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Uvod

Hlavnim cilem této stati je porovnat ekonomicky model Velké Britanie a Spolkové
republiky Némecko a ukazat hlavni institucionalni rozdily obou hospodaiskych
systémil. Metodologie této studie vychazi z discipliny institucionalni ekonomie, ktera
analyzuje fungovani ekonomiky nejen s ohledem na specifika jejiho pravniho ramce
ale také organizaci, které jsou jeji soucasti. Tento piistup je pfinosny piedevs§im z toho
divodu, ze odkryva na prvni pohled skryté odlisnosti trzniho ekonomického modelu
a naznacuje, Ze trzni ekonomika muze efektivné fungovat ve vice svych variantach.

Motivace pro zkoumani prave téchto statl jsou zfejmé. Jak Velka Britanie, tak
Némecko patii mezi nejvetsi evropské ekonomiky co do celkovych objemi HDP
($2,259 biliont, resp. $3,306 bilion)' a ob¢ soucasné predstavuji hlavni tahouny
hospodarské aktivity v celé Evropské unii. Jesté vyznamnéjsi je nicméné skutecnost,
ze pres svou velikost a ekonomickou vykonnost disponuji obé¢ zemé hospodaiskymi
systémy, které jsou vzajemné vyrazn¢ odlisné.

Zatimco Velka Britanie byva Casto povazovana za klasicky priklad tzv. Liberal
Market Economy (LME), Némecko je diky vyznamné hospodaiské uloze statu a koope-
ra¢nim vazbam mezi firmami oznafovano jako tzv. Coordinated Market Economy
(CME). Vyznamné odli$nosti ve zplisobu fizeni firem, v Uloze bankovniho sektoru,
ve vyuziti trhu jako aloka¢niho ndstroje, ve flexibilité pracovniho trhu a v neposledni
fad¢ prave v pozici statu coby ucastnika hospodaiskych vztahl oteviraji Siroky prostor
pro komparaci obou evropskych ekonomik.

1. Britsky ekonomicky model

Komparace hospodaiskych systémii Velké Britanie a Némecka davd moZznost vyuzit
ramce institucionalni ekonomie. Jedna se o ekonomicky smér, ktery na rozdil od neokla-
sického ekonomického proudu ptiklada velky vyznam tloze instituci (astaveé, zakontim,

*  Vysoka skola ekonomicka v Praze, Fakulta mezinarodnich vztaht (llukin@atlas.cz, lukas.marek@vse.cz).
1 The World Factbook. CIA. 2011. Hodnoty dle redlnych sménnych relaci pro rok 2010.
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zvyktm), organizacim (hierarchickym statnim ¢i nestatnim strukturdm) a charakteru
vlastnickych prav v ekonomice. Tento smér vychazi z presvédceni, ze chovani subjekti
je vyrazné€ ovliviiovano prostiedim, v némz se pohybuji a v némz ¢ini sva rozhodnuti.
Institucionalni prostiedi navic neni statické, ale prochazi dynamickym vyvojem, ktery
je zpusoben politickymi zménami, technickym pokrokem ¢i zménou struktury vlast-
nickych prav.?

Proto se jevi jako uZzite¢né analyzovat instituciondlni rdmec hospodarskych
systémil a hledat specifické vlastnosti jednotlivych model. Odlisnosti mezi jednot-
livymi ekonomickymi modely vyplyvaji jednak z miry nezavislosti, jiz Gcastnici trhl
disponuji na vladé (vladni moci, regulaci), ale také z kontextu, v némz tyto trhy funguji.?
Tento funkéni kontext jednotlivych trhi pak spoluurcuje podobu celého ekonomického
systému dané zemé. Pfedmétem zkoumani institucionalni ekonomie je tak naptiklad
struktura finan¢nich trhti ¢i pravni a organiza¢ni ramec trhu prace.

V této stati se zaméfim na odlisnosti ve vykonu kontroly nad vedenim podnikti
(managementem), ve financovani jejich ¢innosti a ve fungovani trhu prace ve Velké
Britanii a Némecku.

1.1 Kontrola managementu

Zpusob kontroly managementu se do zna¢né miry odviji od vlastnické struktury
podnikll. Spolecnosti zaloZené podle pravniho fadu Velké Britdnie maji obvykle velmi
rozptylenou strukturu akcionatt, ktefi maji ve spolecnosti pouze velice maly podil.
Nékteré udaje dokladaji, ze u vice nez 85% obchodnich spole¢nosti koétovanych
na burze neexistuje akcionat, ktery disponuje vice nez 25 % hlasovacich prav.* Dalsi
analyzy ukazuji, ze az 100% koétovanych velkych firem a az 60% stfedné velkych
firem ve Velké Britanii ma rozptylenou vlastnickou strukturu (pii podilu individualniho
vlastnika na zakladnim kapitalu firmy mens$im nez 20 %).’

Kromé rozptylené vlastnické struktury je pro vlastnicky systém britskych podnikt
typicka také vétsi ucast individudlnich drobnych akcionait, penzijnich fondd, inves-
ti€nich fondi a pojistoven. Jejich akciovy podil u britskych firem ptitom predstavuje
v souhrnu cca 52 % z celkové hodnoty akcii. Naproti tomu podil pfipadajici na banky
tvoii zanedbatelné 2,2 %°.

