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MARATHON is a bi-monthly Internet magazine founded in Prague at the end of 1996. Its aim is to
help to clarify, from central and east European perspective, the reasons of present entanglement of the
world developments, and participate in the search for prospective solutions.

About 120 authors contribute to the magazine on a regular basis and more write for it occasionally.
So far MARATHON has been published in Czech with occasional documentation annexes in English
or German. English summaries of articles are envisaged based on specific interests of readers.

Themes most often treated in the magazine include human capital, investments in education and
other forms of human capital, nature and consequences of globalization, new approaches in economic
theory (an attempt for synthesis of seemingly disparate concepts of K. Marx, J. Schumpeter, M.
Friedman, G. Becker and R. Reich with regard to role played by innovations and the search for new
space for economic growth), etc. Several specific projects of human capital investments have been
developed on the basis of concepts analyzed in MARATHON.

The magazine can be accessed at:

http://valencik.cz/marathon

E-mail contact: valencik@cbox.cz

Do rukou se vam dostava ¢asopis Marathon 3/2011. Jako obvykle, nejdiiv néktera zakladni sdéleni:

- Zatim je Casopis Sifen finan¢né nenaroénymi formami - né€kolik xerokopii, prostiednictvim disket,
zasilan prostfednictvim fax modemu, prostiednictvim sité¢ INTERNET (http://valencik.cz/marathon).

- Casopis vychazi jednou za dva mésice, vzdy 15. dne prvniho z dvojice mésici, které jsou po sobg.
Nejblizsi fadné ¢islo (4/2011) bude vydano a objevi se na Internetu 15. ervence 2011.

- Rozsah casopisu je 40 stran tohoto formatu, coz odpovida pfiblizné 120 strandm standardniho
formatu.

- Kontaktni spojeni, na kterém lze ziskat podrobné&jsi informace o ¢asopisu, vyjadrit pfipominky,
zaslat ptispévek apod., je (prozatim) prostiednictvim domaciho telefonu: 224933149 (R.Valencik).

- Prispévky, ptipadn¢ pfipominky a naméty, vzkazy redakci apod. 1ze rovnéz zasilat na e-mailovou
adresu: valencik@cbox.cz.

- V srpnu 1997 byl Marathon registrovan ministerstvem kultury CR, na vyzadani je distribuovan
uz§imu okruhu ¢tenaiti v bézné asopisecké podobé, je rovnéz k dispozici v Narodni knihovné v Praze
Klementinu.

- V &asopisu jsou uvefejiovany materialy vzniklé pii feseni projektu GA CR Teorie redistribu¢nich
systémil (vedeny pod ¢islem 402/09/0086).

- Od pocatku roku 2006 je Marathon vybaven redakénim systémem, prostiednictvim kterého lze
zvefejiovat piispévky a reagovat na jiz uvefejnéné prispévky.

- Prispévky uvefejiujeme vzdy recenzované, zpravidla véetné recenze (piip. ohlasu).

1. Uvodni poznamka

Tteti letosni Cislo Marathonu obsahuje:

- Dva hlavni materialy. Oba nepochybné¢ zaujmou. Prvni je z pera zacinajiciho autora a ptekvapi
svou vyzralosti. Druhy z rukou zkuSeného autora, je vénovan problematice, kterd je vétSin¢ z nas
blizka.

- Podrobnou informaci o 13. ro¢niku védecké konference Lidsky kapital a investice do vzdélani
(mj. zamétené jednak na odhaleni souvislosti mezi reformou jednotlivych systému socialniho
investovani a socialni pojisténi, dale pak na moznost uplatnéni teorie her pfi analyze konfliktl zajmd,
které reformy doprovazeji).

- Cast velmi ptinosné a zajimavé diplomové prace vénované uplatnéni teorie her k problematice
zdravotnictvi a reforem v oblasti zdravotnictvi i s ivodnim komentafem, ktery uvadi, pro¢ neni tak
jednoduché ptimé uplatnéni teorie her.

- A nakonec jako ,,bonbonek* dalsi hlavolamek, samoziejmée vcetné feseni toho, ktery jsme pfinesli
v prechazejicim cisle.




2. Hlavni materialy

Prediktoii soudobych ekonomickych problémi
Jonas Mlynek'

,, VSichni jsme Spatné vyhodnotili zahrnutd rizika. Prehlédli jsme to — akademici, Federdlni
rezervni system, vsichni regulatori. “ Podle slov byvalého pfedsedy Rady guvernérti Federalniho
rezervniho systému Alana Greenspana nikdo nedokazal v letech Great moderation neboli Velké
zdrzenlivosti odhalit prichod nejvaznéjsi distorze od tficatych let dvacatého stoleti. VSichni se
nechavali unaset na vinach optimismu a nepfipoustéli si moznost jakékoliv boufe.

Cilem tohoto textu bude presvédcit, Ze ne vSichni Spatné vyhodnocovali rizika a Ze recese zapocata
v roce 2007 nebyla v§emi piehlédnuta. Tyto hlasy, které na zakladé nezdravych fundamentt varovaly
pred blizici se katastrofou, pouze nebyly vyslechnuty, jelikoz byly povazovany za krajné radikalni,
nékdy az blaznivé. Avsak historie pfece jen této minorité dala za pravdu. Zatimco zejména ve
Spojenych statech se dnes jedna o ekonomy, ktefi se vyhtivaji na pomyslném ekonomickém Olympu.
Jejich tvare se denné objevuji na renomovanych televiznich stanicich, kde ptredstavuji své nejnovéjsi
pohledy na aktualni déni. Jejich jména zna nejen ekonomii se zabyvajici obec, nybrz i $irs§i americka i
svétova vetejnost. Staly se tvafemi nejvetsi ekonomické recese od Velké deprese tficatych let minulého
stoleti.

Prediktofi mohou byt rozdéleni do dvou skupin dle profesi — akademiéti ekonomové a investofi.
Oba tabory vychazi ze stejnych dat a tivah, rozdilna je vsak jejich odpovédnost. Ekonomové prezentuji
svou vlastni hypotézu, ktera v pfipadé neuspéchu nenadéla zadnou materialni Skodu. Dany ¢lovek
pouze bude v budoucnu slozitéji obhajovat své nazory kvili poSramocené povésti. Oproti tomu
investori na tuhle myslenku sazeji penize svych klientd, tudiz jsou zodpovédni nejen za svou
kredibilitu, nybrz i za cizi Gispory. V piipadé nepotvrzeni radikalni hypotézy neznamy ekonom neziska
slavu a opét si miize stanovit novou, stejné Sokujici hypotézu. Na druhé strané investor ztrati
prostiedky klientim a jeho budoucnost se na tvrdé konkurenénim trhu nerysuje moc ptijemné. Z toho
prameni dalsi rozdil mezi témito skupinami — hlasitost. Ekonom musi byt slyset, aby upoutal pozornost
a stal se pro ostatni hlavnim nositelem dané myslenky. Investofi jsou oproti vétSinou tomu tisi a az ve
chvili potvrzeni hypotézy se k ni zacinaji hlasit.

Roubini, ktery v této praci dostane nejvice prostoru, jelikoz nikdo jiny se netési vétSimu uznani
spojenému se soucasnymi potizemi. V investorské obci se budu blize vénovat hypotézam Petera
Schiffa. Ale zapomenuti nebudou ani ostatni a predstaveno bude Siroké spektrum nazort a osobnosti,
které souvisi vidély za roh.

Chtél bych se také zamyslet nad otazkou zda prediktofi vice pomohli spole¢nosti ¢i spolecnost vice
pomohla jim? V této souvislosti je nutné prozkoumat jejich komentaie od pocatku recese a zjistit, jak
se jejich teze shodovaly s realitou, ptipadné do jaké miry byly rozdilné a zda byly konzistentni. Byla
predpovéd’ krize pouhym vystielem véénych pesimistii nebo se vetejnost mohla na jejich nazory
spolehnout?

Obecny pohled na ekonomické piredpovidani

S ptichodem recese na konci roku 2007 se objevil zajimavy fenomén upozorfiovani na nejruznéjsi
predikce z dob ptedkrizovych. Lidé riznych ekonomickych profesi zacali proklamovat své nedavné
myslenky, které predpovidaly pad hypoteéniho trhu a nékteré byly dokonce i konkrétné;jsi a nastiovaly
i nasledny vyvoj. Téchto ekonomi jdoucich proti dobovému mainstreamu byla v§ak pouze hrst a
interpretace toho, co nas do této recese dovedlo, se u nich zna¢n¢€ rizni, tudiz neni mozné generalizovat
a tvrdit, Ze byla objevena cesta, kterou nikdo jiny nevidél. Ono téch cest totiz bylo vice a ktera z nich
byla tou skute¢nou bylo, je a jeste€ zfejmé dlouho bude pfedmétem spekulace v téch nejvyssich
akademickych kruzich.

Pomyslna nalepka ,,prediktor krize* je vysoce cenéna a dava jejimu nositeli zcela jedine¢ny statut.
Upravenim zab&hlé ekonomické teorie ¢i vypracovanim nové se dostavi uznani v uzavieném
akademickém kruhu, zatimco jedna spravna predikce pfinasi slavu mezi Sirokou vefejnosti.

! Autor je studentem VSE v Praze. P¥ispévek vychazi z jeho bakalatské prace (poznamka redakce Marathonu).
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Vytvoteni takové predikce se miize jevit jako lehce vykonatelné, pokud ¢lovék detailn€ prostuduje
trzni fundamenty a spoji si tecky s historii. Studie Mezinarodniho ménového fondu (dale ,, MMF*)
pfinesla zavér, ze béhem obdobi mezi f{jnem 1989 a prosincem 1998, kdy se objevilo 60 narodnich
recesi, byly predpovézeny rok pred jejim ptichodem pouze 2. Ekonomové tedy v dali vidéli pouha 3
procenta z nich. Studie nabizi dvé vysvétleni: ekonomim chybi potfebné informace a nemaji motiv
k vytvéteni téchto predikci. >

Trhy sleduji denné tisice ekonomd, jak je tedy mozné, ze pouze par desitek spravné vyhodnotilo
situaci? S nastupem pocitaci ekonomové zacali zcela spoléhat na matematické modely pfi projekcich
pusobeni riznych ekonomickych sil. Ovsem tyto modely nezahrnuji téZzce méfitelné faktory jako
oc¢ekavani ohledné budoucnosti a lidskou psychologii. Finan¢ni inzenyfi, ktefi tyto modely
zkonstruovali, Spatn€ pochopili jejich omezeni a nedostatecné o nich informovali uzivatele, ktefi je
slepé pouzivali, aniz by se zamysleli nad jejich relevanci. Chybou také byla absence Sirsiho pohledu a
zahrnuti dalSich védnich disciplin zabyvajicich se lidskym chovanim. Vystupy se tak staly plochymi,
protoze vsichni pouZzivali stejné vstupy a algoritmy pro jejich vypocet.

Dalsi problém vézi v Box — Jenkinsonové predpovidacim modelu, ze kterého vétsina ekonomt
vychazi. Tato technika je zalozena na prodluzovani ¢asovych fad. Predikce jsou tedy vytvafeny na
zakladé dat z blizké minulosti. Problémenm je, Ze tento model neni schopen odhalit ne¢ekané vykyvy,
tudiz je pro predpovidani podobnych udalosti jako je recese konce prvni dekady nového tisicileti
naprosto nevhodny.

Krize a média

Finanéni krizi se nevyhne nikdo, a proto se stava terem zajmu celé spole¢nosti. Média v téchto
Casech hraji naprosto klicovou roli. Ratingy sledovanosti zpravodajstvi a ekonomicky ladénych poradi
rostou spolu s prostorem, ktery je tomuto tématu vénovan. Jedna se o idealni dobu pro vyprofilovani
novych celebrit. A kdo vice by o téchto problémech mél hovotit nez ten, kdo je ocekaval diive nez
v§ichni ostatni? Tito ekonomové jsou okamzité oznadovany za experty &i dokonce guru. Cas straveny
na televiznich obrazovkach ¢i radiich a prostor ziskany v tisténych médiich prudce eskaluje a spolu
s nim také cena dané osoby. Jméno se stava zna¢nou zarucujici kvalitu a expertni nazor.

Dulezité je nezastavit proud myslenek. Kazdym dnem publikovat nové ¢lanky, prezentovat nové
hypotézy a hlavn& predikce. Sikovné formulovani umoziiuje ponechani otevienych zadnich vratek pro
brzkou reformulaci v ptipadé jiného nez predvidaného vyvoje. Prilisna konzistence nazorti mize vést
k jednoduchému odhaleni nepfesnosti, tudiz je dilezita také trocha mystifikace. Vysoky spolecensky
kredit dovoluje i odpusténi nékolika neptesnosti. Navic zapominani je lidské a zpétné jiz tyto
predpovédi vétsinou nejsou ovéfovany. Spravny prediktor se snazi ze svého statutu vydélat i vice nez
jen obdiv, a proto je povinnosti napsani knihy ¢i zalozeni konzultac¢ni spole¢nosti.

Tyto osoby maji velky potencial stat se opinion makerem, tedy nazorovym vidcem se silou
ovliviiovat vetejné minéni. Tento statut v sobé nese obrovskou zodpovédnost, protoze zejména
v obdobi paniky jsou finan¢ni trhy nachylné na jejich slova.

Srovname-li vSak zplsob, jakym funguji ceska a zapadni (hlavné americka) média, zjistime
zajimavy rozdil. V CR maji daleko vétsi vliv rychlé komentafe aktualniho vyvoje ekonomickym
expertem, kterych ma kazdé periodikum, resp. televize vice. Jejich renomé vsak jiz nikoho nezajima,
protoze jiz jsou ptedstaveni jako odbornici. Oproti tomu v zapadnich médiich se k problémiim vice
vyjadfuji renomovani experti z top managementu mezinarodnich korporaci ¢i $picky soucasné
ekonomické teorie, jejichz kredibilita nemtze byt zpochybnéna. Je zde tedy kladen vétsi diraz na
kvalitu nazoru nez na jeho rychlost.

Nouriel Roubini

Marné bychom hledali ekonoma, kterému Velka recese ptinesla vice slavy nez tomuto americkému
profesorovi ekonomie na Stern School of Business pii New York University. Po narozeni v tureckém
Istanbulu se v brzkém mladi spolu s rodinou ptest¢hoval nejdiive do iranského Teheranu, poté do
Izraele, odkud presidlil do Italie, kde na milanské Bocconi University ziskal bakalatsky titul. Poté se jiz
usadil ve Spojenych statech americkych, aby na Harvard University ziskal doktorat v mezinarodni
ekonomii. Po studiich kratce vyucoval na Yale University a pracoval v poradnich sborech

2 LOUNGANI, Prakash. How Accurate Are Private Sector Forecasts? : Cross-Country Evidence from Consensus
Forecasts of Output Growth. /MF [online]. 4/2000, [cit. 2010-11-26]. Dostupny z WWW:
<http://www.imf.org/external/pubs/ft/wp/2000/wp0077.pdf>.
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mezinarodnich organizaci (MMF, Svétova banka), centralnich bank (Fed, Bank of Izrael) a politiki
(sbor ekonomickych poradct presidenta Clintona, Timothy Geithner). V roce 2004 zalozil Roubini
Global Economics (dale ,,RGE®), konzultantskou spole¢nost zamétujici se na vypracovani
ekonomickych a finan¢nich analyz s celosvétovym rozsahem. Zde jiz od zalozeni ptisobi jako feditel.

Hvézda Nouriela Roubiniho vylétla opravdu vysoko. Vetejnost zacala doslova hltat kazdé jeho
slovo. Za posledni 2 roky bychom téZce hledali den, kdy se neobjevil na n¢kterém z kanala vénujicich
se ekonomickému zpravodajstvi jako CNBC, Bloomberg atd. Prosluly tydenik Time jej v roce 2009
zafadil mezi stovku nejvlivnéjsich lidi, magazin Foreign Policy jej ve stejném roce umistil na ¢tvrtou
pricku v zebficku nejvétsich svétovych mysliteld a o rok pozdgji se v této prestizni spolecnosti ocitl na
dvanacté pozici, v mési¢niku Prospect Magazine se objevil dokonce na druhém misté mezi nejvetsimi
zijicimi intelektualy a Forbes jej zatadil mezi 10 akademik, jejichZ rady by nemély byt prehlizeny.

Jak sam tvrdi, nejvice jej svym dilem ovlivnil John Maynard Keynes a jeho nasledovnik Hyman
Minsky. Pravé na Keynesovu adresu pronesl, Ze se jedna o ,, nejbrilantnéjsiho ekonoma, ktery nikdy
nenapsal rovnici “, timto heslem se sam také fidi. Mohl by byt fazen mezi neokeynesiance, ackoliv sam
0 sobé tvrdi, Ze neni vérny zadnému ekonomickému sméru, ale Ze si vybira z kazdého ¢ast.

Své akademické badani zaméftil na rozvijejici se trhy. Zejména studium asijskych a
latinskoamerickych ménovych krizi mu, dle jeho vlastnich slov, pomohlo k objeveni paralel s vyvojem
v USA na pocatku nového milénia a tedy i formulovani predikci, které jej proslavily. Na zakladé
zavéru, ze spole¢nym znakem té€chto upadajicich ekonomik byl enormni deficit bézného tctu platebni
bilance, zacal byt skepticky k americké budoucnosti.

Predkrizové predikce

Ve svych pracich z roku 2005 se jiz vyjadfuje o realitnim trhu jako o bubling a spekuluje nad
moznosti Fedu zasahnout a ukoncit ji.

Za zlomovy by se vSak dal oznacit jeho vystup ze 7. zafi 2006 na seminafi Mezinarodniho
ménového fondu na téma U.S. and Global Outlook ve Washingtonu, D.C. Roubini byl jiz v této dobé
znam svymi pesimistickymi vyhledy na budoucnost svétové ekonomiky, proto byl také uveden jako
,, nejprominentnéjsi Siritel nazoru, ze americka ekonomika nezadrzitelné smeruje k recesi*.

Jako vlibec poprvé zde také prichazi s Casovym vymezenim své piedpovédi, kdyz konstatuje:

., Nezastavam pouze ndzor, ze v pristim roce vstoupime do recese, ale jsem presvédcen, ze se bude
Jjednat o recesi mnohem bolestnéjsi v porovnani s tou, ktera se dostavila v roce 2001 a trvala pouze dva
kvartaly. “ Podle dat amerického Narodniho Gfadu pro ekonomicky vyzkum (NBER), ktery je
rozhodujicim organem pii stanovovani doby trvani recesi, zapocala Velka recese v prosinci 2007 a
skonéila v ¢ervnu 2009, tudiz tato Roubiniho predikce se naplnila a pfinesla mu slavu, o které se mu

v dobé¢ jejiho vyiceni ani nesnilo.

Jako hlavni diivody svého presvédéeni uvadi nebezpecnou smés upadajiciho realitniho trhu,
vysokych cen ropy a vysokych kratkodobych trokovych sazeb.

Velky prostor prednasky vénoval implikacim padu realitniho trhu. Upozoriiuje na potencialni riziko
spojené s investi¢nimi instrumenty navazanymi na tento trh — zejména MBS?, které by mohlo vést
k problémtim brokerskych spolecnosti a investi¢nich bank. V piipadé padu nékteré z téchto instituci
nevylucuje podstatné zvyseni systémového rizika. Zminuje také enormni kreditni riziko, kterému jsou
vystaveny vladou podporované hypote&ni agentury Freddie Mac a Fannie Mae. Zadna konkrétni
predikce vSak neni vyféena.

Na zavér uvadi: ,, Neocekdavam celosvétovou recesi, spise se bude jednat o globalni zpomaleni
ekonomického vyvoje. “ To jesté netusil, Ze i ty nejcernéjsi predpovédi se vyplni.

Zacatkem roku 2007, kdy se dle vefejného konsenzu pad realitniho trhu v USA blizil ke konci,
Roubini argumentuje, Ze to nejhorsi je stale pfed nami a dno ocekava nékdy v prabéhu roku 2008. Tato
jeho predpovéd’ se vsak nenaplnila, protoZe pad realitniho trhu méfeny House Price Indexem se
nezastavil ani na zac¢atku roku 2011.

Predzvesti evropské dluhové krize, ktera vypukla zacatkem roku 2010, byla prace z poloviny roku
2007 nesouci nazev Growth Differentials in the EMU: Facts and Considerations, ve které upozoriuje
na pokles realného HDP na hlavu a ztratu produktivity a konkurenceschopnosti v Portugalsku, Italii,
Recku a Spanélsku, tedy zemich ozna¢ovanych dnes v ekonomickych kruzich akronymem PIGS.

V tomto ptipad€é Roubini pouze doporucil vyvoj v téchto zemich k podrobnéjsimu studiu a
predpovédim se vyvaroval.

V poloving zati roku 2007 se Roubini vracel do MMF ve zcela odlisné pozici, nez kdyz prichazel o
rok dfive. Jeho pesimisticky vyhled na realitni trh se ukazal opravnénym, ovSem jeho piedpovéd o

* Mortgage-Backed Security — cenné papiry kryté hypotékami
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recesi se doposud nenaplnila. Hned ovSem prokazal, Ze si stale stoji za svymi slovy, kdyz zminil, Ze
problémy realitniho trhu se pomalu zacinaji pfelévat do dalsich sektort, které jsou pfimo navazany na
nejvetsi taznou silu amerického hospodatstvi — spotiebu, ktera tvoii 70 % HDP. Cena ropy navic stale
roste. ,, USA Ceka tvrdé pristani a recese. Ocekdavam, Ze tyto financni problémy pretrvaji a dostanou se
do nicemného kruhu, kde se budou neustdle zhorsovat financni trhy i realna ekonomika. “ Roubini
tenkrat jesté necekal vyraznéjsi uvolnéni monetarni politiky ze strany Fedu pfi boji s recesi, stejné tak
si stal za svym rok starym nazorem, Ze se nebude jednat o celosvétovou recesi, nybrz pouze o
zpomaleni. Sam tedy jeste netusil, jak velky otfes se blizi a jakou zkazu pfinese.

Roubiniho dvanact kroki k finanéni katastrofé

Prace, ktera vSsak Roubiniho nejvice proslavila, byla poprvé publikovana 5. inora 2008 a nese
nazev The Rising Risk of a Systemic Financial Meltdown: The Twelve Steps to Financial Disaster.
Povazuji za dilezité ji podrobné rozebrat, protoze pravé diky ni se dnes Roubini ve svété tési takovému
respektu. SnaZzi se zobrazit rizika, kterym dobovy finanéni systém cCelil, v katastrofickém scénafi
s dvanacti kroky, jenz ov§em zdaleka nebyly nerealné a pravdépodobnost jejich naplnéni kazdym dnem
rostla.

Prvnim rizikem je nejhorsi krize realitniho trhu v historii, kdy ceny realit poklesnou o0 20 — 30 %.
Jiz ve svych dtivéjsich studiich varuje pfed padem tohoto trhu, tudiz se v tomto piipadé nejedna o
prvotni predikci. Ceny bydleni vSak od tohoto dne v nékterych regionech USA klesly i o vice nez 30
%.

Druhou nepiijemnosti pro finan¢ni systém by mély byt nejen ptedpovidané ztraty ze subprime
hypoték, ale také ze vSech ostatnich druhd hypoték, protoze i zde byly vyuZzivany stejné nezodpovédné
praktiky pfi jejich poskytovani. Dle Roubiniho odhadu mélo tyto toxické rysy okolo 60 % hypoték
uzavienych mezi lety 2005 a 2007. Ztraty by mély byt vyssi nez 400 miliard dolarti, coz byl v té dobé
nejcernéjsi odhad. Zde nedochazi k mylce, protoze dnes jiz je jasné, Ze tyto ztraty se budou pocitat
v bilionech dolart.

Tteti strasak se skryva v nartistu nezaplacenych nezajisténych spotiebitelskych dluhi jako jsou
kreditni karty, studentské pajcky, ptijcky na automobily ¢i zbozi dlouhodobé spotfeby. Dluhy plynouci
z kreditnich karet sice od pocatku recese poklesly, ovsem zpisobeno to nebylo lepsi disciplinou
americkych spotiebiteld, nybrz odpisy téchto toxickych aktiv z rozvah bank. I zde mél tedy Roubini
pravdu.

Ctvrta predpovéd’ fika, Ze ustavy pojistujici finanéni derivaty budou objeveny v daleko hor§im
stavu, nez tvrdi regulatofi. Nekteré tyto spolecnosti byly na pokraji solventnosti a stale se pySnily AAA
ratingem. Vlajkovou lodi byla rozhodné AIG, ktera musela byt zachranéna 182,3 miliardami dolart
americkych danovych poplatnikii a stala se de facto statni spolec¢nosti. Navic se také dockala n¢kolika
snizeni svého ratingu.

Pad trhu s Gvéry na komeréni nemovitosti je patou ¢asti katastrofického scénare. Ceny téchto
nemovitosti se propadly od vrcholu v poloving roku 2008 o 45 %, coz je vratilo na Groven z roku 2001.
To je hlavni pi¢inou poklesu zajmu o CMBS?, jejichz trh se v roce 2008 zcela zmrazil spolu s uvéry na
tyto nemovitosti, jelikoz banky nebyly ochotné nést kreditni riziko, kterého se pomoci té€chto
instrumentd zbavovaly.

