand for them.
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It stimulates the diversification of services, which is becoming the key term to
attract the new customers. A striking example of it is that under the conditions
of limited growth of budgets the USA and NATO governments and military
structures more often use the resources of commercial satellite operators,
which are much cheaper than specialized military systems. According to this
reason, SES' company has formed the separate department for work with
military customers, total sales of which in 2010 was 8% of company's total
revenue. Also it is important to note that the USA government has brought
nearly 10% of SES' total revenue in 2012 [4]. The saturation of “old” markets
by services of satellite television led to the increase of prospects of those
regions, where the analog television will turn off the next few years: in 2015 —
in Ukraine and Belarus, in 2016 — in Brazil, up to 2017 — in Russia, up to
2020 — in China, in 2022 — in Mexico. Free market niches will appear, and
analyzed company will be able to fill them [6].

Figure 2: Dynamics of Number of European Householders by Used Types
of Television
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However, the risk of doing business in regions of Latin America and Africa is
the unevenness of effective demand, where the large part of population lives
below the poverty line, and signal reception means are concentrated only in
the biggest cities. Fixed starting value of the satellite with areas of coverage in
these regions makes SES sensitive to the number of subscribers. This risk is
especially noticeable at the early stages of penetration into the new markets,
when the number of customers is relatively small.

In comparison with the SES Company, operators from East Europe are late in
the extension of orbital fleet. But in this region the main risk of introduction
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of satellite services is the fraud of TV companies, which violate the rights on
content: under the free access to a signal, the content can be distributed on the
territory, which is not provided by agreement with satellite operator. The
danger is that dozens of new satellite operators are going to enter the regional
markets of Asia, East Europe, Latin America and Africa till 2020, each of
them will launch their own satellites, so competition in the industry will
increase. That’s why it is necessary to enter into M&A agreements namely
with such young companies, which feel themselves quite uncertainly in the
market.

To make market position stronger in the countries of East Europe, first of all,
it is desirable to create the mass satellite platform, i.e. the medium market
segment of the satellite television [6]. Since the analogue television
broadcasting is discontinued, the householders of this region must be provided
by satellite television broadcasting for mid-market tariffs. That’s why it is
recommended to apply the strategy of optimal costs at the competitive level
for such strategic business unit of SES as satellite television in East Europe.
According to this strategy, the costs are decreasing until the quality of
services becomes significantly worse.

It is more appropriate to apply the strategy of focused differentiation at the
competitive level for West European and American countries, because the
competition between satellite operators in these regions is the fiercest, and
population, the incomes of which, is higher than incomes in East Europe,
agrees to pay higher price for that additional benefits of services, which other
satellite companies cannot offer.

The developed strategic set may be complemented by quantitative risk
assessment, because the qualitative description of probable threats is
insufficient for understanding the influence scale of negative factors. For this
purpose, it is proposed to specify the likely change of company value per
share in case of an unwanted environmental conditions caused by risk factors;
one of the advisable methods of such identification is the Monte-Carlo
simulation.

Essence of the method is a generation of the large number of projections
of price per share depending on random variables. An expectation and
standard deviation is assigned for each variable, due to which the likely
variants of output indicator (value per share in this case) are placed in
a Gaussian curve, which have two axes: numerical output indicator and
frequency of this value among the total amount of generated values [7].
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The quality of simulations largely depends on the selection of adequate input
indicators — risk factors [8]. Thus, it is necessary to include to the simulation
the risk of failure of the acquired structures satellites as well as the satellites
launched in cooperation with other operators. Risk of satellite failure could
cause the company inability to provide the satellite signal from the certain
orbital position, which makes the services inaccessible for the clients.
Therefore, this factor influences directly on likelihood of company revenue
reduction. On the other hand, the SES Company mitigates the specified risk
through backup strategy, according to which its clients, who used the signal
from faulty satellite, could use the signal from another satellite in the same
satellite group. This switching is not lasting, due to which company losses
from the failure of services reduce significantly.