Tento aspekt vlastnictvi obchodnich spole¢nosti vSak dava vzniknout problému
s jejich fizenim, tedy vykonem kontroly nad firemnim vedenim (managementem).
Je totiz zfejmé, ze vykon hlasovacich prav v tomto systému rozptyleného vlastnictvi
by vyzadoval konsensus pomérné velkého poctu akcionarti. Kontrola managementu
prostfednictvim hlasovani na valné hromad¢é je za danych podminek velice kompli-
kovana, nebot’ je obtizné sestavit potfebnou hlasovaci vétsinu (nadpoloviéni, dvoutie-

Holman, 2005, s. 330-331.

Strange, 1993, s. 23.

Armour, Deakin, Konzelmann, 2003, s. 533.
Kostyuk, Braendle, Apreda, 2007, s. 274.
Pendleton, 2005, s. 11, tabulka 1.
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tinovou atp.) napfiklad pro odsouhlaseni zmén v podnikové strategii ¢i v personalnim
sloZeni predstavenstva. Proto je dohled nad managementem britskych firem nahrazen
jinymi kontrolnimi mechanismy, které jsou v daném instituciondlnim systému
efektivnéjsi.

Jednim z kli¢ovych nastroji kontroly managementu ve Velké Britanii je tzv. market
for corporate control’, neboli trh kdtovanych akciovych spole¢nosti, jehoZ pravni ramec
umoznuje relativné snadné pievzeti malo vykonnych spolecnosti siln€j§imi konku-
ren¢nimi firmami. Spatné vysledky hospodatent se pfi dobré informovanosti investorti
rychle promitaji do trzni ceny akcii jednotlivych spolecnosti. Vyvoj trzni hodnoty
akciové spole¢nosti tak funguje jako ukazatel jeji vykonnosti. Hrozba tzv. neptatel-
ského prevzeti (hostile takeover)® ze strany konkurence v piipadé propadu trzni ceny
akcii spolecnosti motivuje jeji vedeni k efektivnimu hospodateni, které zajisti rist jeji
trzni kapitalizace. Empirické studie totiz dokladaji, ze s pievzetim firmy konkurenéni
spole¢nosti byva pivodni management odvolan.’

Market for corporate control tak v uréitém smyslu vyvazuje obtizny vykon
kontroly managementu ze strany akcionarii, kteti maji diky rozptylenému vlastnictvi
a nevelkym akciovym podiliim pouze malou moznost redlné¢ ovliviiovat podnikovou
strategii a dohlizet na praci predstavenstva.'® Uéinnost ,,nepiatelskych prevzeti jako
disciplinarniho néstroje je do znacné miry odvisla od pravniho a regulacniho ramce.
Velké Britanie se pritom fadi mezi ekonomiky, kde je pro nepratelska prevzeti nastaven
velice ptihodny rezim. Pouziti riznych typl defenzivnich technik (napt. tzv. poison
pills!') managementem firmy, které realné hrozi prevzeti od silngjsi spole¢nosti, je
piisné zakazano."

1.2 Financovani podniku

Vedle trzniho mechanismu kontroly managementu je dalSim podstatnym znakem
britské ekonomiky na firemni tirovni také zptisob financovani podnikatelskych aktivit
obchodnich spole¢nosti. Také v tomto pfipadé hraje ve Velké Britanii podstatnou
roli trh. V trzné (kapitalove) zalozeném finanénim systému, na rozdil od bankovniho
finan¢niho systému, domacnosti investuji do vefejné emitovanych cennych papird
obchodnich spolecnosti (akcii) a stavaji se tak ptfimymi akciondfi firmy. Podnik timto
zpusobem ziskdva potiebné zdroje a domacnosti zvysuji likviditu financniho systému.
Pruzné (likvidni) finanéni trhy pfitom ddvaji drobnym akciondiim moZnost svou ucast

7 Tento pojem je socialnim konceptem, ktery odkazuje na konkrétni atributy a funkce trhu kotovanych
obchodnich spole¢nosti.

8 Odkazuje na charakter prevzeti, pfi némz managemnt piebirané firmy nesouhlasi s pfevzetim.
9 Armour, Deakin, Konzelmann. 2003, s. 534-536.
10 Filatotchev, Jackson, Gospel, Allcock, 2007, s. 57.

11 V ptekladu jedové pilulky. Jedna se o situaci, kdy management firmy branici se pfed ptevzetim ohlasi,
ze v piipadé pievzeti realizuje emisi novych akeii. V praxi by takovyto krok zpisobil ,,zfedéni* podilu
ptebirajici firmy, jejiz status by se mohl zménit z vétsinového akcionaie na akcionafe mensinového s niz§im
rozhodovacim potencialem.

12 Armour, Deakin, Konzelmann, 2003, s. 534.
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ve spolecnosti ukoncit prostfednictvim rychlého odprodeje svého podilu naptiklad
v ptipad€ nespokojenosti s hospodarskymi vysledky podniku (nebo obecnéji pokud
firma nedostate¢né sleduje jejich zajmy).'

Piimé investovani do zékladniho kapitalu spolecnosti (equity financovéni) se
od dluhového (bankovniho) zplsobu financovani odliSuje také motivacemi subjekti,
které finan¢ni zdroje poskytuji. Zatimco dluhové financovani, kde je prostfednikem
banka, vyjadiuje preferenci jistéj$iho vynosu, investice do zdkladniho kapitdlu s sebou
ptinasi vétsi miru podstupovaného rizika. Pokud jde o kapitalovou formu investovani,
je mozné dale odliSit motivace financ¢ni a strategické. Financni zajmy investor sleduje
s umyslem maximalizovat trzni hodnotu nakoupenych akcii (popiipad¢ dividendy),
strategické zajmy naopak poukazuji na snahu vytvofit s firmou pevnéjsi vazby a spolu-
rozhodovat o jejim aktualnim i dlouhodobém vyvoji.'* V ekonomice s pievazujicim
trznim financnim systémem jakou je Velka Britanie, se kapital podili na kontrole
a financovani podniku formou pifimych investic a vysokého stupné financni (tedy
nestrategické) likvidity.'s

1.3 Trh prace

Posledni oblasti, kterou zminim v souvislosti s institucionalnimi specifiky Velké
Britanie, je trh prace. Jak bylo naznaceno, britské firmy operuji v podminkach kratko-
dobych investic a relativné vysoké likvidity financnich trht.

