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Méreni kvality podnikatelského
prostredi ve stiredni Evropé

Pavel KORNER* — Zdenék KUDRNA** — Ondfej VYCHODIL***

Uvod

Za poslednich deset let se v ekonomickém vyzkumu stalo jednim z nej-
éastéji prohlasovanych tvrzeni, Ze ,,na institucich zalezi“ (institutions mat-
ter). Autori této studie jsou piesvédceni, ze kvalita podnikatelského pro-
stfedi coby organického spojeni forméalnich a neformaélnich instituci (tj.
pravidel) je dilezitou determinantou ekonomického rustu. Aby vsak eko-
nomové mohli toto tvrzeni empiricky ovérit, potiebuji kvantitativni hod-
noceni kvality instituci. Za poslednich par let podniklo nékolik organizaci
z riznych konéin svéta uréité kroky smétujici k zmétreni jednotlivych
aspektt kvality podnikatelského prostiredi, ale pouze maélo z téchto pokust
prineslo hloubkové a vSezahrnujici indexy.

Cilem této studie je piredstavit indikatory, které se pouzivaji pro méreni
kvality podnikatelského prostiedi v zemich Visegradu, a shrnout jejich vy-
sledky. Identifikujeme, co indexy mohou a co nemohou vypovédét z divo-
du metodologickych omezeni. Zejména se pak snazime nalézt spole¢né
a rozdilné institucionalni charakteristiky Ceské republiky, Slovenska, Ma-
darska a Polska.

Indexy mohou byt rizného druhu; nabizi se typologie uvedena v tabul-
ce 1. Index mérici kvalitu podnikatelského prostredi mutze byt jedinecny
(unikditni), tj. vychazejici z dat, ktera byla ziskana zvlastnim prizkumem
sledujicim pouze dany ucel, nebo kompozitni, tedy odvozeny od nékolika
jiz existujicich indikatort a prizkumu. Kompozitni miry zahrnuji vice in-
formaci, ale celkové je jim vytykédna neslucitelnost vstupnich indikator,
jez vyplyva zejména z jejich riznorodosti. Re¢eno jinymi slovy, porovname-
li ¢tyii zemé Visegradu na zdkladé priméru indexi A, B a C, kde index
Aje naméten pro Ceskou republiku a Polsko, B pro Polsko, Slovensko a Ma-
darsko a C pro Polsko a Madarsko, budou nase zavéry ponékud slabé. Vytvo-
fime-li novy, jedineény index D, nebude mozna tak komplexni, ale zmé-
fime-li jeho droven ve vsech téchto zemich, mizeme ziskat srovnani mno-
hem robustnéjsi.

Dale 1ze indexy ¢lenit na objektivni a subjektivni. Zatimco objektivni jsou
pocitany z ,tvrdych®, objektivné métitelnych dat, jako je napt. pramérna
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TABULKA 1 Indexy méfeni kvality podnikatelského prostiedi — typologie

konstrukce indexu jedine¢ny versus kompozitni
charakter dat subjektivni versus objektivni
zdroj dat vnéjsi experti versus mistni podnikatelé
pouzita zastupujici vnimani korupce, sprava, zajeti statu, netransparentnost, riziko spravy
proménna akciovych spole¢nosti (corporate governance risk) atd.

délka obchodnich spori, subjektivni (a mnohem éastéjsi) jsou zalozeny na
subjektivnich nazorech respondenti. Témét vsechny indikatory pouzivané
pro méfeni kvality podnikatelského prostiedi jsou subjektivni, nebot celou
fadu aspektia odpovidajicimi objektivnimi daty ohodnotit nelze.

Co se respondentt tycée, témi mohou byt bud experti, kteii hodnoti jed-
notlivou zemi zvendi, nebo mistni respondenti, nejéastéji doméaci a zahra-
ni¢ni manazefi pusobici v dané zemi. Mistni respondenti jsou obvykle vice
znali domaciho podnikatelského prostiedi nez experti vnéjsi. Na druhé
strané vysledky vyzkumu realizovaného mezi domacimi osobami jsou méné
vhodné pro mezinarodni srovnavani, protoze existuje urcita pravdépodob-
nost, Ze budou naruSeny zaujatosti, jez spociva v odlisném sklonu k opti-
mizmu nebo nadsazovani v riznych zemich! a v rozdilném narodnostnim
vnimani korupce.?

Kromé toho u prizkumi, v nichZ jsou respondenti pozadani o srovnani
situace ve své zemi se situaci v zemi, jez slouzi jako benchmark (referenéni),
mohou byt mistni respondenti méné kompetentni k provedeni takového
srovnani. Obé slabiny lokalné zaloZzenych mér jsou zredukovany, jsou-
-li mistnimi respondenty cizinci se zkuSenostmi ze zemi, jez byly pouZi-
ty jako benchmark. Pi#idame-li, Ze je mnohem nékladnéjsi kontaktovat
v kazdé zemi dostate¢né mnozstvi mistnich respondentt nez se dotazat na
hodnoceni vybrané skupiny zemi dostateéného poétu expertii, 1ze pochopit,
proc jsou vyzkumy minéni expertd obecné castéjsi.

Tato tii kritéria — konstrukce indexu, charakter dat a zdroje dat —
reflektuji rozdilné pristupy k mereni kvality podnikatelského prostie-
di. Dalsim aspektem, jenZ od sebe odliSuje jednotlivé instituciondlni in-
dexy, je to, co presné maji mérit, tj. jaké pouzivaji zastupujici proménné
pro kvalitu podnikatelského prostiedi (korupce administrativy, zajeti statu
a mnoho dalsich).

V této studii prezentujeme v péti kapitolach pét indext méricich kvalitu
podnikatelského prostiedi a pojednavame o nich v souvislosti se ¢tyfmi
otazkami. Nejprve se ptame, co je méieno, tj. identifikujeme zastupujici
proménnou, kterou si ta ktera organizace zvolila za déelem vytvoreni in-
dexu. Zadruhé se vyjadiujeme k tomu, jak je tato proménna mérena, tj.
jaka je struktura a metodologie. Zatieti zkoumame empirické vysledky,
jelikoZ médme zajem vyvodit srovnani mezi zemémi regionu stfedni Evropy,
konkrétné mezi ¢tyfmi tranzitivnimi zemémi Visegradu: Ceskou republi-

1V urditych zemich maji lidé obecné tendenci byt py$ni na to, co je dobré, v jinych si zase radi
stézuji na to, co je Spatné.

2 Napiiklad v nékterych zemich vnimaji mistni lidé dplatek jako formu korupce, v jinych jako
bézny vstupni poplatek.
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kou, Madarskem, Polskem a Slovenskem. Nakonec provedeme shrnuti ur-
¢itych nedostatkd jednotlivych indexd a pojedname o jejich uziteénosti pii
snaze o zvySeni kvality podnikatelského prostredi.

1. Index vnimani korupce (Corruption Perception Index — CPI)

Index vnimani korupce je celosvétové nejpopularnéjsim ukazatelem meé-
feni kvality podnikatelského prostredi. Od roku 1995 jej kazdoro¢né pub-
likuje spole¢nost Transparency International (T1) z Némecka.

s~z

Jak naznacuje sam nazev, index odrazi kvalitu instituci prostiednictvim
vnimané korupce. TI definuje korupci jako ,zneuzivani pravomoci verej-
ného cCinitele k osobnimu obohaceni, napy. uplaceni verejnych c¢initeld, vy-
pléaceni provizi za pridélené vetrejné zakéazky ¢i zpronevéru vetrejnych pro-
stredkt“ (Lambsdorff, 2000, s. 4) a povazuje ji za negativni faktor ekono-
mické vykonnosti. Nicméné ekonomicka teorie si negativnim vlivem ko-
rupce na vykonnost neni zcela jista. Napiiklad Borner et al. (1995) rozli-
Suji transparentni korupci, ktera predstavuje pouze kvazitransakéni na-
klady (jelikoZ dostanete to, za co jste zaplatili), a netransparentni korupci,
pri niZ jsou firmy vystaveny riziku. Néktefi ekonomové argumentuji také
tim, Ze korupce muzZe paradoxné ekonomickou efektivnost zvySovat, pro-
toze lze jeji pomoci zkratit mnohdy zdlouhavé procedury a vyhnout se pre-
hnanému papirovani. Nicméné argumenty proti této ,hypotéze podmaza-
vani“ prevazuji (Kaufmann 1997).

CPI je kompozitni index, ktery byl sestaven na zdkladé nékolika pri-
zkumu korupce. Tyto prazkumy jsou navzdjem velmi rozdilné — pouzivaji
bud objektivni, nebo subjektivni data z riznych zdrojua. Aby byl piislusny
ukazatel zahrnut do CPI, musi splnovat t#i kritéria:

1. musi umoznit srovnani zemi (ne vSak nutné vSech zemi obsazenych ve
vysledcich CPD);

2. musi mé&iit celkovou uroven korupce a

3. data nesmé&ji byt starsi nez tii roky.