Ve své Sesté predikei profesor tvrdi, ze dojde k padu vyznamné regionalni nebo dokonce narodni
banky s nebezpeénou expozici viici realitnimu trhu. Vétitelé poté zacnou panikafit. Fed bude muset
ujistit, Ze nékteré instituce jsou piili§ velké, aby padly. I pfesto bude muset vlada zachranovat banky
finan¢ni injekci, coz bude mit negativni dopad na fiskalni statut, a v krajnich ptipadech také
znarodnénim. Tato pfedpoveéd’ se Roubinimu povedla do puntiku. Jiz za mésic trhy odmitly poskytnout
potiebny kapital investi¢ni bance Bear Stearns, ktera by 13.3.2008 zkrachovala, kdyby ji Fed neposkytl
dodate¢nou kreditni linku a poté ji nezachranil odkup jednim z hlavnich hracia na svétovém bankovnim
poli JPMorgan Chase. 7. zafi musela vlada ptikrocit k zestatnéni hypotec¢nich agentur Fannie Mae a
Freddie Mac, které se staly pfili§ velkym rizikem nejen pro americky finan¢ni systém. Ovsem tim
pravym katalyzatorem této predikce bylo 15. zati 2008, kdy jedna z nejvétSich americkych investi¢nich
bank Lehman Brothers zazadala o ochranu pted véfiteli. Jednalo se o nejvétsi bankrot v historii. Dalsi
znarodnovani na sebe nenechalo dlouho ¢ekat a jiz 17. zafi téhoz roku byla vlada nucena poskytnout
pojistovné AIG pujcku ve vysi 85 miliard dolard, aby ji zachranila pfed krachem, vyménou za 80 %
akcii. Trhy zcela pohltila panika. Bylo zapotiebi zvysit pojisténi vkladd v bankach, aby se véfitelé
trochu uklidnili pfed hrozicim krachem bankovniho systému. Proto prezident George Bush 3. fijna
podepsal Emergency Economic Stabilization Act of 2008, ktery zvySoval pojisténi vklada ze 100 000
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dolarti na 250 000 dolarti a také umoznoval odkoupit ¢i poskytnout zaruky za toxicka aktiva az do vyse
700 miliard dolarti. Roubini tedy zcela piesné predpoveédél udalosti, které Spojenymi staty hybaly na
podzim roku 2008.

Sedma Cast fika, Ze ztraty, které banky utrpi ze spekulativnich pajcek, budou stale nariistat, protoze
banky jiz nebudou schopny sekuritizovat je a prodavat dale. Banky jsou stale nuceny odepisovat
pUjcky, u kterych uz nelze ocekavat jejich splaceni. V roce 2008 se tempo odepisovani toxickych aktiv
prudce zvysilo. Dle odhadit MMF banky po celém svéte mezi lety 2007 a 2010 odepsaly toxicka aktiva
a zvysily rezervy na ztraty z nich plynouci v celkové vysi 2,2 bilionu dolart.

Nasledujici ¢ast predpovida narust poctu firem nesplacejicich své zavazky. Dlouhodoby pramér
(1971 —2007) byl 3,8 % a profesor byl presvédcen, Ze se hodnota dostane vysoko nad 10 %. Doposud
se tak nestalo. NejvySe se mira nesplaceni zavazkl firem dostala v roce 2009 na 5,65 %. Dlivodem jsou
rozhodné rozsahlé statni zasahy ve forme bud’ pfimych kapitalovych injekci nebo riznych zaruk.
Dilezitou roli sehrala také vladni agentura Small Business Administration, ktera pomaha mensim
podnikiim ziskavat pajcky.

Devata cast se tyka stinového finan¢niho systému, jehoz instituce si ptijcu;ji kratkodobé likvidni
kapital (stejné jako napf. banky) a investuji jej dlouhodobé do méné likvidnich aktiv. Konkrétné se
jedna o investi¢ni banky, fondy penézniho trhu, hedgeové fondy, specializované pojistovny a rtizné
dalsi nebankovni instituce. Podstatné je, ze nejsou regulovany stejné jako banky, tudiz v ptipadé potizi
nemaji piistup k prostfedkiim véfitele posledni instance. Roubini v této ¢asti financniho systému
ocekava velké potize. Podivejme se blize na jednoho z hlavnich hraci ve stinovém finan¢nim systému
— hedgeové fondy. Hodnota spravovanych aktiv od vrcholu v roce 2007 poklesla o 29 % na pocatku
roku 2009 a pocet téchto fondt se ze 7634 v roce 2007 snizil na 6723 v poloving roku 2009. Navic
stale je ve vzduchu jejich tvrdsi regulace. Z péti hlavnich americkych investi¢nich bank dnes jiz ve své
predkrizové podobé neexistuje zadna z nich. Jejich osudu se budu vénovat v nésledujici kapitole pti
komentafi k udalostem ze zati 2008. Roubini se tedy nemylil ohledné prohloubeni problému v tomto
témef neregulovaném sektoru.

Desata predpoveéd hovoti o pAdu americkych akciovych trhii. Investofi si uvédomi, ze se nachazi ve
vétsich problémech, nez si pripoustéli, financni ztraty se budou navySovat a vynosy budou klesat nejen
ve financnim sektoru. D4 se ocekavat propad minimalné o 28 % na indexu S&P 500, coz je primérny
pokles akciovych trhii v obdobi recese. Skuteény propad vsak byl jest¢ mnohem horsi. Od hodnot dne
publikovani ¢lanku tento index upsal vice nez 50 % pfi dosazeni uplného dna v bfeznu 2009. Roubini
ocekaval prudké poklesy na trzich po celém svété a skuteéné se tomu tak stalo.

Zhor$eni nedostatku tvérovych zdroji na finan¢nich trzich bylo jedenactou predikei. Vyschnuti
likvidity se nevyhne ani obvykle vysoce likvidnim trhiim s derivaty. Problémy se dostavi na
mezibankovni trhy, kde ovladne nediivéra a kreditni riziko. Urokové sazby, pfi nichz si banky mezi
sebou kratkodobé pijcuji, vzrostou. Masivni dodavani likvidity centralnimi bankami nebude mit
pozadovany efekt, protoze nediivéra na trzich bude ptrevladat. Dalsi ze zcela presnych predikci.
Problémy s likviditou se obvykle projevuji v rozsifeni rozdilu mezi Grokovou sazbou zcela bezpecné
investice (napf. kratkodobych prostedkil na uctu centralni banky) a jiné trochu riskantnéjsi, ale za
obvyklych podminek stale bezpecné investice (napt. kratkodobé depozitum u jiné banky). Konkrétnim
nastrojem je napt. TED spread, ktery poméfuje rozdil trokového vynosu z kratkodobych americkych
vladnich cennych papirt a tiimési¢niho dolarového LIBORu neboli sazby, za kterou si jsou banky
ochotny kratkodobé ptijéovat mezi sebou. Za normalnich podminek se TED spread pohybuje okolo 30
bazickych bodi, av§ak béhem recese se dostal az na 465 bazickych bodt. Divéra mezi bankami tedy
poklesla tak nizko, ze za vyptjcku penéz mezi sebou pozadovaly bezprecedentné vysokou rizikovou
prémii. Dalsi spolehlivym ukazatelem nejistoty na trzich je index VIX, ktery je nejpouzivangjsSim
ukazatelem volatility. Poméfuje ceny opci na index S&P 500, které jsou obchodovany na nejvétsim
americkém trhu s opcemi — Chicago Board Option Exchange. Zobrazuje ocekavanou tficetidenni
volatilitu tohoto indexu. Obvykla hodnota se pohybuje okolo 20 bod. Hodnota okolo 10 bodl znaci
spokojenost, naproti tomu pokud se dostane nad 30, pak je na trzich ocekavana nejistota. V listopadu
2008 se VIX vysplhal nad 80 bodd, coz je do dnes platné historické maximum.

V posledni dvanacté predpovédi Roubini viibec poprvé ptipousti ptichod globalni ekonomické
k hromadnému vyprodeji aktiv pod jejich fundamentalni hodnotou, coz zpisobi vysoké ztraty. Globalni
recese prisla v roce 2009, kdy se celosvétovy hruby domaci produkt méteny v trznich cenéch snizil o 2
%. Vyhnout se ztratdm v této dobé& bylo velice obtizné pro kazdého. Za pouhy rok a pil (druhé pololeti
2007 a rok 2008) americké domacnosti ztratily ¢tvrtinu svého celkového majetku. V absolutnim
vyjadfeni se jednalo o 8,3 bilionu dolart. Ke konci roku 2008 se pocet lidi s majetkem ptesahujicim
jeden milion americkych dolarti snizil meziro¢né o 14,9 % a majetek této skupiny se zmensil dokonce
019,5 %.



Na zavér profesor predklada otazku, zda je Fed spolu s dal§imi regulatory v ¢ele s Kongresem
schopen poskytnout véasnou, smysluplnou a soudrznou pomoc, kterou by dokazal odvratit to nejhorsi -
systémovou krizi? Sadm se k tomu ovSem stavi pesimisticky.

Z dvanacti bodu tohoto katastrofického scénafe se jich jedenact zcela naplnilo. Nékteré z nich se
vsak v realité ukazala byt jesté horSi. Nebezpecné pravdivy ¢lanek se stal divodem, pro¢ se Roubinimu
zacalo prezdivat Dr. Doom neboli Doktor zkaza.

Prave v této dobe si jej zacinaji vice vSimat média a zacina se objevovat v celostatnich televizich
jako zastupce proudu s nazorem, ze Spojené staty se nachazi v obrovskych problémech, které vyusti v
bolestnou recesi, ktera se vSak neomezi pouze na nejveétsi svétovou ekonomiku. Stale je v§ak vniman
jako neopodstatnény pesimista, jemuz daji za pravdu az podzimni udélosti.

Nazory v pribéhu recese a po ni

Koncem biezna se objevuje na CNBC pri diskuzi o realitnim trhu. Dobovy konsenzus fikal, Ze tento
segment se jiz téméef na dné, coz byl také nazor, ktery obhajoval Roubiniho oponent a zjevné také
moderatofi. Profesor newyorské univerzity tuto ideu odmitl s tim, Ze trhy s bydlenim se budou nadale
propadat. Zminil o¢ekavané zhorSeni dat v poctu prodanych nové vystavénych domu (pad o 30 az 40
%) a pokles v cenach domu o dalSich 20 %. Vezmeme-li jako vychozi data z bfezna 2008, pak se
prodej novych vystaveb propadl k dubnu 2009 az o 52,5 %, primeéma cena domu poklesla nejnize o 13
% a medianova cena 0 26 %.

V dal§im interview pro CNBC poprvé formuluje pfesnou predikci délky recese. Domniva se, Ze
bude rozhodné delsi nez rok, s nejvétsi pravdépodobnosti az Sest kvartald, v éemz se nemyli, protoze
recese dle oficialnich dat opravdu trvala 18 mésici. Dale se zminuje, Ze na dno se ekonomika
nedostane v druhém pololeti, jak je Siroce o¢ekavano, nybrz az zacatkem piistiho roku. V soucasné
dobé by se dalo za konsenzus dopadu na dno oznacit jaro 2009.

V kvétnu Roubiniho pozvali do Hong Kongu a Ciny mistni podnikatelské $picky, aby se od ngj
dozvédéli, jaky je jeho nazor na smér, kterym se bude ubirat asijska ekonomika. Bylo jim feceno, Ze
problémy v USA jiz nejsou spojeny pouze se subprime hypotékami, nybrz Ze se oslabeni objevuje uz i
na spotfebitelské stran€, coz negativné ovlivni vyvoj ve vSech exportem taZzenych asijskych zemich.
Konkrétné predpovida ukonéeni pétiletého obdobi desetiprocentniho ristu HDP v Cing a pokles k osmi
procentiim. Kontrakce ¢inské ekonomiky vsak byla vaznéjsi a riistova degrese se dostala az na 6,2 %

v prvnim kvartale roku 2009.

V srpnu Roubini navysil oc¢ekavané ztraty finan¢niho systému na 2 biliony dolarti a za ¢asovy
ramec oznacil konec roku 2009. Tato predikce se ukazala byt pfilis pesimistickou, jelikoz dle dat
agentury Reuters tyto ztraty dosahly ,,pouze* 1154,2 miliard dolarti v daném obdobi.

Dale se zmifuje, ze inflace podle nez nebude problémem, ktery budou muset banky v nejblizsi dobé
fesit, protoze se budou primarné zabyvat poklesem ekonomik a otdzkami ohledné financni stability.
Toto vyjadreni se tyka také ECB, ktera bude muset do konce roku snizit svou kli¢ovou urokovou
sazbu, coz se také uskutecnilo.

V cervenci se titulky americkych i svétovych ekonomickych médii plni zpravami o insolvenci a
nutnosti zachranit hypote¢ni agentury Fannie Mae a Freddie Mac. Roubini, jakozto téméf kazdodenni
komentator v téchto médiich, zminuje, Ze jiz pfed dvéma lety tento vyvoj piedpokladal.

O mésic pozdéji jiz Siroce hovoii o preneseni recese do ostatnich ¢asti svéta, vetné rozvijejicich se
trht, jejichz vysoky rust bude utlumen. Dale hovoii o poklesu cen komodit o 30 % od jejich vrcholu.
Propad byl vSak vyraznéjsi a napiiklad komoditni index banky Goldman Sachs odepsal k jaru 2009 70
%.

Jiz v srpnu, kdy byla hlavni Girokova sazba Fedu na dvou procentech, o¢ekaval Roubini jeji pokles
az k nule.

Zari prineslo finanénimu systému potize, o kterych se snilo jen nékolika lidem. Par dni pfed padem
Lehman Brothers Roubini odhadl o¢ekavanou vysi balicku nutného k zachrané americké ekonomiky na
200 az 300 miliard dolarti. Do konce ledna 2011 jiz danovi poplatnici ze zemé strycka Sama zaplatili
560 miliard dolart.

V piedvecer oznameni bankrotu Lehman Brothers hovofi profesor o padu vSech ostatnich hlavnich
americkych investi¢nich bank — Merrill Lynch, Morgan Stanley i Goldman Sachs. Rik4, e pokud si
nenajdou kupce, nevyhnou se osudu Lehman Brothers. Na jednu stranu se Roubini nemylil, na druhou
ano. Z amerického bankovniho systému zmizely vSechny tyto instituce, av§ak bankrotu se nevyhla
pouze Lehman Brothers. Bank of America odkoupila Merrill Lynch a Goldman Sachs spolu s Morgan
Stanley opustili statut investi¢nich bank a stali se bankovnimi holdingovymi spolecnostmi, které jiz
podléhaji Siroké regulaci a maji pfistup k pojisténi vkladl a zdrojim véfitele posledni instance.



V fijnu Roubini méni sviij vyhled na délku recese a explicitné vyjadiuje své presvédéeni, Ze
americka ekonomika bude po dva roky klesat. Jiz vySe bylo zminéno, Ze jeho prvotni predikce ohledné
doby trvani byla spravna, tudiz v tomto pfipadé byl profesor pfili§ pesimisticky. Dale pfedpovida cenu
ropy pod padesati dolary — splnilo se, pad komodit o dalSich 20 % ze soucasnych hodnot (i v tomto
ptipadé byl propad komodit vétsi, nez predpokladal) a zvéstuje, Ze béhem pil roku se spolecnost zacne
obavat deflace a bude hrozit stagdeflace neboli stagnace spojena s deflaci. Strach z deflace se do konce
roku dostavil a tato skutecnost se jasn¢ odrazi v zainteresovanosti spolecnosti. Tu miizeme vidét
v poctu zadani vyhledavani pojmu deflace v nejpouzivanéjsim svétovém internetovém vyhledavaci
Google. Oproti obvyklym hodnotam se frekvence zadavani ke konci roku zvysila 4x a v druhé poloviné
listopadu dokonce 13x. Nezaméstnanost vidi nejvyse mezi 8,5 % a 9 %, coz je optimisticky odhad,
jelikoz koncem roku 2009 oficialni mira nezaméstnanosti v USA dosahovala az 10 %.

Pii vytvareni vyhledu na rok 2009 ptedpovida Dr. Doom, jak je Roubini v této dobé jiz bézné
oznacovan, vyrazné problémy ruské ekonomiky. Ve skute¢nosti byl kvartalni pokles v tomto roce 8 %.
Cinsky rtst, ktery otekaval okolo 5 %, byl viak nizsi, kdyz priimérny &tvrtletni riist dosahl 8,5 %. Stile
vidi 25% pad americkych akciovych trhti, coz se vyplnilo, jelikoz index S&P 500 pii padu na dno
poklesl jen o par procent vice nez Roubini pfedpokladal. Americka ekonomika podle n€j bude drzet
v pasmu mezi nulovym a procentnim riistem HDP — ve skutecnosti tento ukazatel dosahl hodnoty 0,25
%. Mira nezameéstnanosti dle ocekavani ke konci roku dosahne 10 %. V tomto ptipadé se profesor
nemylil. Globalni HDP by mél poklesnout o 1 %, coz byl lehce optimistictéjsi odhad, jelikoz nominalni
HDP poklesl o 1,3 % a v readlném vyjadteni dokonce o 2,5 %.

Zacatkem roku se profesor zicastnil svétového ekonomického fora v Davosu, kam pfijel jiz s
hvézdnym statutem. Svétova média o ném hovofili jako o rockové hvézde ptijizdgjici na svij
nejocekavanéjsi koncert. Nejveétsi persony financniho a politického svéta si ptichazely poslechnout
jeho nazory. Ovsem Dr. Doom pouze potvrdil svou novou piezdivku, protoze svij vyhled nijak
nezménil a stale byl pfesvédcen, Ze to nejhorsi jesté nepiislo a ze akciové trhy poklesnou o dalSich 20
%. Podle hlavnich akciovych benchmark S&P 500 a Dow Jones indexu si trhy upsaly pfi padu na dno
praveé zminénych 20 %.

V bieznu, kdy se akciové trhy dostaly na dno (S&P 500 az na 666 bodi), se profesor nechal slyset,
ze index S&P 500 bude klesat dale az k hranici 600 bodu. I kdyz ceny akcii zacaly stoupat,
upozoriioval spole¢nost, Ze se jedna pouze o dalsi rally na medvédim trhu. Avsak tentokrat se jiz
opravdu jednalo o obraceni trendu.

Ke konci prvniho kvartalu 2009 Roubini uvadi sviij novy pohled na dobu trvani recese, kdyz nyni
ocekava, ze by mohla trvat az 36 mésicti, avsak nechava si oteviené dvefe dodatkem, Ze se mize jednat
o technickou recesi, tudiz Ze by HDP neklesal, ale ekonomicka aktivita by byla stale utlumena. Vyhled
pro rok 2010 vyslovuje znacné pesimistictéjsi. Nezaméstnanost se nevySplhala na predpovidanych 11
% a rast HDP je také vyssi nez 0,5 % (z doposud ziskanych oficialnich dat). Roubini také hovoti o
nutnosti druhého stimulacniho balicku na poc¢atku roku 2010. Ten ovsem nepfiSel diive nez na podzim
a dosahl vyse 600 miliard dolari.

V cervenci 2009 prekvapuje svét svym prvnim vyrazné optimistickym vyrokem, kdyz vyjadiuje
presvédceni, Ze to nejhorsi jiz je za nami. Avsak optimismus brzdi pfedpovédi, ze ackoliv USA
nebudou v recesi, rist bude velice slaby a po minimalné dva roky bude pod tfiprocentnim potencidlem.
Kratce na to vystupuje s prohlasenimi, Ze rizika recese s dvojitym dnem se zvySuji, protoze vystupni
strategie se aplikuji pfili§ brzy a také ceny ropy, energii a potravin jdou nahoru rychleji nez
fundamenty. Druhé dno by mohlo pfijit na prelomu let 2010 a 2011.

Na podzim Dr. Realist, jak Roubini sam sebe v této dobé piejmenoval, upozoriiuje na fakt, ze za
posledni pulrok trhy stouply ptili§ mnoho a pfili$ rychle. Tento riist byl zpisoben z podstatné ¢asti
nezdravou strategii, pfi niz si investofi levné vyptjcovali dolary, investovali je a tim vyhnali ceny aktiv
vysoko a zacali nafukovat dal$i bublinu na americkych trzich s aktivy. Referoval tim mimo jiné také ke
zlatu, které mezi investory ziskavalo nebyvalou divéru a varuje pfed bezhlavym nakupovanim této
komodity.

Ke konci roku také vyjadiil pochyby nad ekonomikou Brazilie, kdyz tvrdil, Ze brazilsky real je
zna¢né nadhodnoceny, poté co se stal nejvice posilujici ménou rozvijejicich trhli v roce 2009. Tady se
Roubini myli, jelikoZ real se v nasledujicim roce pohyboval okolo stejné hranice, pfi niz byla
ocekavana depreciace.

Predikcemi na rok 2010 profesor potvrdil svou pesimistickou povahu. Se vstupem do druhé
poloviny roku podle né&j piijde zpomaleni, a zatimco rtist v prvnim pololeti o¢ekava na urovni 3 %, ve
druhém poklesne na 1,5 % kvuli Gstupu pisobeni zdchranného balicku. V tom samém obdobi by také
meéla pfijit korekce na trhy s cennymi papiry spojend s oslabovanim dolaru. Témért patnacti procentni
korekce vSak na americké akciové trhy pfisla jiz ve druhém kvartalu a s pfichodem druhého pololeti se
trend obratil a trhy se vratily na ptivodni hodnoty (méfeno indexem S&P 500). Avsak trhu
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s komoditami by se mél tento pokles vyhnout diky rostouci poptavce na stran¢ rozvijejicich se trha.
Komoditni trhy se na podzim staly jednou z nejvynosnéjsich investici.

S prichodem jara svét sledoval evropskou dluhovou krizi, ktera se naplno projevovala zejména
v Recku. Roubini jiz koncem ledna na Svétovém ekonomickém féru v Davosu tvrdil, ze Recko je za
hranici bankrotu, avSak dale upozornil, Ze existen¢ni problémy by Eurozéné mohly pfinést az potize
Spanglska. S naristajicimi problémy dle newyorského profesora nartstalo riziko ptichodu druhého dna
v Evropé a zejména znacného oslabeni eura, které se mélo dostat az na hranici parity s dolarem,

jinak by Eurozoéna mohla padnout.

V navaznosti na evropsky vyvoj ocekava, ze Fed udrzi svou kli¢ovou trokovou sazbu u nuly
nejmén¢ do konce prvniho kvartalu roku 2011, coz se zatim plni. Dalsi nepfijemnou zpravou, kterou
Roubini do svéta vypustil, bylo jeho ocekavani poklesu cen akeii o dalSich 20 %. Propad se nem¢l
vyhnout ani cenam komodit. Ani tentokrat se vSak nedostavila jiz déle vyhlizena korekce.

S ptichodem druhého pololeti se Dr. Doom vyjadiuje o vztahu mezi americkou a evropskou
ekonomikou jako o ,,soutezi krdsy, kde se nehleda ta nejkrdasnéjsi, nybrz nejméné oskliva“. Tim
vysvétluje, ze trhy zacaly negativnéji reagovat na problémy v USA neZ na ty evropské, proto se jeho
predpovéd, ze euro klesne az k parité s dolarem, nevyplnila.

Koncem srpna se opét vraci ke svému stalému tématu — recese s dvojitym dnem neboli recese ve
tvaru W. Jeji moznost diskutuje jiz témét dva roky, avsak teprve v tuto chvili se zmifuje o jejim
ptichodu s nejvyssi pravdépodobnosti — az 40 %. Je pfesvédcen, ze rlst bude jesteé nizsi, nez ocekaval,
a to zna¢né pod 1 %, coz mize jednoduse vyustit v prohloubeni potizi, protoze vlada jiz pouzila
veskeré zbrané pro boj s recesi a nemuize si jiz dovolit dalsi fiskalni stimul. Vysledkem by mohl byt
podobny scénaf, ktery je znam z Japonska jako ztracena dekada v devadesatych letech. Nejistotu vhnal
zejména na bankovni sektor tvrzenim, Ze polovina z téméf 800 americkych bank se nevyhne bankrotu.
Pravé tento rozhovor pro CNBC se podoba zptsobu, jakym predstavil Gspésné predikce, kterymi se
proslavil. Do budoucna navic spolec¢nosti slibuje novou finanéni krizi, ktera vznikne do dvou az tfi let z
kombinace slabych reforem finan¢niho systému a rozsahlych vefejnych dluhii. Pokud by se v budoucnu
vyplnil i tento scénat, mohl by se Roubini kone¢né zbavit své neoblibené piezdivky Dr. Doom na misto
jim propagované Dr. Realist.

Sir3i pohled na Roubiniho predikovani

Ve své knize Crisis Economics: A Crash Course in the Future of Finance z roku 2010 piedstavuje
Roubini sviij obecny pohled na ptivod krizi, ktery je v rozporu s tehdejsim ptevladajicim nazorem,
ktery formuloval Nassim Nicholas Taleb. Ten ve své knize Black Swan predstavil koncept vnimani
krizi, jakozto Cernych labuti neboli udalosti, jejichz vyskyt je za hranicemi obvyklého oc¢ekavani,
nemaji zadnou navaznost na minulost a jejich dopad na spolecnost je velice vyznamny. Roubini
nesouhlasi, Ze finan¢ni krize jsou udalostmi pfichazejicimi z ¢istého nebe, proto hned v tivodu své
knihy tuto teorii vyvraci tvrzenim, Ze se nejedna o nic neocekavatelného, nybrz zZe ekonom
naslouchajici fundamenttim by si mél byt védom téchto hrozeb. Tudiz tvrdi, Ze pad hypotec¢niho trhu
v USA nebyl ni¢im piekvapivym. Snazi se presvédcit spole¢nost o tom, Ze se v pripade¢ jeho presnych
predikci nejednalo o nahodu, nybrz o pouhé pochopeni zakladnich signald, které vysilala ekonomika.

V interpretaci ekonomickych fundamentt si Roubini od roku 2005 udrzuje pozoruhodnou
uspésnost. V pritbéhu nedavné recese se vSak ve snaze, byt co nejvice na ocich, pokousel ¢asto o
presnéjsi predikce s kvantitativnimi parametry, coZ jeho uspésnost snizilo. Obecné by se dalo fici, ze
jeho predpovédi byvaly pesimisti¢téjsi nez konsenzus, tudiz se vice blizily realité. Analytici z Wall
Street se vétSinou snazili vyjadfovat o stavu ekonomik co nejpozitivnéji, aby se na trhy vratil
optimismus.

