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Anotace

Doktorska diserta¢ni prace se zaméfuje na problematiku rozhodovacich procesti v podniku
ve vztahu k vyvoji ekonomiky. Hlavnim cile prace je navrhnout model, ktery zpiesni
rozhodovaci procesy. Dil¢i cile prace spocivaji v provedeni kvantifikace alternativnich
myslenek teorie hospodaiského cyklu, dale ve zméfeni rizikovosti rozhodovacich modeld
a Vv neposledni tfad¢ je dil¢im cilem také zakomponovani problematiky péana a spravce

do rozhodovaciho procesu.

Prace tesi dany problém nejprve na zdkladé monokriteridlniho modelu, ktery je poté nahrazen
piistupem vicekriterialnim. Kritéria, ktera vstupuji do rozhodovani, jsou rozdélena do tii
zakladnich kategorii. Jedna se 0 vstupni hodnoty zakladnich charakteristik (oc¢ekavanych
vynost a nakladit), dale o jejich rizikovost, ktera je vyjadiena variaénim koeficientem. Posledni
skupina kritérii je reprezentovana kvantifikovanou funkci uzitku rozhodovatele (problém
pana a spravce). Zaroven je V praci vyuzita simulace metodou Monte Carlo. Ta je
aplikovana ve dvoji roviné. Jednak pro kvalitngjsi odhady vstupnich hodnot, a zaroven
k postoptimalizaénim procesim. Timto je také charakterizovan navrhovany vicekriterialni

rozhodovaci model.

Struktura diserta¢ni prace je rozdélena na nékolik ¢asti. V Givodni ¢asti piedstavuje soucasny
stav feseného problému a metody, které slouzi k napInéni hlavniho i dil¢ich cil prace. Cést
prace, ktera je oznacena jako metodicka vychodiska modelu poté predstavuje prvni mozné
postupy a piinosy ze strany disertanta, které vedou k vystupnimu modelu diserta¢ni prace.
Kapitola 4 predstavuje teoretickou tvorbu klicového vystupu prace — vicekriterialniho modelu
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rozhodovani. Nasledujici cast poté provadi aplikaci tohoto modelu, vcetné detailnich

komentafu, na konkrétnim procesu spolupracujiciho subjektu. V zavéru prace jsou ovéfovany

hypotézy.

V praci tedy neni pouze teoretickd tvorba daného modelu, ale zaroven je testovan
na nékolika rozhodovacich procesech spolupracujicich subjekt. Cely feSeny problém je
zasazen piedev§im do prostfedi malych a stfednich firem ze sektoru sluzeb. Vystupni
rozhodovaci model je diky své univerzalnosti Siroce aplikovatelny a S pouzitim modernich
simulacnich pfistuptli, kvantifikace problému pana a spravce a makroekonomickou analyzou

ptispiva k rozvoji problematiky rozhodovani.

Klic¢ova slova: rozhodovaci proces, J. A. Schumpeter, hospodarsky cyklus, simulace Monte

Carlo, problém pana a spravce



Summary

This dissertation thesis focuses on the decision-making issues within a company which are in
a relation with the economy. The main goal of the thesis is to suggest a model which will make
the decision processes more accurate. Other goals of the thesis consist of quantifying
alternative thoughs of a business cycle, measuring the risks of decision-making models and

implementing the principal-agent problem into the decision-making process.

The thesis first solves the problem based on a monocriterial model which is then replaced with
the multicriterial approach. The criteria which enter into the decision-making process are
divided into three basic categories. The criteria consist of input values of basic
characteristics (expected costs and revenues), then its riskiness which is represened by
a variational coefficient. The last group of criteria is represented by a quantified benefit function
of a decision-maker (principal-agent problem). A Monte Carlo method simulation is used in the
thesis as well. This simulation is applied for better estimation of the input values as well as for

postoptimalization processes.

The structure of the thesis is devided into several parts. In the main part the thesis introduces the
current state of the solved issue and a method which helps reaching the main and secondary
goals of the thesis. The part of the thesis which is called metodical solutions of the model
presents first possible results which lead to the resulting model of the thesis. This part consists of
first results which are therefore used for further processing. Chapter 4 represents the key result
theoretical creation — multicriterial decision-making model. The next chapter
applies this model, including detailed comments, onto a specific process of the collaborating

subject. The closing part of the thesis focuses on veryfying various hypothesis.

The thesis therefore includes not only a theoretical creation of the given model but also tests it
on various decision-making processes of the collaborating subjects. The whole issue is brought
into a small and middle-size service companies. Thanks to its versatility the output decision-
making model is widely appliable. Using modern stimulation approaches and other elements it

also contributes to a development of the decision-making issues.

Key Words: Decision Making proces, J. A. Schumpeter, Business Cycle, Monte
Carlo Simulation, Principal Agent problem



AHHOTaNUuA

JIOKTOpCKasi nuccepranus COCPEelOTOYEHAa Ha BOIIPOCax Ipouecca INPHUHATHS PEIIECHUM Ha
IPENNpPUATHH B CBA3M C Pa3BUTHEM 3KOHOMMKHM.OCHOBHas IeJib PabOThl 3aKIJIIOYAETCA B
pa3paboTKe MO/IEIH, KOTOpasi yTOUHSIET MPOLECChl MPUHTHA pemeHui. [IpomexxyTounble nesu
paboThI 3aKIIOYAIOTCS B BBITOJHEHUN KOJIMYECTBEHHOW OIICHKH aJIbTePHATUBHBIX UICH TEOPHH
9KOHOMMYECKOTO LIMKJIA, 1aJI€€ B U3MEPEHUU OIACHOCTH NPUHATHS PELICHUN B MOJENSX, U HE
B IIOCIEIHIOI O4Yepe/b IPOMEXYTOUHOM LEI0 SBISIETCS BHEAPEHHE MpOoOJeMaTUKU

IMpHUHOHUIIAJIa-ar€éHTa B IIpoLueC MPHUHATHA pCIHeHPII;'I.

JluccepranyionHas paboTra pemiaeT MpoOieMy cHadaja Ha OCHOBE MOHOKpUTEpUaIbHOU
MOJEJIM, KOTOpasi BIOCIEACTBUU 3aMEHSETCS METOJOM MHOTIOKpUTepHalibHbIM. Kpurepuun
BCTYIIAOIIMEC B NPOUCCC NMPUHATHA peHIeHHfl, ACIATCA Ha TpU OCHOBHBIC KaTCrOpHH. v
ABJIIIOTCA BXOJHBIC IapaMETpbl OCHOBHBIX XapaKTCPUCTUK (omnﬂaeme J0X0J0B M
pacxoioB), HXHSAS PUCKOBAHOCTb, KOTOpas BbIpaXKaeTcss KOIPPUIMEHTOM BapHaIlUH.
[locnennsiss Tpynma KpUTEpUEB TMpEACTaBlIeHA KBAHTU(PHUKAIMOHON (YHKIMEH TOIb3bI
OTBELITBEHOTO JINLIA, IPUHUMAIOIIETO pelieHus (mpoliemMa NpuHIMIai-areHT). B To ke Bpems
B paboTe MCMOJB3yeTcs MojenupoBanue metogoM Monte-Kapno. Merton mnpumensercs B
JBOMHOM MI0CcKOCTU. Bo-mepBhIX, 11 601ee KaYeCTBEHHON OIIEHKU BXOJHBIX MapaMeTpoB, U
BO-BTOPBIX K MOCTONTHUMH3AIMOHHBIM IMpoleccaM. JTUM 00pa3oM XapaKTepu3yeTcs

npeaiiaracMasd MHOI'OKpUTCpUaJIbHHAA MOACIIb ITPUHATUS peH.IeHPIﬁ.