Pii poslednim méieni v roce 2002 vychazelo méreni CPI z 15 prazkumu
provedenych 9 nezavislymi institucemi. V§echny obsazené miry jsou stan-

vvvvv

rupci. Index se pocita jako aritmeticky pramér téchto ukazatelda. CPI 2002

nabizi srovnani 102 zemi; nejvyssi hodnoty v ném dosahlo Finsko (9,7)

e o

Vétsina z patnacti prizkumu byla v poslednich tiech letech provedena
pouze jednou (napt. Africa Competitivness Report 2000 nebo Nations in
Transit 2002). Nékteré dalsi prizkumy jsou provadény pravidelné kazdy
rok (napt. World Competitivness Yearbook nebo Global Competitivness Re-
port), a proto se u nich kazdoroéné pro vypoéet CPI pouziva primér za po-
sledni t#i roky. Celkové je CPI 2002 spoéitdan z 9 riznych zdroji.? Dulezi-
tym dasledkem toho je, Ze CPI neni nezavisly, a selZe-li z jakéhokoli davodu
kterykoli ze zdrojovych indext, mutze byt podstatné narusen. Dalsi ne-
konzistentnosti vyplyvaji z ménicich se skupin respondenta v riaznych pra-
zkumech. Nékteré prizkumy se dotazuji pouze verejnosti, jiné zase pod-
nikatelské elity a nékteré spoléhaji pouze na minéni zahrani¢nich expertu.
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TABULKA 2 Vysledky CPI pro zemé Visegradu

umisténi zemé hodnota | prlz- | min.— max. | smérodat- | 90% interval | umisténi na

CP12002 | kumy | hodnoceni | na odchylka | spolehlivosti | 90% hladiné

vyznamnosti
33.-35. Madarsko 4,9 11 4,0-5,6 0,5 4,1-5,7 28.—44.
45.-49. Polsko 4,0 11 2,6-5,5 1,1 2,2-5,8 28.-89.
52.-56. CR 3,7 10 2,6-5,5 0,8 2,4-5,0 33.-85.
52.-56. | Slovensko 3,7 8 3,0-4,6 0,6 2,7-4,7 40.-71.

pozndmka: Stupnice je od 0 (nejhorsi) do 10 (nejlepsi).
zdroj: (Lambsdorff, 2002); vlastni vypocty

Protoze se slozeni CPI rok od roku méni, nelze ho porovnavat v éase.
Sama TI dospéla k nazoru, Ze ,,méni-li se okruh respondenti a dochazi-li
k mirnym dpravam metodologie, nelze zménu v hodnoceni uréité zemé pri-
suzovat pouze skuteénym zméndam ve vykonnosti této zemé. [...] Srovna-
vani s pohledy z piedchozich let mohou byt zavadéjici.“ (Lambsdorff, 2000,
s. 4)

Stejné tak nelze snadno obhajovat srovnani mezi zemémi zaloZena jed-
noduse na vys$i dosazeného CPI. Za prvé, vychozi prizkumy pouzivaji od-
lisné metodologie a data rtizného charakteru, tak aby odhady hodnot CPI
vykazovaly velké rozdily. Za druhé, hodnota CPI pro jednu zemi vychazi
z jiného souboru prizkumu nez hodnoty jinych zemi. Navic se piesna de-
finice korupce lisi jak v legislativé jednotlivych zemi, tak i ve zdrojovych
ukazatelich.

Piejdéme nyni — védomi si problémii souvisejicich se srovnavanim v pro-
storu i v ¢ase — k prezentaci vysledka pro Ceskou republiku, Slovensko,
Madarsko a Polsko.

1.1 Vysledky CPI

Tabulka 2 zachycuje hodnoty CPI pro zemé Visegradu v roce 2002. Umis-
téni* udava pozici zemé ve skupiné 102 zemi. Hodnoty CPI se pohybuji
v rozsahu od nuly do deseti — ¢im vySe, tim 1épe. Dale tabulka obsahuje
pocet zdrojovych prizkumu, které se v jednotlivych zemich zahrnuji do
kompozice CPI, a nejvyssi a nejnizsi hodnoty dané zdrojovymi ukazateli.
Smérodatné odchylky odrazeji rozdily ve vysledcich jednotlivych zdrojo-

3 State Capacity Survey (Columbia University, provedeno v r. 2001, zahrnuje 121 zemi), Asian
Intelligence Issue (Political & Economic Risk Consultancy, 2000 a 2001, 14 asijskych zemi), World
Competitiveness Yearbook (Institute for Management Development in Switzerland, 2000, 2001
a 2002, 47 az 49 zemi), World Business Environment Survey (World Bank, 2001, 79 zemi), Opa-
city Index (PricewaterhouseCoopers, 2001, 34 zemi), Bribe Payers Index (Gallup Intl. jménem
Transparency Intl., 2002, 21 zemi), Country Risk Service and Country Forecast (Economist In-
telligence Unit, 2002, 115 zemi), Nations in Transit (Freedom House, 2002, 27 tranzitivnich
zemi), Global Competitiveness Report (World Economic Forum, 2000, 2001, 2002, 59 aZ 80 zemi),
Africa Competitiveness Report (World Economic Forum, 2000, 26 zemi).

4 Protoze v nékterych piipadech muze stejné hodnoceni ziskat i nékolik zemi, mtze mit umis-
téni formu intervalu.
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GRAF 1 90% intervaly spolehlivosti CPI

Madarsko
Polsko
Ceska republika
Slovensko
2,0 2,5 3,0 3,5 4,0 4,5 5,0 5,5 6,0

zdroj: (Lambsdorff, 2002); vlastni vypocty

vych priazkum pro danou zemi. Za predpokladu normalniho rozdéleni jsme
spocitali 90% interval spolehlivosti uréeny 1,64nasobkem smérodatné od-
chylky kolem st¥edni hodnoty CPI. Pro nazornost, posledni sloupec vyjad-
fuje hranice 90% intervalu pro 102 zemi.

Jak je z tabulky patrné, metodologie CPI neprodukuje jednoznac¢né po-
fadi zemi Visegradu. Napiiklad Ceska i Slovenska republika dosdhly hod-
noty 3,7, coz pro né znamena 52.—56. pozici spolu s Litvou, Marokem a Sri
Lankou. Toto tvrzeni je ale velmi neptresné. Protoze smérodatné odchylky
jsou 0,8 a 0,6, méli bychom spiSe ¥ici, Ze (za predpokladu normélniho roz-
déleni) na hladiné vyznamnosti 90 % se ¢eska ,realna hodnota“ muze vy-
chylit o + 1,3 a slovenska hodnota o + 1,0 od hodnoty 3,7.

Prestoze Madarsko budi dojem naskoku pied ostatnimi zemémi Vise-
gradu, po prozkoumani poslednich dvou sloupct tabulky 2 nebo grafu 1 to
neni tak jisté, jelikoz piekryti madarského intervalu s éeskym a polskym
intervalem je dosti velké. Je zajimavé, ze madarsky, ¢esky a slovensky 90%
interval spolehlivosti jsou vSechny podmnoZinou polského intervalu. Pou-
zivame-li tedy udaje CPI, miizeme jen stézi néco Tici o korupci v Polsku
v porovnani s ostatnimi zemémi Visegradu. Téméyi totéz plati i pro Ceskou
republiku, jejiz interval spolehlivosti, ktery je jen o malo mens§i nez inter-
val polsky, plné zahrnuje i slovensky interval. Jedinym vyvozenim, které
by mohlo byt statisticky vyznamné, je, Ze vhimana korupce v Madarsku je
niz$i nez na Slovensku, tj. Ze Slovensko neni nejvyse a Madarsko neni nej-
nize v poradi ¢tyf zemi Visegradu. Dikazem pro tato tvrzeni je, Ze hodnota
madarského CPI lezi nad 90% intervalem spolehlivosti slovenské hladiny
CPI a zaroven hodnota slovenského CPI lezi pod intervalem Madarska.

I pres své nedostatky je CPI velmi déinnym nastrojem prosazovani trans-
parentniho a otevieného prostfedi. Prostiednictvim tohoto indexu se
Transparency International velmi zasluzné dari podnécovat diskuzi o ko-
rupci v médiich i ve vladnich a védeckych agenturach.

2. Agregatni indikatory spravy (Aggregate Governance Indica-
tors — AGI)

V roce 1999 predstavil Institut Svétové banky (World Bank Institute —
WBI) koncept agregatnich indikatora spravy (AGI). Prezentace vysledkt
probéhla zatim dvakrat: v roce 1999 (zaloZeno na vyzkumu provedeném
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v letech 1997-98) a v roce 2002 (zaloZeno na prizkumu z let 2000-01).
S vyuzitim nejSirSich zdroja dat z oblasti spravy a korupce aproximoval
WBI kvalitu podnikatelského prostiedi jako kvalitu sprdvy, Siroce defino-
vanou jako ,tradice a instituce, jejichZ pomoci stat vykondva svou pravo-
moc” (Kaufmann et al., 1999b, s. 1). Na AGI 1ze nahliZet jako na Sest kom-
pozinich indext, z nichz kazdy je odvozen z raznych subjektivnich
ukazatelt zaloZenych na vyzkumech verejného minéni i na prizkumech
mezi odborniky.

WRBI rozlisuje tii aspekty spravy, z nichz kazdy se sklada ze dvou oblasti:

1. proces vybéru sprdvy, monitoring a nahrazeni, zahrnujici

a) politickou odpovédnost,

b) politickou nestabilitu a nasili,

2. proces formulace vlddni politiky a implementace, zahrnujici

c) efektivnost vlady,

d) regulatorni biemeno,

3. jak stdt a obéané respektuji vytvorené instituce, zahrnujici

e) dodrzovani zdkona,

f) uplatkaistvi.

Kazda z téchto Sesti oblasti koresponduje s jednim ze Sesti fundamen-
talnich konceptt sprdvy. Aby mohl WBI sestavit ukazatele jednotlivych ob-
lasti, pouzil statisticky postup nepozorované proménné (Kaufmann et al.,
1999a). Jednoduse feéeno, v roce 1999 pouzil WBI 14 nezavislych pra-
zkumu konanych v letech 1997-98,° normalizoval je na spoleénou skalu
a roztiidil vechny relevantni otazky do Sesti oblasti. V roce 2002 zopako-
val tuto proceduru za pouziti dat z prizkumt vykonanych v letech
2000-01.% Autoii AGI véii, Ze kombinaci pfibuznych ukazatelt do jednoho
kompozitniho indexu dostanou vS§ezahrnujici zastupujici proménnou pro
kvalitu podnikatelského prostiedi.