Podobné je tomu v ptipadé pracovniho trhu, ktery je v Britdnii narozdil od Némecka
pomérné flexibilni. Pruznost britského trhu prace ptitom souvisi mimo jiné s vyrobni
strategii britskych firem. Primyslové firmy ve Velké Britanii se prosazuji predev§im
na zakladé cenové konkurenceschopnosti, nebot jejich vyroba neni ve srovnani
s némeckym primyslem do té miry technicky naro¢né a nevyzaduje tak vysoce kvali-
fikovanou a uzce specializovanou pracovni silu. Britské firmy proto nejsou nuceny
vynakladat takovy objem prostfedkii na doskolovani a specializaci svych zamést-
nancl. Vztah britskych firem k jejich zaméstnancim je tedy volnéjsi. Vysledkem je
skute¢nost, ze britsti zaméstnavatelé upfednostiiuji pracovni smlouvy na dobu urcitou
pred smlouvami na dobu neurcitou, nebot’ jim davaji vétsi volnost pfi pfizpisobovani
poctu zaméstnanct aktualnim potiebam firmy dle situace na trhu finalnich statkd. '

Podobna situace, co se tyka vztahu zaméstnancii a zameéstnavateld, panuje
v sektoru britskych finan¢nich sluzeb. Finanéni sektor pro ekonomiku Velké Britanie
predstavuje velice dilezity zdroj ptidané hodnoty (jeho prispévek k HDP Velké Britanie
¢ini 10%, v Némecku produkuje pouze 3,8% HDP)'. Hlavnim polem piisobnosti
britskych finan¢nich firem je bankovnictvi, pojistovnictvi, investi¢ni fondy a equity
trhy. Jedna se pfitom o sluzby, které se dynamicky rozvijeji, ale pfitom nejsou narocné

13 Aguilera, Jackson, 2003, s. 453—454.
14 Tamtéz, s. 451-452.

15 Tamtéz, s. 454.

16 Hall, Soskice, 2001, s. 249-250.

17 The City UK, 2011.
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na vyzkum a vyvoj. Schopnost pfinaset finan¢ni inovace totiz neni zavisla na dlouho-
dobém technickém vyzkumu ¢i na vyvoji novych materialti a vyrobnich metod.

Nasledujici priklad naznaci, Ze finanéni inovace maji v zasadé nehmotny charakter.
Obecné je lze rozdélit do téech riznych avsak vzajemné propojenych kategorii. Prvni
z nich zaujimaji inovace produktové. Jedna se o vytvateni novych finanénich nastroja,
smluv, obchodnich technik a samotnych trhii. Druha kategorie inovaci se soustfed’uje
kolem zptsobu, jakym lze diverzifikovat riziko spojené s finan¢nimi transakcemi (napf.
kurzové, trokové ¢i uveérové riziko). Posledni skupina finan¢nich inovaci obsahuje
zmény procesni — naptiklad vylepSeni v distribuci cennych papirti ¢i zpracovani
transakei.'®

Je zfejmé, ze inovace ve finan¢nich sluzbach nejsou do t€ miry naro¢né na uzce
specializovanou a vysoce kvalifikovanou pracovni silu, nebot’ nevyzaduji dlouhodoby
vyzkum a vyvoj, ale spiSe schopnost pruzné reagovat na zmény v sortimentu sluzeb
konkurence a na zmény na stran¢ poptavky. Navic jsou zkuSenosti mezi firmami
z finan¢niho sektoru pomérné snadno prenositelné. Univerzaln€ vzdélani odbornici tak
mohou snaze nalézt uplatnéni napti¢ celym odvétvim, z ¢ehoz dokazi britSti zameést-
navatelé profitovat. V jejich z4jmu proto nejsou silné odbory, které by flexibilitu
pracovniho trhu mohly omezovat. Dalsi vyklad ukaze, ze v pfipad€ uzce specializo-
vanych némeckych firem (pfedevs§im v primyslovém sektoru) je situace zcela odlisna."

Komparativni vyhoda britskych firem tak spo¢iva pravé v tom, Ze mohou podle
svych aktualnich potieb ptizpisobovat strukturu i objem prace, kterou zaméstnavaji
a udrzovat svou cenovou konkurenceschopnost. Volnost pracovniho zakonodarstvi
umoznuje rychlé ,,¢isténi“ trhi — tedy vyrovnavani nabidky pracovni sily a poptavky
zaméstnavatell. Proto britské firmy napfiklad prosazuji, aby mzdové vyjedndvani
¢i podoba pracovniho zaskolovani zlistaly co nejvice v jejich kompetenci a nikoliv
v kompetenci odbort.?°

Podobny postoj jako k odborim zaujimaji britské firmy také k podpoie v nezamést-
nanosti. Ta je povazovana za piekazku flexibility pracovniho trhu, nebot’ mtiize propus-
ténym zameéstnancim ubirat motivaci k opétovnému hledani pracovni pozice a firmy
tak ptichazeji o potencialni uchaze¢e o misto.?!