V pocatcich recese byly jeho nazory velice pesné, av§ak zvySovanim frekvence vystupovani
v médiich zacala piesnost opadat. Zminil jsem okolo péti desitek predikei, u kterych je jiz dnes mozno
posoudit jejich pravdivost. 35 % z nich se ukazalo byt naprosto pfesnymi, dal$ich 20 % bylo méné
pesimistickych, nez jaka byla realita, 25 % smétfovalo spravnym smérem, ale skutecnost se ukazala byt
horsi a zbyvajicich 20 % tvoii pfedpovédi, u kterych se vyvoj pohyboval opaénym smérem. Tohle
procentni rozdéleni zahrnuje predikce na rizné dlouhé ¢asové periody a také odlisnou formu — ne
vSechny jsou vyjadieny kvantitativné a casoveé vymezeny. Tyto dva parametry postradaji pfevazné
zcela presné a nepravdivé tvrzeni.

Co se tyka predikci trznich, zde si jiZ Roubini tak dobfe nepocina. Od poloviny roku 2007, kdy
americky medvédi trh potkalo Sest rally, profesor dokazal vidét diive nez nastaly pét z nich, avsak
casové je vymezit nedokazal. Poukazal na n¢ diky svému pesimismu, jelikoz kazdy narast na
akciovych trzich komentoval ocekavanim brzkého poklesu. Pravé ten posledni vzrust, ktery neodhalil,
ve skutecnosti nebyla pouze rally, nybrz otocenim trendu a profesor se dlouho domnival, Ze se trhy
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opét propadnou. Misto toho si vS§ak béhem roku pfipsaly pies 70 %. Poslechnutim pesimistickych rad
by se investofi pfipravili o jedno z nejvétsich ro¢nich zhodnoceni v historii. Roubini tedy dava dobré
ekonomické rady, které vsak nevydélavaji penize na Wall Street.

Zajimavym zavérem k osobé Nouriela Roubiniho by mohly byt jim obecné neoblibena ¢isla — 0,82
a -0,68. Prvni vyjadiuje silné pozitivni korelaci mezi indexem VIX a poc¢tem vyhledavani Roubiniho
jména v Googlu, tudiz by se dalo vyvodit, Ze ¢im vice je o Dr. Doomovi slyset, tim jsou trhy
volatilngjsi. Druhé ¢islo je negativni korelaci mezi indexem S&P 500 a zajmem spolecnosti o
Roubiniho na Googlu. Jinak feceno, ¢im vice je Roubini na oc€ich, tim je vétsi pravdépodobnost, Ze se
trhy budou pohybovat dold.

Peter Schiff

Americky podnikatel, komentator ekonomického déni, spisovatel a zejména jeden z viid¢ich hlasi
soucasnych priznivct rakouské ekonomické Skoly, ke které jej privedl jeho otec Irwin Schiff, znamy
americky bojovnik proti danim. V o¢ich vefejnosti se proslavil zejména jako video blogger svymi
neotielymi komentafi. Vystudoval finance a tiCetnictvi na kalifornské univerzité Berkley. Kariéru zacal
jako finanéni konzultant, ale od roku 1997 je v Eele vlastni spole¢nosti Euro Pacific Capital, Inc.

V roce 2008 byl ekonomickym poradcem prezidentského kandidata Rona Paula.

Schiffovy nazory a predpovédi

Jiz od poc¢atku nového milénia varuje pred padem dolaru. Je pfesvédcen, ze fundamenty americké
ekonomiky nejsou zdravé a z pozice manazera aktiv svym klientiim radi zbavovat se dolaru, nakupovat
zlato a komodity a americké akcie ménit za zahraniéni (vzhliZi zejména k Cing). Viechny tyto
myslenky vlozil do své knihy s ndzvem Crash Proof: How to profit from the coming economic
collapse, ktera poprve vysla v roce 2007 a stala se bestsellerem. V dobé¢, kdy tato slova psal, dosahoval
optimismus na trzich maxima, avsak i pfesto ptisel s tvrdou kritikou. ,, Ndrodni ekonomika se posunula
od orientace na produkci k ekonomice zamérené na sluzby, ktera poskytuje méné zbozi k vyvozu a ze
které plynou nizsi prijmy. Presto utracime jako opili namornici za dovoz z cizich zemi, které Setii a
vyrabéji, pricemz budujeme masivni obchodni schodky, které financujeme penézi piijcenymi od nasich
obchodnich partnerii — penezi, které nemiizeme splatit kviili obrovskym schodkiim v rozpoctu a
hromadicimu se narodnimu dluhu. Zatim jsme z toho vyvazli, protoze je dolar svétovou rezervni ménou
a jelikoz byla nase platebni neschopnost maskovana lehkomyslnym utracenim spotrebitelii, které bylo
prezentovdno a tedy i vaimdno jako ekonomicky rist.”* Aby nenechal nikoho na pochybach, na&rtl sviij
vyhled do budoucna: ,, Americka ekonomika se nejen zpomali, ale v nadchazejicich mésicich a letech se
slozi a nevyhnutelnd recese, misto aby oheii zkrotila, do jeho plamenii viastné jesté prilozi. “® Ostrou
rétorikou se stal hrdinou pro mnohé, avsak naprosta vétsina lidi z Wall Street s nim zcela nesouhlasila,
coz pusobilo jako voda na mlyn na jeho dalsi prohlaSeni.

V dobé vrcholeni byciho trhu na akciovych trzich a v§eobecného optimismu v roce 2006 pfisel na
setkani hypoteénich bankéid s jasnym sdélenim, ze pad subprime hypote¢niho trhu povede
v nasledujicim roce k propadu celého realitniho trhu. Bez ostychu jim tedy fekl, Ze mnozi z nich by si
méli hledat jinou praci.

Frekventované se objevoval v americkych médiich, kde bez servitki upozoriioval na blizici se
prehiati a pad nejvetsi svétové ekonomiky. Zatimco vSichni analytici pfesvédciveé doporucovali nakup
akcii spolecnosti z finanéniho sektoru, Schiff proti nim odrazoval a stal si za svymi doporucenimi zlata,
komodit a zahrani¢nich akcii.

Po vypuknuti recese se jeho predikce staly naprostymi trhaky na video serveru YouTube. Miliony
divakad shlédly sestiihy z jeho vystupti na CNBC, CNN a jinych zpravodajskych médiich, kde se mu
ostatni analytici a ekonomové vysmivaji a povazuji jej za blazna. Casem se karta obratila a k smichu
jsou prave ti, kdo razily mainstreamovou cestu, zatimco Schiff ziskal obrovskou popularitu. Jeho
videoblog je jednim z nejsledovanéjsich zpravodajskych kanali, ktery v priméru sleduje okolo 50 000
divakd po celém svéte.

Své popularity se rozhodl dokonce vyuzit k pfechodu do Washingtonu, kdyZ ohlasil sviij zajem
kandidovat v domacim stat¢ Connecticut na senatora za republikanskou stranu. Avsak kandidatura
nebyla uspésna.

5 SCHIFF, Peter; DOWNES, John. Diikaz pddu : Jak vydélat na hospoddiském kolapsu. Brno : Computer Press,
2009. 73 s.

® SCHIFF, Peter; DOWNES, John. Diikaz pddu : Jak vydélat na hospoddiském kolapsu. Brno : Computer Press,
2009. 101 s.
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Schiffovy nazory na soucasné ekonomické problémy se v mnohém li§i od nazorti Nouriela
Roubiniho. Oba z nezdravych fundamenti vycetli pfichod boute, avsak v jejim pribéhu je jejich
rétorika rozdilna, ¢asto az diametralné.

Roubini vs. Schiff

Presné predpovédi padu realitniho trhu a nasledujici recese jsou vzacnou shodou mezi témito
ekonomy. Mohlo by se zdat, ze tito dva nejznaméjsi prediktori si féroveé rozdélili pole své pisobnosti.
Roubini nachézejici se v akademickych kruzich vladne svymi ¢lanky, konferencemi po celém svété a
Castéji se objevuje jako komentator aktualniho déni na zpravodajskych kanalech. Oproti tomu aktivni
manazer klientskych aktiv Schiff vladne internetu svymi videoblogy a zkousel prorazit i do politiky.
Oba jsou v cele svych spolecnosti, které po nastupu problému zacaly prosperovat mnohem lépe nez
kdy dfive. Sviyj spole¢ny pesimisticky pohled na budoucnost oba stavi na rozdilnych metodologickych
zakladech. Schiff je neoblomnym predstavitelem rakouské skoly, zatimco Roubini sam sebe nespojuje
s Zzadnym ekonomickym smérem.

Po propuknuti krize se oba vydali rozdilnou cestou. Roubini se snazi presvéd¢it vefejnost, ze vi vice
nez ostatni a prezentuje zejména ¢asové i kvantitativné ohrani¢ené predikce na makroekonomické
hlading, které ¢asto méni v navaznosti na aktualni déni. Neustale micha s procentni pravdépodobnosti
prichodu druhého dna, které by bylo spojeno s netnosnou fiskalni kondici a vedlo by k daleko hlubsim
potizim. Dlouhodoba uchopitelnost jeho nazort je obtizna, jelikoz se zaméfuje na kratké obdobi, avsak
pojitkem je vzdy pesimisticky ton. Na druhé strané Schiff se vyhyba publikovani svych kratkodobych
vyhledi, nybrz se stale drzi svych ptvodnich dlouhodobych tezi, ze kolaps dolaru je nevyhnutelny a ze
opravdové problémy jsou teprve pfed nami. V tomto duchu spise komentuje nové udélosti a malokdy si
odpusti nezminit blizici se pad americké mény.

Dilezitym rozdilem je jejich nazor na zlato. Roubini pfed nim varuje, jelikoZ je pfesvédcen, ze se
jedna o nafukujici se bublinu. Schiff v ném vidi protekci pfed znehodnocovanim dolaru a i
v soucasnosti, kdy se tato komodita pokofila sva historickda maxima a prolomila hranici 1400 bodu,
nabada k nakupovani. JakoZzto predstavitel rakouské skoly hlasité hovoii o navratu ke zlatému
standardu. Tvrdi, ze ,, moderni svét nikdy nebyl v lepsi kondici k pouziti zlata jakoZto prostredku smény
nez ted” Shoduje se tak s jinymi investi¢nimi guru Jimem Rogersem a Marcem Faberem, o nichz se
zminim niZe.

Oba z nastalé situace nekryté vini Alana Greenspana, ktery coby pfedseda Rady guvernérii Fedu
ptili§ dlouho podporoval politiku nizkych Grokovych sazeb, ¢imz se ptifukovala bublina na realitnim
trhu.

Bezesporu nejvétsi neshodou je postoj k dolaru. TéZce bychom hledali vétsiho kritika americké
meény neZ je Schiff. Na druhé strané Roubini v ném spolu s japonskym jenem a §vycarskym frankem
vidi bezpeény tkryt pro investory pted moznym druhym dnem recese. Dokonce jej povazuje za
bezpecnéjsi investici nez zlato.

Vyhled do budoucna

Podle Schiffa pfed sebou Spojené staty americké rozhodné nemaji nic ptijemného. ,, Nase dny, kdy
Jjsme byli nejvetsi ekonomickou mocnosti, jsou secteny. Dolar se hrouti a Americané zaziji stagflaci
neocekdvanych rozmérii ve formé recese a hyperinflace. “®

Pri¢inou zhorSeni situace maji byt bubliny, které Fed nafukuje. Jedna se podle néj o feseni
problému jejich pfi¢inami — uvolnénim monetarni politiky. Bubliny vidi na trzich s americkymi
dluhopisy a akciemi. Dluhopisova bublina dle né&j praskne, jakmile si zahrani¢ni investori uvédomi, ze
americka vlada neni schopna splatit sviij astronomicky dluh a pouze se snazi z n¢j ukrajovat inflaci,
coz zvedne cenu dluhu. Vzacnosti byla jeho konkrétni ¢asové a kvantitativné ohrani¢ena predikce na
pocatku roku 2010, v niz hovofil o ptichodu ménové krize a padesati az sedmdesati procentni ztraté
hodnoty amerického dolaru do konce roku 2011.

Je tedy presvédcen, ze stav americké ekonomiky je tak katastrofalni, Ze bez spolknuti hotké
mediciny se situace nezlepsi. Nad¢ji vSak nebere pozdéjsim generacim: ,, Budeme chudsim narodem,

7 SCHIFF, Peter; DOWNES, John. Diikaz pddu : Jak vydélat na hospoddiském kolapsu. Brno : Computer Press,
2009. 210 s.

8 SCHIFF, Peter; DOWNES, John. Ditkaz padu : Jak vydélat na hospoddriském kolapsu. Brno : Computer Press,
2009. 24 s.
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ale znovu Zivotaschopnou ekonomikou. S tvrdou praci a obétmi mohou nase vnoucata a pravnoucata
v,ovr Ve 7 . rv .7 v . v v 69
opét zit v nadéjné Americe, do niz se narodili nasi rodice a prarodice.

Kdo mél dale pravdu?

Roubini, Schiff a nize zminéni ekonomové nebyli jedinymi, zfejmée ani prvnimi, kdo vidél recesi
pted jejim pfichodem. Avsak mohou se tésit spoleCenské kredibilité dostatecné velké, aby jejich nazor
byl pfinejmensim velice pozorné vyslechnut. Nalezneme mezi nimi laureaty Nobelovy ceny za
ekonomii, vysoce postavené predstavitele vyznamnych mezinarodnich instituci a také investorské guru.
Komu a pro¢ méla tedy spolecnost vénovat vice duvery?

Akademicka obec

Za jednoho z prvnich, kdo spatfoval v systému znaéné potize, je oznacovan australsky
postkeynesiansky ekonom, profesor ekonomie na University of Western Sydney, Steve Keen, jenz
v zaveru své prace s nazvem Finance and economic breakdown: Modeling Minsky’s ,, financial
instability hypotesis “ z roku 1995 piSe: ,, Chaoticka dynamika odhalena v této prdci by nds méla
varovat pred prijetim obdobi relativniho klidu v kapitalistické ekonomice, jelikoz se nejedna o nic
Jjiného nez klid pred bouri. “ Steve Keen se také stal vitézem Revere Award for Economics, ktera je
urcena pro ekonoma, jenz nejjasnéji predpovidal Velkou recesi, varoval vefejnost a jehoZz prace maji
potencial zabranit dal§im takovym udalostem. Cenu udélil Real-World Economics Review na zékladé
hlasovani vice nez 2500 ekonomi, ktefi jsou pfedplatiteli tohoto magazinu. Na druhém misté
s polovi¢nim poctem hlasi se umistil Nouriel Roubini a tieti byl Dean Baker, ktery je americkym
makroekonomem a jednim ze zakladatell znamého washingtonského think-tanku Center for
Economics and Policy Research. Jiz v roce 2002 vydal praci The Run-up in Home Prices: Is It Real or
Is It Another Bubble?, kde dochazi k zavéru, Ze rostouci ceny realit jsou bublinou. Sviij nazor obhajuje
i v nasledujicich letech.

V roce 2000 publikovali v Journal for Economic Issues ekonomové Wynne Godley a Randall Wray
clanek Is Goldilocks Doomed, ve kterém zpochybiiuji stabilitu americké ekonomiky, jejiz rtst je tazen
dluhem domacnosti, ktery je zplisoben vyvojem na realitnim trhu.

V tom samém roce jen o nékolik mésict pozdéji upozornil znamy némecky ekonom a bankét Kurt
Richebécher v jedné ze svych pravidelnych zprav, ze americka ekonomika i finanéni trhy jsou
pohanény nejvétsi uvérovou a dluhovou bublinou v historii.

Dansky ekonom Jakob Brochner Madsen se v roce 2003 domnival, ze ,, velké nerovnovahy
v ekonomice USA jako je deficit platebni bilance a statniho rozpoctu povedou k prudkému poklesu cen
svéta“ a ze ,,smérujeme do néceho horsiho, nez jsme zazili v roce 1982. Bude to nejhorsi recese od
druhé svetové valky.

Na privatnim setkani s manaZery hedgeovych fonda v roce 2004 prohlasil Stephen Roach, byvaly
teditel investicni banky Morgan Stanley v Asii, Ze se USA z devadesati procent nevyhnou
ekonomickému armagedonu kvili svému rekordnimu obchodnimu schodku. Problém vidél také v nové
uzaviranych hypotékach pfi flexibilnich urokovych sazbach, které mohou vést k velkym potizim pti
jejich zvyseni.

Jeden z nejvyznamnéjSich americkych ekonomti soucasnosti a profesor ekonomie na Yale
University, Robert Shiller upozortiuje v roce 2005 pted moznymi konsekvencemi dal$iho rtstu na
akciovém a realitnim trhu: ,, Dlouhodobé ndsledky by mohly byt pokles ve spotrebitelském i obchodnim
sebevédomi a také moznost celosvétové recese.

Laureat Nobelovy ceny za ekonomii z roku 2008 a znamy sloupkat New York Times, Paul Krugman
ve své knize z roku 1999 The Return of Depression Economics upozoriuje, ze nikdo by si nemél byt
jisty, Ze jej tyto problémy nemohou zaséhnout, ani Spojené staty americké. Jedna se o jednu z prvnich
zminek o recesi v Krugmanové podani. Od roku 2002 ji kazdoro¢né ptivolava. V roce 2003
v rozhovoru pro znamy magazin Rolling Stone uvedl, ze americka ekonomika jiz sjela z cesty a ze
ocekava, ze s odchodem baby boomeri do diichodu USA postihne fiskalni krize. Konkrétné v roce
2010. O rok pozdgji v jednom ze svych ¢lankl hovoifi o moznosti recese zptisobené ropnym Sokem. Na
jafe 2005 zminuje prichod mirné stagflace, ktera by se mohla dale rozvijet. Za mésic v dalsim sloupku
pise: ,, Pokud by se vysoké tempo staveb novych domii zpomalilo a spotrebitelé by si museli prestat

° SCHIFF, Peter; DOWNES, John. Diikaz pddu: Jak vydélat na hospoddriském kolapsu. Brno : Computer Press,
2009. 245 s.
10 SHILLER, Robert. lrrational Exuberance. Second Edition. New York : Broadway Books, 2005. XVII s.
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pujcovat pri ruceni svymi domy, ekonomika by prudce zpomalila. Kdyby zacaly padat ceny bydleni,
byli bychom svédky velice nepekné scény, pri niz by se spotrebitelské i konstrukcni vydaje snizovaly,
coz by ekonomiku privedlo zpatky do recese. “ Béhem let prezentuje n€kolik hypotéz, které by mohly
odstartovat vyrazné ekonomické zpomaleni a recesi.

V srpnu 2005 britsky ekonomicky komentator Fred Harrison tvrdil, ze trhy s bydlenim ve Velké
Britanii, USA, ale také jinde ve svété se zacnou lamat koncem roku 2006 a jedinou cestou k navraceni
cen na pfijatelnou hladinu je recese.

Duben 2006 ptinesl svétoznamy mésicnik Harper’s Magazine ¢lanek The Road to Serfdom: An
1llustrated Guide to the Coming Real Estate Collapse profesora ekonomie z University of Missouri
Michaela Hudsona, ve kterém pisSe: “Témér vSichni zainteresovani, jez jsou soucasti realitni bubliny,
na ni doposud vydélavali. Ale to se zmeni. Bublina praskne a tito lidé, kteri si mysleli, Ze budou zit
Jednoduchy zivot, brzy zjisti, Ze ve skutecnosti spadli do tvrdého nevolnictvi plynouciho z téchto
dluhii. “ Nevidi jiné vychodisko nez pokles realnych mezd, ktery vyusti ve stagnaci podobnou té
japonské.

Ztejmé nejznaméjsi asijsky ekonom soucasnosti Andy Xie v zati 2006 vyjadril své presvédceni, ze
,,americka ekonomika upadne v roce 2008 do recese, protoze inflacni tlaky vyzenou ceny vypiijceni
kapitalu nahoru “.To by mélo zpisobit potize na dluhopisovém trhu, které by zastavily pohyb kapitalu.
Ovsem opak se stal pravdou, vynosy americkych vladnich dluhopist se zacaly pohybovat smérem
dold, protoze investofi hledali bezpe¢ny piistav pro své investice.

V ftijnu 2006 se s pesimistickou predikci pridal dalsi laureat Nobelovy ceny za ekonomii, profesor
ekonomie na Columbia University a jeden z nejuznavanéjsich ekonomil soucasnosti — Joseph Stiglitz.
Vznesl obavy, ze pokud nebude pokles realitniho trhu dobie veden, nevyhne se americka ekonomika
recesi.

V srpnu 2008, necely mésic pied bankrotem Lehman Brothers, se nechal slySet byvaly hlavni
ekonom MMF Kenneth Rogoff, Ze svét ¢eka vyrazné horsi zpomaleni ekonomiky, nez jaky je
konsenzus a zejména, Zze americky bankovni sektor se docka padu jedné ze svych velkych bank. Stal se
tak po Roubinim druhou vyznamnou osobou, ktera zvefejnila sviij nazor ohledné ocekavaného
bankrotu nékteré z bankovnich instituci.

Americka advokatka Brooksley Born, ktera vedla od roku 1996 do 1999 americkou Commodity
Futures Trading Commission, agenturu dohliZejici na obchody s futures a komoditami, se proslavila
svym bojem za regulaci mimoburzovnich obchodi s derivaty. Jiz na konci devadesatych let minulého
stoleti byla piesvédCena, Ze tyto neregulované instrumenty mohou zpUsobit hluboké problémy. Uvadi,
ze vetsi regulace by Velkou recesi znaéné umirnila: ,, Myslim, Ze trhy rostly prilis rychle pri tak nizkém
dohledu a regulaci, Ze to financni krizi vyrazné prohloubilo a zhorsilo.

Celkem pét z vySe uvedenych ekonomt (Krugman, Rogoff, Shiller, Stiglitz, Xie) ziskalo doktorat
na cambridgeském MIT, coz jen potvrzuje jeho vehlasnost. S trochou nadsazky jej mtizeme tedy
oznacit za instituci, ktera nejlépe rozviji kritické mysleni.

Wall Street

Zajimavy je také pohled na Wall Street, kterou toto obdobi ptivedlo az na pokraj propasti. Neni to
misto, kde by se obvykle rodily pesimistické predikce, jelikoz vSichni maji zajem vyd¢lavat a objevi-1i
se n¢kdo tvrdici, Ze svétlé Casy se blizi ke konci, miize pocitat s neptijemnymi implikacemi. Na Wall
Streetu se zkratka pesimismus nenosi.

Zacatkem roku 2006 se zacal velice kriticky o americkém realitnim trhu vyjadfovat v Mad’arsku
narozeny investorsky guru George Soros. Ocekaval ptichod problému v roce 2007, kdy se mély zacit
propadat ceny bydleni a ochladit motor svétové ekonomiky — americka spotiebni sila.

Zakladatel poradenské spolecnosti A. Gary Shilling & Co. a vlivny americky ekonom Gary
Shilling, jenZ je vé¢nym medvédem, ve svém investicnim doporuceni na rok 2008 podal 13 rad
investorim, kde radi zbavovat se v§eho spojeného s realitnim trhem, americkych akcii a komodit,
naopak nabada ke zvySeni pozic v americkych vladnich dluhopisech. Investor nasledujicich téchto rad
v roce 2008 rozhodné neprohloupil.

Analyticka Meredith Whitney se na Wall Streetu proslavila na podzim 2007 svym reportem Is
Citigroup's Dividend Safe? Downgrading Stock Due to Capital Concerns, kterym opravnéné
upozornila na obrovské potize v t€ dobé nejvétsi americké banky Citigroup, ktera potfebovala zvysit
kapital alespont 0 30 mld. dolar(, aby zbranila svému padu. I poté ziistala zna¢né skepticka viici
bankovnimu sektoru.

Jeremy Grantham, pfedseda spravni rady fondu Grantham Mayo Van Otterloo (GMO), ktery
spravuje jedno z nejvétsich mnozstvi aktiv na svété, v poloviné roku 2007 v dopise investorum sdélil:
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,,Béhem péti let ocekavam pad jedné z hlavnich americkych bank, az poloviny hedgeovych fondii a
podstatné casti fondii spravujicich privatni kapital.”

Dalsi z legend Wall Streetu, zakladatel investi¢ni spolec¢nosti Elliott Wave International, Robert
Prechter Jr. v roce 2007 tvrdil, Ze ,, precenéni akcii je vétsi nez v roce 1929, coz mé vede k presvédceni,
Ze pristi medvédi trh bude nejvétsi za mnoho let, pravdépodobné od obdobi 1929 — 1932.*

Jeden z nejslavnéjsich soucasnych investorskych guru, Jim Rogers také v poloving roku 2007
sdéluje, ze spekuluje na pokles veskerych instituci finanéniho trhu. Rogers je dlouhodobym bykem
v komoditach a na asijskych trzich. Je piesvéd&en, Ze 21. stoleti bude stoletim Ciny. Na druhé strané je
hlasitym pochybovatem ohledné jiné oéekavané asijské velmoci budoucnosti — Indie. Sovinistické
sklony, které dle n¢j méa mistni vlada, zemi zabrani, aby rozvijela sviij potencial. Jakozto predstavitel
rakouske skoly je v soucasnosti jednim z nejvétsich kritiki americké ekonomiky a zejména Fedu. Své
presvédéeni demonstroval prestéhovanim se z New Yorku do Singapuru a jeho ¢asté medialni vystupy
si jiz nékolik let drzi stejny smér.

V tom samém obdobi se se svou predikci pridava také dalsi investorsky guru a vydavatel proslulého
Gloom Boom & Doom Report Marc Faber, ktery o¢ekava pokles indexu S&P 500 o 20 az 30 procent a
u rozvijejicich se trhli propad az o 40 procent. Ve skute¢nosti zminény americky benchmark poklesl
témef o 50 procent. Index MSCI EM méfici vykonnost rozvijejicich se trhii se za dva a ptl mésice
propadl o 46 procent, v tomto ptipadé byl Faber tedy ptresnéjsi. Stejné jako Roubinimu se mu piezdiva
Dr. Doom, avs§ak oproti newyorskému profesorovi je mnohem vétSim pesimistou. V bieznu 2009, ve
stejné dobé kdy se Roubini vyjadiil, ze index S&P 500 by mohl otestovat hranici 600 bodd, Faber
tvrdil, Ze tento index poklesne az k hodnoté 500 bodti. Faber je presvédéen, ze Spojené staty se
nevyhnou bankrotu, jelikoz neustaly tisk penéz neni feSenim problému, nybrz jeho prohlubovanim.
Jeho nazory znaéné koresponduji s Jimem Rogersem a Peterem Schiffem.