5 Business Risk Service (Business Environment Risk Intelligence, 50 zemi), Central European
Economic Review (Wall Street Journal, 27 tranzitivnich zemi), Country Risk Review (Standard
and Poor’s, 106 zemi), Transition Report (European Bank for Reconstruction and Development,
26 tranzitivnich zemi), Country Risk Service, Country Forecasts (Economist Intelligence Unit,
114 zemi), Freedom in the World (Freedom House, 172 zemi), Nations in Transit (Freedom House,
28 tranzitivnich zemi), 50" anniversary Survey (Gallup International, 44 zemi), Global Com-
petitiveness Survey (World Economic Forum, 54 zemi), Global Competitiveness Survey Africa
(World Economic Forum, 23 africkych zemi), Economic Freedom Index (Heritage Foundation,
154 zemi), Asia Intelligence (Political Economic Risk Consultancy, 11 asijskych zemi), Interna-
tional Country Risk Guide (Political Risk Services, 140 zemi), World Competitiveness Yearbook
(Institute for Management and Development, 46 zemi), World Development Report (World Bank,
74 zemi)

6 Business Risk Service (Business Environment Risk Intelligence, 50 zemi), State Capacity Pro-
Jject (Columbia University, 109 zemi), Country Risk Service (Economist Intelligence Unit,
115 zemi), Transition Report (European Bank for Reconstruction and Development, 26 tranzi-
tivnich zemi), Nations in Transition (Freedom House, 27 tranzitivnich zemi), Freedom in the
World (Freedom House, 192 zemi), Gallup Millennium Survey (Gallup International, 80 zemi),
Economic Freedom Index (Heritage Foundation/Wallstreet Journal, 181 zemi), World Competi-
tiveness Yearbook (Institute for Management and Development, 49 zemi), Latinobarometro Sur-
veys (Latinobarometro, 17 latinskoamerickych zemi), Asia Intelligence (Political Economic Risk
Consultancy, 14 asijskych zemi), International Country Risk Guide (Political Risk Services,
140 zemi), Index netransparentnosti (PriceWaterhouseCoopers, 35 zemi), Country Risk Review
(Standard and Poor’s, 111 zemi), Business Enterprise Environment Survey (Worldbank, 18 zemi),
World Business Environment Survey (World Bank, 61 zemi), Global Competitiveness Report
(World Economic Forum, 75 zemi)
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Jelikoz je AGI (stejné jako CPI) kompozitni ukazatel, vytyka se mu raz-
norodost zdroji. Navic zatimco nékteré vstupni ukazatele (jako napi. Eco-
nomic Freedom Index nebo Freedom in the World) jsou natolik obecné, aby
zahrnuly jak zemé vyspélé, tak zemé rozvojové, jiné (jako Transition Re-
port nebo Asia Intelligence) se soustiedi spiSe na homogenni skupinu zemi.
Dalsim zdrojem heterogenity jsou rozdilné typy respondent.

Informace o kvalité podnikatelského prostiedi, jez AGI poskytuje, nejsou
dostateéné pro vyvozeni jasnych zavéra o urditych zemich, nebot 1ze iden-
tifikovat jen velmi malo statisticky vyznamnych rozdild mezi drovnémi
statni spravy. Proto je vhodnéjsi pri interpretaci rozdélit zemé do skupin
s podobnymi vlastnostmi a porovnat tyto skupiny navzdjem nez porovna-
vat zemé uvniti samotnych skupin. Sami autoii AGI, védomi si nepies-
nosti ukazateld, doporuéuji radéji nez bodové odhady porovnavat navza-
jem 90% intervaly spolehlivosti a dochazeji k zavéru, Ze pii hledani nékte-
rych statisticky vyznamnych rozdild mezi zemémi lze nanejvys$ ,oznacit
skupiny zemi s extrémnimi hodnocenimi statni spravy” (Kaufmann et al.,
2002, s. 10).

Je pravdépodobné, Ze zemé Visegradu, mozna jesté s dalsimi, tvori jednu
takovou skupinu, jez by mohla byt porovndna s jinymi typy ekonomik, ale
srovnani zalozené na bodovém odhadu AGI uvnit# skupiny je kvili problé-
mum s heterogenitou jen téZce obhajitelné. Namérené hodnoty to jen po-
tvrzuji, nebot 90% intervaly spolehlivosti skuteénych hodnot sprdvy se ve
¢tyrech zemich Visegradu vyrazné prekryvaji. P¥i pouzivani AGI pro po-
rovnani spravy v ¢ase by se opét mél vzit v ivahu existujici rozptyl a mély
by se spiSe nez bodové odhady studovat intervaly spolehlivosti.

2.1 Vysledky AGI pro visegradské zemé

V tabulkdch 3-5 prinasime shrnuti vyslednych hodnot AGI z let 1999
a 2002, jez jsou standardizované na stupnici od —2,5 (nejhorsi) po +2,5 (nej-
lepsi). Odmyslime-li si na chvili neproveditelnost tisudka zaloZenych na
bodovych odhadech AGI, mizZeme dojit k zavéru, Ze mezi étyimi zemémi
Visegradu ma Madarsko nejvyssi kvalitu spravy ve vSech aspektech kromé
efektivity vlady, ve které mirné zaostava za Polskem. Vysledky Ceské re-
publiky a Polska si jsou velmi podobné, pouze o méalo horsi nez madarské.
Slovensko ve v8ech aspektech za ostatnimi visegradskymi zemémi poné-
kud zaostava, a to predevsim kvuli nizké efektivité vlady, regulaci, dirovni
dodrzovani zakona a ¢astéjSim uplatkim. Tyto vysledky ale samoziejmé
nelze povazovat za jasné srovnani zemi, coz dokazuji velké smérodatné od-
chylky. 90% intervaly spolehlivosti mohou byt ziskany jednoduchym vy-
poc¢tem: [bodovy odhad] + [1,64 - smérodatna odchylka] (Kaufmann et al.,
2002, s. 8). Z tabulky jasné vyplyva, ze v kazdé ze Sesti oblasti jsou mezi
vSemi zemémi obrovské priuniky 90% intervalt spolehlivosti. Tato piekryti
jsou vyznamna i mezi Madarskem a Slovenskem, jejichz rozdily bodovych
odhadt jsou nejvyssi témér ve v8ech oblastech v obou obdobich. Dusled-
kem toho je, Ze pomoci AGI nelze v ramci regionu provést jediné statisticky
signifikantni srovnéani visegradskych zemi.

Vezmeme-li data bodovych odhadt a smérodatnych odchylek za dvé
obdobi, mtaZeme identifikovat ty nejviditelnégjsi zmény v ¢ase. Mezi Sesti

680 Finance a 4vér, 52, 2002, &. 12



TABULKA 3  Vybér statni spravy

politicka odpovédnost politicka nestabilita a nasili
odhad smérodatna pri- odhad smérodatna pra-
novy / stary odchylka zkumy | novy / stary odchylka zkumy
Ceska republika 1,04 /1,20 0,16 /0,19 7/6 0,74 /0,81 0,23/0,22 97
Madarsko 1,19/1,20 0,16 /0,25 8/6 0,75/1,25 0,22/0,22 97
Polsko 1,21/1,07 0,16 /0,25 8/6 0,69/0,84 0,22/0,22 97
Slovensko 0,99/0,74 0,16 /0,25 7/5 0,62 /0,65 0,25/0,23 7/6

pozndmka: Stupnice je od —2,5 (nejhorsi) po +2,5 (nejlepsi). Prvni &islo v kazdé burice odkazuje na r. 2000-01, druhé na
r. 1997-98.

zdroj: (Kaufmann et al., 1999c); (Kaufmann et al., 2001)

TABULKA 4  Formulace politiky

efektivnost viady bfemeno regulace
odhad smérodatna pra- odhad smérodatna pri-
novy / stary odchylka zkumy | novy / stary odchylka zkumy
Ceska republika 0,58 /0,59 0,18/0,21 10/8 0,54 /0,57 0,26 /0,19 8/7
Madarsko 0,60/ 0,61 0,17 /0,21 11/8 0,88 /0,85 0,26 /0,19 8/7
Polsko 0,27 /0,67 0,17 /0,21 11/8 0,41/0,56 0,26 /0,19 8/7
Slovensko 0,23/-0,03 0,19/0,22 8/6 0,27 /0,17 0,28 /0,22 7/6

pozndamka: Stupnice je od -2,5 (nejhorsi) po +2,5 (nejlepsi). Prvni &islo v kazdé burice odkazuje na r. 2000-01, druhé na
r. 1997-98.

zdroj: (Kaufmann et al., 1999c); (Kaufmann et al., 2001)

TABULKA 5 Respekt k institucim

dodrzovani zakona uplatkarstvi
odhad smérodatna pri- odhad smérodatna pri-
novy / stary odchylka zkumy | novy / stary odchylka zkumy
Ceska republika 0,64 /0,54 0,16/0,16 10/10 0,31/0,38 0,16/0,16 11/9
Madarsko 0,76 /0,71 0,15/0,16 11/10 0,65/0,61 0,15/0,16 12/10
Polsko 0,55/ 0,54 0,15/0,16 11/10 0,43/0,49 0,15/0,16 12/9
Slovensko 0,36/0,13 0,17 /0,17 9/8 0,23/0,03 0,17/0,17 9/7
pozndmka: Stupnice je od -2,5 (nejhorsi) po +2,5 (nejlepsi). Prvni &islo v kazdé burice odkazuje na r. 2000-01, druhé na

r. 1997-98.
zdroj: (Kaufmann et al., 1999c); (Kaufmann et al., 2001)

statisticky nejvice signifikantnimi zménami jsou éty¥i pozitivni (vSechny
na Slovensku) a dvé negativni (jedna v Polsku, druha v Madarsku). Podle
AGI dosahlo Slovensko zlepSeni v politické odpovédnosti, vladni efekti-
vité, dodrzovani zakona a uplatkaistvi. Zmény k hor§imu se tykaji poli-
tické nestability a néasili v Madarsku a vladni efektivity v Polsku. Bohu-
zel ani tato mezi¢asova srovnani nedosahuji prilis velké statistické vy-
znamnosti.