Given these arguments and also the actual data on analyzed company losses
caused the satellite failure and frequency of such events, it is found that the
worse deviation of company yearly revenue within 15% is possible with
probability of 20%. If the environmental conditions are the most favorable,
the revenue increase by 10% will be possible with the probability of 30%. The
most possible revenue (with probability of 50%) is taken from the DCF
forecast. That is why the following numeral standard deviations of the
company revenue were obtained taking to the attention the risk of satellite
failure (table 3):

Table 3: Standard Deviations of Revenue due to the Risk of Satellite
Failure

2013 2014 2015 2016 2017
Standard deviation 232.65 | 23498 | 246.73 | 251.67 | 254.18

Source: Calculated by the author on the basis of materials: [4], [7].

One’s more threat of the SES Company is the increased competition between
the big four satellite companies (Intelsat, SES, Eutelsat, Telesat) in the “old”
markets and strengthening the positions of the national satellite operators in
the new markets. If the demand for satellite services grows at a slower pace
than the supply of them, the analyzed company will have to reduce the tariffs
to keep its customers. This will certainly lead to the reduction of EBITDA and
EBITDA margin. However, the company mitigates the factor of increased
competition through the diversification of activity (for example, the formation
of specialized units for military structures, marine connection and business
service). Using the same algorithm as for the first-described risk factor, it is
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detected that the standard deviation of EBITDA margin is 9% approximately
for each year of forecasted period. So, the table with input data for simulation
is taken the following form.

Table 4: Input Data for the Monte-Carlo Simulation

Parameter | Expectation | Standard deviation
Revenue, € min:
2013 1,918.61 232.65
2014 1,937.8 234.98
2015 2,034.69 246.73
2016 2,075.39 251.67
2017 2,096.14 254.18
EBITDA margin 0.7725 0.09
Depreciation and amortization, € min:
2013 500 —
2014 475 -
2015 450 -
2016 350 —
2017 350 —
Tax rate 0.3 -
Net investment, € min:
2013 824.52 -
2014 -332.5 -
2015 549.3 -
2016 -12.1 -
2017 265 -
Discounted factor
2013 0.975 -
2014 0.927 -
2015 0.881 -
2016 0.838 -
2017 0.797 -
WACC, % 5.18 -
Growth rate of terminal cash flow,
% 2.5 -
Number of shares, min 437.68 -
Net debt, € min: 3987.7 -
Free cash flow of 2018, € min: 504.5 165.97

Source: Calculated by the author on the basis of materials: [4], [7].

According to the risk factors, Monte-Carlo simulation indicates the most
probable share price of the SES Company at the level of €25.01.
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Figure 3: Result of Monte-Carlo Simulations of Risk Influence on the
SES Company Share Price
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Obtained price is less than the price calculated by DCF model (€26.04),
because in case of an unwanted condition of the company activity as a result
of negative influence of risk factors the fair value of the company and also the
estimated share price will be decreased.

5 CONCLUSION

Synergistic effect of SES’ merger and acquisition for 2006-2012 has positive
effect for growth of the fair value by 29%. But if trend of marginal revenue
decrease and marginal costs growth remains for the next years, it will be
necessary for SES to carefully approach to choice of a variant of M&A,
forecasting as accurately as possible the sum of revenue and costs, to which
such processes could lead. Integration processes of coming years must not be
so intensive as M&A operations of past periods, because the index of
marginal revenue of integration is only slightly greater than one and
consequently the threat of negative scale effect is possible. That’s why it is
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desirable to balance the SES’ M&A processes towards the regional operators
in emerging markets with the creation of strategic partnerships with
telecommunication companies and media in the "old markets" to achieve in
this way the additional competitive advantages.

It is important to remember that addition of new structures in highly
technological industries may be associated with multiple risk such as the
purchase of troubled assets; in case of the SES Company, the following risks
exist: the failure of satellites of acquired companies; the revenue shortfall due
to the price competition with the domestic operators in emergent markets, to
enter in which is possible due to the acquisition of the local small companies.
The Monte-Carlo simulation allows identifying the change of investment
attractiveness of the SES Company due to the influence of the two latter risk
factors. According to the obtained results, the investment recommendation to
hold shares was approved; however the probable price is reduced by more
than 4% in comparison with the price estimated by DCF model.
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