Clovékem, ktery na padu hypote¢niho trhu a nasledné recesi vydélal nejvice penéz, nemiize byt
nikdo jiny nez zakladatel newyorkského hedgeového fondu Paulson & Co. John Paulson. Spekulacemi
na pad hypotecniho trhu vydélal v roce 2007 15 miliard dolard. V nasledujicim roce sazkami na pokles
Wall Street a britskych bank dokazal vygenerovat dalSich 5 miliard dolart.

Dalsi zajimava persona z Wall Streetu, ktera dokazala ziskat uznani a penize ve zminéné dobé, je
David Einhorn, prezident hedgeového fondu Greenlight Capital, ktery byl nejhlasitéjsim kritikem
Lehman Brothers. Od poloviny roku 2007 spekuloval na pokles cen jejich akcii a od poc¢atku roku 2008
na toto téma vystupoval vefejné tak hlasité, ze dokonce top management této investi¢ni banky s nim
osobné komunikoval jeji finan¢ni stav.

Kolaps hypoteéniho trhu proslavil také dal§iho manazera hedgeového fondu - Billa Ackmana, ktery
zalozil a vede Pershing Square Capital Management LP. Specializuje se na vyhledavani spole¢nosti
pokles prostiednictvim CDS'' kontraktii. Pravé timto zptisobem objevil pojistovatele dluhopisi MBIA,
na jehoz pad zacal sazet jiz v roce 2002, protoze vidél zna¢né riziko v pojistovani sekuritizovanych
instrumentd navazanych na realitni trh.

Paul McCulley, portfolio manazer nejvétsiho dluhopisového fondu na svéte PIMCO, v ¢ervnu 2001
pfisel s teorii, ze chté&ji-li si Spojené staty udrzet svou uroven pozitkafstvi, museji nafouknout néjakou
bublinu a nejvice se nabizi ceny bydleni. Fed s tim podle n&j nebude mit potize.

Shrnuti

V tvodu jsem si stanovil otdzku, zda prediktori vice pomohli recesi nebo zda zpomaleni ekonomiky
bylo vyhodnéjsi pro né? Tato skupina spolecnosti nijak nepomohla, jelikoZ problémtm zabranit
nedokazala. Jejich statut je ziven senzacechtivymi médii, které jejich bublinu prifukuji. Dokud budou
potize pretrvavat, bude ona aura stale udrzovana a tito lidé z toho budou znaéné profitovat. Az po
navratu k obdobi rlistu zjistime, zda tento fenomén dokazeme ocenit nebo zda bude jejich slava
ukonéena podobnou rychlosti jako jimi pfedpovidané bubliny.

Je tfeba zminit, Ze tyto a dal$i pesimistické hlasy mohou jako voditko pro spole¢nost v obdobi
problému docela dobte poslouzit, pokud je nezaéneme brat ptili§ vazné a bezhlavé na né spoléhat.
Vétsinou je jejich nedlivéra v ekonomiku vétsi, nez je skutecnost. Je hnana snahou Sokovat a upoutat.
Nejedna se o spasné nazory, nybrz o vyjadreni hroziciho rizika, které je vsak nutné si uvédomit.

V ptipad€ Nouriela Roubiniho vidime, Ze co se tyka vyvoje pesimistickym smérem, jeho
predpovédi se pomérné Casto vyplnily, av§ak ani on nema ktistalovou kouli, tudiz neni mozné plné na
n¢j spoléhat. Problémem vsak je, ze neni schopen vidét nastupujici optimismus, ktery oznacuje za

' Credit Default Swap — zptisob pojisténi proti ivérovému selhani podkladového aktiva
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neopodstatnény a ti, kdo by se jeho radami fidili, by nedokazali zachytit mohutny odraz ode dna na
akciovych trzich. Roubini je jednim z nejlepsich ekonomt na ¢teni fundamentt v téchto obtiznych
Casech, avSak nejedna se o analytika, jehoz rady by z Vas udélaly bohace. Je nutné, aby investofi tohle
brali na védomi, jelikoZ spravné precteni fundamenti nemusi zajistit penézni vyhru, pokud se neudrzi
na uzdé psychologie. Roubiniho pfilisna popularita mu $kodi, jelikoz se neustale snazi aktualizovat své
kratkodobé i dlouhodobé nazory, ¢imz je déla nekonzistentnimi. Opakem je na druhé strané
konzistence Schiffovych tvrzeni, ktera jsou jednoduse Citelna, uchopitelna a vzdy sméfujici stejnym
smérem. Podobné transparentné se vyjadiuji také dalsi dveé osobnosti, které stale hlasité pochybuji o
diavéte ve svétovou ekonomiku, a to Jim Rogers a Marc Faber.

Predstavenim tii desitek ekonomil, ktefi si dokazali pfipustit, ze americka, respektive svétova
ekonomika nema zdravé fundamenty a existuje moznost bolestivého zpomaleni, jsem rozhodné
nepokryl vSechny, avSak dokdzal jsem vytvofit protivahu vymluvnym nazortim, ze soucasné problémy
prisly z Cistého nebe a nikdo je necekal. Jak pisi Kenneth Rogoff a Carmen Reinhart v knize This time
is different: ,, Lidé z financniho sveta a casto také politicti lidri vysvétluji, Ze délame véci lépe nez drive,
Ze jsme chytrejsi a poucili jsme se z minulych chyb. Spolecnost se vidy presvédci, ze soucasna expanze,
na rozdil od rozvojii ekonomiky, které predchazely padiim v minulosti, je zaloZzena na zdravych
fundamentech, strukturdlnich reformdch, technologickych inovacich a dobré politice. “'* Obdobi
poklesu hospodaiského cyklu nas nikdy nemine, soucasnost je pro nas uchopitelnym ptikladem, ktery
by mél tuto zcela chybnou pfedstavu vymazat. Je nemozné naslouchat kazdému pesimistickému hlasu a
tidit se jim, avSak je dilezité nalézt silu a presveédcit sami sebe, ze jsme opili optimismem a je
zapotiebi brzdit.

'2 REINHART, Carmen M.; ROGOFF, Kenneth S. This time is different : Eight centuries of financial folly.
Princeton : Princeton University Press, 2009. xxxiv s
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Piiloha: Stru¢ny prehled zminénych prediktoria

Jméno Profese Predikce

Bill Ackmann CEO hedgeového fondu Pershing Pad trhu se sekuritizovanymi instrumenty
Square Capital Management spojenymi s realitnim trhem (2002)

Dean Baker Zakladatel think-tanku Center for Prasknuti bubliny na realitnim trhu (2002)
Economics and Policy Research

Brooksley Born Predsedkyné Commodity Futures Nebezpeci plynouci z mimoburzovnich
Trading Commission (1996-1999) obchodii s derivaty (1999)

David Einhorn Prezident hedgeového fondu Bankrot Lehman Brothers (2007)
Greenlight Capital

Marc Faber Investi¢ni analytik, CEO konzultantské Pokles indexu S&P 500 az 0 30 % a
spole¢nosti Marc Faber Ltd. rozvijejicich se trhti 0 40 % (6/2007)

Wynne Godley a Profesofi ekonomie Destabilizace americké ekonomiky po

Randal Wray prehrati realitniho trhu (2000)

Jeremy Grantham Predseda spravni rady GMO zabyvajici Do péti let zbankrotuje jedna z hlavnich
se spravou aktiv klientil americkych bank, az poloviny hedgeovych
fondd a znac¢né Casti fondt spravujicich
privatni kapital (2007)

Fred Harrison Britsky ekonomicky komentator Kolaps na trzich s bydlenim ve Velké
Britanii, USA a dalSich zemich na konci
roku 2006, nasledovany recesi (8/2005)

Michael Hudson Profesor ekonomie na University of Spklasnuti bubliny na realitnim trhu a
Missouri dlouhé obdobi stagnace (4/2006)

Steve Keen Profesor ekonomie na University of Zpomaleni ekonomiky zptisobené
Western Sydney chaotickou dynamikou rtstu (1995)

Paul Krugman Nositel Nobelovy ceny za ekonomii z ~ Problémy na realitnim trhu ptivedou
roku 2008 ekonomiku do recese (5/2005)

Jakob Brochner Profesor ekonomie na Monash Nejhorsi recese od druhé svétové valky

Madsen University zpusobena fiskalni kondici (2003)

Paul McCulley Portfolio manaZer spole¢nosti PIMCO  Fed nafoukne bublinu na trzich

s bydlenim, aby si Ameri¢ané udrzeli
soucasnou uroven pozitkatstvi (2001)

John Paulson Zakladatel hedgeového fondu Paulson  Kolaps hypote¢niho trhu (nikdo na ném
& Co. nezbohatl vice) a pokles finan¢niho
sektoru (2007)
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Zakladatel investi¢ni spolec¢nosti
Elliott Wave International

Némecky ekonom a bankét

Byvaly feditel divize investi¢ni banky
Morgan Stanley v Asii

Spoluzakladatel hedgeového fondu
Quantum

Profesor ekonomie na Harvardu,
byvaly hlavni ekonom MMF

Profesor ekonomie na New York
University, zakladatel konzultantské
spole¢nosti RGE

Zakladatel investi¢ni spolecnosti Euro

Pacific Capital

Zakladatel poradenské spolecnosti A.
Gary Shilling & Co.

Profesor ekonomie na Yale University
Zakladatel spole¢nosti Soros Fund
Management

Nositel Nobelovy ceny za ekonomii
(2001), profesor ekonomie na
Columbia University

Byvaly hlavni ekonom Morgan Stanley

pro Asii, nyni nezavisly ekonom

Zakladatelka poradenské spolecnosti
Meredith Whitney Advisory Group
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Nejvétsi medveédi trh od Velké deprese
(2007)

Hluboka recese zplisobena nejvetsi
uvérovou a dluhovou bublinou v historii
(2000)

Vlekla recese zpisobena rekordnimi
obchodnimi schodky

Pokles cen akcii finan¢niho sektoru, vlekla
recese a oslabeni pozice USA jako
svétového lidra (2007)

Bankrot jedné z hlavnich americkych bank
dlouha recese (8/2008)

Péd realitniho trhu, ktery vyusti v tvrdé
pristani celé americké ekonomiky (9/2006)

Propad realitniho trhu, dlouhodobé
oslabeni ekonomiky USA, kolaps dolaru
(2006)

Kolaps trhu s bydlenim, pokles akcii
americkych spole¢nosti v roce 2008
(2007)

Celosvetova recese po prehiati trhu
s bydlenim a akciového trhu (2005)

Propad cen bydleni a oslabeni americké
spotfebni sily v roce 2007(2006)

Spatné fizeni poklesu realitniho trhu
privede americkou ekonomiku do recese
(10/2006)

Inflaéni tlaky zvysi ceny na vypujceni
kapitalu, coz v roce 2008 dovede
ekonomiku USA do recese (9/2006)

Nedostatek kapitalu Citigroup, pokles cen
akcii spolec¢nosti z bankovniho sektoru
(10/2007)
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Dimenze patologické udalosti syndromu vyhoreni
Jaroslav Setek

Autor podle ziskanych dlouholetych zkusenosti z profese personalisty ozbrojenych slozek statu, vysokoskolského
pedagoga teologické fakulty se specializaci na péci o lidské zdroje a lektora vzdélavaciho programu financni
poradenstvi proti dluhové pasti pro neziskové organizace komparuje ndachylnost a odolnost k syndromu vyhoreni
u pomdhajicich a zachrannych profesi. Zastava ndzor, Ze tyto profese jsou vznesené, nebot se jednda o prdci

s lidmi pri Feseni tizivych Zivotnich situaci. Zdarover tyto profese jsou vystaveny riziku ,,moderni nemoci“, kterou
Jje zminény syndrom. Spolecnym znakem pro vznik syndromu je silna emocni zatéz v profesnim zivoté.

Vychozi filozofie problému

V posledni tfetiné 19. stoleti - pfi startu druhé priimyslové revoluce anglicky 1ékai George Beard poprvé
oznacil fadu neurotickych poruch za nasledek postupujici komplexnosti civilizace. Za jednoho z hlavnich vinikt
téchto poruch oznacil Zeleznici, kterd nesmirn¢ zrychlila svét a zivot. S odstupem ¢asu v délce jednoho stoleti
soucasnici internetu, mobilniho telefonu a dalich produktti technologii postmoderni spolec¢nosti s nékolika
ptivlastky (informacni apod.) potvrzuji, jak hlubokou mél pravdu. Aplikace novych technologii do vSech sfér
spolecnosti a extrémné urychlena amortizace vytvofenych zdroji vyvolava nové stresové faktory a nové nemoci.

Zaroven od poloviny 20. stoleti se v rozvinutych trznich ekonomikach zacala vénovat znacna pozornost
dimenzi lidského faktoru. Vysledkem interdisciplinarniho pfistupu spolecenskych véd, kybernetiky a ostatnich
manazerskych obortd byly vy¢lenény prvky socialnich technologii jako je personalni management, public
relations, personalni marketing. Zaroven se zacaly rozvijet metody socidlni prace a ostatnich poméahajicich
profesi. [ 1] Rovnéz medicinsky pokrok, jehoz projevem je prodlouzeni primérné délky zivota, dosahl vysoké
urovné. Spole¢nym znakem uvedenych prvki je orientace na ¢loveka, rizné zajmové skupiny, mezilidské vztahy
apod.. Jejich specificka provazanost se projevuje v tom, ze tyto tizce zaméfené oblasti jsou doménou specializaci
odbornikd pro kazdodenni napln ¢innosti liniového managementu. Je to logické, nebot’ pies veskeré problémy,
ekonomické, socialni, finan¢ni, logistické, redukéni, organizacni apod. je v kone¢ném efektu tisttednim bodem a
problémem ¢lovek, ktery proces fidi, realizuje a koneény vysledek je uréen pro ného.

Ptes akcelerujici pozornost na lidské zdroje prestal mit moderni clovek obraz o tom, co je uvolnéni a vnitini
klid. V této souvislosti 1ze hovofit o anomii, jejiz podstata spo¢iva v tom, Ze néktefi jedinci nejsou schopni plné
adaptace do podminek tohoto typu spole¢nosti.

Podstata a geneze syndromu vyhoieni

,, Nelze soucasné problém mit a nemit ho na mysli.“ V duchu této myslenky, jejimz duchovnim otcem je
George Berkeley', lze analyzovat podstatu a genezi syndromu vyhofeni jako ztratu motivace. Piivodné se o
vyhoteni hovofilo nejprve v souvislosti s bezvychodnou situaci dlouholetych uzivateld drog, jimz jejich zavislost
naprosto znemoznila bézné fungovani. Pozdé€ji se termin rozsifil praveé na oblast problémi v zaméstnani.
Podstata syndromu je chapana jako nemoc, tedy patologicka socialni udalost, kterd mtize ohrozit jedince
v obdobi jeho dospélosti disledkem vlivu jeho pracovné profesniho ptisobeni.

Tento syndrom (Staff burnout) popsal v roce 1974 americky psychoanalytik Herbert Freudenberger'* v
casopise Journal of Social Issues. [2] Je to tedy stav, kdy se u jedince vyskytuje ztrata motivace, pocity
zklamani, hotkosti pfi hodnoceni minulosti. Jedinec ztraci zajem o svou praci i o osobni rozvoj, spokojuje se s
kazdodennim stereotypem, snazi se pouze piezit, ,,nemit problémy*, je emocné ,,oplostely*, dochazi k redukci
tvorivosti, iniciativy a spontaneity, pfevazuji negativni pocity deprese, ptidruzuji se i somatické potize. Obecné
je princip tohoto syndromu obrazné pfirovnavan k silné hoticimu ohni, ktery zivi velka motivace, elan a
postupné dochazi k jeho dohofivani az uhasnuti, protoze jej nema co zivit. [2] Navic syndrom vyhofeni se mlize
prenést z rodiny pracovnika. Typickym ptikladem je dlouhodoba péce o €lena rodiny se zdravotnim postizenim,
kdy rodina nevyuziva odbornych socialnich sluzeb v ramci respitni péce. Z pohledu ekonomiky zdravi, jehoz
dulezitou soucasti je efektivni vyuziti volného Casu a time managementu pro regeneraci, je mozné syndrom

13 George Berkeley (1685 — 1753) — irsky filozof a teolog. Jeho mysleni vychazi z diskusi novovéké filosofie: navazuje
predevsim na Descarta a Lockea, které vSak zahy kritizuje, stejné jako Newtonovo pojeti prostoru. Jeho metafyzicky pristup
a teoreticky koncept poznani obhajuje BoZi existenci a nabozenstvi,

14 Herbert Freudenberger (1927 — 1999) — americky psychoanalytik, némeckého pivodu.
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povazovat za odpovéd’ lidského organismu na dlouhodobé vystaveni nadmérné zatézi, kdy télo nebezpecné
dlouho funguje takiikajic na ,,dluh*.

Syndrom vyhoteni je vyvrcholenim dlouhotrvajiciho procesu v né€kolika etapach, které mohou byt riizné
dlouhé. Etapy na sebe vzajemné navazuji v nize uvedené posloupnosti[3]:

e Nadseni — ¢lovék ma idedly a intenzivné se angazuje ve své profesi, ale presto se vysledky nedostavuji
a ani vynaloZzena snaha neni dostate¢né ocenéna. Takto vznika docela pevny zéklad pro vyhoteni.

e Stagnace — idedly se nedafi realizovat a dochazi k jejich redukcei, pozadavky souvisejici s vykonem
profese zacinaji clovéka pomalu obtézovat, zacind se ztracet prehled o tom, co déla a co délat ma. Prace
prestava mit systém a pomalu se do jeji organizace za¢ina vkradat chaos.

e  Frustrace — prace je velkym zklamanim. Zaginaji byt patrné prvni piiznaky neurézy. Clovék se snaZi o
udrzeni potadku a systému ve své praci, ale disledkem je spiSe stale vétsi chaos

e  Apatie — ¢lovek de€la jen to nejdilezitéjsi, vyhyba se jakymkoliv aktivitim nad standardni ramec své
profese, pokud je k tomu donucen, byva nepratelsky. Ostatni spolupracovnici jsou pro postizeného
clovéka pritézi a viibec jakakoli komunikace s nimi se méni v tizkostné jednani. Dochazi k plné ztraté
asertivnich postoji jednotlivce - tedy uméni prosadit sva prava komunikac¢nim stylem, ktery zohlednuje
nejen jeho dovednosti, ale i stabilitu jeho osobnosti.

e  Vyhoteni — dochazi k iplnému vycCerpani. Z hlediska socialné-patologickych jevii v zameéstnaneckych
vztazich jsou takto postizeni jedinci potencialni obéti mobbingu a bossingu.

Vyse zminény etapovy vyvoj lze prirovnat ke krizi manzelského vztahu. Na zacatku stoji zamilovani a
ocCekavani, vSe pusobi idealné, poté se objevuji necekané rozpory, zklamani a poté nasleduje vystiizlivéni.
Neékdo muize brat takové zklamani jako neunosné a toto manzelstvi pro néj ztraci smysl a nasleduje rozvod.

Na pocatku bylo monitorovani pomahajicich profesi socidlnich pracovniki

G. Berkeley byl inspirovan svoji vyzkumnou psychoanalytickou ¢innosti, kdy pracoval s dobrovolniky v
pomahajicich profesich socialnich pracovnikl zejména v zatizenich provozujicich paliativni péci [2] (socialni a
zdravotni pomoc nevylécitelnym). Na téchto zdjmovych skupinach pomahajicich pracovnikli pozoroval zminény
syndrom a diky tomu jej také analyzoval. Od tohoto obdobi se sociologové, psychologové, 1ékafi oboru
psychiatrie, personalisté a teologové orientuji na stavy a pfi¢iny celkového psychického vycerpani, jez se
projevuje v oblasti poznavacich funkci, motivace a emoci. Zasahuje a ovliviiuje postoje, nazory, ale i vykonnost
a nasledné celé vzorce profesionalniho chovani a jednani osob, u nichz doslo k iniciaci proménnych,
ovliviiyjicich vznik a rozvoj tohoto syndromu.

Charakteristika obdobi definovani syndromu

Zminény syndrom byl popsan v poloviné 70. let minulého stoleti, avsak jeho aspekty provazi jedince
v profesnim zivoté od nepaméti. V uvedeném obdobi, Casové provazené s typologii konzumni spole¢nosti, se
ekonomické cile staly Zivotni filozofii a s velkou intenzitou se rozviji v lidech potieba penéz, a tedy i motivace k
préci. V Casové paralele s definovanim syndromu byla také presentovana teorie lidského a socialniho kapitalu,
jehoz duchovnim otcem byl v§znamny svétovy ekonom Milton Friedman'® [4] a pokragovatelem jeho zak Gary
Becker'’. Z hlediska této teorie znamenda syndrom vyhofeni znaéné opottebeni lidskych zdrojt diisledkem ztraty
motivace k pracovnim ¢innostem. Kapitalova teorie lidskych zdrojt je také tizce provazana s investicemi do
vzdélani. [5] Obecné plati, Ze vyssi hodnota investic do vzdélani s vyss$imi kvalifikacni pfedpoklady a uspésné
konkurenceschopnosti na trhu prace, je predpokladem k rychlejsimu nastupu syndromu vyhoteni. Je to dano
radialnim chovanim jedinc, ktefi se snazi za kazdou cenu maximalizovat sviij uzitek finanénimi pfijmy z prace.
Tim dochazi ke konzumnimu chovani, vede k neodivodnélé spotiebé nad rdmec nutnosti uspokojit zakladni
lidské potreby. Jedinec se zaroven stava obéti tzv. teroru pfilezitosti, kdy s kazdym ukolem, ktery pfijme, mu
pribyva prace, po n&jakém &ase pribydou dalii ukoly, které lakaji k navazani na vychozi tikol. Casem se ukaze,
chtit dostat vSem zavazkim ze vSech rozpracovanych tikoll spotfebovava veskery Cas a energii. Jedinec je

15 Milton Friedman (1912 — 2006) — vyznamny americky ekonom 2. poloviny 20.stol., zastancem doktriny Laissez faire a
jako takovy znaéné piispél k rozvoji neoklasické ekonomie. za vysledky v oblasti analyzy spotieby, historie a teorie penéz a
za predvedeni slozitosti stabiliza¢ni politiky. V roce 1976 byl ocenén Nobelovou cenou za vysledky v oblasti analyzy
spotfeby, historie a teorie penéz a za ptedvedeni slozitosti stabiliza¢ni politiky.

1 Gary Stanley Becker (nar. 1930) - jako jeden z prvnich v ramei ekonomie se interdisciplinarnim piistupem zabyval
problémy, které byly do té doby povazovany spiSe za soucast sociologie a kriminologie (napf. rasovou diskriminaci,
kriminalitou nebo organizaci rodiny). V roce 1992 obdrzel Nobelovu cenu za ekonomii (za rozsiFeni sféry mikroekonomické
analyzy na nové oblasti lidského chovani a lidskych vztahii, véetné chovani netrzniho).
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neschopny slevit a to mize byt praveé cestou k syndromu vyhoteni. Jde o nedostatek fadu v zivoté a o horsi
kontakt s realitou, chybi zde odhad, kolik jaky ukol zabere Casu a také jedinec nebyva schopny ukol odmitnout a
fici —ne. To je plné€ v souladu s teorii racionalni volby, [6] k jejimZ duchovnim otciim se tadi jiz zminéni B.
Becker a James Buchanan.'’

Potencialni obéti syndromu podle profesi

Na pocatku védeckého vyzkumu byli socialni pracovnici pomahajicich profesi. V zadném ptipadé, jak by se
snad mohlo zdat, vSak nejde pouze o problém socialnich pracovniki, zdravotniho personalu, psychologt,
pedagogti apod.. Stejné tak mize syndrom postihnout pravnika, kdyz napf. vstupuje do pfidruzené profese
socialniho pracovnika (specializace na rozvody, zadluzeni klientd, tzv. advokati chudych apod.).

Diusledkem studii personalnich statistik v§ak nejde vSak ani vyhradné o otazku pomoci ¢i péce o ostatni lidi.
Mnozstvi diagnostikovanych ptipad syndromem stabilné pfibyva i u téch profesi, kdy se v ramci vykonu svého
povolani musi stale s nékym komunikovat. Muze tak jit napfiklad o operatory v callcentrech, koordinatory
preprav ¢i ridici letist. Spadat sem mohou ale rovnéz pozice vyzadujici manazerské dovednosti, zaméstnanci
marketingu a public relations nebo publicisté. Syndrom vyhoteni mtize rovnéz postihnout socialni skupiny osob
dlouhodobé nezameéstnanych, kdy opakovatelny netispéch pii nalezeni pracovniho uplatnéni vede ke ztrate
pracovnich navyki a naslednym psychickym porucham. Tyto poruchy vyplyvaji z rozbiti casové struktury dne a
zmén ve vnimani ¢asu.

a) ManazZerské profese

Kazda lidska ¢innost, od podnikani za ucelem zisku aZ po management neziskovych organizaci, s sebou nese
rizika a krizové situace, a to od poSkozeni dobrého jména firmy (organizace), pfes moznost nedodrzeni zakond,
az po ohrozeni zivota, zdravi nebo Zivotniho prostiedi. Z tohoto divodu vytvareni systému krizové komunikace
zacina nejprve monitoringem téch nejvetsich hrozeb. Mize to byt konkurence, naplii podnikani, zaméstnanci,
dokonce i management. Také s managementem téchto Cinnosti 1ze spatfovat syndrom vyhoteni. Jeho podstata u
socilnich skupin manazert spoc¢iva zejména v disledku krizové mezilidské komunikaci, kdy zejména
v krizovém obdobi se fesi problematika jak na strané lidskych zdroja, tak i finan¢nich a vécnych. Kazda krize
ma z hlediska pisobnosti managementu dvé neblahé vlastnosti — miize pfijit kdykoliv a odkudkoliv (uvnitf i
mimo manazersky systém). Ani sebelepsi manazer neni schopen piesné predpovédét, kdy a s jakou intenzitou
krize udefi.