Jak jsme jiz podotkli vySe, vaznéji lze brat vysledky pouze na globalni
urovni. Nejvétsi piinosy AGI spoéivaji v pokryti 175 zemi, v poskytnuti vy-
hodného a konzistentniho shrnuti dostupnych podklada a v peclivém mé-
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GRAF 2 Shrnuti vysledkd AGI pro zemé Visegradu

A . . v . Polsko
Ceska republika Madarsko &im dale od stfedu tim Iépe. Slovensko

A

4 4 4
1. politickd zodpovédnost 4. bremeno regulace
2. politicka nestabilita a nasili 5. dodrZovéani zdkona
3. efektivnost vlady 6. Uplatkarstvi

zdroj: (Kaufmann et al., 1999c)

Teni statistické presnosti. Posledni zminéna skuteénost, tj. kalkulace chyb
vyplyvajicich z méieni, umoznuje formalni testy rozdilnosti ve spravé mezi
jednotlivymi zemémi namisto arbitrarniho srovnavani.

Na zavér stoji za zminku poznatek WBI, Ze aplikovanim regresni ana-
lyzy na data AGI lze dovodit, ze prirastek kteréhokoli ze Sesti indikatort
spravy o jednu smeérodatnou odchylku souvisi s 2,5—4krat vétSim piirast-
kem HDP per capita, s dbytkem novorozenecké imrtnosti a s asi 15-25%
zvySenim gramotnosti.

Oba vySe predstavené zpasoby méreni kvality instituci, CPI a AGI,
pracuji s velkou skupinou zemi, jsou kompozitni a u obou je kompozice
ruznd v ¢ase i v prostoru. Vysledkem je, Ze mohou spiSe porovnavat sku-
piny zemi z celého svéta nez ¢tyfi individualni zemé s podobnou histo-
rii, kulturou a geopolitickymi okolnostmi. Pro hlubsi vhled do proble-
cifickou skupinu zemi, jako naptiklad pro zemé v transformaci. V§echny
tii niZe uvadéné indexy tyto vlastnosti sice maji, ale to samo o sobé ne-
znamenad, ze poskytuji robustnéjsi srovnani. Jejich spoleénym nedostat-
kem je totiz riziko systematického vychyleni (zptasobené napriklad Spat-
nym vybérem otazek nebo respondenti), které je u kompozitnich indexa
rozmélnéno.

3. Index zajeti statu (Capture Index)

Index zajeti statu byl rovnéz vytvoren Institutem Svétové banky (WBI)
a data byla shroméazdéna ve spolupraci s Evropskou bankou pro obnovu
a rozvoj (EBRD). Jedna se o jedine¢ny index zaloZeny na Prizkumu pod-
nikatelského prostiedi a vykonnosti podnikt (Business Environment and
Enterprise Performance Survey — BEEPS), provedeném v roce 1999 ve
22 transformujicich se zemich.

Cilem indexu je zmérit, jaky maji firmy vliv na definici a efektivnost in-
stituci (nebo, formulovano jazykem WBI, do jaké miry je stat v zajeti pod-
nik). Zajeti stdtu je definovano jako ,ovliviiovani procesu tvoreni zaklad-
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nich pravidel hry“ (Hellman et al., 2000, s. 2). Jako zastupujici proménné
pro kvalitu podnikatelského prostredi zde vystupuji tii typy korupce. Ko-
rupce je v tomto pripadé SirSim pojmem nez drobné dplatkarstvi spojené
s implementaci pravidel a zakonu. Vedle této (1) administrativni korupce
berou autofi indexu v dvahu i (2) zajeti stdtu firmami a (3) vliv firem na
stdt. Co tyto terminy znamenaji?

Stat je ,v zajeti“ tehdy, kdyz existuji firmy, které formuji utvareni pra-
videl a zakont soukromymi platbami verejnym a vladnim predstavitelam.
Firmami majicimi stat v zajeti jsou v tranzitivnich ekonomikach obvykle
nové existujici podniky (podniky de novo), jez si ¢asto museji ,koupit” za-
jisténi pro sva nové nabyta vlastnicka prava. Jelikoz tyto firmy nejsou do-
statetné vybaveny dlouhodobymi vztahy s témi, kdo rozhoduji, museji vy-
uzit k formovani pravidel dplatky a primou korupci.

Na druhé strané firmy, které maji ,,vliv na stat“, formuji tvorbu pravidel
a zakont, aniZz by za to musely platit. Jejich vliv se rodi z dlouhodobych
vztahud s vladou — jsou tak velké (too big to fail) a/nebo ekonomicky tak
silné, Ze se jim vlada snazi vyjit vstiic. Vlivné firmy v tranzitivnich eko-
nomikach zahrnuji vétSinou staré podniky, jez udrzuji vztahy s vladou
a/nebo méstskou samospravou. Pavod téchto vztahu se datuje daleko do
dob planované ekonomiky:.

Podle typologie 1ze shrnout interpretacidat BEEPS ze strany WBI do tii
ukazatelt:

Prvnim je administrativni (drobna) korupce. Tento ukazatel je tes-
tovan otazkami, které se snazi vyvarovat povrchnosti a neporovnatelnosti
odpovédi; napt-.: ,,Co délaji obvykle firmy, jako je ta vase, aby si zajistily vy-
tizeni zalezitosti?“

Druhy index, zajeti stdtu, je rozdélen do Sesti oblasti. Respondenti jsou
dotazani, v jakém rozsahu maji nasledujici aktivity dopad na jejich pod-
nik:

(1) kupovani hlast soukromymi subjekty pii schvalovani zakond,

(2) kupovani prezidentskych dekretd soukromymi subjekty,

(3) $§patné zachdazeni s finanénimi prostiedky centralni bankou,

(4) kupovani soudnich rozhodnuti v trestnich ¥izenich,

(5) kupovani soudnich rozhodnuti u obchodnich spora a

(6) nezakonné prispévky soukromych subjektd politickym stranam a na
volebni kampané.

Treti index, index vlivu na stdt, je konstruovan stejnym zpuasobem jako
druhy, ovSem s kli¢ovym rozdilem v tom, Ze otdzkami se zjistuje, jak je do-
tazovana firma ovlivnéna skuteénosti, Ze ma na rozhodovani statu vliv né-
jaka jina (konkurenéni) firma. Hodnota tohoto indexu je dédna procentem
firem ovlivnénych politikou vlivnych firem.

Na rozdil od indexid CPI a AGI jsou tyto tfi jedine¢né indexy vytvoireny
na zakladé jedné obsahlé databaze odpovédi podnikatelskych elit. V kaz-
dé zemi tvori testovanou skupinu, jeZz je mirné vychylena smérem k ma-
Iym a stiednim podniktim (SME), asi 150 az 250 manazeru prevazné do-
maAcich a zahrani¢nich spoleénosti.

Index byl vytvoiren piredevSim pro tranzitivni ekonomiky; proto je do-
statecné relevantni pro srovnavani ¢tyi zemi Visegradu. BEEPS, na némz
jsou vysledné hodnoty indexu zajeti postaveny, se pokousi spojit vSechny
otazky se snadno kvantifikovatelnou proménnou. Respondenti jsou napii-
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TABULKA 6 Administrativni korupce, zajeti statu a vliv ve visegradskych zemich

administrativni zajeti statu® zajimajici vlivné firmy¢
korupce? firmye
Ceska republika 2,5 11 7 8
Madarsko 1,7 7 4 3
Polsko 1,6 12 9 3
Slovensko 2,5 24 12 4
pramér 22 zemi 3,0 20 9 7

poznamky: @ podil roénich vynost akciovych spole¢nosti, jez jsou utraceny na administrativni korupci

b podil firem, jez vnimaji stat jako zajaty

¢ podil firem klasifikovanych jako zajimajici
9 podil firem oznacenych jako schopné ovlivnit stat
zdroj: (Hellman et al., 2000)

TABULKA 7 Index zajeti ve visegradskych zemich
parla- prezident- | central- trestni obchod- |[financovani| index
mentni  [ské dekrety| ni banka soudy ni soudy | politickych zajeti
legistativa stran
Ceska republika 18 1 12 9 9 6 11
Madarsko 12 7 8 5 5 4 7
Polsko 13 10 6 12 18 10 12
Slovensko 20 12 37 29 25 20 24
primér 22 zemi 21 18 23 18 18 20 20

poznédmka: Cisla odpovidaji procenttim firem, jeZ jsou ovlivnény zajetim odpovidajicich odvétvi rozhodovani statu vliv-
nymi nebo zajimajicimi firmami.
zdroj: (Hellman et al., 2000)

klad dotazani: ,Kolik procent ro¢nich prijmu utrati firma, jako je vase, na
administrativni korupci?“ spise nez ,Jaka je droven korupce na stupnici
od 0 do 10?“ Pouzitim takovych typt otazek se autorim podatilo subjek-
tivni index ¢astecéné ,zobjektivizovat®. BEEPS je dnes pravdépodobné nej-
lepsim zdrojem dat o korupci v transformujicich se zemich.

3.1 Vysledky indexu zajeti

Shrnuti vysledka indexu zajeti lze nalézt v tabulce 6. Administrativni
korupce je vyjadiena jako podil celkovych vynosa spole¢nosti, jeZ jsou pou-
zity jako uplatky pro ,vytizeni zalezZitosti“. Z vysledku je ziejmé, Ze tento
typ transakénich nakladd vytvofenych podniky je v Polsku a Madarsku
nizsi nez v Ceské republice a na Slovensku. V zemich Visegradu jako celku
je v porovnani s primérem vSech 22 tranzitivnich ekonomik relativné nizsi
administrativni korupce.

