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Uvod

V poslednich dvou letech smasopis Corporate Governance — An International é&¥evi
programo¥ vénoval mj. tomu, jak funguje néig celym s¥tem to, co je ozrmvano jako
odpowédnost zafizeni a spravu spaieosti — za corporate governance. Séfredakasopisu
ve svenlanku (Judge aj., 2010) shrnul poznatky vyplyvaieizvéejnénych studii. Z nich
je zZitejmé, Ze existuje mnozstvi mechanismzivanych ve sit¢ pii tizeni a sprav
spol&nosti, a Zetuzné ekonomiky se liSi i tim, jakou vahiditaji jednotlivym formalnim
pravidiim. To nastoluje otazku, jakymi pravidly a zakonitoisse corporate governance ve
swté tidi. Tak nap. zatimco v anglo-americkych ekonomikach je medrans corporate
governance zaloZzen primérna trznim ocefni vlastniho kapitalu (equity market), v zapadni
Evrops a v rekterych asijskych ekonomikach je zaloZzen na refétikoncentrovaném
vlastnickém modelu (ownership patterns) vyuzivajigdyramidové vlastnické struktury.
Avsak to neplati pro skandindvské ekonomiky, ktegéou do znéné miry v Uvahu sociélni
normy. V tranzitnich ekonomikach, jako je mhagina, spdivd mechanismus corporate
governance primagnna statnich i neoficialnich sitich. V Indii zasgji&’uji odpowdnost
piedevsim podnikatelské skupiny, coz plati zejménma \@lké firmy. Pozoruhodné jsou
islamské narodyidici se prAvem sharia, jimZ jsou drZzenaditych mezich i podnikatelska
rozhodovani.

Veskeré uvedené charakteristiky je nutno chapajajlem pokus o uitou generalizaci, od
niz existuje mnoho vyjimek. Navic, t&h onen styltizeni a spravy spaiaosti se vyviji a
meéni, ¢imZz dochazi Kadk shod i odliSnosti jak v fpbéhu ¢asu, tak mezi ze#mi.
Kdybychom se chiti dopracovat #jaké globalni, celositové¢ platné teorie corporate
governance, jednim z prvnich Gkoby bylo popsat a |épe porozéimtomu, jak tizné
vyuzivané mechanismyiippivaji k efektivnosti, a to s ohledem na danéspedi, v mz
pusobi. Pes utitou skepsi se ve zminém¢lanku konstatuje, Ze vhled do fungové&sghto
mechanism podstati vzrista. Jako pklad se uvadiispivek autoi Judge aj. (2010), ktery
se povazuje vtomto ohledu za naprosto zasadnigtnebjasiuje divody pro gijimani
Mezinarodnich standalidicetniho vykaznictvi (IFRS) jako nastroje, jenz vyama ovliviiuje
mechanismus corporate governance.

Praw na tento poslednmenovany pispevek se v dalSim textu zatiujeme.

Clanek je zpracovan jako jeden z vysiyzkumného projektiRozvoj detni a fina@ni teorie a jeji aplikace
v praxi z interdisciplinarniho hlediskaregistranim ¢islem MSM6138439903.
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1 Pohnutky pro implementaci IFRS do narodniho pros-edi

Judge aj. (2010) vychazeji z ob&éarznavané premisy, Ze efektivni corporate govemanc
vyZaduje precizni a spolehlivé finani informace, jez v dneSni dbnemohou zajistit
historicky vzniklé @etni systémy, jez si jednotlivé zémryvinuly jako ,narodni GAAP*.
Finaréni trh, konsolidovany do globalniho trhu, vyZaduelos¥tové uznavanou sadu
standard Gcetniho vykaznictvi (IFRS), pouZivanou ip globalni ekonomikou. Auto
uvadsji, Ze zatimco existuje dosti vyznamny vyzkum tofaké disledky ma fjeti IFRS,
relativne malo bylo ¥novano samotnymif@inam, které vedly kifjeti IFRS. Za cil vyzkumu
si proto stanovili porozust tomu, pr@ nekteré ekonomiky fjaly IFRS bez vahani, zatimco
jiné je @ijaly jen zZastici se jejich gijeti dokonce trvale brani.