Dusledkem krizové mezilidské komunikace jsou nejvice ohrozeni manazeti. Typickym uéebnicovym
prikladem je nezavidénihodna pracovni povinnost pfi propousténi podiizenych dusledkem Gspornych opatieni,
kdy se rozhoduji nejen v ekonomické, ale i etické dimenzi. Zaroven disledkem propousténi vytvaii manazefi
podminky pro vznik syndromu u svych podtizenych. Ti,$tastnéjsi*, ktefi zstali, musi pfi stejného finan¢niho
ohodnoceni odvést praci i za propusténé kolegy.

b) Profese socialnich pracovniki

Do vztahu prace s klientem s tizivou zivotni situaci (ve stavu hmotné ¢i socialni nouze) je zapotiebi zapojit
profesionalitu, vili a pfekonat tskali tak, aby tento vztah fungoval. Po strdnce emocni je to znacné naroc¢né.
Zvlasté seniofi a nedobrovolni klienti (napf. pfi protidrogové a protialkoholni terapii, chovanci diagnostickych
ustavil socialni péce, osoby ve vykonu trestu a po jeho propusténi apod.) jsou ¢asto odmitavi a vytvoreni davéry
v pecujici personal (terapeutil, poradcti...) trva velmi dlouho, boji se zklamani. Néktefi klienti navic ocekavaji,
ze socialni pracovnik vyfesi jejich problémy zcela za né (typicky priklad v ramci finan¢niho poradenstvi pfi
dluhové pasti). V souvislosti s projevy paranoidity a vlivem jinych psychickych poruch se jevi téméf nemozné
navazat a udrzet vztah. Ten je dokonce i n€kdy prerusen (napf. do¢asnym premisténim do ustavl zdravotni péce)
nebo ukoncen premisténim klienta do jiného zafizeni popt. jeho umrtim. Podvédomou obranou pied smutkem je
pfili§ se emo¢né neangazovat, zlstat chladng;jsi.

P1i vykonu svého profesniho poslani jsou socialni pracovnici vystaveni stresujicim situacim, coz mtze byt
konflikt mezi profesionalitou a pozadavky klienta ¢i rodiny. Za prevenci zavislosti na péci se pozaduje
zachovani co nejvyssi miry samostatnosti kazdého klienta. To mize byt v rozporu s tim, co klient nebo jeho
rodina ocekava, tim je pievzeti veskeré péce i ukoni, které klient mize bez problému zvladnout sam. Nelze
vyloucit ani verbalni utoky ze strany rodiny, Ze pracovnici nejsou dostate¢né ochotni, nestaraji se, jak by méli.

Socialni pracovnik se kromé¢ jiného potyka s fadou rizikovych faktorti, které 1ze rozdélit na vnitini a vnéjsi.
Do vnégjsich faktori fadime rodinu (napf. partnerské konflikty), zaméstnani a organizaci prace (napf. nedostatek
¢asu, odbornych zkuSenosti), spolecnost ( napf. stanoveni stale vyssiho cile). Mezi vnitini faktory patii

'7 James McGill Buchanan (nar. 1919) je americky ekonom, znamy piedev§im svou praci na teorii vefejné volby, za kterou
obdrzel v roce 1986 Nobelovu cenu.
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nepravidelny biorytmus, soutdZivost, netispéch, vnitini sebehodnoceni, neschopnost odpoéinku, pe¢livost. Cim
vice rizikovych faktord se u pracovnika nahromadi, tim pravdépodobnéji dojde ke vzniku vyhoteni. [7]

¢) Profese pedagogii

Nejvice ohrozena skupina pedagogli syndromem je s aprobaci na specialni pedagogiku (prace s mentalné a
psychiatricky postizenymi détmi) a gerontopedagogiku (vzdélani a vychova seniord). Zminéné pedagogické
profese jsou ve stejné pozici jako socialni pracovnici. U vSech ostatnich pedagogti vyplyva riziko syndromu z
Jejich profesni angazovanosti, coz se stFida se stéle delsimi obdobimi vycerpanosti. [8] Unava se miize stat
chronickou a vést az k naprosté ztraté sil. Za hlavni pfi¢inu je povazovan chronicky stres, pfevazné pracovni
stres. Objevuje se v souvislosti s dlouhodobé netispésnym jednanim, ponizovanim, pomlouvanim, soupefenim na
pracovisti. S nejvaznéjsimi formami vyhoteni se 1ze setkat u nejnadangjSich pedagogii. Ti oéekavaji, ze prace
naplni smysl jejich Zivota, oekavaji spolecenské uznani, pottebuji védét, ze délaji néco smysluplného. Pocit
marnosti vede ke snizeni kvality i kvantity prace. [9] Ucitelské povolani ma vyrazné stresogenni charakter. Na
ucitele je kladeno mnoho naroku ze strany déti, rodicut, fidicich pracovnikd, z nichz nékteré jsou nesplnitelné.

d) Zvlastnosti syndromu u zdravotnickych profesi

Zdravotnictvi jako prvni upozornilo na vyskyt syndromu vyhoteni. Jednalo se hlavn¢ o situaci zdravotnich
sester pracujicich v hospicech tj. zafizeni poskytujici umirajicim pacientim paliativni pé¢i. Podobna situace byla
i na onkologickych oddg€lenich a jednotkach intenzivni péce. Bylo zjisténo, Ze syndrom vyhoteni se vyskytuje
prakticky u vSech pracujicich ve zdravotnictvi (v€etné 1ékaitl) ve vyssi nez primérné irovni z pocitli bezmoci a
frustrace, protoze nedokazi vzdy zmirnit utrpeni a pak obvinuji sebe nebo jiné.

Ovsem vysoka odolnost vii¢i syndromu je u zdravotniki s kiestanskou virou. Lze to dokazat zejména
v ramci hospicové péce o pacienty v terminalnim stadiu zivota, coZ se muze jevit jako zcela bezicelné s pocitem
bezmocnosti, ale pro socialni pracovniky s kiest'anskou virou napliiuje smysl jejich poslani. Stejné tomu tak je i
pfi pracovni ¢innosti v ramci kurativni 1éby. Z tohoto divodu byl v 90. letech v nékterych nemocnic¢nich
zafizeni (zejména zfizovanych cirkevnimi institucemi) vitan navrat fadovych sester na pozice zdravotniho
personalu.

e) Zvlastnosti syndromu pro policisty

Vyklad podstaty syndromu vyhoteni typického pro policejni profese lze zacit s odpovédi na otazku: ,, Co je to
skutecnost “? [10] Tu si polozil a nasledovné zodpovédél vyznamny Cesky literarni kritik FrantiSek Xaver
Salda: “Je to situace, kdyz se rozplynou ideje* [10]. Policejni kariéra je podle zmin&ného citatu typickym
ucebnicovym ptikladem. Na pocatku je novackovsky entuziasmus a velkd az nerealistickd ocekavani.

S nadSenim se zacne vykonavat profese a plnit idedly. Zanedbavaji se volnocCasové aktivity jako dilezity faktor
regenerace. Zvlasté pro policejni sluzbu je u mladych lidi typicka profesni mytologie. Pfedstavy vychazeji Casto
z aké¢nich filmi a televiznich seriald, kde hlavni hrdinové - ,,stars® jsou tspésni policisté nékdy az

s ,,nadlidskymi“ schopnostmi, ktefi si za kazdé situace vi rady a vSe vyfesi. OvSem po Case tito mladi lidé
zjistuji, ze maji omezené soukromi, museji slouzit v kolektivu a pracovat s lidmi rtiznych povah, podfizovat se
rozkaziim, povinnostem a zajmim, které nebyvaji vzdy pfiznivé s jejich zajmy. Chtéji si také zabezpecit bydleni,
vénovat se rodiné, sviij volny ¢as efektivné vyuzivat pro konicky a rekreacni zajmy. Z hlediska ekonomickych a
socialnich aspektt to vSe nejde tak rychle podle predstav. Radost z prace se ztraci a muze prejit az do uplné
apatie, kdy ¢lovek vyhofi.

OhroZenost policistd syndromem vyhofeni je v neustalé pfipravenosti poskytovat ochranu a pomoc ve
velkém rozpéti problematiky, které na né klade znalosti a dovednosti riizného typu. Casto se setkavaji s jedinci
(zejména s pachateli zadvaznych trestnych ¢ini), kdy se nemusi citit v praci bezpecné. Obdobné je kontakt s
agresivnimi jedinci pod vlivem alkoholu a drog. Vzdy musi rozhodovat pod ¢asovym tlakem nebo za
nedostacujicich informaci. Nékdy se stava, ze nemaji patficny dostatek informaci a musi jednat rychle v zajmu
ochrany Zivota, zdravi a majetku. Z hlediska manaZzerskych teorii neni mozné predvidat dobu trvani sluzebnich
ukolt. Rovnéz nelze jednoznacné stanovit algoritmus —posloupnost instrukci a schéma postupu pro feseni
specifickych sluzebnich tukolt.

Aspekty syndromu vyhoreni

a) Deontologické — kde jsou hranice profesnich povinnosti

Kazda profese ma spolecensky charakter. Vykonava se ve prospéch spolecnosti nebo velkych socialnich
skupin obyvatelstva. Z tohoto diivodu se jedinci pfi vykonu profese musi fidit stanovenymi spole¢enskymi i
statnimi normami, pravidly a zakony. Tyto nastroje maji regulativni charakter s n€kolika ptivlastky: psany i
nepsany, formalni i neformalni, oficialni i neoficialni atd.. Mezi historicky velmi dilezité normy, kterymi se lidé
vice ¢i méné fidi pti vykonu své profese jsou etické normy.
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Z vyse uvedeného hlediska lze profesni etiku definovat jako systém specifickych pozadavkl moralky, které
jsou spjaty se zvlastnostmi riznych profesi. Za zminku stoji poukazat, Ze v zastaralej$im smyslu se pod profesni
etikou rozuméla moralka 1ékare, védce, pedagoga, pravnika, umélce, tj. moralka takovych profesi, které se nékdy
oznacuji (zejména z hlediska ekonomickych aspekttr) ,,svobodnymi povolanimi“. V modernim pojeti je zakladni
kategorii deontologie profesni povinnost. V zadném ptipadé nelze spojovat profesni vykon s charakterem
¢lovéka, nebot’ jedinec fidici se zasadami své profese nemusi mit nutné dobry charakter. Ten se utvari
v zavislosti na celém zplisobu Zivota, tedy na charakteru vseho lidského konani.

b) Medicinské — kde je z anatomického hlediska zaklad

Podle statistik Svétové zdravotnické organizace (World Health Organisation) patii k nejéast&jSim
onemocnénim ve svétovém méfitku deprese. Miize byt vedlejsim pfiznakem syndromu vyhoteni anebo se mize
rozdil od syndromu vyhoteni, se da 1é¢it farmakoterapeuticky. Faktem je, Ze vztahy mezi depresi a syndromem
vyhoteni jsou velice uzké. Vyraznym odliSovacim znakem téchto onemocnéni je sezonnost vyskytu, ktera je
typicka pro endogenni depresi, na rozdil od depresivniho ladéni vyskytujiciho se u vyhoteni. Blizko mé syndrom
vyhoteni i k syndromu chronické unavy ("chronic fatigue syndrome" - CFS), jejich spole¢nymi znaky jsou
kromé unavy snizena schopnost soustiedéni, poruchy kognitivnich funkci a vyskyt depresivni symptomatiky.
Lze nalézt i fadu somatickych odlisnosti CFS od vyhoteni - zvySena teplota, bolesti v krku, citlivost
lymfatickych uzlin, bolesti kosterniho svalstva, otoky kloub, svétloplachost apod. Zaroven postizeni zazivaji
nedostatek ¢i ztratu piijatelnych socialnich norem, které by byly smérodatnym méfitkem jejich zivotnich hodnot
(1ze napf. srovnat s praci valecnych zajatcll). Zminéné pocity odcizeni je mozné pozorovat i v syndromu
vyhoteni, ale ty se objevuji az v zaveérecném stadiu. Syndrom vyhoteni se vyskytuje jen u lidi, ktefi byli na
pocatku nadseni praci, zatimco pocity odcizeni vSak mtizeme urcit i u lidi, ktefi nikdy ni¢im nadSeni nebyli.
RovnéZ pii existencialni neurdze jde o pocit zplanéni Zivota a naprosté existenéni beznadgje. Casto se v této
souvislosti hovofi o ztraté¢ smysluplnosti zivota. Pfi syndromu vyhoteni se 1ze setkat s nécim podobnym, avsak
az na konci tohoto procesu.

Syndrom vyhoteni je zavazny celosvétovy problém jako deprese. Je oficialné uveden v Mezinarodni
klasifikaci nemoci Svétové zdravotnické organizace v kategorii Faktory ovliviiujici zdravotni stav, pod zn. Z730
- Vyhasnuti (vyhoteni). Jako takovy ma i své specifické medicinské piiznaky, které se vyskytuji v nékolika
urovnich.

Prostiednictvim patofyziologie'® je syndrom vyhofeni projevem nadmérného stresu. Tento pojem se viak
stal slovem zcela modnim vagnim a v nékterych souvislostech je ozna¢ovan zcela nespravng. Do 30. let
minulého stoleti toto slovo oznac¢ovalo nadmérny ¢i zvySeny tlak nebo zvySené namahani ve smyslu fyzikalnim.
Hans Selye"® mu v medicinském pojeti dal vyznam jako reakci organismu na ohrozujici podnéty, které
predstavuji stresor®’. Podle H. Seleye je stres proces, ktery ma pipravit organismus na utok nebo utsk, v dalsi
fazi pak na pieziti v krajn& nebezpeénych podminkach. H. Selye tak navézal na zjisténi Waltera Cannona®', ktery
objevil, Ze u zvifat vystavenych situaci ohrozeni, dochazi k mobilizaci celého organismu a k excitaci
sympatického nervového systému. V obdobi, kdy je ¢lovék vystaven plsobeni stresu se zvysi hladina hormonu
nadledvinek a to burcuje mozek k pohotovosti. Ten vyvola produkei stresovych hormont adrenalinu a
noradrenalinu a télo zacne ovladat sympaticky nervovy systém. Zvysi se latkova vymeéna, kiize a travici organy
jsou nedostate¢né prokrvovany, plice a srdce pracuji intenzivnéji, stoupa krevni tlak. Jde o mobilizaci téla.
Zaroven s témito reakcemi téla nastupuji také reakce psychické jako strach, hnév ¢i agrese. Stru¢né feceno, stres
resp. distres je nadmérna zatéz neunikového druhu vedouci k trvalé stresové reakci, ktera vede ve tkanové
poskozeni, k poruse adrenokortikalnich funkci a psychosomatickym porucham. Jde o trvalou, zdravi skodlivou
Zatez.

¢) Psychologické — podstata imunitniho systému

®patofyziologie je obor, ktery se specializuje na pfi¢iny a mechanismy rozvoje nemoci a zmény funkci organismu p¥i nemoci.
Studuje pficiny nemoci a zejména mechanismy a procesy jejiho rozvoje (tzv. patogenezi).

Hans Selye (1907-1982) kanadsky lékai (oboru fyziologie a endokrinologie) mad’arského piivodu (narozen v Komarng),
0d 30. let minulého stoleti ptisobil v Ustavu experimentalni mediciny a chirurgie v Montrealu. Je tviirce koncepce
adaptacniho syndromu a stresové reakce, jimiz ziskal svétovy ohlas. Zabyval se patologii stresovych stavil a tzv. obecnym
adaptacnim syndromem.

2Stresory Ize rozélenit do t¥ zakladnich skupin — fyzické, socialni a psychické.

*'Hans Selye (1907-1982) kanadsky 1ékat (oboru fyziologie a endokrinologie) mad’arského piivodu (narozen v Komérng),
0d 30. let minulého stoleti piisobil v Ustavu experimentilni mediciny a chirurgie v Montrealu. Je tviirce koncepce
adapta¢niho syndromu a stresové reakce, jimiz ziskal svétovy ohlas. Zabyval se patologii stresovych stavil a tzv. obecnym
adapta¢nim syndromem.

2! Walter Cannon (1871-1945) — americky fyziolog, prikopnik poznani autonomniho nervového systému. V roce 1906 byl
jmenovan profesorem na Harvardu, kde ziistal az do roku 1942. Jiz od studentskych dob se vénoval vyzkumu stfevnich
pohybt, coz jej vedlo k zajmu o autonomni nervovy systém a ke koncepci chemického zprostiedkovani nervovych impulst.
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Syndrom vyhoteni je v psychologické dimenzi je vyrazny pocit celkového, pfedevsim dusevniho vycerpani,
prevazuje depresivni naladéni, objevuje se presvédceni o vlastni postradatelnosti az bezcennosti. To se nasledné
projevuje ve fyzické urovni jako celkova tinava organismu, rychla unavitelnost, bolesti hlavy, poruchy spanku. V
urovni socialni interakce je projev vyrazné tendence omezit kontakt s klienty, kolegy a vSemi lidmi majicimi
vztah k profesi. V dal$ich stadiich je zjevna nechut’ k vykonavané profesi a vSemu, co s ni souvisi, a nizka
empatie - tzv. socialni apatie. Psychologové ¢asto hovofi o tom, Ze syndrom vyhoteni se zhusta objevuje mezi
lidmi, jez svoji praci uzce vztahuji ke svym osobnim idealiim, a proto jim necini problém zamé&stnani ob&tovat
klidng i vétsi cast svého osobniho Zivota. Pravé kombinace pifehnanych ocekavani a osobniho zapalu pak ¢asto
mize vést k pomérné bolestnému vystiizlivéni, kdy mize byt problémem piijmout prostou skutenost, ze
nékteré véci ¢lovek zkratka sam zvladnout nemize.

Z pohledu psychologické dimenze ptispivaji ke vzniku syndromu i podminky na pracovisti za
predpokladu absence pozornosti na potieby personalu, planu osobniho rozvoje, supervize (metody fizeni,
vzd&lavani a podpory socialnich pracovniki) a mentoringu®?. Na takovémto pracovisti jsou potencialnimi
obét'mi syndromu jedinci se sklony k perfekcionismu, workoholismu, osoby Zijici v soukromi osaméle nebo
majici potize v rodiné, lidé zatizeni nemotivujici praci ¢i lidé s problematickymi vztahy v pracovnim kolektivu.
V této souvislosti 1ze vychazet z tvrzeni, [11] které potvrzuje skutecnost, Ze ,, odborné provadeéna pravidelna
supervize je jednim z hlavnich preventivnich opatienich proti syndromu vyhoreni. “ Supervize by také méla
poskytnout jiny pohled na vlastni praci, vytvofit prostor pro reflexi obsahu a procesu vlastni prace i dodat
ocenéni a podporu pracovnikiim. V poradenstvi slouzi supervize navic k verifikaci spravnosti postupii pfi praci
s klientem a ke korigovani neefektivnich postupti. Jiny teoreticky pristup napi. Pecora [12] navic spatiuje smysl
supervize v pomoci tymu stanovit si své priority, v podpoie aplikovani filozofie poslani dané sluzby a v posileni
pracovnika delegovanim odpovédnosti. V neposledni fadé mlize supervize pomoci rozpoznat jiz existujici nebo
potencialni pracovni problémy a najit nejlepsi zpiisob jejich feseni.

Je supervize jediny nastroj pro imunitu, co psychologicka typologie osobnosti

V souvislosti s psychologickymi aspekty syndromu se I1ze v ramci v ramci dé&jin ¢eského socialniho uéeni
zastavit u vyznamné osobnosti, kterou je Pfemysl Pittr [13]. Na zakladé poznani jeho Zivota, postojt, aktivit, kdy
dominovala sympatie a laska [14] je mozné k jeho osobé¢ pfifadit psychologicky orientovanou typologii
osobnosti podle Eduarda Sprangera®, [15] a to ndboZensky a socialng. Ta spo&iva v preferenci postojii a hodnot,
o€ se v zivot¢ jedince usiluje a je zcela lhostejna k materialnim hodnotam, vSe podtizuje vys$§im ciliim, snadno se
dokaze vzit do situace druhych. V souvislosti s typologii osobnosti P. Pittra 1ze zodpoveédét na otazku jeho
odolnosti proti syndromu vyhoteni. Typ osobnosti, kterym je P. Pitter, by jako socialni pracovnik nepotieboval
asistenci supervizora.

Vyznam teologického vzdélavani v prevenci syndromu

Od pocatku 90. let minulého stoleti podstatné vzrostly standardy na vzdélani socialnich pracovnikd, a to
v ramci vysokoskolského studia. V tomto obdobi také probéhla inkorporace tii teologickych fakult (Evangelické,
Katolické a Husitské) do Univerzity Karlovy v Praze, obnovena byla Cyrilometodéjska teologicka fakulta
Univerzity Palackého v Olomouci a zalozena Teologicka fakulta Jihoeské univerzity v Ceskych Budgjovicich.

Teologické fakulty tak zacaly rozvijet vzdélavani nejen pro profese duchovnich a pastoracnich asistentd, ale i
pedagogti a ostatnich pomahajicich profesi, tedy i socialnich pracovnikli (mimo Katolické teologické fakulty s
orientaci na kombinaci teologie s filozofii a historii). Na vSech teologickych fakultach jsou také v ramci
standardizace teologickych disciplin (bez ohledu na konkrétni studijni obor) vyu¢ovana interdisciplinarni
metodou humanitnich véd mnoha témata souvisejici s pomahajicimi profesemi, a to v predmétech jako je napt.

2Hans Selye (1907-1982) kanadsky 1ékat (oboru fyziologie a endokrinologie) mad’arského pivodu (narozen v Komérng),
0d 30. let minulého stoleti ptisobil v Ustavu experimentalni mediciny a chirurgie v Montrealu. Je tviirce koncepce
adaptacniho syndromu a stresové reakce, jimiz ziskal svétovy ohlas. Zabyval se patologii stresovych stavil a tzv. obecnym
adaptacnim syndromem.

2Mentoring je proces koutovani, uZivany a osvéd&eny ve firmach. Jeho metody se zatinaji aplikovat i v poméhajicich
profesich.

“Hans Selye (1907-1982) kanadsky 1ékat (oboru fyziologie a endokrinologie) mad’arského piivodu (narozen v Komérng),
0d 30. let minulého stoleti ptisobil v Ustavu experimentalni mediciny a chirurgie v Montrealu. Je tviirce koncepce
adaptacniho syndromu a stresové reakce, jimiz ziskal svétovy ohlas. Zabyval se patologii stresovych stavil a tzv. obecnym
adapta¢nim syndromem.

# Eduard Spranger (1882 - 1963) byl némecky psycholog, pedagog a filozof, vyznamny piedstavitel duchovédné
psychologie a autor typologie osobnosti (typ nabozensky, teoreticky, esteticky, socialni, ekonomicky, mocensky).
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Kiest'anska antropologie, Pastoracni teologie, Moralni teologie apod.. Absolventy oboru socidlni prace
teologickych fakult 1ze oznacit jako kfestanské socialni pracovniky. Sledovanim ¢innosti pracovnikti

s kiest'anskou virou Ize konstatovat, ze pravé nabozensky a socialné orientovany typ osobnosti v této profesi je
po psychické strance zna¢né odolny vucéi riziku tohoto syndromu. Mnoho absolventt a soucasnych posluchact
kombinovaného studia teologickych fakult (zejména specializace socialni prace a pedagogika) piisobi ve
sluzbach Policie CR, Hasi¢ského zachranného sboru, organt statni spravy a samospravy. V ramci personalniho
managementu téchto instituci by bylo efektivni vyuzit bohatych zkuSenosti a profili absolventii teologickych
fakult jako profesionaly pro programy prevence syndromu vyhoteni a ostatnich patologickych udalosti.

Zaveér

Odolnost vici syndromu vyhofeni je do znaéné miry spojena s nabozenskymi aspekty. Dusledkem Ctyt
desetileti omezovani naboZenskych svobod totalitni ideologii KSC neni pochopeni viry jako motivace pro praci s
lidmi kazdému jedinci dostateéné srozumitelné. Pro véticiho je prave tim, co dava jeho praci ten nejhlubsi smysl
a zvysuje tak i kvalitu zivota v n€kolika dimenzich.

V ramci odolnosti vii¢i syndromu vyhoteni tak pomaha vira prekonavat obtizné Zivotni situace, poskytovat
socialni oporu a snizovat negativni dopady traumatizujicich udalosti. Z tohoto ditvodu by bylo opodstatnéné
zavedeni nabozenskych a etickych aspektl v péci o lidské zdroje do vzdélavacich programi pro pracovniky
pomahajicich profesi.
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3. Informace z védeckého zivota

O priibéhu konference Lidsky kapital a investice do vzdélani

Ve dnech 23. —24. z4ti 2010 probehl 13. roénik mezinarodni odborné konference Lidsky kapital a investice
do vzdélani. Uspotadala jej Vysoka Skola finan¢ni a spravni pod zastitou Ministerstva Skolstvi, mladeze a
télovychovy. Odbornym garantem konference byl doc. Radim Valencik, CSc. Jednalo se o pokracovani jedné
z nejdelsich tradic védeckych setkani v CR. Prvni probghlo jiz v roce 1998. Garantem byla Bankovi akademie.

V kazdém roce se snazime piinést néco nového. Proto bylo letos zvoleno nasledujici zaméteni: Nezbytnost,
aktualnost a vzajemna podminénost reforem systémii veiejného socialniho investovani a pojisténi — cesta
k zajisténi kvalitniho vzdélani, péce o zdravi, stability penzijniho systému.