Hodnoty zajeti statu odpovidaji podilu firem, které vnimaji stat jako za-
jaty. Toto ¢islo piredstavuje index zajeti a poéita se jako aritmeticky pra-
meér Sesti komponent indexu zajeti (viz tabulka 7 a graf 3). Respondenti
byli pozadani, aby uvedli, zda ma korupce v kazdé prislusné dimenzi
zadny, maly, vyznamny nebo velmi vyznamny dopad na jejich podnik. Ta-
bulka 7 a graf 3 zobrazuji podil firem, které oznaéily dopad na p#islusnou
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GRAF 3 Komponenty indexu zajeti ve visegradskych zemich

Ceska lik , . Polsko
Ceska republika Madarsko Cim blize stfedu tim Iépe. Slovensko
1 1
6 2
5 3
4
1. parlamentni legislativa 4. trestni soudy
2. prezidentské dekrety 5. obchodni soudy
3. centralni banka 6. financovani politickych stran

zdroj: (Hellman et al., 2000)

dimenzi jako vyznamny nebo velmi vyznamny. Nejnizsi hodnota indexu
zajeti ze vSech tranzitivnich zemi je uvddéna u Madarska, zatimco Polsko
a Ceska republika dosahly ponékud vys§siho podilu zajimajicich firem. Po-
zice Slovenska je v tomto aspektu vyznamné horsi nez pozice vSech ostat-
nich zemi Visegradu, a dokonce i horsi nez primér viech 22 zkoumanych
zemi.

Podil zajimajicich firem je nejnizsi v Madarsku a nejvyssi na Slovensku.
Podil vlivnych firem je nejvyssi v Ceské republice, kde dokonce presahuje
pramér vsech 22 zemi.

Ve studii WBI a EBRD lze nalézt jesté dalsi zajimavé zavéry (Hellman

et al., 2000):

— V zemich s vysokym zajetim stdtu se prodeje vykazované zajimateli a vliv-
nymi firmami zvySuji rychleji neZ prodeje ostatnich firem. Opacénd situ-
ace je v zemich s nizkym zajetim, kde prodeje zajimatele a vlivnych firem
rostou pomaleji nez prodeje jinych firem.

— Ve vSech zemich rostou firmy vyuzivajici administrativni korupce pod-
statne pomaleji nez ostatni.

— Piekvapivé bylo zjisténo, Ze pouze mdlo firem patri jak mezi zajimajici,
tak mezi vlivné; to znamena, Ze tyto strategie jsou navzajem alternativni,
téméi az ve stupni dokonalych substitutt. Vétsi firmy maji pro zajeti
a vliv vétsi zdroje nez firmy mensi. Mensi firmy nemaji na formovani za-
konu prostiredky, a proto se jejich dasledka snazi vyvarovat administra-
tivni korupci.

— Také bylo uvedeno, Ze nové firmy plati vyssi uplatky (administrativni ko-
rupce) nez podniky vlastnéné statem, a to v disledku absence dlouho-
dobych vztahd. Re¢eno jinymi slovy, zajiméani je strategie firem s méné
zajisténymi pravy, nez jsou prava vlivnych firem.

— Trzni sila (stupett monopolizace) méfena cenovou elasticitou poptavky
zvySuje vliv a sniZuje potrebu zajeti.

— Navzdory pro firmy moznému prinosu ze zajimani existuji podstatné so-
cidlni ndklady administrativni korupce, zajeti a vlivu, jeZ mohou byt cha-

Finance a uvér, 52, 2002, ¢. 12 685



pany jako selhani v poskytovani verejnych statka a jako naklady celkové
nizsi ekonomické vykonnosti. To znamena4, Ze na zajeti statu je nutné se
divat jako na negativni externalitu. Jak vyplyva z regresni analyzy, pro-
deje rostou v ekonomikach s nizkym zajetim obvykle dvakrat rychleji nez
v ekonomikach s vysokym zajetim a stejny vztah lze pozorovat u podilu
investic.

— Konecéné, WBI a EBRD dovodily, Ze zatimco firmy maji ze zajeti piinos,
zajaté stdaty selhdvaji v poskytovdni verejnych statkit, coZz méa za nasledek

vy

nizsi celkovou ekonomickou vykonnost.

4. Index nepruhlednosti (Opacity Index)

Dalsi organizaci, jez se zabyva mérenim kvality podnikatelského pro-
stredi, je Nadace Pricewaterhouse Coopers pro studium transparentnosti
a udrzitelnosti (The PricewaterhouseCoopers Endowment for the Study of
Transparency and Sustainability — PwC), ktera jako zastupujici promén-
nou pouzila neprithlednost (opacity). PwC definuje nepruhlednost jako ,ne-
dostatek jasnych, piresnych, formalnich, lehce rozpoznatelnych a Siroce ak-
ceptovanych postupu“ v Siroké sfére, kde se potkavaji podnikatelské, financ-
ni a vladni kruhy.

Index neprahlednosti nabizi pro kazdou zemi hodnotu kompozitniho
Sfaktoru O“, ktery vychazi z dat z péti riznych oblasti kapitalovych trhu:

(1) korupce ve vladni byrokracii, jez umozZnuje uplaceni nebo zvyhodnovani
vybranych stran,

(2) soucasti pravniho systému a vlastnicka prava, jez mohou byt nejasna,
konfliktni nebo nedplna,

(3) hospodaiské politiky (fiskalni, monetarni a datiova), jez mohou byt ne-
jasné nebo se mohou nepredvidatelné ménit,

(4) ucetni standardy a postupy (véetné spravy akciovych spoleénosti /cor-
porate governance/ a informaéni povinnosti), které mohou byt slabé, ne-
konzistentni nebo nevynucované, a tak mize byt ziskani presnych idajt
velmi obtiZzné, a

(5) rezim regulace, ktery nemusi byt prahledny, konzistentni nebo uplat-
novany pro vSechny stejné.

Index neprihlednosti je jedineény index zaloZeny na jediném zdroji dat
—telefonnim priazkumu provedeném PwC v 35 zemich z celého svéta. V kaz-
dém prizkumu bylo dotazovdano nejméné 20 vrcholnych finanénich mana-
zerd, 5 bankérd, 3 burzovni analytici a 5 konzultantt PwC. Rtazné skupiny
respondentt odpovidaly na mirné odlisné dotazniky se zaméienim na své
specifické profesni zkuSenosti.

Zamér indexu neprihlednosti pfekracuje jednoduché méreni a srovna-
vani jednotlivych zemi. Autoti pokladaji za kli¢ovou otazku: ,Jak draha ne-
pruhlednost je?“ Predpokladaji, Ze neprihlednost je piekazkou pro ekono-
micky pokrok, jez na ekonomiky uvaluje zna¢né naklady uslé piilezitosti,
a pokouseji se tyto naklady vyjadrit jako:

— zvySenou dan uvalenou na primé zahraniéni investice (pres zvy-

Seni dané z piijmua pravnickych osob),

— prémii za riziko, jez museji vlady nabidnout pii prodeji statnich dlu-
hopisti na mezinarodnich kapitalovych trzich,
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TABULKA 8 Vysledky indexu neprlhlednosti

korupce pravni hospodarské ucetni regulatorni faktor O
systém politiky standardy rezim
Ceska republika 57 97 62 7 62 71
Madarsko 37 48 53 65 47 50
Polsko 56 61 77 55 72 64

pozndmka: Stupnice je od 0 (nejlepsi — naprosta transparentnost) po 150 (nejhor$i — nejvy8si netransparentnost). Index
netransparentnosti se pocita jako jednoduchy prameér svych péti komponent. Slovensko nebylo do skupiny
zahrnuto.

zdroj: PricewaterhouseCoopers (2001a)

— mé¥itelné odrazené primé zahraniéni investice, které bud nebyly in-
vestovany vibec, nebo byly investovany nékde jinde z divodu relativné
vy$si netransparentnosti v dané zemi.

Podrobenim téchto hodnot regresni analyze autotri z PwC odhalili sta-
tisticky vyznamny vztah mezi indexem neprihlednosti (mérenym vzdy ve
vztahu k jedné zemi ¢i vice zemim predstavujicim benchmark) a relevant-
nimi daty o vykonu ekonomik.

4.1 Vysledky indexu nepruhlednosti pro visegradské zemé

Co se tyce poradi zemi, podava index neprihlednosti zhruba stejny ob-
raz jako indexy predchozi (tabulka 8 a graf 4). Madarsko ziskava nejlepsi
ohodnoceni a Ceska republika s Polskem maji podobné celkové vysledky,
jez se lisi pouze v jednotlivych parametrech. Slovensko nebylo mezi prvni-
mi 35 zemémi zahrnuto.

Prestoze vytvoreni indexu neprihlednosti znamena velky krok ve vy-
zkumu zaméreném na empirické hodnoceni institucionalniho prostiedi, je
tieba zminit i nedostatky tohoto indikatoru.

Pii pohledu na vysledky nds zaujala hodnota pfifazend pravnimu
systému Ceské republiky. Zemi bylo piidéleno nejhorsi ohodnoceni (97),
srovnatelné pouze s Cinou (100). S podezienim na vychyleni této hodnoty
jsme provedli maly prazkum ohledné robustnosti vysledka indexu nepri-
hlednosti.”

Jak uz bylo feéeno, ne vSichni respondenti odpovidali na stejny soubor
otazek. Autori pouzili étyri typy dotaznikd — upravené pro (1) finanéni re-
ditele, (2) bankére, (3) burzovni analytiky a (4) konzultanty PwC — s mirné
odliSnymi skupinami otdzek a vSem otdazkam byla p¥i poéitani koneénych
hodnot piidélena stejna vaha. Tim, Ze na nékteré otazky odpovidalo pod-
statné méné respondentd nez na jiné otazky, bylo nékterym respondentiim
umoznéno, aby méli na celkové vysledky indexu podstatné vétsi vliv nez
ostatni. Tuto deformaci hodnot indexu nepriahlednosti mtazeme dokumen-
tovat na nasledujicim prikladu.

Tabulka 9 ukazuje témata sedmi ze trinacti otazek tykajicich se prav-
ni netransparentnosti, které byly predloZeny pouze burzovnim analyti-

7 The PwC Endowment for the Study of Transparency and Sustainability zaujala k tomuto pro-
jektu velmi transparentni postoj, takze vSechna data si 1ze stahnout na www.opacityindex.com.
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GRAF 4 Vysledky indexu nepruhlednosti

Madarsko

Cim blize stiedu tim Iépe.