Informace o velikosti statni podpory v nezaméstnanosti pro Velkou Britanii
i Némecko nabizi tabulka 1. Procentuelni hodnota v kazdém policku tabulky vyjadiuje
podil ze ztraceného piijmu, ktery stat dokdze nezaméstnanym nahradit. Jinymi slovy
se jedna o urcitou vySi plivodni mzdy nebo platu, kterou nezaméstnanym poskytuje
stat. Sestaveni tohoto ukazatele je pomérné komplikované, nebot’ se jedna o primeér
vypocteny pro tfi typy rodin, dvé ptijmové skupiny a tfi riizné dlouhd obdobi nezamést-
nanosti (podpora se obvykle s poétem mésict sniZuje).>

18 Anderloni, Llewellyn, Schmidt, 2009, s. 4.
19 Hall, Soskice, 2001, s. 251.

20 Hall, Soskice, 2001, s. 251-252.

21 Tamtéz, s. 251-252.

22 Clasen, 2005, s. 58-59.
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Tabulka 1
Vy$e nahrady ztracenych pFijmi v nezaméstnanosti (%)
1993 1997 2001
Velka Britanie 19 18 17
Némecko 28 26 28

Pramen: Clasen, 2005, s. 61.

Srovnani hodnot pro obé sledované ekonomiky nicméné potvrzuje ocekavané
rozdily. Mezi roky 1993-2001 byla kompenzace ztracené¢ho piijmu britskych domac-
nosti o 8 az 11 procentnich bodi niz§i nez v piipadé domacnosti v Némecku. Podstatna
je navic skutecnost, ze je tento trend velmi stabilni bez vyraznych vykyvi v Case.
Ukazuje se tedy, ze diky skromnéjsi statni podpoie ve Velké Britanii jsou motivace
nezaméstnanych k hledani nové pozice siln€jsi nez v Némecku.

2. Némecky ekonomicky model

Instituce Velké Britanie, coby zastupce kategorie liberalnich trznich ekonomik (LMEs),
jsou tedy zalozené na volném trhu a ukolem statu je zajistit jeho spravné fungovani pro
optimalni alokaci zdrojii (prace a kapitalu) a efektivni hospodareni firem.

Pravni ramec némecké ekonomiky, véetné jejich instituci, se zacal jiz od prvnich
povalecnych let vyvijet zcela odlisSnym smérem. Zakladnim principem tzv. Rynského
modelu nebo také tzv. trzniho socialismu v pojeti ordoliberald freiburské Skoly je
rovnovaha mezi ekonomickou svobodou a socialni jistotou.”> Ekonomika je tak
vystavéna na trznich principech, ale soucasn¢ podléha znacné socialni regulaci.
Smyslem socialni regulace je pfitom zajistit, aby neosobni mechanismus trhii nenaru-
Soval zakladni spolecenské potieby jako napf. pfiméfeny piijem, dostupnost zdravotni
péce Ci zastoupeni zaméstnanct ve vedeni firem a v odborovych organizacich.*

Zminéné myslenkové zadklady némeckého ekonomického modelu se samoziejmé
promitaji také do uspotadani instituci a pravniho rdmce celé ekonomiky. Podobné jako
v pfedchézejicim piipad¢ Velké Britanie se zamé&fim na tii vybrané instituty — kontrolu
managementu, zpusob financovani podnikti a charakter trhu prace.

2.1 Kontrola managementu

Jak bylo popsano vySe, kontrola managementu v britskych firmach je zajiStovana
prostfednictvim tzv. market for corporate control, tedy trhu kétovanych obchodnich
spole¢nosti, jenz vystavuje nevykonné firmy hrozbé neptatelského prevzeti. Tento
mechanismus kontroly vyvazuje malo ucinny dohled ze strany akcionaid, kteti
ve spolecnosti vlastni Casto pouze maly podil a maji tak znacné omezena hlasovaci prava.
Némecka ekonomika naproti tomu ,,market for corporate control* v podstaté nezna.

23 Holman, 2005, s. 346.
24 Kennet, 2001, s. 413.
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Hlavni pfi¢ina se pfitom opét odviji od vlastnické struktury tentokrate némeckych firem.
Zatimco v Britanii ma az 100 % kétovanych firem rozptylenou vlastnickou strukturu
(tzn. neexistuje akcionaf s vétsim nez 20% podilem), v piipadé némeckych velkych
spole¢nosti je tomu pouze u 50 % z nich.” Velci akcionafi v némeckych podnicich tak
mohou snahy o neptatelské prevzeti uc¢inné odrazit.

Pokusy o ,nepratelské prevzeti navic znesnadnuje skuteCnost, zZe vlastnicka
struktura mnohych némeckych spole¢nosti ma pyramidovy charakter. To znamena,
ze investofi hrozici nepfatelskym pifevzetim mohou byt sami v rukach ostatnich
spolecnosti ¢i dokonce v rukéach firmy, o jejiz prevzeti usiluji. Podle studie z roku
2001 melo az 45 % firem ze vzorku 1500 némeckych spole¢nosti pyramidovou vlast-
nickou strukturu.?