CrpykTypa nuccepTanuu pa3duTa Ha HECKOJIBKO YacTeil. B BBOJHOM yacTH mpejacraBiser
COCTOSIHME Ha CETOJIHUIIHUI JEeHb pelmaeMoil MpoOJieMbl U METOJbl, KOTOPBIE CIyKaT s
BBITIOJTHEHUS TJIABHOM U MPOMEKYTOUHBIX 1iesiel paboThl. HacTh paboThl, KOTOpast OTMEUYEHHA
KaK METOJNYECKHE UCXOIHBIE TOUKU MOJEIH 3aTEM NPEACTABIISIET BO3MOKHBIE POLEAYPHI U
IIPEUMYILECTBA CO CTOPOHBI COMCKATElNsd, KOTOpPbIE IPUBOAAT K BBIXOJAHOW MOJECIHU
auccepranuu. I'naBa 4 npeacraBiser co00il TEOPETUUECKYIO BBIPAOOTKY KIIFOYEBOI'O BBIXO/A
paboTa - MHOTOKPUTEpHAIBbHON MOJENHU NpHHATUS pemieHud. Crenyromas 4acTb 3aTeM
OCYLIECTBJISCTCS MPUMEHEHUE JTOM MOJEIH, B TOM YHWCJIE€ U JETAIBHBIX KOMMEHTapHi, B
KOHKPETHOM IIpOIIECCe COTPYAHMUYAIONIETO CyObekTa. B 3akimoueHne paboThl MpOBEpSIOTCS
TUIIOTE3BI.

KiroueBble cjoBa : mpouec npuHatus pemeHudl, lllymnerep, KOHOMHUYECKMH LMK,
cumyssinust Monte Kapio, mpobiema npuHIunana-areHTa
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Seznam zkratek a symboli

EVA — ekonomicka pfidana hodnota

TMU — uzitkova funkce rozhodovatele

TR — celkové trzby

U(X) — uzitek mé&fen metodou vazeného souctu
V — vahy kritérii

y — kritérium

a — koeficient citlivosti modelu

€ — vydaje na zaméstnance

p — osobni preference rozhodovatele



Uvod

Disertacni prace S nazvem Rozhodovani podniku Vv kontextu vyvoje ekonomiky se zamétuje
na problematiky manazerského rozhodovani, citlivosti rozhodovacich  modeld
a makroekonomického vyvoje hospodarstvi. Nahled na dané problematiky v sob¢ spojuje
jak teoreticka vychodiska, tak i praktickou aplikaci kli¢ovych prvki. Vystupem celé disertacni
prace je navrh vicekriterialniho modelu, ktery feSi rozhodovani, a zaroven jeho aplikace
na konkrétni rozhodovaci proces ve vybraném podniku. Kromé této samotné aplikace je také
provedena komparace zminéného ptistupu S monokriterialni variantou rozhodovaciho modelu,

ktery je postaven primarné na logice pravdépodobnostnich stromtl.

Prace nahlizi na celou problematiku v kontextu hospodarského vyvoje. Vybrané myslenky
teorie hospodaiského cyklu lze kvantifikovat a zaclenit je do rozhodovaciho procesu. Jedna se
svoji podstatou 0 spojeni mikroekonomického rozhodovaciho modelu s makroekonomickou
teorii hospodaiskych cyklia. Pti implementaci téchto teorii je tfeba rozdélit odhadovani
budoucich stavi svéta do dvou fazi. Prvni faze vychazi standardné¢ z odhadi podniku.
Tyto odhady jsou zpravidla postaveny na zakladé historické zkuSenosti daného podniku s jiz
probéhnutymi podobnymi procesy, nebo piedpokladaji budouci vyvoj velice podobny
soucasnému. Tim ale mtze byt opomenut cyklicky vyvoj hospodaftstvi a nasledky s tim spojené
(coz koresponduje s problémem 1é¢ky odhadt a prognéz a dalsimi). Ve druhé fazi piichazi
samotna implementace a upraveni prvotnich odhadd o vybranou teorii hospodatského cykKlu.
Dil¢im cilem prace neni vytvofit model, ktery by predikoval vyvoj hospodafistvi. Jde pouze
0 jisté upraveni budoucich stavii svéta 0 prvek hospodaiského cyklu, ktery ma vyznam
zejména pii dlouhodobgjsich rozhodovacich procesech. Na zakladé tohoto spojeni 1ze budouci
stavy svéta odhadnou mnohem piesnéji, a tim snizit jedno z modelovych rizik, které je

S timto procesem spojené.

Kromé implementace makroekonomickych prvkli do rozhodovaciho procesu je zpifesnéni
vstupnich dat provadéno v praci na zaklad¢é simula¢nich metod. Vyuzita je simulace metodou
Monte Carlo, kterd svym charakterem vyrazné pfispiva nejen ke stanoveni vstupnich hodnot,
ale zejména pak také k analyze rizika celého rozhodovaciho modelu. Zaroven 1ze na vyse
popsanych zakladech zptesnit cely rozhodovaci proces, coz je kliCovym feSenim celé prace.
Simulace je v diserta¢ni praci pouzita pro dvoji ucel. Jednak ke zminénému zptesnéni odhadt
vstupnich parametrti rozhodovaciho modelu, a zaroven slouzi jako podptirny prvek K citlivostni

analyze vystupniho rozhodovaciho modelu diserta¢ni prace.



Déle se prace zaméfuje na problematiku pana a spravce. Nehleda feSeni daného problému, ale
vhodnou implementaci do rozhodovaciho procesu. K tomu je nutné provést

kvantifikaci daného problému. Prace tuto situaci fesi pomoci funkce uzitku manazera.

K zakomponovani vSech zminénych prvka, je v  praci vyuzit pristup
vicekriterialniho  rozhodovani, ktery umoznuje pravé implementaci vice kritérii
do jednoho rozhodovaciho procesu. Podminkou téchto kritérii je jejich kvantifikace.
Kvantifikace vstupnich parametrii (zejména uzitkové funkce manazera, makroekonomické

teorie hospodaiského cyklu a dalsich) 1ze oznacit za jeden z pfinost celé prace.

