EKONOMICKE ASPEKTY UDRZITELNEHO ROZVOJE

prof. Ing. FrantiSek Freiberg, CSc.

Ustav Fizeni a ekonomiky podniku, Fakulta strojni, CVUT v Praze, Horskd 3, Praha 2

Abstrakt

Napliovani principii udrzitelného vyzaduje hlubsi porozuméni ucinkd podnikové cinnosti na
zivotni prostredi a zdjmové skupiny uvnitf podniku a v podnikovém okoli. Udrzitelny rozvoj podniki je
v prispévku ukazan jako fenomén sdileny ve spoleéném zajmu akcionaii a ostatnich zajmovych skupin.
Jsou prezentovany hlavni efekty udrzitelného rozvoje a charakterizovany etapy procesu tvorby udrzitelné
hodnoty.
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Uvod

Imperativ udrzitelného rozvoje ovliviiuje stale vice chovani podnikové sféry. Mezi hlavni
pfi¢iny zmény chovani podnikd doposud patii zptisnovani norem ochrany Zivotniho prostfedi,
piisn€j$i zakony a rostouci tlak investorti, zakaznikli, a dalSich subjekti v relevantnim okoli
podniku. V této souvislosti vyvstavaji mnohé otazky: Zda musi byt udrzitelny rozvoj jen
vysledkem adaptace na stale pfisnéjsi zakony, standardy, pravidla a tlak okoli? Zda mulze byt
zdjem o udrzitelny rozvoj stimulovén i ekonomickou vyhodnosti? Do jaké miry mohou byt
penézni piinosy podnikil usilujici o strategii udrzitelnosti realné a kvantifikovatelné? Zda mutze
usili o udrzitelny rozvoj vést k sou¢asnému naplnéni ocekavani akcionaiti a ostatnich zajmovych
skupin.

Ptispévek je nastinem odpovédi na polozené otazky. Ukazuje na potiebu hlubsiho
porozumeni ucinkl podnikové ¢innosti na zivotni prostiedi a zdjmové skupiny uvnitf podniku a
v podnikovém okoli. Zdurazituje nutnost ucinit udrzitelny rozvoj soucasti podnikové vize,
strategickych cilli a zaméri, hodnotovych pristupt a podnikovych procesii. V neposledni fadé
ptispévek prezentuje specifické financni, strategické a hodnotici kompetence, které poméhaji
k integraci potteb zajmovych skupin do procesu tvorby udrzitelné hodnoty.

Text ¢lanku

Zptistiovani norem ochrany zivotniho prostfedi, pfisn¢j$i zdkony a rostouci tlak
investorti, zakaznikd, a dalSich subjekti v relevantnim okoli podniku si vynucuji zdjem o
udrzitelny rozvoj (Knoepfel,2001). Udrzitelny rozvoj vSak nemusi byt jen vysledkem adaptace
na stale ptisnéjsi zadkony, standardy, pravidla a tlak okoli. Zajem o udrzitelny rozvoj muize byt
stimulovan i ekonomickou vyhodnosti. Podminkou je zména pfistupu. Je tfeba ucinit udrzitelny
rozvoj soucasti hodnotového strategického fizeni.

Prvni polovina devadesatych je ve znameni posunu v pojeti strategického tizeni. Tradi¢ni
pojeti strategického fizeni orientované na rist trznich podili, docileni konkuren¢ni vyhody a
strategické pozice v oblasti zdroji zac¢ind byt konfrontovano se strategickym fizenim
orientovanym na rust a tvorbu hodnot (Knight,1997).

Cilem hodnotové orientovaného strategického managementu podniku se stava tvorba
hodnoty na zaklad¢ uspokojovani potieb podniku a zajmovych skupin v jeho relevantnim okoli
(stakeholders — vlastnikil, respektive akcionait, odbératelti, vétitelli apod.). V zésadé se v ramci
hodnotového strategického tizeni uplatiiuji dvé zakladni pojeti: prvni pojeti se zamétuje na
vlastniky (akcionafe) s cilem vytvofit maximalni uzitek pro vlastniky, druhé pojeti se orientuje
na zvySovani uzitku pro vSechny ostatni zajmové skupiny.
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Hodnotové strategické rizeni orientované na vlastniky

Pokud se hodnotové orientované strategické fizeni orientuje na zajmovou skupinu
v podobé vlastniki, pak je jeho cilem docilit maximalni uzitek pro vlastniky. V ramci hodnotoveé
orientovaného strategického fizeni se stdva jedinym kritériem uzite¢nosti ekonomicka hodnota
vlastniho kapitalu. Ekonomickd hodnota vlastniho kapitalu slouzi jednak jako kritérium pro
hledani a vybér vhodné strategie, jednak je vysledkem realizace urCité zvolené podnikové
strategie.