Spolecnosti jsou tak sob&é navzajem akcionafi s uréitym specifickym podilem
na zakladnim kapitalu. Horizontalni kapitalové propojeni spole¢nosti (mezi konku-
renty) se pak nazyva cross-shareholding. Ob¢ formy propojeni (vertikalni ¢i horizon-
talni) funguji jako U€innd bariéra proti neptatelskym prevzetim, nebot’ potencialni cil
prevzeti mize mit pfimy vliv na uto€ici firmu. Dlkazem je fakt, ze zatimco ve Velké
Britanii doSlo mezi lety 1984—1989 primérné ke 40 nepratelskym pievzetim rocné,
v Némecku to byly pouze tii ptipady od konce 2. svétové valky.”’

Pokud ,,market for corporate control* v Némecku neplni zminénou kontrolni
funkci, nabizi se otazka, jakym zpisobem je dohled nad managementem némeckych
firem vykonavan. Nejdulezitéjsi ulohu maji v tomto piipadé banky. Némecké banky
sehravaji také roli akcionaii nefinanénich spolec¢nosti, nebot’ se v nékterych piipadech
podileji ptfimo na jejich zakladnim kapitalu a ptislusi jim tak veskera majetkova i spole-
Censtevni prava. Je ovSem tfeba dodat, ze podil bank na celkovém zakladnim kapitalu
v némeckych firmach je velice maly (2,2 %).2

Vyznamnéjs$im prvkem kontroly bank v némeckych firmach jsou proto tzv. proxy
votes?’, neboli hlasovani na zakladé¢ zplnomocnéni. Drobni akcionafi si v Némecku
ukladaji své akcie do bank. Vzhledem k tomu, Ze jsou Casto ve formé na dorucitele,
mohou banky hlasovat z titulu svétenych akcii na valné hromadé akciové spolec-
nosti a podilet se tak na kontrole jejiho managementu. Jedinou podminkou vykonu
hlasovacich prav je skute¢nost, Ze banka musi v predstihu oznamit, jak bude hlasovat.
Pokud od akcionafe neobdrzi instrukce, mize banka na valné hromadé hlasovat dle
svého zajmu. Data ukazuji, Ze némecké banky (napt. Deutsche Bank, Dresdner Bank,
Commerzbank) disponuji relativné vét§Sim mnozstvim hlasovacich prav z titulu zplno-
mocnéni, nezli z titulu akcii ve vlastnim drzeni.>

25 Kostyuk, Braendle, Apreda, 2007, s. 274.
26 Goergen, Manjon, Renneboog, 2008, s. 178.
27 Tamtéz, s. 186.

28 Pendleton, 2005, s. 11, tabulka 1.

29 Banky maji v tomto pfipadé pravo hlasovat na valné hromadé obchodnich spoleénosti nikoliv z titulu
vlastnictvi konkrétnich akeii, ale z titulu zplnomocnéni ze strany subjekti, které si své akcie do banky ulozi.

30 Goergen, Manjon, Renneboog, 2008, s. 178.
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2.2 Financovani podniku

Druhou oblasti, kterou je tfeba zminit v ramci instituciondlniho ramce némecké
ekonomiky, je zplisob financovani podnikd. Zatimco britské obchodni spole¢nosti
vyuzivaji pii ziskavani prostiedkl pro své podnikatelské aktivity likvidni finanéni trhy
a tézi z ptimych (equity) investic, financovani némeckych firem spoc¢iva opét ve spolu-
ucasti velkych bank. Na rozdil od britskych firem, které ziskavaji spise kratkodoby
venture kapital, se némecké firmy orientuji na dlouhodoba strategicka partnerstvi
s bankami, které se na podnikani spolecnosti Gi¢astni predevsim formou dluhového
financovani. Technicky vzato némecké banky realizuji pro nové zakladané spole¢nosti
finan¢ni rozvrh a stavaji se tak tzv. house bank, neboli domovskou bankou firmy.*!

Vystiznym vyjadienim vztahu mezi bankou a némeckou firmou je pomysiny vyrok
komer¢niho bankéfe k jejimu fediteli: ,,Vy se starejte pfedevsim o zlepSovani vyroby
a zvySovani trzeb a vSechny finanéni problémy nechejte na nas!“*

Na zakladé¢ ucasti na financovani aktivit obchodnich spole¢nosti ziskavaji banky
také misto ptfimo v dozorcich radach podporovanych firem. Timto se dale utuzuje
partnersky vztah mezi obéma typy subjektti, nebot’ zastupci banky maji pfistup ke strate-
gickym obchodnim informacim a mohou uéinn¢ kontrolovat piedchozi rozhodnuti
firemniho vedeni.*

Némecké banky jsou v ur€itém smyslu univerzélni instituce: poskytuji bézné
vklady a bézné ptjcky, pohybuji se v oblasti akcii a dluhopist a spravuji podnikové
finance. Navic poskytuji investi¢ni poradenstvi, zprostiedkovavaji fuze a akvizice
a udrzuji propracované databaze ekonomickych, finan¢nich, obchodnich a pramys-
lovych informaci, které davaji k dispozici svym zakaznikiim. Vysledkem je uzky vztah
mezi bankéfi a jejich zakazniky, v némz je neustale posilovana vzajemna spoluprace.**

V modelu bankovniho financovani maji tedy banky ulohu prostiednika mezi
domacnostmi a firmami. Tim, Ze domacnostem nabizeji fadu moznosti jak ulozit
jejich volné prosttedky, mohou je nasledné poskytnout firmam ve formée pijcek. Vedle
uzké vazby mezi bankami a primyslovymi spolecnostmi maji bankovni ekonomiky
(kromé& Némecka napiiklad Japonsko) také obvykle méné rozvinuté finanéni trhy, coz
znasobuje zavislost podniki na dluhovém financovani. Zpasob cerpani zdroji pfes
bankovni instituce s sebou piinasi ptisny kapitalovy dozor, dislednou kontrolu firmy
a z toho vyplyvajici dlouhodobou tcast kapitalu ve spole¢nosti.*®