Prace se zaroven zaméfuje na tzv. modelové riziko, charakterizované citlivosti modelu
na jeho vstupni parametry. Zavislost modelu na jeho vstupnich datech je jednou z vyznamnych
informaci pro subjekt, ktery provadi rozhodovaci proces. Disertacni prace ma za dil¢i cil zméfit
miru této zavislosti. Jednou z moznosti, jak toto méfeni provadét, je zjistit, jak velka
procentualni zména vychozich predpokladt dostatuje Kk volbé jiné, nez optimalni
(kompromisni) varianty, ktera byla na zakladé rozhodovaciho procesu puvodné stanovena.
Toto procento pak muze slouzit jako indikator spolehlivosti rozhodovaciho modelu, na jehoz

zéakladé lze prijmout dodate¢na opatieni.

Disertacni prace tedy feSi problematiku manaZerského rozhodovani, kterou spojuje
s problematikou hospodaiskych cykli a mikroekonomickym problémem péana a spravce
V podobé uzitkové funkce manazera. To vSe S vyuzitim metod vicekriterialniho rozhodovani

a simulace Monte Carlo.



1 Popis sou¢asného stavu iFeSeného problému
Disertaéni prace VvV sobé spojuje tfi zakladni tematické celky. Jedna se o problematiku

manazerského rozhodovani, teorii hospodaiského cyklu a problém pana a spravce.

1.1 Teorie manaZerského rozhodovani
Dle Edwardse (Edwards et al., 2007) je rozhodovani to, co ¢lovéka donuti vybrat jeden zptusob

jednani misto druhého. Tento pfistup lze rozsifit dle Sttize (Stiiz et al., 2009), ktery uvadi
nutnost znalosti patiicnych kritérii pro volbu spravné varianty. Z tohoto ptistupu zaroven prace
bude v dalsim textu vychazet. Rozhodovaci problém je pak takovy problém, ktery naléza vice
nez jednu variantu svého feseni (Veber, 2006; Akkermans a Bertrand, 1997). Mozny pfistup
k rozhodovani uvadi metodika Kepner-Tregoe (Moore, 1986; Jeremy a Jonathan, 2008), ktera
popisuje rozhodovaci proces V péti fazich (rozpoznani problémovych situaci, roz¢lenéni
problémovych situaci do dil¢ich uloh, stanoveni priorit dil¢ich problémi, urceni zptisobu feseni
dil¢ich uloh a stanoveni planu feseni). Dilezité je stanovit prostfedi, ve kterém se subjekt, ktery
provadi rozhodovani, nachazi. Zpravidla teorie rozliSuje tfi zakladni situace. Zaprvé
rozhodovani za nejistoty, zadruhé rozhodovani za jistoty a zatfeti rozhodovani v podminkach

rizika (Reetz, 2001, Fotr et al., 2003).

Dale jsou v textu uvedeny klicové nedostatky v souéasné teorii rozhodovani. Nejedna se
0 celkovy vycet, ale 0 piehled téch nedostatkd, na které se zamétuje svym charakterem
disertacni prace (Fotr et al., 2003; McNeil et al., 2005; Goodwin a Wright, 2004; Mackenzie,
2015). Jedna se predevsim 0 problém subjektivismu a profesni slepoty, ignorovani nejistoty,
intervaly nejistoty, pfiliSny optimismus, stabilitu modelti a dal$i nedostatky. Se stabilitou
modeld souvisi také problém vstupnich parametri, jejichz odhadovani je vénovana nalezita
pozornost. Prace se sousttedi predevsim na odhad ocekavanych trzeb. Valach (1999) povazuje
odhad trzeb za nejkriti¢téj$i misto v celém rozhodovacim procesu. Pro ptistupy z pohledu
marketingového (Brigham a Ehrhardt, 2013) se pouZzivaji jak statistické nastroje, tak nastroje,
které vyuzivaji vnitinich odhadi na zakladé vstupnich dat obchodnikii. V soucasnosti se
z tohoto pohledu pouzivaji primarné nasledujici tfi oblasti: expertni nazory, prognozy

na zaklad¢ analyzy trend @ metody S vyuzitim regresni analyzy.

Expertni nazory ptedstavuji ptistup, ktery vyuziva disertacni prace. Svoji podstatou je postaven
na odhadech osob ztcastnénych v obchodnim procesu. Dle Kaena (1995) maji takto odhadnuté
trzby tfi zakladni vyhody. Zaprvé je jejich pouziti jednoduché a malo nakladné. Zadruhé se
jedné o0 nézor pracovniki, kteti maji informace 0 prostiedi, jez trzby generuje — maji predevsim

informace tzv. roztfisténé (Hayek, 1994), které nejsou zaznamenany V podnikovych
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statistikach, ale jsou velice podstatné pro spravné odhady. Zatieti je uvadéna ta vyhoda, ze
za sestaveni jsou zodpoveédni koncovi pracovnici. Kromé téchto vyhod nardzi tento piistup také
na nékteré nevyhody, které koresponduji s nedostatky uvadénymi v tivodu této subkapitoly.
Zaroven je lze rozSifit 0 kladeni zbytecné¢ vysokého dirazu na blizkou minulost

a 0 neschopnosti rozlisit dlouhodobé trendy od sezénnich vykyvi (Kaen, 1995).

Metoda analyzy trendi je postavena vyhradné na datech z minulych obdobi. Jedna se vlastné
o interpolaci pribéhu trzeb v minulych letech. Odhad trzeb touto metodou pracuje s vyjadienim
trzeb jako funkci Casu. Nejpiesnéjsi je tento piistup v situaci, kdy nejsou uvazovany zadné
zmény. Coz zpravidla neni typické pro rozhodovaci proces, proto nebude tato metoda dale

v disertacni praci pouzita.

Ptistup pomoci regresni analyzy je postaven na vyjadieni trzeb jako vysvétlované proménné
nékteré z jinych (zpravidla makroekonomickych) veli¢in, jako je tempo rdastu HDP,
stav nezaméstnanosti, vyvoj trzeb v odvétvi a podobné. Na zaklad¢ tohoto pftistupu je
v disertaéni praci aplikovana tprava odhadovanych trzeb 0 makroekonomické ukazatele

postavené na analyze odvétvi.

Disertaéni prace se opira zejména 0 expertni nazory, jejichz kvalitu se snazi dle simulacnich
a dalsich prvku zvysit. Dale pracuje S regresni analyzou. Jak uvadi Brealey (Breayley, et al.;
2011), vsechny tii vySe popsané metody maji tendenci zpiesiiovat budouci odhady. Vzdy se

ovSem jedna 0 odhady, které jsou pro kvalitni financni rozhodovéni zadkladem.

Z dalsich pfistupt lze uvést simulace, které primarné vychazi z logiky regresni analyzy.
Naptiklad Frank (2008) uvadi simula¢ni ptistup v Revenue Managementu, ktery vychazi
z historickych tdaji a implementuje n€kolik vzajemné se ovliviiujicich polozek tak, aby
vytvofil ocekavanou poptavku. Dale jsou vyuZivany dal§i simula¢ni nastroje, v€etné metody

Monte Carlo (Zakhary, 2011). Tento ptistup také vyuziva disertaéni prace.