Ekonomickd hodnota vlastntho kapitdlu je bezesporu vyznamnou mirou méfeni
Gisp&nosti podniku, jeji uziti v ramci strategie udrzitelnosti je viak problematické. Rada vynosi
a nakladd udrzitelného rozvoje zlstava pii kalkulaci ekonomické hodnoty vlastniho kapitalu
stranou. Propocet akcionaiské hodnoty, ktery nezohlediuje efekty udrzitelného rozvoje je pak
nekompletni.

Zjistovani hodnoty tvorené pro vlastniky
Samotny propocet hodnoty tvorené pro vlastniky vychazi z diskontovaného volného cash flow.
Vypocet je schématicky zndzornén na obrazku 1.
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Obrazek 1. Schéma zjistovani hodnoty podniku na bazi volného cash flow (Copeland,1998)

Ze schématu je zfejmé ze hodnota tvofena pro vlastniky zavisi primarn¢€ na ctyfech klicovych
faktorech (Rappaport,1999):
Velikosti anticipovaného budouciho volného cash-flow.
= RozloZeni cash-flow v Case.
= Udrzitelnosti cash-flow (tj. na délce obdobi, v kterém je cash-flow generovano).
» Riziku zatézujicim dané cash-flow.

Implementace ekonomické hodnoty vlastniho kapitalu

Implementace ekonomické hodnoty vlastniho kapitalu zasahuje predevsim do oblasti
planovani, hodnoceni vykonnosti a zptisobu rozhodovani. Zptisob implementace SHV se mezi
podniky 1isi. Zavisi na mife podpory top managementu, charakteru a zaméieni podnikové
¢innosti, mite decentralizace, podnikové kultute, fidicim stylu, naléhavosti zmény a motivaci.

Klicovym bodem implementace je integrace ekonomické hodnoty vlastniho kapitalu do
manazerskych procesi. Je tieba ucinit ekonomickou hodnotu vlastniho kapitdlu organiza¢nim
standardem pro oblasti planovani, reportingu, forem odmeénovani, rozpoctovani, rozhodovani a
ocenéni vykonnosti. Dal§im kli¢ovym prvkem zavadéci faze jsou analyzy, které ukazuji na
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dalezitost a smysluplnost ekonomické hodnoty vlastniho kapitalu a vzdélavani prisluSnych
pracovnikd.

Pro tspéSnou implementaci je tieba, aby ti, kdoz v podniku rozhoduji, rozuméli tomu, jak
mohou ovlivnit svymi rozhodnutimi tvorbu hodnoty. Podminkou uspé$né implementace je také,
aby vSichni pracovnici podniku rozuméli, jak mohou tvofit hodnotu svymi aktivitami a
rozhodnutimi. K tomu je zapotiebi ,,prelozit™ koncepci hodnoty z abstraktni roviny do roviny
reality kazdodennich rozhodnuti.

Ekonomickéd hodnota vlastniho kapitdlu nepiedstavuje rovinu, na které probihaji denni
rozhodnuti v provoznich tsecich. Rovnéz rovina zdkladnich hybnych faktorti hodnoty (rist
obratu, provozni marze, dodate¢né investice do stalych aktiv a obéZzného majetku, dafiové sazba,
naklady kapitalu a délka obdobi rastu) je ptes svou dulezitost pro urceni hodnoty stale piilis
obecnd, nez aby mohla byt smysluplné¢ vyuZzita pro operativni fizeni a rozhodovani. Je proto
nutné, aby operativni management ur¢il dil¢i hybné faktory hodnoty, které ovliviiuji vyse
zminéné zakladni hybné faktory hodnoty. Teprve pomoci ocenéni hodnototvornych ucinka
dil¢ich faktort lze zaméfit pozornost na ty aktivity, které maximalizuji hodnotu - které mayji
nejvetsi tcinek na provozni a finanéni vysledky podniku.