2.3 Trh prace

Posledni zkoumanou oblasti v némeckém modelu ekonomiky je trh prace. Podobné
jako tomu bylo v pfipadé bankovniho partnerstvi, predstavuji pro firmu také zameést-

31 Gregory, Stuart, 2004, s. 215.

32 Albert, 1993, s. 107.

33 Goergen, Manjon, Renneboog, 2008, s. 185.
34 Albert, 1993, s. 107.

35 Aguilera, Jackson, 2003, s. 453.
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nanci ur¢ity druh aktiva. Banky stejn€ jako zaméstnanci (spolu s dodavateli, zakazniky
¢i akcionafi) jsou soucasti podnikatelského prostiedi, v némz firmy provozuji svou
podnikatelskou ¢innost a které ovliviiuje jejich vykonnost a uspéSnost. Zameéstnanci
tak tvofi okruh subjektt (stakeholders), které a¢ nejsou vlastniky firmy, maji legitimni
zajem na jejich dobrych vysledcich a konkurenceschopnosti. V némeckém modelu
ekonomiky jsou proto pracovnici v kazdém podniku vnimani jako vyznamny faktor,
od jehoz kvalifikace, produktivity a loajality se odviji také prosperita firmy.*

Durraz na vysoce kvalifikovanou pracovni silu s izkou specializaci se odviji mimo
jiné od produktové podnikové strategie. Zatimco firmy ve Velké Britanii se prosazuji
na zakladé cenové konkurenceschopnosti (pfedevsim v rozvinutém sektoru financnich
sluzeb a poradenstvi), strategie némeckych firem je zaloZena na diferenciaci vyroby
a specializované primyslové produkci pro velice malé trzni segmenty (market niches).
Jejich inovacni strategie pak vyuziva vysledkt dlouhodobého a nakladného vyzkumu
a usiluje o postupné vylepSovani vyrobnich metod a parametra koneénych vyrobku.*’

Strategii koncentrace na vybrané mikrosegmenty (trzni vyklenky) vyuzivaji
obvykle firmy malé a stfedni velikosti (SMEs). Pro velké firmy byva totiz velmi maly
trzni segment vzhledem k nizkému poctu potencialnich zakaznikt relativné nezajimavy.
Mensi zéjem ze strany velkych firem tak obvykle malym a sttednim podnikiim umoziuje
dosahnout na téchto mikrosegmentech relativné velkych trznich podila.®®

Tato situace je ptiznacna praveé pro némecké malé a stfedni podniky, jez byvaji
dokonce oznacovany za Sampidny ve vyrobé produktti uréenych pro mikrosegmenty.
Jedna se pfitom o firmy pomérné neznamé, nebot’ se pohybuji v oblasti primyslového
marketingu a jejich komunikaéni strategie tak neni uréena béznym spotiebitelim z fad
domacnosti. Vysoce specializované firmy se ¢asto orientuji na vyrobu kapitalovych
statku, které jsou vyuZivany pro dalsi vyrobu.*

Pro technicky zaloZené a velmi uzce specializované malé a stfedni podniky je
dilezité, aby jejich zaméstnanci byli vysoce kvalifikovanymi odborniky s uzkym
vztahem k firm¢. Prace ndrocna na zkuSenosti s vyzkumem, vyvojem a zapojenim
novych poznatkti do provozu vyzaduje dlouhodobou praxi zaméstnancti ve firme.
Némecké podniky na tuto skutecnost reaguji mimo jiné poskytovanim dlouhodobych
pracovnich kontraktti. Proto, zatimco ve Velké Britanii jsou pfedevsim ve finanénim
sektoru bézné pracovni smlouvy na dobu urcitou (po jejim uplynuti je tfeba pracovni
pomér obnovit), v Némecku maji pracovni smlouvy ¢astéji formu na dobu neurcitou.

Loajalita pracovnikll k firmé je v Némecku navic posilovana principem spolu-
rozhodovani (Mitbestimmung), ktery dava zéastupcim zaméstnancii zakonné pravo
obsazovat urCity pocet mist v dozor¢i radé obchodni spole¢nosti. Vedle toho miize byt
témet ve vSech typech podniki ustanoven zvlastni zastupitelsky organ (podnikova rada

36 Kennet, 2001, s. 414-415.

37 Hall, Soskice, 2001, s. 249-250.
38 Machkova, 2009, s. 96-97.

39 Sinn, 2007, s. 34.
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— Betriebsrat), ktery ma pravomoc blokovat néktera rozhodnuti managementu, jez by
meéla nepfiznivy dopad na zaméstnance (piescasy, propousténi apod.).*

Zastoupeni zamg&stnanci je patrné také na odvétvové urovni. Pevna pozice odborti vSak
v némecké ekonomice neni pouze vysledkem usili zaméstnanci, ale také zaméstnavateld.
Zaméstnanci maji zajem na tom, aby po absolvovani specializovanych Skoleni a uciiov-
skych programt méli moznost ziskat odpovidajici uplatnéni. Zaméstnavatelé naproti tomu
vyzaduji zaruky, Ze absolventi budou mit potfebnou kvalifikaci a Ze nebudou ,,pfetahovani‘
podniky, které se na zaskolovacich a vzdé€lavacich programech finanéné neticastni."!