Pii rozhodovani z pohledu podnikové ekonomiky, lze pfistoupit k pouziti disciplin
opera¢niho vyzkumu jako metod manazerského rozhodovéni. Ve své podstaté se jedna
0 ruznorodé modely, které se zabyvaji rozdilnymi oblastmi ekonomické reality. Mezi zakladni
ptistupy lze naptiklad zatadit (Jablonsky, 2007) matematické programovani, pti kterém se jedna
0 feSeni optimaliza¢nich tloh, kdy jsou hledany zpravidla extrémy uréité veli¢iny. Matematické
programovani lze rozlisit na linearni a nelinearni. Pfipadné je mozné vyuzit vicekriterialni
rozhodovani — jednotlivé varianty, které jsou K dispozici, jsou posuzovany dle

nekolika hodnoticich, a to zaroven. Eventudlné je mozné pouzit vychodiska z teorie grafi, kde

11



do teorie grafii spadaji kromé rozhodovacich stromt také naptiklad ulohy fesici optimalni cestu,

coz je pristup, ktery se vyuziva zejména v logistice.

Disertaéni  prace  pouzivd  nejprve  monokriteridlni  model,  ktery  vyuziva
pro redukci problémovych ¢asti rozhodovaciho procesu a pro demonstraci konceptu méieni
citlivosti. Vystupni model prace je postaven na logice
vicekriterialniho  rozhodovani v = podminkach  jistoty @ se  zakomponovanim
rizika, jako samostatného hodnoticiho kritéria. Duvody této volby jsou nasledujici.
Jednak diserta¢ni prace slu¢uje nékolik problémi do jednoho rozhodovaciho procesu - jedna se
napiiklad 0 problém pana a spravce, ktery je vhodny implementovat pravé do rozhodovani
v podminkach jistoty. Stejné tak je pfi této metodé vhodnéjsi moznost stanoveni jednotlivych
vah téchto kritérii. Diserta¢ni prace pak piedstavuje specificky systém piitazovani vah, kterym

je feSen ruzny postoj K riziku ze strany rozhodovatele.

1.2 Teorie hospodarského cyklu
Mezi hlavni myslenkové proudy V teorii hospodaiského cyklu lze zafadit ptistupy, které

za pricinu povazuji monetarni vykyvy Vv ¢ele s centralni bankou. Tento pfistup je vV soucasné
dob¢ relativné hodné diskutovan, a vzhledem k povaze hospodaiskych politik vyspélych
ekonomik Ize piedpokladat, ze také bude nabyvat na aktualnosti (Niemczyk, 2009; Gunawan,
2010). Dalsim pfistupem je naptiklad teorie realnych ekonomickych cyklu, ktera predpoklada,
ze cyklicky vyvoj hospodaistvi je zpisoben zejména realnymi faktory, jako je napiiklad
technologicky pokrok (Holman, 2005). Ptipadné do této kapitoly lze zafadit i pristup tradi¢ni
keynesianské teorie, ktera spojuje pri¢iny hospodaiského cyklu s klesajicim meznim sklonem
ke spotiebé, ktery ovliviiuje agregitni poptavku, jez determinuje narodni dachod
apotazmo i stav zamé&stnanosti, jako hlavni prvek ekonomické soustavy veli¢in (Holman, 2005;
Vicek, 2009). Dale jsou prezentovany alternativni piistupy Skoly realného hospodaiského cyklu
v ¢ele s Kydlandem a Prescotem. F. Kydland a E Prescott vytvotili hypotézu, ktera je znama
pod nazvem casovd nekonzistence politiky a byla uvetejnéna v roce 1977 (Kydland a Prescott,
1977; Tabellini, 2005). Dale je ptedstaven ptistup F. A. Hayeka a jeho spojeni Misesovy teorie
penéz a tivéru s Boehm-Bawerkovou teorii kapitalu, ve které jsou zaroven pouzivany oklikové
metody vyroby a jejich dopad na hospodarské cykly. Pistup kritizuje J. M. Keynese (Ramirez,
1990), a tim stoji na pomyslném opa¢ném konci myslenek ekonomické teorie (Holman, 2005;
Mises 2006; Hayek, 1994). Dalsi alternativni teorii hospodaiského cyklu je pfistup J. A.
Schumpetera, ktery nahliZi na cely problém skrze inovaéni proces. Hospodaiské cykly jsou zde

spojeny s inova¢nimi vlnami, které jsou po svém vycerpani doprovazeny poklesem realné
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produkce (Holman, 2005; Schumpeter, 2004 a 1987). Dil¢im cilem diserta¢ni prace je
kvantifikace téchto poznatki a jejich pouziti v celkovém vystupnim modelu. Disertacni prace
se zamé&fuje na pristup J. A. Schumpetera z teoretického thlu pohledu ve vétsim detailu.
Schumpeter velice intenzivné pracuje S pojmem inovace, pod kterym rozumi zavedeni
nééeho nového do ekonomického systému. RozliSuje pét zakladnich piipadd inovace
(Schumpeter 1987; Kuznets, 1940), které prace kvantifikuje. | kdyz se jedna o teorii, ktera
nepatii K myslenkam hlavniho proudu, stava se pfedmétem zkoumani i v dnes$ni dobé¢. Blizsi
analyzu  problematiky zkouma Simon Kuznets (Kuznets, 1940) v ¢lanku
Schumpeter’s Business Cycles, metodiku spojenou s inovacemi pak pouzivd Tom
Nicholas (Nicholas, 2003).

1.3 Problém pana a spravce
Dalsi atribut, ktery je spojen se zamé&fenim disertaéni prace, je problém moralniho hazardu

jako projevu asymetrie informaci. Konkrétné je pfedstaven delega¢ni problém neboli 0 vztah
pana a spravce (Kraft et al., 2011; Jacque a Vaaler, 2001). Jedna se vlastné o reakci ekonomické
teorie na oddéleni vlastnictvi od fizeni. Tento vztah popisuje Reetz za dvou zakladnich
predpokladu: hidden action a hidden knowledge (Reetz, 2001). V piipadé hidden knowledge
pan (majitel) neni schopen rozpoznat angazovanost jednotlivych najimanych spravci
(manazertu). V situaci hidden action je vysledek snazeni spravcd ovlivnén
nahodnymi okolnostmi. Jinym pfistupem je naptiklad analyza dle dr. Wu (Wu, 2012), ktery fesi
rozhodovani najimanych spravcl vice pany Vv prostfedi mezinarodnich spolecnych podniki.

Pro ucely disertacni prace je dulezity metodicky piistup k analyzovani tohoto problému.