Ceska republika

1. korupce 4. Ucetni standardy
2. pravni systém 5. regulatorni rezim
3. ekonomicka politika 6. index nepruhlednosti

zdroj: PricewaterhouseCoopers (2001a)

kim. V Madarsku a Polsku zodpovidali tyto otazky pouze tii respondenti,

v Ceské republice dokonce pouze dva. Nechceme samoziejmé zpochybrio-

vat nazory téchto tii, resp. dvou respondentu, ale poukazat na to, Ze ne-

spravna metodologie jim poskytla ptilis velkou moznost ovlivnit vysledné
hodnoty.

Nasledujici po¢ty demonstruji nepomérny dopad na vysledky indexu ne-
pruhlednosti pro Ceskou republiku, jez odpovédi téchto dvou burzovnich
analytikd mohly mit:

— Predpokladejme, Ze optimistiét&jsi respondent piidélil Ceské republice
v otdazkach v tabulce 9 nejlepsi mozné ohodnoceni. Pak by byl vysledek
pro pravni netransparentnost 67 namisto 97 (srovnejte s tabulkou 8), cel-
kovy index nepruhlednosti by byl 65 (namisto 71) a zemé by se piesu-
nula z 29. na 25. misto (z 35).

TABULKA 9 Otazky ohledné davéry v pravni systém zemé

hypotetické ohodnoceni [%] pocet
otazka (nula = hodnoceni nejnizsi) respondentl

CR Madarsko | Polsko CR Madarsko | Polsko
jedna akcie = jeden hlas 50 92 92 2 3 3
volba a jmenovani
predstavenstva 50 92 83 2 3 3
postih v pfipadé zneuziti 25 58 67 2 3 3
volné prevoditelné akcie 63 92 83 2 3 3
nejistota kolem prav akcionare —
zvySuji riziko akcii 38 92 67 2 3 3
pravidla proti konfliktu zajma —
jak ¢asto jsou vynucovéana? 50 67 75 2 3 3
pravidla proti konfliktu zajma —
nejistota zvysuje riziko akcii 38 75 67 2 3 3

zdroj: PricewaterhouseCoopers (2001a)
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v otazkach v tabulce 9 pridélil nejhorsi mozné ohodnoceni. Vysledek
pravni netransparentnosti by v takovém pripadé byl 105 (namisto 97),
celkovy index neprthlednosti 72 (namisto 71) a Ceska republika by se
v umisténi propadla na 31. misto.

Metodologie indexu nepruahlednosti tedy umoziuje témto dvéma analy-
tikim mnohem vétsi vliv na vysledky neZ respondentiim u ostatnich ota-
zek, kde odpovidalo asi 30 respondentt. Stejné ilustrativnim prikladem je
situace se tFfemi respondenty v sousednich zemich (tabulka 9). Tato meto-
dologicka chyba coby hlavni nedostatek indexu neprihlednosti omezuje ro-
bustnost vSech dalsich kalkulaci, které z indexu vychazeji. V souboru dat
tohoto prazkumu se nachéazeji dalsi étyri otazky (z celkem 68), na néz ales-
pon vjedné zemi odpovédéli méné nez tti respondenti. Navic, takové otazky
nejsou kumulovédny do jedné z komponent, takze nejsou na prvni pohled
patrné, jak je tomu praveé v piipadé pravniho systému Ceské republiky.

Na tomto misté stoji za zminku, Ze index nepruahlednosti byl pouzit jako
jeden ze vstupt jak v indexu vnimani korupce (viz kapitola 1), tak v agre-
gatnich indikatorech spravy (viz kapitola 2). Tedy také u téchto dvou kom-
pozitnich indexu je objektivnost jejich hodnoty ¢asteéné narusena nazory
onéch dvou analytiktd. Navic jestliZe jsme tento problém objevili u indexu
neprihlednosti, pro¢ bychom méli u jinych zdrojovych priazkumi CPI a AGI
ocekavat, ze podobnymi problémy netrpi?

Duvody, pro¢ analytici PwC vyvinuli index neprihlednosti, piresahuji ra-
mec pouhého méreni kvality podnikatelského prostredi. Cilem analytika
je zjistit, kolik netransparentnost stoji. Na neprthlednost nahlizeji jako
na urd¢ity druh dodateénych transakénich nakladi, které narusuji fungo-
vani kapitalovych trhi. Tyto deformace se podle autort museji odrazit v ce-
nach a mnozstvi nabizeného kapitalu. Proto PwC dale navrhuje pro odhad
nakladi trzni deformace zptsobenych neprihlednosti tii mozné zastupu-
jici proménné. Méri:

1. efekt nepriahlednosti, jako by zptsobovala uvaleni pridavné dané z pri-
mych zahranicénich investic (forreign direct investments — FDI),
2. rizikovou prémii, kterou lze piisoudit nepriahlednosti, kdyz si zemé ptj-

éuji prostrednictvim emisi statnich dluhopist, a
3. mnozstvi odrazenych FDI v dusledku neprihlednosti v dané ekono-

mice.

Ad 1: Darniovy ekvivalent (tabulka 10) ukazuje dopad neprihlednosti,
jako by uvalovala skrytou, pridavnou dan. Naptiklad ¢islo 33 v tabulce
znamenad, ze nepruhlednost v zemi je z hlediska dopadi na ekonomiku
ekvivalentni navySeni dané z p#ijmut pravnickych osob o 33 %. Zhruba tak
Ize kvantifikovat zatiZeni, které nesou firmy (resp. jejich akcionati) ve
formé zvlastnich naklada (iplatky, vynucovani smluv, pojistovani se ex ante
proti Spatnym vysledktim atd.)

Z pohledu hospodarské politiky odhaluji tyto vysledky velmi zajimava
poznani. VSechny visegradské zemé se snazi prilakat FDI pobidkami v po-
dobé danovych prazdnin nebo nizsich danovych sazeb z pfijmt pravnic-
kych osob. SniZeni netransparentnosti kapitdalovych trht v téchto zemich
by mélo na FDI stejny efekt jako sniZeni dani a navic by neovlivnilo pfti-
jmy narodnich rozpocta (kromé moznych zvySenych naklada na vylepseni
pravidel a zlepSeni jejich vymahatelnosti).
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TABULKA 10  Neprlihlednost jako zvy$ena dar z FDI

index nepruhlednosti zvy$ena dan z FDI relativni zvySeni@
Ceska republika 57 33 % 16 %
Madarsko 37 17 % 0 %
Polsko 56 28 % 1%

poznamky: Jako benchmark byl pouzit Singapur, darfiové navyseni je zde povazovano za nulové.

a Jako benchmark je pouzita nejlépe hodnocena zemé z visegradské étyrky.

zdroj: PricewaterhouseCoopers (2001a)

TABULKA 11 Neprlihlednost jako rizikova prémie u dluhopist
index neprlihlednosti rizikova prémie relativni prémie
Ceska republika 57 8,99 % 5,29 %
Madarsko 37 3,70 % 0%
Polsko 56 7,24 % 3,54 %

poznamka: Rozdil je rozloZen na ¢ast pficitatelnou netransparentnosti, kde USA jsou brany jako benchmark, protoze maji
u statnich dluhopist nejnizsi riziko selhani.
zdroj: PricewaterhouseCoopers (2001a)

Vys§si transparentnost by rovnéz prospéla domacim investoram, kteii ne-
maji narok ani na investi¢ni pobidky, ani na zvlastni zachazeni ze strany
veiejnych instituci, které umoznuji velkym zahranié¢nim investoram pie-
konat nékteré aspekty neprihlednosti. Mistni podnikatelé jsou ovlivnéni
vysokou neprihlednosti trojim zptasobem: (1) maji vyssi naklady, protoze
nemohou vyuZzit vyhod a zvlastniho zachazeni vychazejicich z pobidek pro
zahrani¢ni investory, (2) museji platit vy$si dané nez jejich konkurenti z fad
nadnéarodnich spole¢nosti, a (3) dokonce museji sami ze svych dani hradit
néklady na poskytovani pobidek. ZvySenim obecné hladiny prahlednosti
by se podstatna éast bfemene odstranila.

Ad 2: Rizikovd prémie (tabulka 11) ukazuje zvy$ené naklady ptijéovani
si, jimZz musi zemé ¢éelit v disledku neprihlednosti. Predpoklada, Ze hraci
na kapitalovych trzich jsou schopni uéinné ohodnotit riziko nakupu dlu-
hopist, takze vSe, co se nachazi nad sazbou americké ekonomiky, je da-
sledkem neprihlednosti. Obecné plati, Ze zemé s vy$si neprihlednosti musi
platit pfi pajéce vyssi irokovou miru. Rizikova prémie je rozdil mezi tim,
co musi platit Spojené staty, a tim, co musi platit zemé s vy$si netranspa-
rentnosti,® o¢istény o ménové rezervy (vyssi rezervy znamenaji pro zemé
levnéjsi pajcky). Naklady neprihlednosti vyjadiené formou rizikové pré-
mie u statnich dluhopist nese vlada (resp. danovi poplatnici) v podobé vys-
§ich droku a nakladua uslé piilezitosti.

Interpretace konkrétnich hodnot v tabulce je velmi jednoducha. Napii-
klad rizikova prémie 9 % znadi, Ze zemé musi zahrani¢nim investortim v da-
sledku nepriihlednosti zaplatit za svij statni dluh o 9 procentnich bodt vice.
Kdyby Ceska republika vydala v roce 2000 vladni dluhopisy v hodnoté jedné

8 N&které prémie za netransparentnost mohou byt vy$si nez skuteéna urokova mira, za kterou
si maZe zemé pujcéovat. Tuto zjevnou anomalii 1ze vysvétlit jako dtasledek uréitych dynamik ka-
pitdlovych trha a skrytych dotaci (PricewaterhouseCoopers, 2001a, s. 20).
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TABULKA 12 Neprihlednost a odrazené FDI

index nepruhlednosti

odrazené FDI [mld. USD]

odrazené FDI [%]?