Hodnotové strategické Fizeni orientované na zajmové skupiny uvnitf a v okoli podniku

Toto pojeti hodnotové orientovaného strategického managementu se vztahuje na hodnotu
pro vSechny zdjmové skupiny uvnitf a v okoli podniku. Cilem pojeti strategického fizeni
zaméieného na zajmové skupiny je maximalizovat jejich uzitek, respektive vytvorenou hodnotu.
Tato hodnota spociva ve schopnosti podniku uspokojovat potieby zajmovych skupin, jinymi
slovy, schopnost vytvaret pro tyto partnery uzitek. Rtzné skupiny koalicnich partneri maji
rozdilné potfeby a naroky, které je tfeba v ramci tohoto pojeti hodnoty rozpoznat a méfit.
Podobné jako u pojeti hodnoty tvorené pro vlastniky existuji i v rdmci pojeti hodnoty tvofené pro
zajmoveé skupiny generatory hodnoty, respektive veliiny, které jsou managementem piimo ¢i
neptimo ovlivnitelné.

Prehled relevantnich zajmovych skupin, jejich hlavnich narok a generatorti hodnoty
pusobicich na konkrétni uzitek je zndzornén v tabulce 1 (Eberhart,1998).

Tabulka 1. Prehled relevantnich zajmovych skupin, jejich uzitkd a generatorti hodnoty

Zajmova skupina Hlavni uzitek Generatory hodnoty

Vlastnici Rust hodnoty podniku Kontrola

Rust obratu

Trvani rastu

Ziskova marze

Darnova sazba

Investice do  stalych  aktiv
a obézného majetku

Naklady kapitalu

Management Naplnéni profesni kariéry Vykonnost

Investicni zaméry
Disponovatelnost se ziskem
Rust obratu

Ptijmy

Jistota pracovniho mista

Zaméstnanci Kvalita zivota Ptijmy
Jistota zaméstnani
Pracovni podminky

Spoluucast

Zakaznici Uspokojeni potieb Kwvalita a jistota vyrobki
Kvalita dodavani
Servis

Dodavatelé Udrzeni a rozvoj existence Vyjednavaci sila
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Stabilni dodavatelské vztahy
Cenova tvorba
Obrat a investice

Poskytovatelé ciziho kapitalu Rast atraktivity investic Néklady ciziho kapitalu
Amortizace
Obrat a investice
Kontrola

Stat Prosperita Dané a poplatky

Zjednoduseni administrativy
Dodrzeni pravnich ptedpist

Veftejnost Spravedlivé zajisténi budoucnosti Socidlni sluzby
Informace
Ochrana zivotniho prostiedi
Dodrzeni spolecenskych

a moralnich pravidel.

Kvantifikace hodnoty pro koali¢ni partnery je obtiznd. Ne vzdy je mozné jednotlivé
potieby a naroky koali¢nich partnerti kvantifikovat v penéznich jednotkach. Nicmén¢ 1 samotna
snaha o kvantifikaci, respektive vyjadieni efekti udrzitelného rozvoje pro koali¢ni partnery,
muze piispet k hlubsimu poznani procesu tvorby piinost pro rizné skupiny koali¢nich partnera
podniku.

Vykonnost podniku je vysledkem procesii odehravajicich se mezi podnikem a zdjmovymi
skupinami. Zptsob, jak podnik fidi vztahy se svymi relevantnimi zajmovymi skupinami se stava
kritickym faktorem procesu dosahovani vykonnosti (Hardjono a Marrewijk,2001). Je tézké si
ptedstavit jakékoli manaZzerské rozhodnuti, které neovlivituje efektivnost podniku a nemé vazbu
a vliv na vztah podniku s n¢jakymi zdjmovymi skupinami.