Dalsi ptistup v teorii firmy nabizi Baumoliv model. Reseni Ize aplikovat ve statické
nebo dynamické verzi (Kyer, 1989; Skala 2010). Prace se zamétuje pouze na Statickou verzi,
ktera svoji povahou lépe koresponduje S feSenym problémem. Spravce v tomto okamziku
maximalizuje celkové pfijmy, které jsou pro néj motivacni. Vychodiska tohoto modelu by se
mohla implementovat do rozhodovaciho procesu jednoduse tim, ze rozhodovatel bude
preferovat tu variantu, kterd pfinasi vyssi celkové piijmy za podminek zachovani
minimalniho pozadovaného zisku. Jedna se v podstaté o0 preferencni uspotradani jednotlivych

variant podle o¢ekavané velikosti celkovych trzeb.

Naproti tomu model E. O. Williamsona (Posta, 2006; Skala 2010) pak sestrojuje manazerskou
funkci uzitku, ktera je slozena z nasledujicich komponent: plat, jistota, status, moc, prestiz,

socialni sluzba a vysokd profesni vykonnost.
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Podobn¢ jako Williamsontiv, také Marrisiv. model piredpokladd jistou manazerskou
funkci uzitku. Tato funkce je ovSem oproti pifedchozimu piistupu postavena na ristu firmy
ajistote setrvani Ve firme. Rist firmy je zde zakomponovan z diivodu silné korelace ristu firmy
S tfemi proménnymi, které manazer dale sleduje — témi jsou plat, status a moc. Tento ptistup
vychdazi ze tii zékladnich skupin motivaci, které jsou pro tento model dualezité a vysvétluji vyse
zminéné¢ proménné. Jednd se 0 piistup psychologicky, sociologicky a 0 pfistup postaveny
na mikroekonomické teorii (Posta, 2006). VSechny tyto pfistupy svoji vzajemnou implementaci
do modelu podavaji interdisciplionarni pohled na danou problematiku. Tim je cely model také
variabilné;si.

Nékolik autorti (Garvey a Milbourn, 2000; Dirian, 2011) doporucuje vyuzit pro odstranéni
problému pana a spravce vazbu odmény manazera na n¢ktery hodnotovy ukazatel. Typickym

zastupcem je naptiklad ukazatel pfidané ekonomické hodnoty (EVA).

Piedlozena diserta¢ni prace neptedklada navrhy feseni tohoto problému, ale jeho existenci
v rozhodovacim procesu. Na zakladé uzitkové funkce jej také kvantifikuje a implementuje

do celého vicekriterialniho modelu.
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2 Cile disertacni prace a pouzité metody
Hlavnim cilem diserta¢ni prace je navrhnout model, ktery zpresni rozhodovaci procesy.

Toto zpiesnéni rozhodovani je chapano v tom smyslu, ze snizi negativni dopady
zejména nepiesn¢ stanovenych vstupnich parametri. Model v sobé spojuje makroekonomické

zaklady a je vybudovan na zkoumanych mikroekonomickych vztazich.

Prace zaroven predklada tii dil¢i cile. Na zakladé provedené analyzy souc¢asného stavu teorie
hospodarského cyklu, je prvnim z dil¢ich cild provést kvantifikaci alternativnich
mySlenek teorie hospodarského cyklu a aplikovat je na soucasnou ekonomickou realitu.
Druhy dil¢i cil se zaméiuje na citlivostni analyzu rozhodovaciho procesu. Cilem této analyzy
je ziskat piesné uidaje 0 tom, jak jsou rozhodovaci modely zavislé na vstupnich parametrech —
tedy zmérit rizikovost rozhodovacich modeli. V navaznosti na tento cil jsou
provadéna patiicna doporuceni K piipadnému zpiesnéni parametrt téchto rozhodovacich
modeld. Poslednim dil¢im cilem, nutnym Kk dosazeni cile hlavniho, je zaméFit se
na vliv problému pana a spravce a zakomponovat jej do rozhodovaciho procesu. Cilem je
tedy ziskat dil¢i model, ktery popiSe jednotlivé zaméry a kroky zucastnénych stran
na rozhodovacim procesu. Diky tomuto detailnimu pohledu mtze prace dale provést kritickou
analyzu jednotlivych krokd. Spojeni téchto tii dil¢ich cilt v jeden celek slouzi k sestaveni
modelu, jakoz hlavniho cile a vystupu prace, ktery je charakterizovan Vv aplikacni

Casti disertacni prace.
Na podporu popsanych cili jsou dale stanoveny nasledujici hypotézy:

- Vicekriteridlni model rozhodovani vykazuje vyssi stabilitu nez model monokriterialni.
- Vstupni data rozhodovaciho modelu, definovana s vyuzitim simulace metodou Monte

Carlo, jsou méné rizikova nez data takto nedefinovana.

Dale jsou predstaveny pouzité metody, jejichZz primarni ¢lenéni je uvedeno na metody
empirické a matematicko-statistické. V ramci empirickych metod jsou Vv praci pouzity (resp.
jako vychodisko pro dalsi analyzu) zejména nékteré intuitivni metody. Zaroven je
pouzita reSerSe odborné literatury, komparativni analyza, syntéza dil¢ich poznatki, deskripce,
predikce, indukce a statisticka analyza. Stézejni metody pouzité v disertacni praci jsou
z kategorie systematicko-analytickych metod. Pouzity jsou pravdépodobnostni stromy, regresni
analyza, vicekriterialni rozhodovani, a zejména je tento piistup doplnén o simulace metodou

Monte Carlo. Testovani hypotéz probiha na zaklad¢ parového T-testu.
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Z ptistupu na zakladé vicekriteridlniho rozhodovani lze vyuzit dvé zakladni skupiny. V prvni
fad¢ se jedna o ulohy vicekriteridlniho hodnoceni variant a druhou skupinu reprezentuji tlohy
vicekriterialniho programovani (blize viz Jablonsky, 2007; Fiala, 1994). Disertacni prace
pracuje pouze s ulohami vicekriterialniho hodnoceni variant, které jsou charakteristické tim, ze
jednotlivé varianty jsou urCeny specifickym a konkrétnim vycétem — coz koresponduje
s problematikou rozhodovaciho procesu. Vyuziti metod vicekriterialniho rozhodovani je velice
siroké a v praxi uplatnované. Kromé ekonomickych disciplin lze nalézt uplatnéni naptiklad také
v medicing (Belacel, 2000; Michalowski et al., 2001). Pii zamé&feni na problematiku spojenou
s ekonomikou podniku, Ize zminit vyuziti vicekriterialniho rozhodovani v fizeni lidskych
zdrojt, jako nastroj pro ¢lenéni pracovniki do kvalifika¢nich skupin nebo jako prvek podpirny
pii vybéru zaméstnancu (Gochet et al., 1997). Ve vyrobnim procesu lze vyuzit tohoto pfistupu
k monitorovani komplexnich systémi pro ucely diagnoézy poruch (Shen et al., 2000)
nebo v marketingu pii méfeni spokojenosti zakazniku (Siskos et al., 1998). Disertac¢ni prace
vyuziva metody vicekriteridlniho rozhodovéani v podminkéch jistoty, ale se zakomponovanim

prvku rizika.