Utastnici konference tak byli vyzvani k tomu, aby se snazili ukazat a analyzovat souvislosti mezi reformami
v takovych oblastech spole¢enského zivota, jakymi jsou vzdélani, péce o zdravi, zabezpeceni ve stati apod.
Tomu odpovidala i rozélenéni jednani konference do ¢tyt bloku:



26

1. blok: Nutnost reforem systémi socialniho investovani a socialniho pojisténi z hlediska
konkurenceschopnosti

2. blok: Financovani investic do vzdélani a zdravi, problematika reforem v této oblasti

3. blok: Penzijni systém, prodluZovani doby doZiti a moZnosti prodlouZeni produktivniho uplatnéni,
vzajemna podminénost reforem systému socidlniho investovani a socialniho pojisténi

4. blok: Hry o reformy systémii socialniho investovani a socialniho pojisténi

V kazdém z blokd vystoupili odbornici z CR i ze zahrani&i. Byl dan prostor pro diskusi. V nivaznosti na
predesly roénik byl formou zafazeni 4. bloku otevien prostor pro uplatnéni teorie her pii analyze nékterych
problému, s nimiz se pfiprava i realizace reforem setkavaji. Konference pfinesla mj. nasledujici poznatky:

- Souvislost mezi reformami v jednotlivych oblastech systémii socialniho investovani a socialniho pojisténi je
vyznamna, projevuje se stale vice a lze ocekavat, Ze ji praxe bude vénovat stale vétsi pozornost.

- V pojeti reforem bude stale vyznamnéjsi roli hrat vzdélani a jeho vliv na ekonomiku v navaznosti na proces
konstituovani znalostni, resp. vzdélanostni spole¢nosti.

- Velmi intenzivni diskuse 1ze ocekavat v oblasti reformy systému dichodového pojisténi, kde se vyhranuji
odlisné koncepce.

- obdobi produktivniho uplatnéni clovéka, ve kterém hraji dilezitou roli systémy socialniho investovani,
zejména péce o zdravi a kvalitni vysokoskolské vzdélani i spravné pojaté a zamétené celozivotni vzdélavani.

- Konflikt zajm1 v oblasti reforem nema jen politickou dimenzi, ale projevuji se v ném i zajmy riznych
lobby, zejména pak v oblasti diskuzi a kroki pfi pfiprave reformy penzijniho pojisténi.

- K analyze konfliktd z4jmi v oblasti reforem lze u€inn€ vyuzit teorii her a jako jeji soucast i teorii
redistribu¢nich systém1i.

Celkove lze fici, Ze obsah prispévka i prubeh diskusi prokazaly trend stale uzsi obsahové a problémové
navaznosti. Na konferenci vystoupilo se svymi pfispévky vice nez 30 odborniki a zicastnilo se ji témét 70 osob
véetné studentdl VSFS. Bylo mozné se seznamit s tim, jak uvedenou problematiku vidi napt. prof. V. Cecham,
prof.. P. Matgju, prof. J. Vostatek, prof. Sekerka, ing. A. Michl, ing. M. Workie, doc. R. Valencik a dalsi.

Struc¢na charakteristika obsahu a formy jednotlivych prispévki
Pispévky uvadime podle jednotlivych blokt a v ramci blokt podle abecedy.

1. blok: Nutnost reforem systémi socialniho investovani a socialniho pojisténi z hlediska
konkurenceschopnosti

V uvodnim vystoupeni nazvaném Souéasné pojeti vzdélani a co 1ze od né&j ofekavat V. Cechik nastolil
otazku, zda jde jen o profesni ptipravu, nebo hlubsi smysl vzdélani. Poukazal na ur¢ité zmény piistupy
k vysokym $kolam, kdy dosud se kladl dtiraz umoznéni studia stale vét§imu poctu studentti, nyni se uvazuje o
snizeni poctu studenttli i vysokych skol. Pfispévek ma podobu powerpointové prezentace.

Prispévek N. O. Kayumové How Exchange Rate Volatility Affects On the Main Export Goods of
Uzbekistan? se zabyva mj. ulohou vzdélani v ekonomickém vyvoji Uzbekistanu. K tomu pouziva matematicky
aparat na bazi produkénich funkei. Je uveden v anglickém i ruském jazyce. Pispévek ma charakter clanku
v recenzovaném sborniku.

Prispévek P. Matéju Investice do lidského kapitalu ve svétle vyzkumu studentii se zabyva navratnosti
investic do vzdélani. Podle né€j populace studentd vysokych $kol je z hlediska socialniho pivodu vyrazné
vychylena smérem k vy$$im socialnim skupinam (jak z hlediska vzdélani rodicd, tak jejich socialné-
ekonomického statusu). Socialni nerovnosti v pfistupu k vysokoskolskému vzdélani jsou u nas ve srovnani s
jinymi evropskymi zemémi velmi vysoké a maji tendenci se spiSe zvySovat. Témer dvé pétiny studentti uvadi, ze
nedostatek financi miize ohrozit pokracovani jejich studia. Toto ohroZeni studia pfipousti vice nez polovina
investic do VS vzdélani (IRR, NPV) piimo vybizi k zavedeni spolutiéasti (§kolného), odlozené $kolné je
pfijatelnéjsi nez piimé, optimalni vyse Skolného (ofima studenti) se jevi okolo 15 tisic rocné. Hladina
nerovnosti, struktura zdrojii pro financovani studia a ekonomicka situace studentli vyzaduji co nejrychle;jsi
implementaci systému finanéni pomoci studentiim — ptijcky, granty, stipendia. Jakakoli vratna finan¢ni pomoc
musi mit kontingen¢ni formu splaceni — klasické hypotécni systémy vyvolavaji obavy a odpor a nebudou
fungovat (zejména tam, kde je jich nejvice tieba).
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Piispévek A. Michla Jak dopadne &eska reforma? se zabyvéa vyvojem vefejného dluhu CR. Piinadi ptivodni
data. Jejich analyzou dospiva k zavéru, ze tendenci k zadluzovani jesté dlouho nezastavime. Piispévek ma
podobu prezentace v pdf.

Prispévek R. Valencika Reformy systémii socialniho investovani a socialniho pojiSténi (otazky) nastoluje
fadu otazek tykajicich toho, zda soucasné reformy byly odstartovany spravnym zptisobem. Formou kladeni
téchto otazek dospiva k ponékud skeptickému zavéru. Podle néj budou reformy perspektivni teprve tehdy, az
budou plné vyuZivat roli vzdélani jako hlavni zdroj ekonomického rastu. Piispévek ma podobu powerpointové
prezentace.

2. blok: Financovani investic do vzdélani a zdravi, problematika reforem v této oblasti

Prispévek R. Bedretdinova Lidsky kapital a ekonomické mysleni rozliSuje vlastnosti, které¢ akumuluji
v sobé€ vrozené piedpoklady i ziskané socialni zkuSenosti, a schopnosti, které¢ jsou souborem ziskanych
predpokladii pro urcity vykon. Navazné na to analyzuje roli vnimani, pfedstavivosti a mysleni. Z tohoto hlediska
se zabyva problematikou ekonomického mysleni. Optimalni situace podle néj vznika v disledku spojeni
kantorské presvédcivé argumentace a zvidavosti studenta. Pfispévek ma charakter uvahy vychazejici
z pedagogickych zkusenosti.

Prispévek A. Busikové Role of Universities in Preparing Human Capital in the context of a Knowledge-
based economy se zabyva hodnocenim kvality vzdélani z hlediska konstituovani spolecnosti zalozené na jeho
roli a raftingem univerzit v uvedeném kontextu. Pfispévek ma charakter ¢lanku v recenzovaném sborniku. Je
uvetejnén véetné powerpointové prezentace.

Piispévek J. Fu¢ikové Rizeni diverzity jako nastroj zvySovani zaméstnanosti i zaméstnatelnosti z celé
fady aspektti rozebira pojem diverzity, kterou chape jako moznost vyuzivani specifickych vlastnosti kazdého
&lovéka. Ukolem statu by proto mélo byt pomahat tomuto konceptu dostat se do $irsiho povédomi lidi, urychlit
proces prijimani managementu diverzity za jednu ze zakladnich premis fizeni lidskych zdroji. Piispévek ma
charakter ¢lanku v recenzovaném sborniku. Je uvetejnén véetné powerpointové prezentace.

Piisp&vek E. Papinové a K. Jakab Specifika Pudského kapitalu na Slovensku a vydavky Slovenska na
vzdelavanie v eurépskom kontexte analyzuje néktera specifika lidského kapitalu a jeho reprodukce
v podminkach SR. Pfinasi udaje o vydajich na vzdélani analyzované i z izemniho a regionalniho hlediska.
Prispévek ma charakter ¢lanku v recenzovaném sborniku.

Prispévek K. Marsikové Reforma financovani veiejnych vysokych $kol v Anglii se zabyva celoevropskym
problémem nedostatku finanénich prostfedkl v oblasti financovani vefejného vysokého skolstvi. Nedostatek
financi se pak odrazi v kvalité a moznostech, které vefejné vysoké skolstvi studentiim, ale i pedagogtim, pfinasi.
Existuji zemg, které jiz ptistoupily k podpote VS vzdélavani ze soukromych zdrojii formou placeni $kolného.
Prikladem Gspésného zavedeni Skolného na vetejnych vysokych Skolach je Anglie, ktera mize byt zajimavym
piikladem pro ostatni zemé, které o tomto kroku uvazuji, napt. tedy i pro Ceskou republiku. Shrnuje hlavni
kroky reformy v Anglii a zhodnotit jeji existenci za prvnich nékolik let existence. Pfispévek ma charakter ¢lanku
v recenzovaném sborniku.

Prispévek M. Workie Does Human Capital Boost Labor Productivity? (Some Stylized
Facts and Causalities) se zabyva analyzou vztahu mezi nékterymi charakteristikami lidského kapitalu a
produktivitou prace. Na zakladé provedenych srovnani mezi riznymi zemémi dospiva k pozitivni odpovédi.
Ptispévek ma charakter ¢lanku v recenzovaném sborniku. Je uvetrejnén véetné powerpointové prezentace.

Prispévek J. Mertla Investice do (vysokoskolského) vzdélani v prostiedi omezenych zdrojii se zabyva
riznymi pristupy k financovani vzdélani. Vyslovuje domnénku a uvadi argumenty v jeji prospéch, Ze odlozené
skolné, zejména v soucasné navrhované podobé jako feSeni problémi, které by ptineslo skolné ,,standardni®,
vhodnym feSenim neni. Pfispévek ma charakter ¢lanku v recenzovaném sborniku. Je uvetejnén véetné
powerpointové prezentace.

3. blok: Penzijni systém, prodluZovani doby doZiti a moZnosti prodlouZeni produktivniho uplatnéni,
vzajemna podminénost reforem systému socialniho investovani a socialniho pojiSténi

Prispévek A. Klesly Diisledky zdravotni reformy pro pracovni neschopnost v r. 2009 se zabyva
ekonomickymi aspekty financovani jednotlivych slozek zdravotni péce jako formy investovani do lidského
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kapitalu. Podle n¢j je dlouhodobym fesenim prohloubeni systémové podpory zlepSovani celkové tirovné
zdravotniho stavu obyvatelstva cestou programové zdravotni prevence ve vSech vékovych skupinach populace,
predevsim v produktivnim véku, formami strategie podpory zdravi na pracovisti, v ostatnich vékovych
skupinach ve Skolach i ve méstech. Tento ukol pislusi nositeli hospodaiské a socialni politiky, kterym je vlada a
dalsi Gstavni instituce pasobici v oblasti socialni a zdravotni politiky statu. Na realizaci se vSak musi ve vlastnim
zajmu podilet aktivné i ob¢ané a to nejen zvysenim své finan¢ni u€asti na zdravotni prevenci, na posilovani
vlastniho zdravi a zdravi své rodiny péstovanim navykd zdravého zpisobu Zivota, zménou svého zdravotniho
rizikového chovani (obezita, alkohol, nikotinismus, drogy) smérem ke zdravému zivotnimu stylu.
Zaméstnavatelé, Skoly a municipality maji v této strategii nezastupitelnou roli tviirce dil¢ich zdravotnich
preventivnich programti véetné podpory uvolnénim vlastnich zdroji pro tento koncept jako podminky
vicezdrojového efektivniho financovani, bez n¢hoz ziistanou v§echny podobné cesty feSeni jen v oblasti
programovych tvah, nebo dil¢ich, izolovanych aktivit. K dolozeni téchto tvrzeni vyuZziva analyzu rozsahlého
empirického materialu. Pfispévek ma charakter ¢lanku v recenzovaném sborniku.

Prispévek B. Sekerky a D. Staré Kvantitativni aspekty v diichodovém pojisténi se zabyva riziky
dlouhodobého kapitalu v uvedené oblasti. Pojistné fondy totiz mohou pro organizatory ptedstavovat vyhodny
zdroj zisku na ukor pojisténych. Obdobu muizeme vidét napt. u bankovniho sektoru, ktery na ukor vkladatelii
navysuje zisky tim, Ze poskytuje na kratkodobé vklady zaporny realny Grok a navic vyuziva riiznych poplatka.
Snahy o centralizaci moci v Evropské unii, mohou vyustit v oslabovani moci vlad ¢lenskych statii a neni jisté,
prevezme-li Evropska unie zaruky ¢lenskych zemi tykajici se penzijniho pojisténi. Pfispévek ma charakter
¢lanku v recenzovaném sborniku.

Piisp&vek J. Sulce Par poznamek k rizikiim posledni verze penzijni reformy povazuje za rizika
nasledujici: Saha se do I. pilife, ktery byl zamér destabilizovan; vytvaii se II. pilif za cenu oslabeni pilife
prvniho, aniz bude mit pfidanou hodnotu; ptehlizi se III. pilif, kde jsou sice problémy, ale vSechny jsou fesitelné.
Navrhuje fesit problémy tam, kde jsou, tj. vyuzit penzijni piipojisténi a stabilizovat I. pilif. Pfispévek ma podobu
powerpointové prezentace.

Prispévek J. Vostatka Panevropsky penzijni systém a ,,détska penze* prezentuje kriticky rozbor riznych
pristupti v reformé penzijniho sytému v CR a v navaznosti na to dava vlastni navrh s nasledujicimi
charakteristikami: 1) Koncentrace na zakladni pilit — NDC (pojistné NDC: 14 — 16 % z mezd, dalsi pojistné na
socialni invalidni pojiSténi cca 4 % z mezd; snizeni dnesniho celkového pojistného diichodového pojisténi o 8 —
10 % z mezd). 2) Mozny narGst pojistného za nemocenské pojisténi a na statni politiku zaméstnanosti (placeni
pojistného do NDC). 3) Nahrada rozpoctovych piijma: dan z ptijmi (Ci jinak). 4) Dne$ni zakladni vymeéra
diichodu (2 170 K¢) — do socialniho pilite. 5) Nahradni doby pojisténi za vychovu déti: financovani ze statniho
rozpoctu ptes socialni pilif nebo pres NDC. 6)Jednorazova reforma, zachovani dosavadnich diichodovych
narokil. Prispévek ma podobu prezentace v pdf.

4. blok: Hry o reformy systémi socialniho investovani a socialniho pojiSténi

Prispévek H. Heisslera Socialni kapital versus individualni kapital dokazuje, Ze investovani do
individualniho kapitalu (do schopnosti ¢loveka) je vyhodnéjsi neZ investovani do socialniho kapitalu (socialnich
siti a pozice v téchto sitich). Poukazuje na vyznamnost a specifi¢nost hrani her v kontextu. Investice do sebe,
tedy do individualniho (lidského) kapitalu je predev§im "osvobozenim" od slozitych vazeb, které mohou branit
zvySovani individualniho kapitalu. Navic tim zvySujeme svij individualni i socidlni potencial a nasledn€ i
socialni kapital. Pfispévek ma charakter clanku v recenzovaném sborniku.

Piispévek T. Kosi¢ky Uvod do kontextualnich her je vénovan jednomu z perspektivnich smérti rozvoje
teorie her. Ukazuje, jak na sebe mohou nékteré hry vzajemné navazovat a jak je to vnimano hraci. To umoziuje
vysvétlit nékteré zdanlivé paradoxy mezi teorii a experimenty. Pfispévek ma podobu strué¢né tvahy.

Prispévek J. Mihal¢inové a J. Benesche Podminky, které ovliviiuji vykonnost ekonomického systému z
pohledu teorie her II uvadi jednu ze zajimavych aplikaci teorie redistribu¢nich systému.. Vychazi z piispévku
predneseného na mezinarodni védecké konferenci Matematické modely v ekonomii, ktera se konala v srpnu
2010 a reaguje na dotazy, které zde k nému zaznély. V zavéru je shrnut ptinos piispévku k teorii redistribu¢nich
systémd. Pispévek ma charakter ¢lanku v recenzovaném sborniku. Je uvefejnén véetné powerpointové
prezentace.

Prispévek J. Miholy Vlastnosti a zvlastnosti redistribuc¢ni plochy a jejich souvislost s objasnénim
nékterych aspekti lidského chovani podrobné analyzuje matematické a geometrické vlastnosti redistribu¢ni
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plochy z hlediska procesu vyjednavani. Pispévek ma charakter lanku v recenzovaném sborniku. Je uvetejnén
véetné powerpointové prezentace.

Prispévek R. Valencika Hry o reformy a reformy ukazuje moznost aplikovani teorie her (zejména teorie
redistribu¢nich systému a kontextualnich her) k analyze reforem. Shrnuje dosavadni vysledky a ukazuje toho,
jaké problémy bude mozné v dané oblasti fesit. Pfispévek ma podobu powerpointové prezentace.

Prispévek P. Wawrosze Podstata paralelnich her vychazi z toho, ze v kazdém otevieném spolecenském
systému existuje na jednu stranu tendence k nastolovani a udrzovani existujici systémové a institucionalni
rovnovahy a na stranu druhou tendence ke zmén¢ tohoto systému, pfekonani dosavadni systémové a
institucionalni rovnovahy (vcetné eventuelniho vzniku jiné rovnovahy). Soucasné¢ vSak mize dochazet
k narusovani systému paralelnimi hrami v ramci paralelniho redistribu¢niho systému. Paralelni redistribu¢ni
systém je skryty redistribu¢ni systém v ramci né€jakého jiného redistribuc¢niho systému, vytvaii jej ¢ast hraca
tohoto systému, ktefi se snazi zvysit svoje vyplaty odlisSnym zplisobem nez zptisobem, ktery je pouzit
v originalnim redistribu¢nim systému. Pokud existuji mentalni modely ostatnich hraca, které jim brani predstavit
si moznost existence paralelnich her, mohou byt tyto hry snadno hrany. Redistribu¢ni systémy mohou byt
pomérné rozsahlé, a tudiz mtize byt obtizn€ kontrolovatelné chovani jejich jednotlivych ¢lend. Zabranit,
respektive alespon snizit moznost hrani paralelnich her je mozné jen komplexni sérii vzajemné provazanych
kroki, které vychazeji z analyzy, co v§e miize v originalnim systému jednotlivé hrace stimulovat k hrani téchto
her. Piispévek ma charakter ¢lanku v recenzovaném sborniku.

Prispévek F. Zicha Nékolik poznamek k problematice socidlniho kapitalu - aneb socialni kapital, nebo
potencial? se zabyva riznymi kontexty pouziti pojmu socialni kapital a socialni potencial. Ukazuje néktera
uskali pouziti téchto pojmi. Piispévek ma charakter fundované eseje.

Piispévek L. Zaka Nékolik poznamek k problematice redistribuénich systémi (RDS) rozliduje hry
uvedeného typu na parazitni, kompatibilni, nekompatibilni a predatorské. Dulezitym tkolem celé teorie
redistribu¢nich systému je podle néj nalezeni zakladni hry. V praxi se totiZ jen obtizné miizeme nadit toho, ze
tuto ,,metahru® nalezneme na Grovni znamych her, a proto je tfeba prostiedi her modelovat vicerozmérné.
Prispévek ma charakter fundované eseje.

4. K teorii redistribu¢nich systémiu
(Pracovni materialy)

MozZnosti a meze uplatnéni stavajicich postupi a metod teorie her pri FeSeni

konkrétnich problémii
K diplomové praci Martina Prochazky Teorie her a redistribucni systémy (Aplikace v oblasti

zdravotnictvi)

Radim Valen¢ik

Diplomova prace M. Prochazky isp&iné obhajena na VSFS v roce 2011 predstavuje jeden z nejsmélejsich
vybojii ve sméru snahy o pfimé uplatnéni postupti a metod teorie her ke konkrétnimu a slozitému problému (v
daném pfipadé se jedna o problematiku zdravotnictvi).

Nejdfive je nutné objasnit, v jakém smyslu pouzivam pojem ,,pfimé“. Mam na mysli to, Ze v pfislusné
oblasti, ve které dochazi ke stretu zajmi (konfliktim):

1. Rozlisime a pojmenujeme hrace.

2. Rozlisime a pojmenujeme jejich strategie (jaké alternativy chovani maji k dispozici).

3. Pokusime se ke kazdé kombinaci strategii uplatnéné jednotlivymi hraci ptifadit néjakou vyplatu.

4. Podivame se, jaké postupy a nastroje teorie her mame k dispozici, abychom se pokusili modelovat chovani
jednotlivych hraca.

Takovy postup se zda byt nadéjny. Ukazuje se vSak, Ze vSe je znacné obtiznéjsi. Neni napfiklad tak snadné

rozpoznat skuteéné hrace. Mtizeme rozlisit zajmy pacientd, nemocnic, pojistoven, vyrobct a distributorti 1€kt
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subjektd puisobi skupiny (lobby, sité, struktury ¢i jak to nazvat), které se samy pro sebe skrytym zptisobem snazi
ziskat vyhody, tim ovSem nepostihneme. Ti, co v systému zdravotnictvi — obrazné fe¢eno — ,,prehazuji
vyhybky*, ziistavaji skryti a jsou stdvajicimi postupy teorie her neidentifikovatelni.

Podle mého nazoru se pii analyze takovych slozitych systémi, jakym je zdravotnictvi (ale mohli bychom
uvazovat i dalsi) neobejdeme bez vyuziti silngjsich teoretickych prostredki, které jsou také odvozeny od teorie
her. Mam na mysli koncept podchycujici fenomén struktur zalozeny na vzajemném kryti poruSovani obecné
prijatych zasad, k jehoZ vypracovani jsou vyuzivany riizné modely z oblasti teorie her. Zajemcim mohu
doporucit materialy uvefejnéné na www.vsfs.cz/?id=1685 , zejména pak WP 3.18-03-2011.E: Hyper-
Corruption Theory (Microeconomic Analysis with the Use of Game Theory).

To nic nesnizuje na ptinosu prace M. Prochdzky. Mj. proto jsem se rozhodl ji postupné (na pokracovani)
zvetejnit. Velmi peclivé mapuje to, co by mohla v dané oblasti nabidnout teorie her na jedné strané, na strané
druhé pak ,.terén* problematiky zdravotnictvi. Jiz samotna informa¢ni hodnota prace je zna¢na. Obsahuje i fadu
inspiraci. Je tak dobrym zakladem pro uplatnéni siln&jsich teoretickych prostfedkul, které vychazeji z hypotézy
rozhodujiciho vlivu piisobeni struktur zaloZenych na vzajemném kryti poruSovani obecné pfijatych zasad a
pouziti nastroju, kterymi tento koncept disponuje. Doufejme, Ze v dohledné dob¢ bude k dispozici prace, ktera
posune vysledky pravé timto smérem.

Ne¢kolik technickych poznamek. Pro uvetejnéni prace v naSem ¢asopisu bylo nutné provést zna¢né zmény
v oblasti formatovani. Tim se ponékud komplikuje orientace v textu. Z diivodi predstavy o struktuie prace
uvefejiiujeme obsah prace, ovsem bez Cisel stranek. Hlavni ¢lenéni je pak dano ¢islovanymi nazvy odstavct
(které jsme ovSem zredukovali jen na prvni a druhy stupen, autor v praci pouziva ctyii). To, zda jsou nazvy
odstavci vytistény tucné ¢i nikoli nehraje tak vyznamnou roli. Doufam, zZe i tak bude prace pro ¢tenaie zajimava
a pfinosna.

Teorie her a redistribucni systémy (Aplikace v oblasti zdravotnictvi)
Martin Prochazka

Abstrakt

Diplomova prace je zamétena na problematiku zdravotniho systému z pohledu teorie her a redistribu¢nich
systémil. Zabyva se problematikou financovani zdravotnictvi, divodech a historickych souvislostech
jednotlivych modeld financovani ve vybranych statech. Dale je pfedstavena reforma zdravotnictvi a jeji dopad na
jednotlivé aktéry pomoci redistribucni teorie. Vyuziti teorie her v redlnych redistribuénich systémech dava
odpovédi na mnoho otazek, které mohou pomoci celému systému. Mohou naptiklad pfinést efektivné;jsi
rozdéleni finan¢nich zdroju téchto systémd.

Abstract

This thesis is focused on issues of health system by means of game theory and redistribution systems. It deals
with the financing of public health care, and the reasons and historical background leading to the introduction of
various financial in selected countries. It is presented health care reform in the Czech Republic and its impact to
individual players by means of redistribution theory. The application and practical impact of game theory in real
redistribution systems provides knowledge essential for understanding the system as a whole. The key
significance of this theory is based on more effective distribution of financial sources.

Klicova slova
Zdravotnictvi, zdravotni systém, zdravotni péce, financovani zdravotnictvi, zdravotni poji$téni, zdravotni
pojistovna, reforma zdravotnictvi, teorie her, redistribucni systém, typy her, strategie.

Keywords
Public health, system of healthcare, healthcare, financing of healthcare, health insurance, insurance company,
reform of health service, game theory, redistribution system, game types, strategy.
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Uvod

Staty za ucelem ochrany zdravi, jako historicky jedné ze zakladnich spolecenskych a individualnich hodnot,
postupem doby vytvorily sofistikované zdravotnické systémy. Moderni zdravotnické systémy mtizeme definovat
jako formaln¢ uspotfadanou soustavu vztahli mezi ttemi zakladnimi subjekty — témi, kdo zdravotni péci potiebuji
a spotiebovavaji (pacienti), témi, kdo péci uméji a nabizeji (poskytovatelé), a témi, kdo ji finanéné
zprostiedkovavaji (platci). Vznika otazka, jakym zptisobem a metodou bychom méli analyzovat vzajemné vztahy
mezi vy$e uvedenymi subjekty. Je viibec mozné a zadouci k problematice zdravotnictvi pfistupovat s teorii her a
redistribu¢nich systéma?