Sepéti hodnoty tvorené pro vlastniky a hodnoty tvoiené pro zajmové skupiny

Myslenka, Ze orientace na hodnotu tvofenou pro vlastniky pomdhd vytvaret atraktivni
podniky nejen pro investory, ale i pro jiné zajmové skupiny je stale vice akceptovana. Existu;ji
diikazy, Ze tizeni hodnoty ptinasi prospéch jak vlastnikiim tak i ostatnim zdjmovym skupinam.

Efekty udrzitelného rozvoje

Zvysovani ziskovosti bylo, a pravdépodobné vzdy bude, primarnim cilem privatni sféry
podnikani. Ve svétle usili o vyssi zisky se mohou jevit snahy o udrzitelny rozvoj jako
kontraproduktivni. Ze tomu tak neni, ukazuji mnohé piiklady dobré podnikové praxe. N&které
z moznosti, jak dosahnout efektd ze strategie orientované na udrzitelnou hodnotu, jsou uvedeny
v dal§im textu (Willard,2005).

Pozitivni G¢inek na naklady miize mit eliminace ¢i snizeni odpadii a rekonstrukce
vyrobkil s cilem dosdhnout mensi materidlovou a energetickou naroc¢nost. K usporam nakladt
vede pouzivani méné drahych a méné Zivotni prostfedi zatézujicich surovinovych a
energetickych zdrojli, moznost znovu pouzit a recyklovat materidlovy odpad, vyuzivani odpadii
k vyrob¢ dalSich vyrobkl, provadéni recyklace komponentl a materidlu z navracenych vyrobkd,
vyuzivani novych vyrobnich procesi pro recyklaci materidli a zvySovani materidlové a
energetické hospodarnosti.

Podstatny potencial efektii udrzitelného rozvoje je mozné najit 1 na strané vynosi.
Strategie udrzitelného rozvoje muize vést k rozsifeni trznich moznosti pro existujici vyrobky a
sluzby a ke zvySeni pfilezitosti pro nové vyrobky a sluzby. Je zndmou skutecnosti, ze zakaznici
jsou ochotni platit vice za vyrobky, u nichz jsou vyssi potizovaci naklady vynahrazeny usporami
pii uziti.

Strategie udrzitelného rozvoje miize vést 1 k vyznamnému sniZeni rizika podnikovych
innosti. Usili o udrzitelny rozvoj pomaha snizit jak trzni riziko, tak i provozni a kapitalové
riziko. SniZeni trzniho rizika je spojeno s nizsi pravdépodobnosti regulacnich zékazi a restrikei
prodejli, niz§im rizikem snizené trzni poptavky po vyrobcich, niz§i moznosti bojkotu spotiebiteli
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a snizené¢ akceptace vyrobku. Redukce provozniho rizika je spojena s nizSimi néklady na
napravu Skod po havdriich, zvySenim bezpecnosti pfi praci s nebezpecnymi materidly, nizsi
zatézi z procesnich zmén v disledku zptisnéné regulace, niz§Sim ucinkem zdrazeni surovin a
energie.

Vahavy postoj managementu

Efekty udrzitelného rozvoje jsou zcela zjevné, nicméné v praxi jsou sporadicky
vyuzivané. Existuje vice pfi¢in. Jednou z ¢astych pficin je nedostate¢né poznani potencidlnich
efekti udrzitelného rozvoje. Manazeti podniki si nejsou vzdy védomi potencidlnich ucinki
udrzitelného rozvoje pro rust produktivity, snizeni nakladi a zvySeni vynost. Pti¢inou nizsiho
z4jmu o tvorbu udrzitelné hodnoty miize byt i nedostatecna diivéra managementu v dosazeni
potencidlnich efektii a absence potfebnych manazerskych néstroji pro kvantifikaci dosazenych
efektd.

Proces vytvareni udrzitelné hodnoty

Tvorba udrzitelné hodnoty zaloZzend na spolupraci se vSemi zdjmovymi skupinami
vyzaduje specifické financni, strategické a hodnotici kompetence, které pomohou k integraci
potteb zajmovych skupin do procesu tvorby hodnot. Popis téchto kompetenci je v piehledné
struktufe prezentovan v publikaci (Laszlo,2005). Ch. Laszlo seskupil na zéklad¢ zkuSenosti
s n€kolika sty podniky soubor kompetenci do osmi oblasti znadzornénych na obrazku 2.