Tento zpisob vyjedndvani mezi zaméstnanci a zamestnavateli je nesmirné narocny
a prinasi vysoké transakéni naklady. Vyjednavani pracovnich podminek stejné jako
dohled nad dodrzovanim sjednanych dohod proto vyZzaduje silny mandat jak odbora
tak sdruZzeni zaméstnavatelt.*?

J 24

Neémecka vlada si tuto obtiznou situaci uvédomuje, a proto vytvaii takové zdkonné
podminky, ve kterych jsou jak mandat, tak pravomoc odboril dostatené silné. Instituce
kazdého statu maji totiz tendenci podporovat ty parametry ekonomiky, které ji davaji
komparativni vyhodu. Odbory a zaméstnavatelské svazy proto hraji v Némecku,
na rozdil od Velké Britanie, velice dileZitou koordinaéni a dozor¢i roli.

Vyznam kolektivniho vyjednavani pracovnich podminek v Némecku dokumentuji
nasledujici fakta. Kolem 70 % vSech zaméstnancti pracuje v podnicich za podminek,
které jsou dojednany bud’ na zakladé kolektivni smlouvy mezi odbory a zamé&stnava-
telskymi svazy, nebo na zakladé smlouvy mezi firemnimi zastupci odbort a konkrétnim
zaméstnavatelem. Pocet uc¢innych smluv tohoto typu (celoodvétvovych nebo podni-
kovych) se v roce 2007 pohyboval kolem 60 000. Jejich obsahem jsou jednak obecné
pracovni podminky, jako napfiiklad povinny pocet odpracovanych hodin, bonusy
a naroky na dovolenou, ale také vySe mezd a plati ve formé tzv. mzdovych dohod.*

Vyznamnou roli na trhu prace vsak vlada sehrava také diky své aktivni politice
zameéstnanosti. Tuto skute¢nost dokumentuje nasledujici tabulka (tabulka 2). Uvedené
hodnoty naznacuji, Ze vydaje na aktivni politiku zaméstnanosti (naptiklad na vzdélavaci
programy, podporu vzniku novych mist, praxi, vyhledavani vhodnych mist, konzultace
atd.) jsou ve Velké Britanii dlouhodobé nizs$i nez v Némecku. Zatimco vydaje se
ve Velké Britanii ve sledovaném obdobi pohybovaly kolem 0,5% HDP, v Némecku
vlada pravidelné vy¢letiovala vice nez 1 % HDP — tedy minimalné o 100 % vice.*

40 Kennet, 2001, s. 414.

41 Hall, Soskice, 2001, s. 23.
42 Hall, Soskice, 2001, s. 24.
43 Holscher, 2007, s. 177.
44 Clasen, 2005, s. 61.
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Tabulka 2
Statni vydaje na aktivni politiku zaméstnanosti (% HDP)
1991-1994 1995-1997 1998-2001 2002
Velka Britanie 0,6 0,4 0,4 0,4
Némecko 1,5 1,3 1,3 1,2

Pramen: Clasen, 2005, s. 61.

Aktivngjsi pfistup némecké vlady k feSeni otazek zaméstnanosti a nezaméstna-
nosti je patrny také ze struktury vydaji v tabulce 3. Hlavni odliSnosti ve struktuie
vydaji v obou zemich jsou zietelné a pouze potvrzuji charakteristické rysy britského
anémeckého pracovniho trhu. Zatimco Némecko rozdéluje své vydaje relativné rovno-
mérné na vSechny tii hlavni kategorie aktivni politiky zaméstnanosti (sluzby uradt prace,
rekvalifikacni programy, dotovana pracovni mista), britska vlada ptidéluje hlavni cast
vydaji na sluzby tradi prace. Jejich hlavnim tkolem je pfedev§im pomoci nezameést-
nanym co nejrychleji nalézt nové misto (konzultace pii vybéru mista, vyhledavani
praxe, zprostiedkovani kontakti apod.).* Tento typ sluzeb je pfitom pIné v souladu
s potfebami britskych firem, jejichz zajmem je flexibilni pracovni trh, tedy pruzné
reagovani souCasnych i potencidlnich zaméstnanct na jejich pracovni pozadavky.

Naproti tomu némeckéd vlada vedle uradli prace financuje také rekvalifikacni
a vzdélavaci programy (vice nez 0,3 % HDP) a dotuje pracovni mista (0,2—0,3 %HDP).
Tato zjisténi jsou také v souladu s predchozimi zavéry ohledné potieb némeckych firem,
nebot’ jejich tzka specializace vyzaduje velmi presné cilenou kvalifikaci zaméstnanct.
Soucasné stat pomaha udrzet vysokou miru zaméstnanosti v ekonomice podporou
dotovanych pracovnich mist.

Tabulka 3
Struktura vydaji na politiku zaméstnanosti (% HDP)
1991-1994 1995-1997 | 1998-2001 2002

Sluzby uradd Velka Britdnie 0,20 0,19 0,13 0,17
préce a admin. }
néklady Némecko 0,24 0,23 0,23 0,23
Vzdélavaci Velka Britdnie 0,15 0,14 0,05 0,02
a rekvalifikacni
programy Némecko 0,52 0,38 0,34 0,32
Dotovand pracovni | Velkd Britanie 0,03 0,03 0,01 0,03
mista N&émecko 0,42 0,39 0,32 0,22

Poznamka: Jedna se pouze o hlavni poloZky vydajl, proto se jejich soucet nerovna hodnotam z pred-
chazejici tabulky.

Pramen: Clasen, 2005, s. 61.