Téma z oblasti teorie her se zaméfenim na teorii redistribuénich systému a jejich aplikaci v oblasti
zdravotnictvi jsem si vybral piedevsim z téchto diivodu:

1. Zadvanact let prace zdravotnika — farmaceuta jsem narazil na fadu problémt, paradoxti, myti a
zkresleni o fungovani a financovani ¢eského zdravotnictvi, na které jsem dlouho nemohl nalézt
uspokojivé odpoveédi a touto praci se na nékteré z nich pokusim alespon ¢aste¢né odpovedét.

2. Teorie her se zaméfenim na teorii redistribu¢nich systému poskytuje uréity metodologicky aparat na
,»odkryvani reality* fungovani jednotlivych realnych systému v ekonomice.
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Aktualnost tématu vyplyvé z reformy zdravotnictvi, jejiz nepiilis Gisp&sna realizace probiha v Ceské republice
jiz patym rokem. Pro¢ tomu tak je a proc¢ obecné je velmi obtizné prosadit kazdou reformu? Na to dokaze celkem
spolehlivé odpoveédét teorie redistribucnich systémt.

Existuje nepfeberné mnozstvi praci, které se zabyvaji dil¢imi oblastmi fungovani zdravotnického systému
v Ceské republice, ale praci, které by pojednavaly o reformé zdravotnictvi, je jen nékolik. Zakladni pilite
reformy zdravotnictvi jsou asi nejlépe popsany v praci P. Hroboné, T. Machacka a T. Julinka Reforma
zdravotnictvi pro Ceskou republiku v Evropé 21. stoleti. O principech financovani zdravotni pée velmi dobte
pojednava publikace Jitiho Némce Principy zdravotniho pojisténi, ktera porovnava riizné systémy zdravotniho
pojisténi v zemich zépadni Evropy a USA.

Téma, o kterém chci pojednavat v diplomové praci, zatim vSak nebylo nikym zpracovano. Jako urcity
teoreticky a metodologicky priivodce mé prace, o ktery se budu opirat, a z kterého budu vychazet, bude
publikace doc. Radima Valencika Teorie her a redistribucni systémy. Tato prace mimo jiné obecné analyzuje
podminénost reforem redistribu¢nimi hrami, které jsou pro urcité skupiny vyhodné v tom smyslu, ze maji
prijmy, které nepochazeji z jejich vykonu. Tim okamzité vznikaji silné motivy k udrzeni a zakonzervovani dané
situace. Nepodatrené reformy tedy nejen nepfindseji zménu, ale vedou ke vzniku podminek, které nezbytnym
zmé&nam brani.**

Z vyse uvedeného budou vyplyvat dva hlavni cile diplomové prace:

1. Dokazat, ze v systému zdravotnictvi je dostatek finan¢nich zdroja.

2. Dokazat, ¢i alespon naznacit, Ze uvnitf systému zdravotnictvi existuji subsystémy, které brani vzniku
skute¢nych reforem, dana redistribuce finan¢nich zdroji uvnitt systému jim vyhovuje a navic usiluji o
vétsi distribuci do systému zdravotnictvi z vefejnych i soukromych zdroja.

Vedle hlavnich cilt diplomové prace bych rad jako vedlejsi cil v kratkosti shrnul financovani zdravotni péce
v Ceské republice, které vychazi z modelu statutarniho systému zdravotniho poji§téni. Poukazu na prednosti a
nedostatky tohoto modelu pojisténi, vysvétlim rozdilnost vyjednavaci pozice statutarniho a privatniho
zdravotniho pojisténi vici poskytovateltim zdravotni péce.

Druhym vedlejsim cilem prace bude vysvétlit metody ekonomického hodnoceni zdravotni péce, které se
zabyvaji vztahy mezi vstupy a vystupy zdravotnich programtl, 1é¢ebnych postupti a vykont.

Jako zdroje dat budou v praci nejvice vyuzivany statistické prehledy z Ustavu zdravotnickych informaci a
statistiky, ze Statniho ustavu pro kontrolu 1é¢iv, z Institutu zdravotni politiky a ekonomiky a ze Statistické
rogenky CR.

Zakladni metody védecké prace, které jsou v diplomové praci pouzivany, jsou deskripce, abstrakce a analyza.
Nejprve bude systém zdravotnictvi popsan metodou tplného vyctu az na jednotlivé skupiny subjekti, které se
podileji na distribuci finan¢nich zdrojii. Od téchto subjekti budu abstrahovat prvky a subsystémy, které nezahrnu
do vlastniho zkoumani redistribu¢ni hry o rozdéleni finan¢nich zdroji v systému. V dalsich ¢astech prace vyuziji
dedukce a analyzy k hodnoceni a vyvozovani zavéra.

1. Vymezeni zdravotnictvi jako socialniho systému

Zdravi patii k prioritnim hodnotam jednotlivce, rodiny i spolecnosti. Je zakladnim predpokladem jejich
socialni a ekonomické uspésnosti a podminkou jejich kvality Zivota. Ochrana a podpora zdravi je proto
spoleénym zajmem a odpovédnosti nas vSech. Prostfedky efektivné vynaloZené na ochranu a podporu zdravi
proto nechapeme jako vydaj, ale jako investici pro jednotlivého ob¢ana i pro stat jako celek, kde dochazi
k zvySovani jeho lidského kapitalu.

Uroveti zdravotnickych sluZeb, které mize piislusny stat poskytnout svému primérns situovanému
obcanovi, je méritkem jeho celkové, nejen hospodaiské, ale i kulturni a jiné vyspélosti. Celkové naklady na
zdravotnictvi ve vSech vyspélych statech v§eobecné stoupaji. Soustavny rist potieb zdravotnickych sluzeb
souvisi na jedné strané se zhorSovanim celkového stavu Zivotniho prostiedi ¢loveka, se zplisobem jeho Zivota
(zivotniho stylu), ktery se projevuje zejména v riistu narokt jak na mnozstvi, tak zejména na pestrost a na kvalitu
poskytovanych sluzeb v této oblasti. Soucasna humanni medicina je schopna pomoci ¢lovéku i ve velmi
komplikovanych zdravotnich situacich, av§ak vyzaduje k tomu i nakladngjsi vybaveni zdravotni technikou
véetné 16¢iv a vysoce kvalifikovaného zdravotnického personalu.?

Péce o zdravi predstavuje v moderni spolecnosti komplexni socidlni systém, v ramci kterého jsou
poskytovany zdravotnické sluzby, zajistovana ochrana zdravi ob¢anii a prevence vzniku nemoci. Pro
efektivni fungovani zdravotnického systému je nezbytna jista mira predvidatelnosti, stability a vnitiniho fadu.
Jde o charakteristické rysy tzv. uzavienych socialnich systémi. Funkéni zdravotnicky systém vSak stejné tak

2 VALENCIK R. : Teorie her a redistribu¢ni systémy, VSFES, o. p. s., 2008, str. 97, ISBN 978-80-7408-002-9.
3 PEKOVA J ., PILNY J., JETMAR M. : Vefejna sprava a finance vetejného sektoru, ASPI, a. s., 2008, str. 337,
ISBN 978-80-7357-351-5.
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musi vykazovat patficnou miru inovativnosti, otevienosti a adaptability, protoze vnéjsi podminky jeho fungovani
se neustale vyvijeji a méni. Ma tedy i typické znaky otevienych socialnich systémi. Nutnost harmonizovat
tendenci ke stabilité a fadu s tendenci pruzné reagovat na ménici se potieby a ocekavani vSech aktéri, pacientd,
zdravotnikd, platcii a politikd, a udrzet zaroven krok s védeckym pokrokem v medicing, patii k nejvétsim
vyzvam tvurcd zdravotnickych systému v sou¢asné dob€. Hledani této dynamické rovnovahy tvofi obsah
zdravotni pzczlitiky statl a je divodem veskerych reformnich snah, kterymi zdravotnické systémy pribézné
prochazeji.

1.1. Historicky vyvoj

Systém péce o zdravi ma podobné jako ostatni systémy vetejnych sluzeb své historické koteny. Prvopocatky
dnesniho socialniho zdravotniho pojisténi Ize vystopovat jiz v cechovnich zajistovacich spolcich ve stfedoveéku.
Rozmach primyslové vyroby a s nim spojeny narust socialné slabé délnické ttidy v 19. stoleti vedl ke ztfizovani
ruznych ptispévkovych fondi, jak zaméstnavateli, tak komunitami, které¢ dopliovaly ¢innost charitativnich
organizaci pfi pomoci chudym. Zpocatku bylo nejvyssi prioritou pojisténi proti ztraté ptijmu, tj. nemocenské
pojisténi, ale postupné s rozvojem mediciny se k nemocenskému pojisténi pfidavalo pojisténi zdravotni pro kryti
vydaji na zdravotni péci.

Prvni povinné zdravotni pojisténi bylo zavedeno v roce 1849 v Prusku pro horniky. Povinnost platit toto
pojisténi se vztahovala na zamé&stnance i zaméstnavatele. Od této doby zacala v Némecku vznikat cela fada
podnikovych i mistnich nemocenskych pojistoven. V roce 1881 némecky cisat Vilém II. vydal dokument
k zavedeni socidlniho pojisténi, ktery byl podnétem pro zakon o povinném zdravotnim pojisténi pro zamestnané
délniky, schvaleny némeckym parlamentem v roce 1883. Tento zakon byl do jisté¢ miry vysledkem kompromisu
s puvodnim navrhem kancléte Bismarcka, ktery navrhoval zfizeni systému narodni zdravotni sluzby. Vzhledem
k tomu, Ze tento navrh byl liberalnimi ¢leny parlamentu a provinénimi vladami odmitnut, pfisel Bismarck
nakonec s navrhem, ktery byl zaloZen na existujicich zaméstnaneckych fondech, vznikajicich mistnich
pojistovnach a svobodnych vzajemnych pojistovnach. Piispévky na pojisténi platil ze dvou tietin zaméstnavatel
a z jedné tfetiny zaméstnanec. Zahrnuti rodinnych pfislusnikd do pojisténi zaméstnance nebylo povinné, ale
v zavislosti na stanoveni sazeb pojistného bylo u fady zdravotnich pojistoven mozné. Pojistény zaméstnanec mél
narok na bezplatné oSetfeni u Iékate, na 1éky a od tfetiho dne nemoci i na nemocenské davky.

V tehdejsim Rakousku-Uhersku byl podobny zakon pfijat jiz v roce 1886. Zakon se postupné vztahoval na
vSechny zameéstnané osoby a pozd¢ji i ¢astecné na zivnostniky. V roce 1887 byl v Rakousku-Uhersku pfijat
zakon o urazovém pojisténi. Podobna legislativa na prelomu 19. a 20. stoleti vznikla v celé fadé dalsich
evropskych zemi, naptiklad v Dansku v roce 1892, ve Velké Britanii bylo statutarni zdravotni pojisténi
uzakonéno v roce 1911, ve Francii az v roce 1928. Kritéria povinného zdravotniho pojisténi byla dvoji, bud’
podle zaméstnani, jako naptiklad v Némecku, nebo podle vyse piijmu - jako ve Velké Britanii. V fadé zemi v8ak
zdravotni pojisténi dlouho uzakonéno nebylo a pojistna ochrana byla naprosto dobrovolna, jako tomu bylo
naptiklad v Holandsku. Odhaduje se vSak, Ze dvé tfetiny Holand’anii byly na konci 19. stoleti dobrovolné
zdravotné pojistény v celé fadé mensich fonda.

Dalsi vyvoj pokracuje od poloviny 20. stoleti, kdy fada zapadoevropskych zemi nahrazuje systém
statutarniho pojisteéni, zajistovany samospravnymi fondy, narodni zdravotni sluzbou. Stalo se tak zejména ve
Velké Britanii (v roce 1948), Dansku (1968), Italii (1978), Portugalsku (1979), Recku (1983) a Spanélsku 1985).
Cilem této transformace bylo rozsifeni pojistné ochrany na celou populaci a vétsi rovnost ptistupu ke zdravotni
péci. V jinych zemich zidstal systém statutarniho zdravotniho poji§téni, zalozeny na samospravnych
pojistovnach, zachovan a jeho plsobnost se rozsifila na celou populaci, naptiklad v Belgii (1963) a ve Francii
(1945). Vibec prvni zemi s trzni ekonomikou, kterd rozsitila pojistnou ochranu na celou populaci, byl Novy
Zéland v roce 1939.%

Systém péce o zdravi v Ceské republice méa podobné jako ostatni systémy vefejnych sluZeb své historické
kofeny. Pogatky zdravotniho pojisténi na izemi dnesni Ceské republiky Ize spatiovat na konci devatenactého
stoleti (Rakousko - Uherské zakony z let 1886 - 87), kdy zde existovaly stovky vzajemnych pokladen s mnoha
tisici ¢leny. Zakony vydanymi jiz v samostatném Ceskoslovensku doslo v prvni poloving dvacatych let
dvacatého stoleti k zavedeni povinného zdravotniho pojisténi pro namezdni d€lniky a statni a verejné
zaméstnance. Nemocenské pojisténi pro délniky v primyslu a zemédélstvi a soukromé tfedniky zajist'ovaly
nemocenské pojidtovny podléhajici Ustiedni socialni pojistovné, hornici byli pojistény u revirnich bratrskych
pokladen a statni ufednici byli pojisténi u Gfednickych nemocenskych pokladen. Existovaly i dalsi fondy a
pokladny a z celkového pocétu 14, 7 mil. osob se nemocenského pojisténi ucastnilo 3, 5 mil. osob a jejich
rodinnych ptislusnikii. Pojistovny se nejprve sdruzovaly dobrovolné, od roku 1934 pak povinné. Svazy

26 JANECKOVA H., HNILICOVA H. : Uvod do vefejného zdravotnictvi, Portdl, s. r. 0., Praha 2009, str. 82,
ISBN 978-80-7367-592-9

>’ NEMEC J. : Principy zdravotniho pojiiténi, Grada Publishing, a. s., Praha 2008, str. 14-15, ISBN 978-80-247-
2628-1.
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pojistoven vyjednavaly s poskytovateli smlouvy. Zakladem zdravotni péce byl prakticky 1ékar, ke kterému byli
pacienti piitazeni. Ve t¥icatych letech dvacatého stoleti v Ceskoslovensku paisobilo pies 7. 000 lékat a pres 300
nemocenskych pojistoven.

Po druhé svétové valce zpocatku nedoslo k témét Zzadnym zméndm. Nemocenské a diichodové pojisténi byly
sjednoceny do jednoho povinného systému, jehoZ spravu prevzala Ustiedni narodni pojistovna. Ambulantni
péce byla poskytovana prevazné soukromymi 1ékafi, zatimco nemocnice, 1é¢ebné ustavy, 1azné, zdravotnicky
primysl a distribuce 1é¢iv byly znarodnény. K zasadni zméné doslo v roce 1951, kdy byl zaveden sovétsky
model zdravotnictvi a stit na sebe pievzal zodpovédnost za poskytovani péce i za zdravi celé populace. Ustiedni
narodni pojistovna byla zrusena a financovani zdravotnictvi ptevzal statni rozpocet. Zdravotni péce se stala pro
ob&any bezplatnou a byla financovana z dani. Vznikly krajské a okresni Gistavy narodniho zdravi (KUNZ,
OUNZ). V tomto obdobi doglo k extenzivnimu rozvoji a dobudovani (izemni sité, vznikl poliklinicky systém,
byla vybudovana fada nemocnic, ustavi, ozdravoven apod. Ve financovani se projevovalo dodrzovani
vyrovnaného statniho rozpoétu. Béhem sedmdesatych a osmdesatych let se vysledky nékteré péce zacaly
vzdalovat od vysledku stati zapadni Evropy, coz se projevovalo nizsi stiedni délkou Zivota, vy$si timrtnosti na
kardiovaskularni nemoci a zhoubné nadory. Na druhou stranu byly dosazeny uspéchy v pediatrii a snizovani
kojenecké imrtnosti.

Zdravotnictvi Ceské republiky proslo po roce 1989 transformaci od statem fizeného a z dani financovaného
systému k modelu v§eobecného zdravotniho pojisténi, kde hlavni odpovédnost za financovani a organizaci
zdravotni pécCe prebiraji zdravotni pojistovny. V roce 1990 totiz vlada navrhla zavedeni povinného zdravotniho
pojisténi. Cilem tohoto navrhu bylo zavedeni solidarniho systému, ktery by motivoval ob¢any k zdjmu o vlastni
zdravi a soucasné vybizel poskytovatele zdravotni péce ke kvalitni a efektivni péci. Tyto snahy vyvrcholily
zédkonem CNR &. 550/1991 Sb., o vieobecném zdravotnim pojisténi, a zakonem ¢&. 551/1991 Sb., o vSeobecné
zdravotni pojistovné. Snaha vytvortit konkurenéni prostedi vedla k privatizaci zdravotnickych zafizeni a ke
vzniku zakona ¢. 280/1992 Sb., o rezortnich, oborovych, podnikovych a dalsich zdravotnich pojistovnach,
jejichz pocet vzrostl v roce 1995 az na 27. Pfi hodnoceni transformace se uvadi, ze pfi vzniku systému vetejného
zdravotniho pojisténi vznikalo mnoho nesystémovych improvizaci, které se dodnes projevuji zejména v oblasti
financovani.

1. 2. Soucasné trendy ve vyvoji zdravotnickych systému

Intenzivni ekonomické, politické a socialni tlaky a zajmy, které ovliviiuji vyvoj celé spolecnosti, plisobi i ve
zdravotnictvi. K nim navic ptistupuji specifika, ktera charakterizuji vyvoj zdravotnictvi jako svébytného
socialniho subsystému.

K nejvyznamnéjsim faktorim patii rist nakladi na zdravotnictvi a snaha o jejich regulaci. Rist nakladi
je zpasoben prudkym technologickym pokrokem v mediciné a zvySovanim dostupnosti drahych technologii a
1€kt pro pacienty. V dusledku $pi¢kovych medicinskych technologii a kvalitni zdravotni péce dochazi
k oddalovani smrti, prodluzovani lidského Zivota a koncentraci nejvétsiho poctu nemocnych do vyssich
vékovych skupin. K dilezitym tématim tedy patii racionalni a efektivni vyuzivani technologii k diagnostice a
1é¢be, zamezeni plytvani a zatézovani pacientli nadbyte¢nymi diagnostickymi vykony, neadekvatni 1é€bou a
nadmérnym uzivanim 1éki, dodrzovani standardnich postupt a kontinuita péce. Reakci na rast nakladu je také
zavadéni riznych typi makroekonomickych regulaci, jejichz ucelem je predevsim kontrola nakladi. K nim
patii redukovani rozsahu hrazené péce (napt. vyjmuti nékterych skupin 1é¢iv ze skupin hrazenych z vefejného
zdravotniho pojisténi nebo vyjmuti standardni zubni péce z péce hrazené z vetejného zdravotniho pojisténi a jeji
ptresun do soukromého sektoru), zavadéni riznych forem spolutcasti (u nas regulacnich poplatki), restriktivni
lIékova politika (kontrola preskripce 1éki u praktickych 1ékatt i specialistil), zavadéni limit pro hrazeni
nakladnych terapii (s ohledem na jejich predpokladany efekt). Zvysuje se zajem o sledovani ekonomické
efektivnosti zdravotnickych sluzeb a diraz na kontrolu vyuzivani zdroju a uplatiiovani takovych zptisobi
proplaceni péce, aby pokud mozno objektivné odrazely skutecnou vykonnost jednotlivych poskytovateli.

1. 3. Hodnoceni zdravotnickych systémut
Kvalifikovana odpoveéd’ na otazku, zda zdravotnictvi v uréité zemi plni svoji roli a napliuje cile, které jsou od
néj oéekavany, neni jednoducha. Urovei zdravotni péée ovliviiuje zdravi obyvatelstva priblizn& jen dvaceti
procenty (podle WHO). Udaje o zdravotnim stavu obyvatel jako je napi. vyskyt ur&itych onemocnéni, stiedni
délka zivota, kojenecka umrtnost, pocet 1ékaii ve vztahu k poctu obyvatel, pocet nemocnicnich lizek aj., patii
dnes mezi stézejni ukazatele ekonomické a kulturni Grovné kazdého statu. Zdravotnictvi je pouze podsystém
celkové péce o zdravi. Mezi hlavni konkrétni faktory, které ovliviiuji zdravi patfi:
e Ekonomicka politika statu,
e Péce o Zivotni prostiedi,
e Uroveii vychovy a vzdélani,
e  Socialni péce,
e Véda a vyzkum,
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e Zivotni styl,
e  Genetické faktory aj.
Z uvedenych faktorti v poslednich 10-20 letech zdravi kazdého obcana vyrazné ovlivituje tiroven péce o
Zivotni prostiedi a celkovy Zivotni styl jak jedince, tak celych socialnich skupin. **

Pfi vlastnim hodnoceni zdravotnického systému je nutné vzit v avahu fadu kritérii, které vypovidaji jednak o
medicinské u¢innosti zdravotnictvi, tedy jeho vlivu na zdravotni stav populace, jednak o jeho celkové
ekonomické efektivnosti, tedy navratnosti vydajii na zdravotni péci vzhledem k dosazenym zdravotnim
vysledkiim nebo k podilu zdravotnictvi na ekonomickém ristu.

WHO ptipojuje k témto hlavnim kritériim jesté dalsi kritéria, ktera spadaji do oblasti etické dimenze
zdravotnickych systémi:
e Nerovnosti v distribuci zdravi v populaci a snizovani (¢i naopak zvySovani) rozdilu v délce a kvalité
zivota ¢i ve vyskytu nemoci mezi riznymi skupinami obyvatel,
e Vstiicnost zdravotnického systému, ktera vyjadiuje miru tcty k pacientiim, dtstojnosti v zachazeni
s pacienty, autonomie v rozhodovani pacienta o pééi, divérnosti osobnich udajl a srozumitelnosti
komunikace; zahrnuje také rychlou dostupnost péce, kvalitu prostiedi a zakladniho vybaveni a moznost
volby poskytovatele; pozornost je vénovana i socialnim rozdilim ve vstficnosti k pacientiim,
¢ Finan¢ni spravedlnost, ktera bere ohled na schopnost domacnosti platit za zdravotni péci svych ¢lent;
zdravotni pojisténi by nemélo byt zavislé na mife rizika onemocnéni, ale spiSe na schopnosti platit;
v ptipadé velmi chudych domacnosti mtize ,,spravedlivy podil* na nadkladech zdravotnického systému
znamenat nulovou platbu.
Pti hodnoceni zdravotnického systému je tieba vzit v uvahu, ze zatimco je vzdy zadouci dosahovat lepsiho
zdravi a vétsi vstiicnosti zdravotnictvi, neni vhodné vydavat na zdravotnicky systém stale vétsi objem financnich
prostiedki. %

2. Zdravotnictvi z pohledu teorie her

2.1. Teorie her v ekonomickych systémech

Od zacatku 30. let byla ekonomicka teorie ve zvySené mife vystavena pronikani matematickych metod. Byla
to zfejme reakce na selhani dosud pfevazné verbalné zalozené ekonomické teorie pii predikci svétové
hospodafiskeé recese na prelomu let 20. a 30. a pii sanaci jejich disledkii. Matematické metody vnesly do
ekonomie tlak na ptesné definovani pojmu a dale pozadavek dikazl, nékdy dosti protichtidnych tvrzeni riznych
politikou a ideologii pretizenych ekonomickych skol.*’

Po druhé svétové valce se jako nova védecka disciplina etablovala teorie her. Pivodné byla chapana jako
odvétvi aplikované matematiky, které mélo ekonomické teorii zfejmé co nabidnout. Pronikani teorie her do
oblasti ekonomie nebylo ovSem nijak rychlé a bouflivé. Bylo to hlavné tim, ze prikopnické dilo J. von
Neumanna a O. Morgensterna (1944) bylo sice obséahlé, ale pro ekonomy tézko Citelné, obsahujici nékteré
teoretické polotovary a slepé ulicky. Na druhé stran¢ bylo velmi proziravé, ze autofi v nazvu své knihy
upozornili, Ze vysledky jejich vyzkumu, financovaného z&asti z vojenskych zdroja, se tykaji i konfliktu zajmt
v oblasti ekonomické. Ekonomové se schopnosti reflektovat redlny hospodaisky zivot si totiz nemohli
nev§imnout, ze vedle studia ,,uzivani vzacnych zdroji k vyrobé uzite¢nych komodit“ je nutné v oblasti
ekonomické teorie zvyraznit i konflikty zajmi, které vyroba a rozd&lovani spojité generuji. *'

Teorie her je védni obor, ktery je zatazen do matematické ekonomie, ale také do teorie rozhodovani a
opera¢niho vyzkumu. Teorie her se zabyva rozborem sirokého spektra rozhodovacich situaci s vice ucastniky
(hraci). Pojem ,,hra“ ma v moderni teorii her velmi obecny vyznam, ktery nezahrnuje pouze salénni hry typu
Sachy ¢i poker, nybrz v podstaté jakoukoli konfliktni situaci mezi jedinci, podniky, armadami, staty, politickymi
stranami, biologickymi druhy apod. Tato riiznorodost aplikac¢nich oblasti ukazuje na univerzalitu modela
vyvinutych v ramci teorie her a piedstavuje téz zdroj pro tvorbu novych modeld, které by 1épe zachytily
zvlastnosti urcité aplikacni oblasti.

Teorie her vyuziva pro zachyceni konfliktnich situaci matematicky aparat. Matematika jasné a jednoznac¢né
urcuje predpoklady a pravidla hry, tim se vyhyba skrytym pfedpokladiim a vysvétluje omezeni teorie. Samotna

2 PEKOVA I, PILNY J., JETMAR M. : Vetejna sprava a finance vefejného sektoru, ASPI, a. s., Praha 2008,
str. 345, ISBN 978-80-7357-351-5.

2 JANECKOVA H., HNILICOVA H. : Uvod do vefejného zdravotnictvi, Portdl, s. r. 0., Praha 2009, str. 87,
ISBN 978-80-7367-592-9.