Soucasné vyuziti simulace metodou Monte Carlo je primarné postaveno na postoptimaliza¢nich
ptistupech. Jedna se tedy piedevs§im 0 vyuziti simulace K verifikaci modeld nebo k analyze
rizika (Groenendaal a Zahmutt, 2006; Pereira et al., 2014, Fotr a Hnilica, 2014). Zaroven se
simulace touto metodou vyuziva pti kombinaci s rozhodovacimi stromy (napi. Kennedy
a Avila, 2013), ktera umoziuje relativné kvalitni akceptaci nejistych veli¢in v rozhodovacim
procesu. Dalsi skupina vyuziti je patrna u podnikd optimalizujicich svoje vyrobni procesy.
V procesnim managementu je také zastoupeni simulacnich principi pomérné Siroké.
V diserta¢ni praci jsou kombinovany dva pfistupy vyuziti simulace. Metoda Monte Carlo je
aplikovana nejen jako nastroj slouzici k analyze rizika, ale také jako podpurny prvek pii odhadu

vstupnich veli¢in ve vicekriterialnim modelu.
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3 Dosazené vysledky

V této casti jsou prezentovany klicové vystupy disertacni prace, ke kterym patii
zejména vytvoreny vicekriterialni model rozhodovani a jeho aplikace na konkrétni rozhodovaci
proces. Vystupni vicekriteridlni rozhodovaci model je postaven na nékolika predpokladech.
Zejména se prace zaméfuje na CO nejpresnéjSi stanoveni vstupnich velicin
rozhodovaciho modelu, nebot’ jejich spravny odhad je naprosto kli¢ovy pro presnou aplikace
celého modelu. Tento piistup se V praci odrazi zejména v odhadu budoucich trzeb. Trzby jsou
ve vysledném modelu odhadovany na zakladé nékolika expertnich nazort, které jsou na sobé
navzajem nezavislé, a s vyuzitim simulace metodou Monte Carlo jsou tyto nazory agregovany
do jednoho. Zaroven prace piedstavuje vyuziti simulace pii agregaci né€kolik nejistych
proménnych, které se podileji na vyslednych trzbach. Kromé simulaénich pfistupi je
hodnota o¢ekavanych trzeb podpotfena makroekonomickou analyzou daného odvétvi, ktera je
postavena na myslenkach J. A. Schumpetera a jeho inovacnich vinach. Simulacni pfistup je
vyuzit i pro stanoveni o¢ekavanych nakladu a pro dalsi pfistupy v praci, zejména v analyze
citlivosti. Vicekriterialni model v sob¢ také spojuje problém pana a spravce na zakladé funkce
uzitku rozhodovatele (TMU; Total Managerial Utility), kterd je postavena primarné

na ptistupech Williamsona a Baumolova mikroekonomického modelu alternativnich cila firmy.

Jako dilezity vstupni parametr, kromé jednotlivych kritérii, se ukazalo, Ze je spravné nastaveni
vah kritérii. Pro stanoveni vah navrhuje prace kombinaci nékolika pfistupti se snahou
0 minimalizaci subjektivnich zasahli, nebot zde hrozi riziko vyrazného ovlivnéni

celého vystupu. Cely systém je poté piedstaven Vv nasledujici tabulce 1.

Tabulka 1 Systém stanoveni vah

Skupina kritérii | Vahy skupiny Kritéria Vahy ve skupiné Vysledné vahy
trzby , Vi
S1 - bodovaci metoda

naklady V2
Saatyho matice riziko trzeb .. V3

S2 — - - metoda kompenzacni
riziko nakladu \Z
S3 TMU 1 V5

Zdroj: vlastni zpracovani

Jednotlivé skupiny (SI — S3) jsou rozdéleny dle charakteru danych kritérii, tim je

umoznéno0 nastavit rozdilni pfistup K riziku (skupina S2) dle preferenci rozhodovatele.

Klicové vysledky pifedlozené disertacni prace lze rozdélit do nékolika skupin. Jedna se

0 prinosy Vv problematice rizikovosti rozhodovacich modeld, dale v oblasti aplikace simulace
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v rozhodovacich proces a v neposledni fad¢ Ize hovofit 0 problematice ekonomické teorie a jeji

implementace do celého rozhodovaciho procesu.

Préce relativné vyrazné pracuje se simulacemi. Tento pfistup je silnym podplirnym nastrojem
celé disertatni prace. Simulace je vyuzivana jednak k piesnéjSim odhadim vstupnich
parametrt, a dale K popisované analyze citlivosti optimalni (kompromisni) varianty. Vyuziti
simulace metodou Monte Carlo je zavislé zejména na vhodném pravdépodobnostnim rozdéleni
nahodné veli¢iny, proto je tomuto kroku vénovana patii¢na dulezitost. Jako optimalni variantu
disertacni prace navrhuje kombinaci nazorid nékolika expertt, jejichz rozdé€leni je
vsak definovano individualné. Tento pfistup je V praci prezentovan pfifazenim jednotlivych
bodli (resp. vah) uréitym intervalim odhadované veli¢iny. Toto rozd€leni je
pak pouzito jako jeden ze vstupnich parametri pro  simulacni  proces.

Ukazka vlastniho rozdéleni je piedstavena na obrazku 1.

Custom Distribution

=
=
=]

n
=
=}

s
=
=]

%]
=
=]

[}
=
=}

Mean = 5 438.31

Relative Probability

=]
(=]

=]
=)
=]

1 1 1 I I I
8 400,00 5 000,00 9800,00 1020000 1080000  11400,00

Minimum Maximum Height of Min. | Height of Max. | Step
7 855,00 8 558,00 1.0 5.0
8559.00 236,00 50 6.0
$237.00 9 875,00 60 5.0
9 876,00 10513.00 50 20
10 514,00 11 152,00 20 1.0
11153.00 11780,00 1.0 0.0

Obrazek 1 Vlastni rozdéleni definované rozhodovatelem

Zdroj: vlastni zpracovani s vyuzitim SW Crystal Ball

Tento pfistup pfinasi vyhodu zejména z toho divodu, ze variabilita rozhodovacich procest je
znacna, a proto je vhodné vyuzit individudlni pojeti. Je zde ovSem
riziko neodbornosti takového odhadu, které je alespon ¢aste¢né eliminovano vét§im mnozstvim

téchto odhadd, resp. vétS§im mnoZstvim expertnich nazorda.

Simula¢ni ptistup se ukazal, pii konzultaci se spolupracujicimi subjekty, jako velice zajimavy
a pomérné jednoduse aplikovatelny na fadu rozdilnych rozhodovacich procesu. Stejné je nutné
na tomto miste zminit, ze simulace pfispiva K analyze budouciho vyvoje bez nutnosti provadéni

konkrétnich krokid v realité. Typicky tento pfistup hodnoti odbornici z praxe jako vhodny
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zejména ke stanoveni ocekavanych trzeb nebo nakladu investi¢niho projektu. Vystup

stanovenych trzeb na zaklad¢ simulace predstavuje obrazek 2.