Ceska republika
Madarsko
Polsko

57
37
56

4,5-6,0
1,3-1,7
7,5-9,9

147-194
63-83
119-157

pozndmka: 2 100 % predstavuje roéni pfiliv pfimych zahrani¢nich investic.
zdroj: PricewaterhouseCoopers (2001a, 2001b)

miliardy korun, prémie za riziko neprihlednosti by implikovala p¥iblizné
devadesatimilionové ro¢ni urokové vydaje, kterych by se bylo mozné zvy-
Senim transparentnosti na singapurskou uroven vyvarovat. Alternativné
muzeme vysledky interpretovat tak, ze kdyby byla Ceska republika schopna
snizit duroven neprihlednosti na drovenn Madarska, usSetiila by na miliar-
dové emisi dluhopisa priblizné 37 miliond K¢ ro¢né.

Ad 3: Odrazené zahraniéni investice (tabulka 12) vyjadtuji roéni na-
klady uslé ptilezitosti z neprihlednosti. Vyznamnost tohoto ukazatele vy-
chazi z predpokladu, zZe FDI hraji v ekonomickém rtstu ddlezitou roli, ob-
zvlasté pak v transformujicich se ekonomikach. FDI neposkytuji pro
hostitelskou zemi pouze potfebny kapital, ale také dulezité prenosy tech-
nologii a manazerské a marketingové know-how. Kazda ztracena jednotka
odrazenych FDI tedy predstavuje ndaklad uslé prilezitosti a promarnénou
Sanci pro rychlejsi ekonomicky ruast.

Vyse odrazenych FDI je odhadem podilu roénich pi¥imych zahrani¢nich
investic, které nebyly nikdy uskuteénény nebo sméfovaly jinam kvuli ne-
transparentnosti celkového ekonomického prostiedi a kapitalovych trha
dané zemé, jak ji méri index neprihlednosti. Cilem tohoto odhadu je kvan-
tifikovat ekonomickou aktivitu, ktera nenastala nebo se odklonila do ji-
nych mist, ktera vyvolavaji vétsi davéru investoru.

Pro spocitani odhadd odrazenych FDI jsou nutné dva kroky:

1. Nejprve je nutné urcit néjakou nizkou hodnotu indexu neprihlednosti

tami ve skupiné: Singapur, Spojené staty, Chile a Velka Britanie.

2. Poté je treba pro kazdou dalsi zemi odhadnout, o kolik vice FDI by dana
zemé pravdépodobné prildkala, kdyby se ji podatilo sniZit neprihled-
nost na droven onoho kompozitniho benchmarku (za piredpokladu kon-
stantni drovné netransparentnosti ve vSech dvaatticeti zbyvajicich ze-
mich).

Jelikoz pro odhad pouzita regresni analyza vychazi z nékolika limituji-
cich predpokladi, jsou vysledné hodnoty vyjadieny v intervalech, a niko-
liv jako bodové odhady. Nicméné vysledky naznacuji, Ze zlepSenim kvality
podnikatelského prostiedi ve visegradskych zemich na droven srovnatel-
nou se zemémi pouzitymi jako benchmark lze dosahnout podstatné vétsiho
prilivu zahraniénich investic a nasledné i ekonomického ristu.

Vypoéty PwC zaloZené na indexu neprtuhlednosti si jisté zaslouzi velkou
pozornost a uznani. Jejich robustnost je vsak ponékud podkopana naruse-
nou kompaktnosti dotazované skupiny, coz jsme demonstrovali na ptikladu
pravniho systému v Ceské republice.
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5. Index rizika spravy akciovych spole¢nosti (Corporate Gover-
nance® Risk Index — index CGR)

Poslednim indexem prezentovanym v této studii je index rizika spravy
akciovych spolecnosti, ktery vytvorili Crichton-Miller a Worman (1999), vy-
chéazejice z Principi OECD pro spravu obchodnich spole¢nosti (OECD Prin-
ciples of Corporate Governance®) z roku 1999. Principy OECD pojednavaji
o pravech akcionait, roli podilnikti ve spravé spolec¢nosti, zverejniovani
udaju, transparentnosti a zodpovédnostech predstavenstva. Crichton-Mil-
ler a Worman operacionalizovali a aplikovali Principy OECD na podminky
transformujicich se ekonomik. Metodologii ddle zdokonalil Merit Research
(MR), neziskova oraganizace se sidlem v Praze.

Metodologie rozlisSuje ¢tyri ¢asti rizika spravy akciovych spole¢nosti:
definice obchodniho prava, pravni procesy (tedy vymahatelnost prava),
regulaéni ramec a etické prostiedi. Prvni t¥i ¢asti vychdazeji z Principt
OECD, zatimco otazka etického piesahu je zvlastnim pfrinosem Crich-
ton-Millera a Wormana, inspirovanym jejich zkuSenosti z ruské reality.
Jedna se o jedineény index zaloZeny na dotazniku obsahujicim 28 ota-
zek rozdélenych do 4 sekci po 7 otdazkach. Za kazdou kladné zodpovéze-
nou otdazku se udéluje jeden bod, takZze maximalni hodnota indexu muze
dosahnout 28 bodi; standard zemi G7 se nachéazi nékde mezi 21 a 28 bo-
dy. Interpretace indexu rizika spravy akciovych spole¢nosti je nasledu-
jiei:

0-5 bodud = velmi vysoké riziko

6—10 bodu = vysoké riziko

11-20 bodt = primétené riziko

21-28 bodu = nizké riziko

Respondenty jsou prevazné manazeri vyznamnych spolecnosti ptsobici
ve zkoumanych zemich, kte¥i maji také zkusenosti z rozvinutych trha. Té-
mé¥ vSichni respondenti jsou zaméstnanci spoleénosti se zahraniéni ma-
jetkovou uéasti, coz umozinuje popsat riziko spravy akciovych spole¢nosti
z pohledu zahrani¢nich investora.

5.1 Vysledky indexu spravy akciovych spole¢nosti

Za predpokladu neexistence systematické jednostrannosti odhadt lze
tvrdit, Ze Madarsko je ve vSech &tyfech oblastech lepsi neZ vSechny ostatni
visegradské zemé. Déle, Polsko je lepsi nez Slovensko ve vSech oblastech,
zatimco v Ceské republice je definice obchodniho prava o néco slabsi nez
na Slovensku, etické prostfedi o néco lepsi neZ v Polsku a zbyvajici dvé ob-
lasti jsou v Ceské republice hodnoceny htte nez v Polsku a 1épe nez na Slo-
vensku (tabulka 13, graf 5). Predpoklad, Ze hodnoty indexu CGR nejsou
vychylené, je vSak nerealisticky, nebot respondenti nesrovnavaji zvnéjsku,
ale hodnoti situaci pouze v zemi, v niZ sami pusobi. Jednoduché srovnani
dosazenych vysledkti mezi zemémi je tedy z davodi uvedenych v uvodu
této studie neproveditelné.

9 Anglicky termin ,corporate governance“ ma jak obecny vyznam ,sprava obchodnich spole¢nosti, tak vyznam
specificky podle kontextu, nap¥. v této praci u indexu CGR ,sprava akciovych spoleénosti“.
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GRAF 5 Absolutni vysledky indexu CGR pro visegradské zemé

Madarsko Polsko
Cim dale od stfedu tim lépe. Normalizovano na gkale 1 az 100. Slovensko
1 1 1 1

QA

Ceska republika

5 2 5

N

4 3 4 3 4 3 4 3
1. definice prava 4. etické prostredi
2. vynucovani prava 5. index CGR

3. regulatorni rdmec

zdroj: (Kérner et al., 2002)

Pro ilustraci metody vyhodnocovani vysledkd indexu CGR uvadime na-
sledujici piiklady na skuteénych datech z prizkumu. V Madarsku nevnima
centrdlni banku jako nezavislou 28 % respondentt a pouze 16 % si stéZuje
na konkurzni #izeni, zatimco v Ceské republice pouze jediny ¢lovék z 50
(tedy 2 % respondenti) pochybuje o nezavislosti centralni banky a celych
85 % si stézuje na konkurzni ¥izeni. Jednim zpisobem, jak interpretovat
tato Cisla, je vyvodit jeden zavér ze srovnani 28 % ku 2 % nespokojenych
s centralni bankou a druhy zavér ze srovnani 16 % ku 85 % nespokojenych
s konkurzni #izenim. Takovy postup v8ak muze znamenat srovnavani nes-
rovnatelného. Je madarskych x % skuteéné stejnych jako éeskych x %? Co
muze byt opravnéné srovnavano, jsou éeska procenta s ¢eskymi procenty
a madarska procenta s madarskymi procenty, tj. 28 % s 16 % a 2 % s 85 %.
Tento ,relativni“ pristup (vy$e naznaceny zavadéjici pristup oznacujeme
pro zménu jako ,absolutni“) ukazuje jednoznaéné, Ze madarsti respondenti
vnimaji pozici centrdlni banky jako vétsi problém nez bankroty, zatimco
témér vSichni ¢esti respondenti vidi problém pro Ceskou republiku piesné
opacneé.

Tento piiklad muzZeme zobecnit tak, ze ve vysledcich indexu spravy ak-
ciovych spoleénosti zalezi na relativnim hodnoceni jednotlivych aspektt ve
sledovanych zemich. MR tedy analyzoval, jak se Zebri¢ek palCivosti pro-
blém (spiSe nez jejich absolutni numerické ohodnoceni) lisi mezi jednot-
livymi zemémi. Tento zptisob analyzy odstranuje systematické vychyleni,

TABULKA 13  Absolutni vysledky indexu CGR pro visegradské zemé

Ceska republika Madarsko Slovensko Polsko
definice prava 3,1 55 3,3 4.4
vymahatelnost prava 1,5 3,7 1,4 2,3
regulatorni ramec 4,0 5,6 3,0 5,1
etické prostredi 2,8 4,3 1,9 2,5
CGRI 11,3 19,1 9,6 14,3

pozndmka: Stupnice je od 0 (nejhorsi) do 28 (nejlepsi).
zdroj: (Koérner et al., 2002)
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GRAF 6  Relativni vysledky indexu CGR pro zemé Visegradu jako celek

definice
prava
20 % 31 %

regulatorni
rdmec vymahatelnost
32 % prava
17 %

zdroj: (Koérner et al., 2002)

které lze jinak oéekavat v disledku obecné optimistickych nalad mezi res-
pondenty v jedné zemi nebo pesimistickych nédlad v zemi jiné. Hrubé vy-
sledky této analyzy zachycuje tabulka 14 a graf 6.