Vsech osm uvedenych oblasti tvofi klicové kompetence pozadované pro tvorbu
udrzitelné hodnoty. Zakladem uvedenych kompetenci jsou pravidla, kterd Ize vyuzit pro zjisténi
a vytvaieni udrzitelné hodnoty podniku postupné krok za krokem. V dal§im textu jsou jednotlivé
kompetence, respektive pravidla, struéné charakterizovana.

1. Porozuméni stavajici hodnotové situaci

mrhaji hodnotou pro vlastniky a ostatni z4jmové skupiny. Podstatna je dovednost hodnoceni
ucinki podnikovych ¢innosti na vSechny partnery podniku a poznani, jak tyto ucinky vedou
k tvorbé ¢i mrhani hodnotou. K urceni ucinkli podnikovych ¢innosti na partnery podniku jsou
nejcastéji vyuzivana data z interniho manazerského systému, z pruzkumu partnerskych potreb a
standardy vykonnosti vii¢i partnerim. Snahou je urcit, co je dilezité pro zajmové skupiny. Jaké
jsou zajmy a piistupy danych zajmovych skupin vii¢i podnikovym aktivitam? Jak je mozné
ovlivnit tyto skupiny a tvofit pro né¢ hodnotu? Jak se hodnota tvofend pro ostatni zajmové
skupiny ptenasi do tvorby hodnoty pro vlastniky. Hledanim odpovédi na tyto a dalsi otazky
muzeme urit cely soubor vlivii a segmenti partnert ovliviiovanych témito vlivy s cilem
porozumét, jak a kde se tvoti hodnota zajmovych skupin.

2. Anticipace budoucich oc¢ekavani

V tomto pravidlu jde o stanoveni pravdépodobnych ocekavani vlastnikii a ostatnich
zdjmovych skupin. Zjistuje se, jak se budou tato ocekdvani menit, a co to znamend pro
prilezitosti a rizika podniku. Vzhledem k nejistotdm budouciho vyvoje je ucelné integrovat do
strategii udrzitelného rozvoje scénafe popisujici alternativy budouciho vyvoje. Pomoci téchto
scénait muze podnik urcit varovné signaly, vybrat prioritni akce a vytvofit akéni plany.

3. Stanoveni cilt udrzitelné hodnoty

V tomto pravidlu jde o stanoveni vize a cilii pro tvorbu hodnoty tvotfené pro vlastniky pfi
soucasném zvySovani hodnoty pro ostatni zdjmové skupiny, respektive pti snizovani negativnich
vlivil na ostatni zdjmové skupiny. Nova hodnota mlize byt vytvofena mnohymi zpisoby, vcetné
lepSiho fizeni rizika, snizenim odpadli, zménou konstrukce vyrobkl s cilem snizit zatéz
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zivotniho prostiedi, zvySenim bezpecnosti, vytvofenim novych vyrobki a projektt, které prisp&ji
k zlepSeni socialni a environmentalni vykonnosti podniku.

Nalezeni hodnotovych prilezitosti

2. Anticipace
budoucich
ocekavani

1. Porozuméni
stavajici
hodnotové situaci

3. Stanoveni cill
udrziteIné hodnoty

8. Vytvoreni
kapacity udrzitelné

7. Ovéreni vysledk( ) \ hodnoty

Vytvareni hodnoty

4. Navrzeni
hodnototvornych
iniciativ

5. Vytvoreni
praktického
prikladu

6. Zajisténi hodnot\

Obrazek 2. Osm pravidel udrzitelné hodnoty

4. Navrzeni hodnototvornych iniciativ

Obsahem tohoto pravidla je navrzeni &innosti pro dosaZeni cilti. Cinnosti musi vést
k naplnéni zakladnich rovin strategického smeérovani (Willard,2005): tlumeni rizika, snizeni
naklad procesii a zlepSeni kvality procesti, diferenciace produkti s cilem uspokojit potieby
zékaznikd, trzni penetrace do novych oblasti s cilem vytvofit nové oblasti podnikéni zalozené na
udrzitelnosti. Pokud jsou ¢innosti vybrany a stanoveny jasné cile, podnik musi ur¢it schopnosti,
které bude k dosazeni cilt potiebovat.