10 000 Trials Split View 3571 Displayed
Finalni rozdéleni Statistic Forecast values

Trials 10000
0.04 | 400 Mean 947569
ol 250 Median 9 400,83
_ | | Mode -
0,03 M 300 Standard Deviation 77564
é‘\ o :T:I Variance 601 620,84
o o |Skewness 04627
% 0,02 - 200 § Kurtosis 272
a o 2 Coeff. of Variability 0.0819
Minimum 798928
0,01 - Mezn = 8 475,68 100 Maximum 1305232
Mean Std. Error 776

50

o00 LI | I . q o

8 000,00 9 000,00 10 000,00 11 000,00
P |9340.00 Certainty: |52.75 % ¢ |+nekonegno

Obrazek 2 Findlni rozdéleni

Zdroj: vlastni zpracovani s vyuzitim SW Crystal Ball

Dal$im prvkem, ktery vstupuje do rozhodovaciho procesu ve vicekriteridlnim modelu, je
problematika pana a spravce. Ta je postavena na mikroekonomickych vychodiscich, jez prace
kompletuje do jedné funkce uzitku rozhodovatele (TMU). Zakladni myslenka tohoto pfistupu
spociva v tom, ze rozhodovatel ma snahu 0 maximalizaci této funkce, ve které je
obsazena maximalizace trzeb, mzdovych nakladl, ostatnich vyhod i osobni preference
jednotlivych variant. Pro kazdou variantu je pak sestrojena vlastni TMU. Dulezité je, ze lze
jednoznac¢né tuto funkci kvantifikovat prakticky pro libovolny rozhodovaci proces. DileZitost
tohoto problému je pak opét stanovena pomoci vah v rozhodovacim modelu. Vystupni uzitkova

funkce manazera ma nasledujici podobu (1).

R, & yo)!

ZTRi Zgi ipi '
i1 i1 i1

T™U , = (1)

kde TMU priedstavuje funkci uzitku rozhodovatele (manazera), ktera je zavisla na celkovych
trzbach (TR), vydajich na zaméstnance (&), dale na vedlejSich vyhodach (@) a také na osobnich
preferencich rozhodovatele (p). Index A oznaCuje danou variantu. Pro kazdou variantu je

sestavena individualni funkce uzitku.

Kromé¢ mikroekonomického ptistupu je v praci pouzita také makroekonomicka kvantifikace
zakladnich myslenek alternativni teorie hospodarského cyklu. Vybran byl pfistup J. A.

Schumpetera, a to z toho divodu, ze tento ptistup vhodné reflektuje rozhodovani ve stale se
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meénicim prostiedi, a zarovei se jedna 0 pristup skrze jednotliva odvétvi, ktery je blizsi vétSiné
rozhodovacim procesim. Disertacni prace kvantifikuje tfi z péti hlavnich prvkia inovace,
tak jak je definoval Schumpeter. Na jejich zaklad¢ jsou poté ptipadné upraveny vstupni veli¢iny
rozhodovaciho modelu. Zaroven je tento piistup podpoien regresni analyzou, ve které
vysvétlovanou proménnou je ocekavané tempo ristu trzeb a vysvétlujici proménné jsou praveé
kvantifikované vystupy, které vychazi z teorie J. A. Schumpetera. Disertacni prace zaroven
dospiva k zavéru, ze v ekonomické realité se potvrzuji Juglarovy viny, které jsou spojovany

s periodicitou 7 — 11 let.

Diserta¢ni prace dochazi k nékolika dalsim zavérim. Zejména se jedna 0 problém vyssi
rizikovosti monokriterialniho modelu ve srovnani s modelem vicekriterialnim, a to zejména u
rizikovosti modelu jako celku. Rozhodovaci proces se také jevi jako vyrazné zavisly
na vstupnich parametrech. Méfeni této zavislosti je jednim z piinost této prace. ReSeni Ize
nalézt vyhradné ve zptfesnéni téchto vstupnich hodnot, ¢emuz se také vénuje nejveétsi podil
Vv aplikaéni ¢asti vicekriterialniho modelu. Zaroven prace, alespon cCaste¢né, eliminuje
subjektivitu v rozhodovacim procesu. Tento prvek se snazi odstranit jednak vice nazory
pfi stanoveni vstupnich hodnot a také eliminaci rozhodovatele v dalSich ¢astech feSeni

vicekriterialniho modelu.

K otazce rizika pfistupuje prace z nekolika rozdilnych whli pohledu. Jednak se jedna
0 rizikovost jednotlivych kritérii v rozhodovacim procesu, dale 0 rizikovost vybrané
kompromisni varianty a V neposledni fadé 0 rizikovost celého rozhodovaciho modelu.
Rizikovost jednotlivych kritérii je v praci vyjadiena nejprve pomoci smérodatné odchylky.
Pozdgji je ale tento pfistup nahrazen varia¢nim koeficientem, ktery se ukazuje jako mnohem
kvalitné&j$i ukazatel zejména V situaci, kdy je tfeba komparovat jednotlivé veli¢iny S riznou
hodnotou. Rizikovost vybrané kompromisni (optimalni) varianty je analyzovana na zakladé
tornado grafi, které predstavuji ve spojeni se simulaci Monte Carlo vyznamny
prvek pro analyzu rizika. Na zaklad¢ této analyzy je rozhodovatel schopen ur¢it, které vstupni
veli¢iny maji klicovy podil na tvorbé vystupni hodnoty modelu, ktera je v tomto piipadé
charakterizovana funkci uzitku, nebot’ je model hodnocen metodou vazeného souctu (WSA,;

Weighted Sum Approach). Vystup je pfedstaven na obrazku 3.
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Rizikovost celého rozhodovaciho modelu vychazi z pivodniho piistupu v monokriteridlnim
modelu a je postavena na jednoduchém principu, kdy je hledano takové procento zmény
jednotlivych kritérii (), které vede k vybéru jiné neZ kompromisni (optimalni) varianty. Je tedy

tieba nalézt koeficient a, kdy pro prvni kritérium plati (2)
Kk !
oy * (Vg Yy) + D Vi Yy = (X)), (2)
j=2

kde y jsou jednotliva kritéria a v oznacuji vahy téchto kritérii. Vahy jsou pokladany
za konstantni. Je tfeba nalézt koeficient alfa, kde plati «, =a,. VSechny popsané piistupy

k méfeni rizika jsou zaroven komparovany S pivodnim monokriterialnim modelem.