45 Clasen, 2005, s. 61, Table 4.6.
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Zaver

Cilem této stati bylo ukédzat na tfech vybranych hospodaiskych oblastech (zpiisob
kontroly managementu, financovani podnikt a trh prace) hlavni institucionélni rozdily
v uspofadani a fungovani britského a némeckého modelu ekonomiky. Institucionalni
odli$nosti obou hospodaiskych systému jsou totiz natolik vyrazné a vyznamné, zZe je
mozné je povazovat za zaklad riznych variant trzniho ekonomického modelu.

Vykon kontroly nad britskymi kdtovanymi podniky zajistuje tzv. market for
corporate control, neboli akciovy trh obchodnich spolecnosti, jenZ neustale ohodnocuje
jejich vykonnost a promita ji do ceny jejich akcii. Hrozba neptatelského prevzeti Spatné
hospodarici firmy ze strany konkurence plsobi na jeji vedeni jako hlavni motivacni
faktor. Naproti tomu némecké firmy jsou mimo jiné diky provazané vlastnické struktuie
a silnym investorim s velkymi akciovymi podily mnohem méné nachylné k neptatel-
skému pirevzeti. Dozor¢i roli nad praci managementu zde proto plni banky, které maji
bud’ své zastupce v dozorcich radach, nebo se ucastni valné hromady na zakladé zplno-
mocnéni od drobnych akcionait — svych klienti.

Co se tyka financovani podnikatelskych aktivit, britské firmy se v mnohem vétsi
mife spoléhaji na kratkodobé equity financovani a t€zi z vysoce likvidnich finan¢nich
trhii. Némecké spoleCnosti vyuzivaji spiSe strategického partnerstvi se silnymi
bankami, které jim poskytuji nejrizngjsi druhy plijc¢ek a tvérl. Financovani spole¢-
nosti ve Velké Britanii je tak vice zavislé na kratkodobych investicich od investord,
kteti firmu podpoii kapitdlovym vstupem a po zhodnoceni svych prostiedkil firmu
opoustgji. Némecké podniky naopak spoléhaji na provazanost s bankovnim sektorem,
ktery jim pomaha nejen s financovanim vyroby, ale poskytuje také poradenstvi ohledné
fuzi a akvizic, fizeni rizik apod.

Posledni srovnavanou instituci je trh prace. Podrobna analyza potvrdila o¢ekavany
nalézt jak v odlisnostech ve specializaci podnikd, tak v odlisnostech statni politiky
zameéstnanosti a podpory v nezaméstnanosti. Britské firmy (pfedev§im v rozvinutém
finan¢nim sektoru) vice vyuZzivaji cenové konkurenceschopnosti, nejsou pfili§ zavislé
na nakladném vyzkumu a vyvoji a nevyzaduji proto uzce kvalifikovanou pracovni silu.
Jejich zajmem je vysoka pracovni mobilita, nebot’ potiebuji pruzné reagovat na chovani
konkurence a vyvoj poptavky.

Mnohé malé a stfedni firmy tvofici patet némeckého primyslu jsou naopak velice
uzce technicky specializované a své zaméstnance chapou jako aktivum. Potfebuji totiz
zku$enou a uzce kvalifikovanou pracovni silu se silnym inova¢nim potencialem, ktera
uptednostiiuje dlouhodobé pracovnépravni vztahy. Zarukou fungujici spoluprace mezi
zaméstnanci a zaméstnavateli jsou kolektivni organy (celoodvétvové odbory, firemni
odborové organy a zaméstnavatelské svazy), které maji silny mandat k vyjednavani
kolektivnich dohod a které také dohliZeji nad dodrzovanim smluvenych podminek.

Vyrazngj$i ulohu instituci v némecké ekonomice dokumentuje také vyse
prostfedkt vynakladanych jak na aktivni politiku zaméstnanosti (sluzby tGfadt prace,
rekvalifikacni programy, dotovana pracovni mista), tak na podporu v nezaméstnanosti.
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V obou ptipadech jsou vydaje némecké vlady vyssi (vyjadieno podilem na HDP) nez
vydaje vlady britské.

Na zavér je mozné shrnout, ze zatimco hlavnim fidicim a alokacnim néstrojem
britské ekonomiky je volny trh, v pfipadé némecké ekonomiky maji vyznamnou tlohu
rlizné typy instituci (zejména banky, zastupci zameéstnavatelti a zaméstnancu a vlada).
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INSTITUTIONAL DIFFERENCES BETWEEN THE BRITISH AND GERMAN
ECONOMIC MODELS: CORPORATE SECTOR AND LABOUR MARKET

Abstract: The aim of this paper is to compare some of the significant institutional differ-
ences between the British and German economic models. This paper builds on a method-
ological framework developed by institutional economics. Comparative research carried
out in this paper focuses on three institutional fields in both market economies: control
of management, corporate finance and labour market. In the UK, we can find evidence
suggesting an important role of the market for corporate control, exerting pressure on
management to deliver good corporate performance. On the other hand, in Germany, we
find an important role of banks that exert direct control over firm’s management and its
strategic decision-making.

As for corporate finance, British companies tend to make use of highly liquid financial
markets and short-term finance, whereas German companies form strategic partnerships
with banks which provide them with long-term credits. Lastly, labour market in the UK is
more flexible compared to German labour market as its labour law favours short-term
contracts, unemployment benefits are less generous and the power of trade unions to
protect workers is limited.

Keywords: management, corporate finance, market for corporate control, labour market,
Germany, United Kingdom

JEL Classification: P10; P51
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