5. Vytvoreni praktického piikladu

Vytvoteni presvédéivého praktického ptikladu pro cinnosti vytvarejici udrzitelnou
hodnotu usnadni implementaci zdméra. Kvantifikuje se vliv zamérti na vlastniky a ostatni
zdjmové skupiny, odpovidajici ndklady a pfinosy a vliv zdméri na hodnotu pro vlastniky a
ostatni zdjmové skupiny.

6. Zajisténi hodnoty

V tomto pravidlu se posuzuje schopnost realizovat ¢innosti tvotici hodnotu. Vytvaii se
multifunkéni tymy a zintenziviiuje se spoluprace s partnery podniku. Potiebné c¢innosti se
integruji do podnikovych fidicich struktur a procesu.
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7. Ovéieni vysledka

Metriky stanovené v prvnim pravidlu pro hodnoceni hodnoty tvofené pro akcionafe a
hodnoty tvofené pro ostatni zajmové skupiny jsou zde vyuzivany pro meétfeni dosazeného
pokroku. Ovétuje se mira pokroku v dosahovéani cill, identifikuji se potencidlni bariéry
v procesu realizace hodnoty, reviduji se vyuzivané pristupy a ovéruji se vysledky téchto pristupli
(Pearce,2003).

8. Vytvoteni kapacit udrzitelné¢ hodnoty

Poslednim pravidlem je vytvoireni kapacit, které jsou nutné pro implementaci perspektivy
udrzitelné hodnoty do podnikovych struktur. Patfi sem zavadéni procesnich zmén (napf.
zavedeni hodnoceni investic pomoci redlnych opci), tvorba novych procesti pro komunikaci a

v rw 7

spolupréci s partnery podniku a vyuzivani novych méficich systémi (napf. rozsifeni balance
score card o metriky orientované na partnery podniku).

Zavér

Ma-1i byt udrzitelny rozvoj vyznamnou soucdsti fizeni podniku, musi se zmeénit
podnikovéd kultura, soucasné nazory, pravidla, a pfistupy povazujici vSe, co nepfispiva
k maximalizaci kratkodobého zisku, za Spatné. Bude zapotifebi hlubsi porozuméni ucinkt
podnikové ¢innosti na zivotni prostiedi a zdjmové skupiny uvnitt podniku a v podnikovém okoli.
Nezbytnym piedpokladem vytvareni udrzitelné hodnoty bude vybudovani novych vztahl se
vSemi zdjmovymi skupinami a pochopeni, Ze zvySovani akcionaifské hodnoty nemusi byt
v rozporu se zvySovanim hodnoty pro ostatni zdjmové skupiny.
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Frantisek Freiberg
THE ECONOMIC ASPECTS OF SUSTAINABLE DEVELOPEMENT

Summary

The need for sustainable development increasingly affects the behaviour of the corporate sector. The main influencing factors include
an expanding regulatory framework and more stringent environmental protection standards. However, if a better match between the corporate
behaviour and the principles of sustainable development is to be achieved, businesses themselves will have to be active in seeking ways of
meeting social, environmental and economic objectives.

Corporations seeking to exercise sustainable development must make sustainable development a part of their strategic planning. The
contribution presents the substance of value oriented strategic planning. Delivering value to shareholders is presented as the primary
responsibility of corporation.

The contribution specifies some types of real benefits derived from sustainable development activities. The attention is addressed to

the benefits in the form of reduced expenses in manufacturing, increased revenues, and reduced risk.
It is shown that there are good reasons to support shareholders value not only with regards to shareholders but in respect to other stakeholders.
Stakeholders are presented as key drivers of business value. Potential benefits created through collaborative stakeholder relations and main
specific competencies required for value creation are outlined. Finally the process of sustainable value creation is presented. The characteristic of
the competencies and the process of sustainable value creation follow the conception presented in the book Sustainable Company written by Ch.
Laszlo. Methodology of sustainable value creation is demonstrated. Following particular steps of the methodology are described: understanding
of current position, prediction of future expectation, setting of sustainable value goals, designing of value creation initiatives, developing of the
business case, assuring the value, validation of results and building sustainable value capacity.
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