3 MANAS M. : Hry v ekonomicke teorii, 1. vyd., Praha, Politicka ekonomie, 1995, str. 105, ISSN 0032-3233
S MANAS M. : Hry v ekonomické teorii, 1. vyd., Praha, Politicka ekonomie, 1995, str. 105, ISSN 0032-3233
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matematika vSak neni dostate¢nym nastrojem, napf. pfi analyze dynamickych rozhodovacich situaci s mnoha
riznymi Ucastniky se musime spoléhat na simulacni feSeni, nebot’ analytické feSeni neni dostupné. V jinych
pripadech se pii analyze ur¢itych konfliktnich situaci pohybujeme na hranici psychologie, kognitivni védy,
biologie a ostatnich disciplin. Kombinace védnich oborii obvykle nabizi nové impulsy pro dalsi rozvoj
poznani, coz zajituje, 7e teorie her zistava zajimavym a inspirativnim oborem. *2

Zékladni pojmy

Pojem hra zahrnuje jakoukoli konfliktni situaci mezi dvéma a vice Gi¢astniky. Ugastnici konfliktni
rozhodovaci situace jsou hradi. Kazdy hrac vybira strategii ze svého prostoru strategii podle hodnot vyplatni
funkce. Vyplatni funkce urcitého hrace zavisi nejen na rozhodnuti hrace samotného, ale také na rozhodnuti
ostatnich hract. Vyplatni funkce daného hrace proto musi urcit vyhru hrace pro vSechny mozné kombinace
rozhodnuti vSech hraca. Strategie, ktera hraci v dané konfliktni situaci (hie) zajistuje nejvyssi dosazitelnou
hodnotu vyplatni funkce, je optimalni strategii. O inteligentnim hradi predpokladame, Ze méa dokonalé
informace o hie a chova se tak, aby maximalizoval hodnotu vyplatni funkce (sviyj uzitek, zisk, vyhru). Jsou-li
zajmy hracd v pfimém protikladu, tzn. jeden Gcastnik ztraci pravé to, co druhy ziskava, mluvime o
antagonistickém konfliktu. Kdyz kazdy z ucastnikt sleduje své vlastni zajmy, ale tyto zajmy nemusi byt
v ptimém protikladu, potom mluvime o neantagonistickém konfliktu. U neantagonistickych konfliktl je
dulezité rozlisit dva pfipady, zda hra¢i maji nebo nemaji moznost uzavirat pted volbou strategii zavazné smlouvy
o tom, jakou volbu uéini. V prvnim piipadé se jedna o kooperativni teorii, v druhé o nekooperativni teorii. **

Optimalni strategie hracu ve hie (v konfliktni situaci) najdeme pomoci tzv. Nashovy rovnovahy. Nashova
rovnovaha je takové feSeni, ve kterém plati, ze kdyZ se néktery z hraci nebude drzet své optimalni strategie,
zatimco jeho soupet ano, jeho vyhra se snizi (v nejlepSim pripadé zlistane stejna).

Typy her

P1i analyze konflikti teorie her pouziva specifické matematické modely, které na pfiméfené mife abstrakce
matematické modely teorie her jsou hra v normalnim tvaru a hra v rozvinutém tvaru. **

Hry v normalnim tvaru popisuji konfliktni situace, u kterych se predpoklada, Ze realizuji své strategie
v jednom ¢asovém okamziku. Tyto hry dile miZeme Clenit na: 1. hry s konstantnim sou¢tem - popisuji
antagonistické konflikty - co jeden hrac¢ ziska, druhy ztraci, takze spoluprace v téchto konfliktech nema smysl

2. hry s nekonstantnim souctem - popisuji situace, kdy ucastnici rozhodnuti sice sleduji své zajmy, které
vsak nejsou v ptimém protikladu (jde o tzv. neantagonistické konflikty). Neplati tedy, ze vyhra prvého hrace je
prohrou druhého hrace a naopak. V téchto ptipadech je tieba dale rozlisit, zda se jedna o hru nekooperativni
(hraci nemohou spolupracovat) nebo o hru koeoperativni (hra¢i mohou spolupracovat).

Ur¢ité konfliktni situace l1ze vSak 1épe popsat jako posloupnost tahti, ve kterych hraci reaguji na predchozi
tahy protihract. Do této skupiny konfliktd patii i mnohé salonni hry, jako naptiklad Sachy, ddma, go apod., pro
néz je typické stiidani tahti mezi bilym a ¢ernym hracem.

Pro modelovani konfliktd, jez jsou charakterizovany fadou po sobé jdoucich tahti (rozhodnuti) pouzivame:

3. hry v rozvinutém tvaru (které jsou téZ znamy pod nazvem hry v explicitnim tvaru ¢i tahové hry). Hru
v rozvinutém tvaru znazornime pomoci grafu, tzv. stromu hry. Grafem je mnozina uzll a hran, strom je graf,
ktery je souvisly, ma jeden pocatecni uzel, tzv. koren, a zpravidla né€kolik koncovych uzlii, které reprezentuji
konec hry. Hraci se stfidaji a urcuji pribeh hry v rozhodovacich uzlech. Rozhodovaci uzly reprezentuji volbu
hrade mezi pro n&j dostupnymi alternativami v dané fazi hry. >

Az dosud jsme predpokladali, Ze hraci hraji urcitou hru pouze jednou. V redlném svéte se vSak setkavame
s mnoha hrami (konflikty), které se neustale opakuji. Napiiklad konkurené¢ni firmy se opakované stfetavaji na
trhu, pravidelné stanovuji ceny a vysi produkce, Cerpaci stanice provadéji denné rozhodnuti o prodejnich cenach
pohonnych hmot, supermarkety rozhoduji nejen o cenach, ale také o tom, co prodavat. Pro studium opakovanych
konfliktnich situaci byl v teorii her vyvinut:

4. model opakované hry. Lze spekulovat o tom, ze dlouhodoby vztah méni chovani hraca . Jinak se
chovame k tomu, s kym jsme se setkali poprvé a naposled, jinak k tomu, s kym se budeme setkavat i
v budoucnu. Za nedodrzeni dohody v kooperativnim konfliktu, s cilem okamzitého zisku na tikor ostatnich,

2 DLOUHY M., FIALA P. : Uvod do teorie her, 2. vydani, Praha 2009, Oeconomica, str. 5, ISBN 978-80-245-
1609-7.

3 DLOUHY M., FIALA P. : Uvod do teorie her, 2. vydani, Praha 2009, Oeconomica, str. 8-9, ISBN 978-80-
245-1609-7.

¥ DLOUHY M., FIALA P. : Uvod do teorie her, 2. vydani, Praha 2009, Oeconomica, str. 17, ISBN 978-80-245-
1609-7.

3 DLOUHY M., FIALA P. : Uvod do teorie her, 2. vydani, Praha 2009, Oeconomica, str. 39, ISBN 978-80-245-
1609-7.
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mizeme byt v budoucnosti ostatnimi hraci potrestani. Mnoho typti konfliktnich situaci se v Zivot¢ opakuje, proto
je nutné piemyslet o tom, jak se projevi nase dneini rozhodnuti v pristim kole. **
U opakovanych her rozliSujeme:
o konecné opakované hry - je stanoven ¢asovy horizont opakovani, ktery je znam vSem ucastnikiim hry.
V dtsledku pfedem stanoveného pocétu opakovani, mtize dojit v poslednich kolech hry ke zménam
chovani hrac¢t. V fadé experimentli bylo prokézano, ze hraci obvykle spolupracuji az do doby, kdy je
hra u konce, a pak spolupraci porusi, nebot’ jim jiz nehrozi ,,trest” od ostatnich hraca. Takovyto vyvoj
hry je tradi¢né vysvétlovan na znamém konfliktu véziiovo dilema (7abulka ¢. I).
Tabulka ¢. 1: Jednokolova hra véziiovo dilema

Nepfiznat Ptiznat

(spoluprace) (podvod)
Nepftiznat (spoluprace) 2;2 0; 3
Ptiznat (podvod) 3;0 1;1

M¢jme hru véznovo dilema, kde T je pocet opakovani hry. Vime, Ze jednorazova hra ma feseni (podvod,
podvod). Nyni pfedpokladame, ze hra ma nékolik kol. V poslednim kole ma pro hrace spoluprdce hodnotu 2,
zatimco podvod hodnotu 3. Protoze jde o posledni kolo, protihrac jiz nemize hrace za podvadéni potrestat, takze
je vyhodné podvadét. Vysledkem bude feseni (podvod, podvod), jak je tomu v jednorazové hie. Nyni uvazujme
predposledni kolo, ve kterém opét volba spoluprace ma hodnotu 2 a volba podvod hodnotu 3. Protihra¢ mtize
podvadéjiciho hrace potrestat v poslednim kole volbou podvod, ktera se vSak bude hrat v kazdém ptipadé, takze
nejde o zadny skutecny trest. Postupné dojdeme touto tvahou az na pocatek hry.

Véta: V konecné opakované hie véziiovo dilema existuje jedina Nashova rovnovdha (a jedind dokonala
rovnovdha podhry), ve které vichni hraci voli podvod. ¥’

e nekonecné opakované hry - modelujeme konfliktni situaci, ve které hraci nevédi, ve kterém kole hra
skonci, ¢i zda viibec skonci. To je ziejme obvykla trzni situace, nebot’ firmy nepocitaji s tim, ze by hra
méla v n¢jakém budoucim okamziku skoncit. Jelikoz v této hie neni pevné stanoveno posledni kolo hry,
ve kterém by oba hraci ur¢ité podvadéli, hraci se drzi spoluprace pod hrozbou trestu, ktery plyne
z odchyleni od ,,dohodnuté* strategie. Zatimco v koneéné opakované hie miizeme stanovit optimalni
postup pro kazdé kolo hry, stanovit strategie pro nekone¢né opakované hry je problemati¢téjsi, protoze
bychom museli urcit akce po vSech moznych historiich, kterych je nekonecné mnoho.

Misto jediné rovnovazné strategie pro nekonec¢n¢ opakované hry existuje fada potencialné rovnovaznych
strategii. Dale jsou uvedeny pouze ty nejcastéji pouzivané strategie pro véznovo dilema. Z hraci se stavaji jakési
»automaty®, které jsou naprogramovany zpracovat vstupy (historii do kola #-1) a generovat ptislusny vystup
(akei hrace pro #-té kolo).

a. Vzdy podvadéjte (Always Defect)

Tato strategie je téZ nazyvana jako jestfabi strategie. Pti uZziti jestrabi strategie hra¢ podvadi po jakékoliv
historii, nezajima se o volbu protihraci.

b. Vidy spolupracujte (Always Cooperate)

Tato strategie je téz znama jako tzv. holubi strategie. Hrac fidici se touto strategii bude vzdy spolupracovat
bez ohledu na protihracovu strategii.

c¢. Naivni Grim Trigger

Strategie vybizi ke spolupraci, kdyz ostatni hraci spolupracuji, k podvodu v ptipadé, Ze ostatni hraci
podvadeéli v predchozim kole. Dale k naslednému podvodu pro vSechna dalsi kola. Strategie navzdy postihuje
prohtesky ostatnich hraca.

d. Grim Trigger

Tato strategie doporucuje spolupracovat v pocate¢nim kole a dale spolupracovat tak dlouho, dokud vsichni
hraci spolupracovali v piedchozich kolech hry. Tato strategie postihuje nejen zradu protihracu, ale i zradu hrace
samotného.

e. Oko za oko (Tit-for-Tat) aneb piijcka za oplatku

Tato strategie doporucuje spolupraci v prvnim kole a dale volit akce dle chovani ostatnich hract
v ptedchozim kole, tj. podvadét, kdyz ostatni podvadéli nebo spolupracovat, kdyz ostatni spolupracovali.

f. Omezena odplata (Limited Retaliation)

3 DLOUHY M., FIALA P. : Uvod do teorie her, 2. vydani, Praha 2009, Oeconomica, str. 47, ISBN 978-80-245-
1609-7.
" DLOUHY M., FIALA P. : Uvod do teorie her, 2. vydani, Praha 2009, Oeconomica, str. 51, ISBN 978-80-245-
1609-7.
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Strategie znama téz jako ,,odpoustéjici trigger™ doporucuje spolupraci v prvnim kole, dale & kol podvadét
jako odplatu pii podvodu jiného hrace a po k kolech navrat do ptivodniho stavu spoluprace bez ohledu na to, co
se stalo béhem odvety.

g. Win-Stay, Lose-Shift (Pavlov)

Strategie vybizi ke spolupraci v prvnim kole a nasledné spolupraci po jakékoliv historii, ve které poslednim

vystupem bylo (spoluprdce, spoluprdce) nebo (podvod, podvod), v ostatnich pripadech podvadét.
h. Jednou podvadéjte (Deviate Once)

Doporuceni plynouci z této strategie je uziti strategie ,, Oko za oko* az do kola L, pak podvadét v kole L,

spolupracovat v kole L+1 a poté volit chovani dle strategie ,, Oko za oko .
i.  Grim Deviate Once

Strategie predpoklada aplikaci strategie ,, Grim Trigger‘ az do kola L, v L-tém kole a kolech nasledujicich

hra¢ podvadi. **

5. kooperace ve hte s vice hraci
o  koali¢ni hry - jestlize hra¢i maji moznost uzavirat zdvazné smlouvy o tom, jaké volby strategii ucini.

V kooperativni teorii se pfi vétSim poctu hraca (N>2) nastoluje hra¢tim zcela nova otazka, totiz s kym
spolupracovat a proti komu. Skupinu hract, ktefi spolupracuji pfi tvorb¢ strategii nazyvame koalici.
Necht' N = {1, 2, ..., N} je mnozina hraci, potom koalici hra¢t rozumime kazdou podmnozinu
S mnoziny hrac N. V piipad¢, ze S se shoduje s N, jsou v koalici v§ichni hraéi a hovotime o velké
koalici. Zatimco ve hie se dvéma hraci mame pouze dvé feseni, v koalicni hie se tfemi hra¢i mame jiz
pét moznych feseni:

- vSichni hraci spolupracuji

- prvy a druhy hra¢ tvofi koalici proti tfetimu hraci

- prvy a tfeti hrac tvoii koalici proti druhému hraci

- druhy a tfeti hrac tvofi koalici proti prvému hraci

- vSichni hraci hraji samostatné

.. . oA N L ey
Pocet moznych feseni rychle roste s poctem hracd. Ve hie s N hraci je mozné vytvofit 2 - 1 koalic, pficemz

jeden hra¢ mize byt clenem v 2 A 1 riznych koalicich. Mnozinu vSech utvofenych koalic v ramci uréité hry
nazyvame koalicni strukturou. P¥i modelovani kooperativnich her je vyhodné ptejit od hry v normalnim tvaru
k tzv. hi‘e ve tvaru charakteristické funkce. Charakteristicka funkce je obdobou vyplatni funkce, ktera se
pouziva u her v normalnim tvaru, s tim rozdilem, Ze charakteristicka funkce pfifazuje vyplaty koalicim, nikoliv
hraéim. Charakteristickou funkei hry s mnozinou hrat N nazveme takovou funkci V', ktera je definovéna

pro vSechny podmnoziny S, tj. pro vSechny koalice, kterych je 2 Y. 1. Kazdé koalici charakteristicka funkce
ptifazuje hodnotu V' (8), coz je vyhra (zisk) koalice S. Dvojice (N, V') se nazyva kooperativni hrou N hra&d ve
tvaru charakteristické funkce.

Konecné rozdéleni vyher mezi hrace nazyvame rozdélenim. Piedpokladame, ze jde o hru s ptenosnou
vyhrou, takZe neexistuji zadné piekazky pro uzavieni dohody o jakémkoli pferozdéleni vyhry koalice. Uvazovat
ptenositelnost uzitkli by bylo teoretickou komplikaci, proto si pod vyhrou v koali¢ni hie pro zjednoduseni
ptredstavujeme néjakou penézni ¢astku. Vyhra jednotlivého hrace zavisi jednak na celkové vyhte koalice v niz
je ¢lenem a jednak na p¥erozdéleni vyhry uvnitf koalice.*

e hlasovaci hry - v ¢eské literatute téz znamy jako hry volebni. Jsou zejména vyuZzivany v politologii pfi
sestavovani teoretickych koalic v parlamentech.

6. hry s netplnou informaci

Ve hie v normalnim tvaru se vychéazi z predpokladu, Ze hra¢i maji Giplné informace. Uplnosti informace se
rozumi naptiklad znalost vyplatni matice, ktera pfedstavuje souhrn informaci o vyplatach (uZitcich, preferencich)
vSech hraci. Predpokladat, ze kazdy hrac zna svoji vyplatni funkei je veelku ptirozené, av§ak predpoklad, ze
kazdy hra¢ ma informace o vyplatnich funkcich ostatnich hracd, mize byt snadno zpochybnitelny. Ve vétsing
realnych situaci pracujeme s netuplnou informaci:

e  Pii aukci neni realné piedpokladat, ze drazitel zna hodnoceni draZzenych polozek ostatnimi draziteli.

e  Pii pfijiméani novych zaméstnancli zaméstnavatel nezna schopnosti uchazecti o zameéstnani. Uchazeci
maji zdjem na tom, aby vypadali co nejschopné;jsi.

e  Pii vyjednavani neni vzdy mozné predpokladat, ze hra¢ zné dokonale uzitkové funkce ostatnich hraca.

¥ DLOUHY M., FIALA P. : Uvod do teorie her, 2. vydani, Praha 2009, Oeconomica, str. 52-54, ISBN 978-80-
245-1609-7.
¥ DLOUHY M., FIALA P. : Uvod do teorie her, 2. vydani, Praha 2009, Oeconomica, str. 57-59, ISBN 978-80-
245-1609-7.
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e  Modely oligopolu pocitaji s tim, Ze kazda firma zna svou nakladovou funkci i ndkladové funkce
konkurentd. Obvykle firmy své naklady i jakékoli dalsi firemni informace pted konkurenci taji.

V nékterych situacich je pfesto mozné pracovat s hypotézou, Ze neuplnost informace dramaticky neovlivni
vysledky, nebot’ jakéakoli hra je vzdy zjednoduSenym modelem skute¢ného svéta. A tak je mozné i pfi jisté
neuplnosti informaci pouzit her s iplnou informaci, které predpokladaji Giplné a pro vSechny hrace shodné
vychozi informace o hie (vyplatni matice, prostory strategii hracu ¢i jina ,,pravidla“ hry).

Pokud je neuplnost informaci zasadni vlastnosti rozhodovaci situace, je nutné piejit k modelim patficim do
kategorie her s netplnou informaci, které vychazeji z predpokladti o dostupnosti riiznych vychozich informaci
jednotlivym hrac¢im na pocatku hry. Hry s netiplnou informaci jsou v teorii také oznacovany jako Bayesovské
hry. 40

7. vyjednavani

Teorie her neni jen véda o konfliktech, ale také o nalézani vzajemné vyhodné spoluprace. Teorie
vyjednavani, zvlastni ¢ast teorie her, se zabyva tzv. vyjednavaci hrou (vyjednavacim problémem), ve které se
hraci usiluji dohodnout o vzajemné vyhodné spolupraci ¢i sméné. Piiklady vyjednavani mohou zahrnovat
jednani firem o podminkach obchodu, jednani zaméstnavatele a odbort o ristu mezd, politicka jednani dvou
statl atd.

Ve vyjednavacim problému predpokladame, Ze existuje mnoZina pfipustnych dohod, které mohou byt hraci
uzavieny, a bod nedohody, ktery nastane v ptipadé, Ze hraci se nedohodnou na zadné spolupraci. Hraci pti
vyjednavani usiluji o nalezeni lep$iho feseni (dohody) nez to, které nastava v bodé nedohody. *'

Teorie redistribuc¢nich systémi

Zakladni myslenka teorie redistribu¢nich systému vychazi ze skutecnosti, Ze ¢im vice dokaze organizace
(napf. firma) ocenit vykony svych ¢lentl (zameéstnancii), tim je jeji vykon vétsi. Obecné to plati i pro dalsi
socialni systémy — instituce vetejné spravy, organizace, které si konkuruji v oblasti politické soutéze ¢i verejné
prospéesné ¢innosti, pii vykonu regionalni samospravy na nejriiznéj$ich trovnich, v soukromém i vefejném
sektoru apod. Vyie uvedené ma i opa¢nou stranku. Cim vice je distribuce prostiedki uvniti socialnich systémil
vyS$e uvedeného typu v kolizi s ocenénim vykonu téch, ktefi tento systém vytvaieji, tim mensi celkovy vykon
dosahuje.

Podminka poklesu vykonnosti celého systému (organizace apod. ) v disledku odchylky rozdéleni vyplat od
vykonnosti hract je ovSem podstatna. Bez ni by totiz nebylo mozné analyzovat disledky fady vyznamnych
vlivi, které na systém putisobi, napf. roli konkurence, vyvoje systému v ¢ase ¢i meziorganizacni migrace, tj.
moznosti nékterého z hraci prejit z jednoho systému do druhého.

Typickou pfi¢inou redistribuce uvnitf takovych systémi je, Ze se v nich prosadi urcita koalice, ktera vyuzije
svilj dominantni vliv k redistribuci prosttedkd, jez organizace ziskava, ve sviij prospéch.

Ukazuje se, ze takto velmi obecné vymezeny redistribu¢ni systém lze vhodnym zptisobem formalizovat,
pouzit k jeho analyze matematicky aparat, zformulovat a pfesné zodpovédet (i vypocitat ¢i predvést pomoci
pocitacového modelu) fadu obecnych i konkrétnich otazek. Otazek, které odpovidaji na to, jaké hry se vlastné
hraji, kdo je hraje a kdo mé jakou 3anci je vyhrat*.

Teorie redistribucnich systémt ma aplikaci v fadé€ oblasti, v soucasné dobé¢ jsou v poptedi pozornosti
zejména nasledujici:

1. Problém vykonnosti organizaci, které se nenachazeji v tvrdé konkurenénim prostiedi — jak
zajistit, aby se uchovavala jejich vykonnost.

2. Problém realizace reforem systémd, které smétuji k vétsi motivaci k dosahovani vykonu.

3. Problém prosazeni navrhti na zlepseni v ramci organizace.

4. Pfi analyze otevienych stietli dvou protichidnych stran, za kterymi se zpravidla skryva
mnohem sofistikovanéjsi hra o redistribuci uzitku.

5. Pfi analyze spojovani riiznych systémi do vétSich celkd a pii feSeni problematiky jejich
stability.

6. Pii analyze viditelnych i skrytych socialnich siti.

(Pokracovani v pristim disle)

“ DLOUHY M., FIALA P. : Uvod do teorie her, 2. vydani, Praha 2009, Oeconomica, str. 73, ISBN 978-80-245-
1609-7.

* DLOUHY M., FIALA P. : Uvod do teorie her, 2. vydani, Praha 2009, Oeconomica, str. 79, ISBN 978-80-245-
1609-7.

# VALENCIK R. : Teorie her a redistribu¢ni systémy, VSFS, o. p. s., 2008, str. 17. ISBN 978-80-7408-002-9.

3 VALENCIK R. : Teorie her a redistribu¢ni systémy, VSFS, o. p. s., 2008, str. 18. ISBN 978-80-7408-002-9.
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5. K procviceni Sedych mozkovych bunék I1

Vazeni pratelé Marathonu,

mate zajem o logiku, matematiku, kombinatoriku? Mate zajem utkat se zajimavym problémem tak, jako rytit
s drakem? Pravé pro vas jsme pfipravili tuto novou pravidelnou rubriku jejimz cilem je pro Vas rozptyleni a
bystfeni mozku a pro nas vyhledavani talentti ke spolupraci na vyzkumu spadajicim do oblasti Teorie her.
Formou logickych hlavolamuti zde chceme predstavit méné znamé zakonitosti svéta, ve kterém zijeme.

Na rozdil od jinych soutézi a kvizi nejsou v tomto ptipadé spravné odpovédi slosovatelné. Ale opakované
uspésni fesitelé budou pizvani k aktivni Gicasti na nase seminafe a bude jim nabidnuta moznost hledat odpovédi
na otazky spojené s Teorii redistribuénich systémil. Zadame Vs nejen o odpovéd’, ale i o zaslani postupu feseni.
Na Vase odpovédi se budeme téSit na mailové adrese nasi redakce.

Uloha ¢&.1: Dvé Kostky

Mame dvé kostky a na kazdé z nich je na kazdé strané pravé jedna ¢islice. Obé kostky jsou v obdélnikové
krabicce zasunuty tak, ze z kazdé kostky je vidét prave jedna strana. Vyjmutim kostky / kostek a opétovnym
zasunutim zpét je mozné nastavit libovolny datum v kazdém mésici.

Priklad:

Prvni den v mésici — na kostce A nastavime Cislici 0 a na kostce B ¢islici 1, tj. — 01

Druhy den v mésici — 02

Dvacaty den v mésici — 20

atp.

Otazka: Jaké Cislice musi byt na kostce A a jaké na kostce B, aby bylo mozné poskladat kazdy datum
v libovolném mésici?

ReSeni z minulého &isla: Dva profesofi

Reseni je zalozeno na pochopeni vyznamu sdélent, Ze profesorovi, ktery zjistuje vék dcer druhého profesora,
nestaci informace, ze soucet jejich veéku je urcité ¢islo na domée, které tento profesor vidi. Psychologicka bariéra
feSeni vznika tim, ze mnozi si mysli, Ze kdyz oni toto ¢islo neznaji (v zadani neni sdéleno), nema tato informace
zadnou cenu. To je omyl. Soucin zname. To je 36. Uvedeme vSechny mozné rozklady ¢isla 36 a k nim pfipojime
prislusné soucty ¢islic:

1.1.36 =36 1+1+36 = 38
2.1.18=36 2+1+18 =21
2.29 =36 2+2+9 =13
2.3.6 =36 2+3+6 =11
3.1.12=36 3+1+12=16
334 =36 3+3+4 =10
4.1.9 =36 4+1+9 =14
6.6.1 =36 6+6+1 =13

Tucné jsme zvyraznili jediné dva rozklady, které maji stejny soucet. Profesor zjist'ujici vék tedy musel na
domé vidét prave ¢islo 13, kdyz mu informace o soucinu a souctu nestacila. Pak jiz mu stacilo znat, Ze nejstarsi
dcera nosi bryle, tj. Ze je jedna nejstarsi. To je piipad véku 2, 2 a 9 let, coz je i feSenim ulohy.