Ze srovnani éeského, slovenského, polského a madarského hodnoceni jed-
notlivych aspekta prostiednictvim zminéného relativniho pristupu identi-
fikoval MR jak spole¢né instituciondlni prvky, tak i ty prvky, které jsou
specifické pro jednotlivé zemé. Co mtize byt obecné povazovano za uspéch
v celém regionu, je postacujici definice zakladnich prav a efektivni fungo-
vani alespon ¢éasti regulatorniho systému. Na druhé strané ztstavaji nej-
vétsimi vyzvami pro zlepSeni instituci oblasti vymahatelnosti prava a etic-
kého prostiedi. Konkrétné lze vSem c¢tyfem zemim vytknout extrémni
pomalost a nakladovou neefektivnost pravnich procest, slabou obchodni
arbitraz, neefektivni potirani organizovaného zlo¢inu a netransparentnost
a podjatost v rozhodovani o veiejnych zakazkach.

Kromé téchto spoleénych uspécht a neuspéchu identifikoval MR rysy,
které jsou charakteristické pro jednotlivé zemé.

Za prvé muzeme nalézt vyznamné rozdily v hodnoceni regulatornich re-
zimu. Jak jiz bylo uvedeno vySe, v kazdé zemi efektivné funguji alespon
uréité segmenty regulace. Tyto dobie fungujici oblasti regulace se vSak
napii¢ visegradskymi zemémi lisi. Velmi pozitivné hodnocenymi aspekty

TABULKA 14 Relativni vysledky indexu CGR pro zemé Visegradu (v %)

Ceska Madarsko Slovensko Polsko visegradské
republika zemé — prumeér|
definice prava 27 30 34 31 31
vymahatelnost prava 13 19 15 16 17
regulatorni ramec 35 29 32 36 32
etické prostredi 25 22 19 17 20
CGRI celkem 100 100 100 100 100

poznamka: Stupnice je od 0 (nejhorsi) do 28 (nejlepsi).
zdroj. (Koérner et al., 2002)
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¢eského a slovenského regulatorniho ramce jsou bankovni regulace
a ochrana hospodarské soutéze, zatimco v Polsku a Madarsku stoji za re-
lativné vysokym hodnocenim v oblasti regulatorniho ramce regulace ka-
pitalovych trht a spolehlivost, dplnost a dostateéna aktualizace udajt
o spole¢nostech. Tyto polské a madarské tspéchy jsou v kontrastu s ées-
kym a slovenskym selhanim v oblasti regulace kapitdalového trhu. Na Slo-
vensku je tento problém jesté zavaznéjsi, nebot jsou zde pouze ziidka uzi-
vany mezinarodni uéetni standardy a neexistuje dostateéné ucinny neza-
visly finanéni dozor.

Druhym rozliSujicim rysem je etické prostiedi; to predstavuje (relativné
vicéi ostatnim aspektiim) mensi problém v Ceské republice nez v ostatnich
zemich.

Za tieti, korupce je ve vefejné spravé vniména jako vétsi problém na Slo-
vensku a v Polsku nez v Madarsku a v Ceské republice.

Za ¢tvrté, konkurzni pravo a souvisejici procesy jsou hodnoceny velmi
pozitivné v Madarsku ale mnohem htte v Polsku a jesté htte v obou ze-
mich byvalého Ceskoslovenska. Neméné vyznamnou oblasti je vymahatel-
nost prava ktera je obecne problematlcka v celém reglonu (viz vyse), avsak

vvvvvv

Specifiénost Projektu rizika spravy akciovych spolecnostl’ (Corporate Go-
vernance Risk Project) spo¢iva v tom, Ze jde nad ramec jednoduché diag-
nozy stupné kvality podnikatelského prostiedi v piislusnych zemich nebo
obecnych statistickych odhadu jejiho vlivu. Konkrétni doporuceni plynouci
z vysledku lze zalozZit na piredpokladu, Ze podnikatelské prostiedi v zemich
Visegradu je dostateéné podobné, takze opatieni ispésna v jedné zemi mo-
hou byt do zna¢né miry aplikovana na zbyvajici tii ekonomiky. Je-li tento
piredpoklad spravny, lze vybrat ,nejlepsi postupy® (,,best practices“) a do-
porucit je relevantnim politikam.

Zavér

Cilem této studie bylo piredstavit pét indext, které méri a srovnavaji kva-
litu podnikatelského prostiedi v riznych zemich. Popsali jsme, co ptislusné
indikatory méfi, jak to méii a jaké davaji vysledky pro ,visegradskou
étyrku“ (Ceska republika, Madarsko, Polsko a Slovensko). Otdzkou zu-
stava, jak dobte naplnuji tyto indexy svij cil, tj. ve kterych aspektech po-
skytuji informace dostateéné robustni na to, aby mohly byt ,brany vazné“.

Vsechny ukazatele prezentované v této studii vychazeji ze subjektivnich
udaja, které byly v nékterych piipadech shromazdény formou priazkumu
minéni mezi riznym poétem vedoucich piedstavitelt mistni podnikatelské
sféry, v jinych pripadech jak mezi zahraniénimi experty, tak mezi obéany
dané zemé. Tyto udaje tedy potencialné trpi nedostatky spojenymi s ja-
kymkoliv prizkumem minéni. V piipadé kompozitnich prizkumt (CPI
a AGI) jsou tyto nedostatky dale zvyraznény inkorporaci raznych vstupt
zaloZenych na vzajemné neslucditelnych metodologiich. Tato fakta se ¢asto
odrazeji v Sirokém rozptylu vysledki, které nejsou dostateéné statisticky
robustni. Na druhou stranu i nejvétsi kritici metodologie uvedenych in-
dexd by méli pamatovat na to, Ze se jedna o velmi mladou oblast vyzkumu,
ktera se teprve vyviji a rychle zlepSuje s tim, jak roste jeji vyznam.°
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TABULKA 15  Pét ukazatell — kratky pfehled

konstrukce druh dat zdroj dat zastupujici
proménna
1.CPI kompozitni subjektivni smiSeny korupce
2. AGI kompozitni subjektivni smiSeny sprava
3. index zajeti jedine¢ny subjektivni manazefi mistnich zajeti
(objektivizovany) podniku
4. index
neprahlednosti jedine¢ny subjektivni smiSeny nepruhlednost
5.index CGR jedineény subjektivni manazefi mistnich | sprava akciovych
podnikl spole¢nosti

Je zajimavé, ze téchto pét indext konzistentné vykazuje stejné porov-
nani étytr sledovanych zemi.'! Jako hlavni zavér lze tedy dovodit, Ze kva-
lita podnikatelského prostiedi je obecné vniména jako nejvyssi v Madar-
sku, nasleduje Ceska republika a Polsko s navzajem porovnatelnymi vy-
sledky; Slovensko za vSemi visegradskymi zemémi ponékud zaostava.

Jelikoz indexy jsou obvykle stavény tak, aby ohodnotily rizné aspekty
podnikatelského prostiedi, jsou schopné rozlisit slabé a silné stranky in-
stitucionalnich ramca v jednotlivych zemich, a mohou tak slouzit jako velmi
uzite¢ny diagnosticky nastroj pro dalsi vyzkum. AvSak indexy samy o sobé
nedokazou odpovédét na otazku, proc jsou nékteré komponenty lepsi éi horsi,
ani na otazku, zda tyto rozdily jsou skutecéné, nebo zda jde pouze o rozdily
ve vnimani. Tato zjevna nedplnost muze byt odstranéna pouze prostied-
nictvim hlubsiho proniknuti do problému ve studiich zaméienych na jed-
notlivé zemé a v komparativnich studiich — coz je cilem Projektu rizika
spravy akciovych spoleénosti. Odhaleni pti¢in rozdili v kvalité by mélo po-
skytnout kvalitni zdklady pro specifické navrhy na zlepSeni politik. )

Z anglic¢tiny preloZila Lucie PLANETOVA

10 Napiiklad Svétova banka se pti praci v ,emerging markets stdle vice spoléha na tento druh
dat, nebot kvalita oficidlnich statistickych dat je zde éasto spiSe pochybna. Business Environ-
ment a Enterprise Survey jsou ptikladem takového p¥istupu, ktery rovnéz odrazi zkuSenosti s po-
tencidlnimi problémy prizkumu a uspésné se vyrovnava s riziky.

1 Pro vice informaci o korelaci vice indexd viz Lambsdorff (2001b).
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This paper presents five indicators (Corruption Perception Index, Aggregate Go-
vernance Indicators, Capture Index, Opacity Index and Corporate Governance Risk
Index) measuring the quality of the respective business environments in the four
Visegrad countries (the Czech Republic, Hungary, Poland and Slovakia). The aut-
hors discuss the advantages and disadvantages of the respective methodological
approaches and identify the common and different institutional characteristics of
the four countries. All measures presented in the paper rely on subjective data col-
lected by opinion surveys and, therefore, the results are often not statistically ro-
bust. Nevertheless, the indices consistently reveal the same patterns for all four
countries. The quality of the business environment in Hungary is generally per-
ceived as the best, followed by the Czech Republic and Poland, with comparable re-
sults, and is found lagging in Slovakia. Although some indices are capable of di-
stinguishing the weaknesses from the strengths of respective institutional set-
-ups, none reveal why some components are better or worse, or whether these dif-
ferences are real or perceived.
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