Kromé¢ vySe popsanych vystupli z prace je tfeba zminit jeSté dalSi, které se vazi ke
komparaci jednotlivych metodickych prvki a ptistupt. Jedna se zejména 0 komparaci riznych
pravidel rozhodovani v prostiedi nejistoty, u kterych prace dochdzi k zavéru, Ze neni
tak dilezita volba daného pravidla, jako spravné odhadnuti vstupnich charakteristik, zaroven
jsou komparovany pfistupy u metod vicekriteridlniho rozhodovani. Zde je jiz relativné dulezité
zvolit spravny piistup, zejména v oblasti stanoveni vah kritérii, nebot’ na tomto pfedpokladu je
vysoce zavisla také vystupni charakteristika celého modelu. V praci je problém feSen jasné

stanovenymi pravidly pfifazeni vah.
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Zavér

Hlavnim vystupem celé disertacni prace je vicekriterialni model rozhodovaciho procesu. Ten
nachazi sva vychodiska v monokriterialnim modelu, ktery je podroben analyze, a jSou na ném
predstaveny zakladni nedostatky a mozna slaba mista. Témi jsou zejména vysoka citlivost
celého procesu na vstupni data, a zaroven jejich pomérné vysoka subjektivita pti uréovani. Dale
je problém Vv rozhodovacim procesu jako takovém, kdy nékteré mohou vést k malo stabilnim

rozhodovacim modeltim, coz vede ke Spatnym rozhodnutim managementu.

Cilem disertacni prace bylo sestavit rozhodovaci model. Na zdklad¢ postupného feSeni
vyzkumu je tento model ve vysledku vicekriterialniho charakteru podpofen simulaci metodou
Monte Carlo. Diky této kombinaci je vystupni model relativng stabilni a jeho vstupni parametry
Ize na zakladé¢ komparace povazovat za piesnéjsi. V aplikaéni ¢asti prace byl model pouzit
pro rozhodovani, kde klicové bylo odhadnout ocekévané trzby a ndkladové polozky
jednotlivych variant. Neznamend t0 ovSem, Ze by se model nemohl pouzit na obecnéjsi
rozhodovaci procesy v problematice ekonomiky podniku. Aplikace na vice procesi je

predstavena Vv piilohach disertacni prace.

Dil¢i cil, v podobé kvantifikace alternativnich myslenek teorie hospodaiského cyklu, se
nakonec  zaméfil vyhradné na pfistup J. A Schumpetera a naslednou
implementaci do rozhodovaciho modelu. Druhym dil¢im cilem byla problematika citlivostni
analyzy, jez je predstavena zejména Vv aplikacni ¢asti, ve které je zaroven provedena komparace
pivodniho monokriterialniho modelu s vicekriterialnim modelem. Vystup je z provedené
komparace ziejmy, vicekriteridlni model vykazuje znamky vyrazné€ vyssi stability. Tteti dil¢i
cil se zaméfoval na problematiku pana a spravce, kdy plvodni zdmér v podobé tvorby
dil¢iho modelu byl transformovan na vytvofeni funkce uzitku manazera (TMU), ktera je svym
charakterem postavena na soucasnych pfistupech mikroekonomické teorie. Cile disertacni
prace Ize tedy na zakladé vyse popsaného povazovat za naplnéné a to jak hlavni cil, tak veskeré
cile dil¢i. V uvodu prace byly vytyceny dveé hypotézy. Ty maji podpofit predevsim dil¢i cile

diserta¢ni prace. Jejich znéni je nésledujici:

Vicekriterialni model rozhodovani vykazuje vyssi stabilitu nez model monokriterialni.
- Vstupni data rozhodovaciho modelu, definovana s vyuzitim simulace metodou Monte

Carlo, jsou méné rizikova nez data takto nedefinovana.

Na zaklad¢ parovych T-testil prace dochazi k nasledujicim zavéram. Prvni hypotézu prace

nezamita, nebot’ se prokdzalo, ze vicekriteridlni model je spojen s vyssi stabilitou, nez model
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monokriterialni. Stabilita modelu je zde méfena pomoci citlivosti celého modelu
na jeho vstupni data na zaklad¢ vypoctu koeficientu a. Tento zavér pouze potvrzuje fakt, ze
pfistup stanoveni  vstupnich veli¢in jednotlivych  charakteristik tak, jak je
uvedeno ve vicekriterialnim modelu rozhodovani, vede ke stabilngj$im modelim a tim

K pfesnéj$im zavéram, které z téchto modela vyplyvaji.

Druhou ze sledovanych hypotéz prace zamita. Na zaklad¢ blizsiho pohledu na jednotlivé
hodnoty skrze krabicovy graf se naopak ukazuje, Ze variani koeficienty maji
tendenci vykazovat vy$$ich hodnot u metody, ktera je stanovuje na zakladé¢ simulace Monte
Carlo. Nemusi t0 ovSem znamenat negativni situaci. MiZe se jednat 0 zpiesnéni vstupnich
hodnot, které¢ svym charakterem maji tendenci k vy$simu riziku. Timto pfistupem je mozné
tyto hodnoty povazovat za vé€rohodn&jsi vzhledem K rizikovému prostiedi, ve kterém se
zpravidla vSechny rozhodovaci procesy nachazi. Pokud by byly vySe komentované vystupy
implementovany V jeden, je ziskan nasledujici zavér. | pies skutecnost, ze vstupni dil¢i hodnoty
vykazuji u vicekriterialniho modelu vyssi rizikovost, tak celkova rizikovost

rozhodovaciho modelu (ve vztahu k citlivosti na vstupni hodnoty) je nizsi.

Disertaéni prace tak podava vystup VvV podobé komplexniho vicekriterialniho modelu
rozhodovani, ktery v sob& implementuje simulaéni prvky i prvky ekonomické analyzy. Kromé
samotného rozhodovaciho procesu jsou patrné piinosy také v analyze citlivosti, kdy

vyjma klasické jednofaktorové analyze, je provadéna také analyza citlivosti modelu jako celku.

Na zéklad¢ zavéeri, ke kterym disertacni prace dochézi, jsou dale popsany mozné rozsifeni
¢i dalsi sméfovani v feSené problematice. Jako jedna z moznosti je vice se soustiedit na problém
pana a spravce. Pokud je ptedstaven pristup, jak lze tento problém kvantifikovat, je také mozné

na tomto zakladé ptijit k jeho kvantifikaci v $irS$im méfitku. Timto lze zjistit vyznam

celého problému v daném odvétvi, typech podnikt ¢i ekonomice jako celku.

Dalsi moZnosti, ktera je pomérné jednoduse aplikovatelnd, je rozsifit popsany vicekriterialni
model disertaéni prace 0 rozhodovani metodami v prostiedi rizika. Rozhodovaci proces by
mohl byt postaven ryze na simula¢nim principu. Vystupem by poté nebyla konkrétni
hodnota funkce uzitku, tak jak je tomu v soucasné podobé modelu, ale celé pravdépodobnostni
rozd&leni. Refenim by mohla byt aplikace n&kterych z popsanych principii rozhodovani
za rizika. Podobné¢ jako byly aplikovany ptistupy pro stanoveni trzeb, mohli by byt aplikovany
také na stanoveni nakladovych polozek a tim se presunout k hodnoceni investi¢nich projekta

ve velkych podnicich.
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