Poté, co analyzovali trzni kapitalizaci &ast HDP u vzorku 132 rozvijejicich se,
tranzitnich a rozvinutych ekonomik, doSli k 2&y, Ze stupg, jimz jsou IFRS fejimany
uvnitt ndrodnich ekonomik, je &mvan temi faktory: zahragni pomoci, pronikanim dovozu
a urovni vzdlani. Jsou-li za danou zemi znamy tyto faktory, lze pordrné spolehliv
predikovat stupig v jakém tato zegprijme IFRS do své narodni legislativy a ekonomiky.

Autori dovadsji praktické poznatky do teoretickyctigledki. VSechny i varianty vztahu
k IFRS (plné pijeti, cast&éné ijeti a odmitnuti) jsou vyslednici tlaku vyvijeného
institucionalré: ten mize byt donucovaci, kopirujici a normativni. Emgiécdata podpda
platnost institucionalni (politické) teorie s jejoirazem na legitim&histanovované pozadavky
oficialnich aktéi (resp. pedstaviteh moci). To s¥d¢i o tom, Ze procesiipeti IFRS jetizen
spiSe tlakem oficiélni legitimity nez ekonomickoogikou — neZz dedukci, jez by vzeSla
z ekonomické vyhodnosti.

V diskusi bychom se radi vyjétl k dvéma zalezitostem. Tou prvni je &eni onoho
odvazneho tvrzeni, Zeudody pro pijeti IFRS nejsou v prawd ekonomické, ale
institucionalni. Tou druhou je otazka, nakolik lpgbveden seridézni vyzkumidledka prijeti
IFRS.

2 Prijeti IFRS jako dusledek institucionalnich tlaki

Odchovanec klasickou politickou ekonomii je nacllyposuzovat vSe z hlediska homo
oeconomicus, avSak lidské pohnutky k jednani jsawohem koS&Si. Wawrosz (2007)
uvadi, Ze jednou z priorit neoklasické teorie bglmvodit obecny charakter ekonomickych
jeva jako podminku pro formulovani ekonomickych ,zakbnK tomu elu bylo nutno
piijmout fadu zjednoduSujicich i@dpoklad a zjednoduSeni, ¢etnt odhlédnuti od
konkrétnich podminek, v nichz lidé jednaji, nebwlhichz ekonomicko-socialni aktivity
probihaji. To nema byt ¥itka, tak se postupuje v kazdédecké disciplis, ma-li se stat
uchopitelnou. JenomZe pokud praxe nepotvrzujeiteade naopak ji popira, pak bycha byt
teorie inovovana. Jako reakce na takové situace Wginuta tzv. institucionalni (politicka)
ekonomie.

Vychazime - li z toho, Ze politickd ekonomie j&d& o lidském jednani, pak je nutno
akceptovat, Zéloveék neni ve svém rozhodovani zcela svobodny, figbaritym zpisobem
ovliviovan, gipadré dokonce omezovan ekonomickymi, politickymi a dalSinstitucemi.
To dava vznik iiznym institucionalnim teoriim. Obegrse instituce definuje jako jakékoliv
omezeni, které podiiije ekonomické chovani lidi (nikoli tedy jakocité organizace). Nize
mit formalni povahu (legislativa &ujici pravni ramec ekonomik, politické instituceodp
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nebo neformalni podobu (tradice, ob&ayznavané hodnoty apod.)agymi kritérii pojeti
instituci se zabyva n&pKouba (2009) v souvislosti s pokusem o Kklasifikaoudobého
socialre-ekonomického fistupu k teorii éistu.

Prejdkme k divodim pro vytvdeni (a pijeti) IFRS. NejvhodjSi je obratit pozornost
piimo k té instituci, ktera proces standardizéick a zaseSuje (Nadace IASC) a jejiz jeden
organ standardy vytvi(Rada IASB, zkracetiRada®).

Nadace IASC proklamuje 8ycil takto (IASB, 2006, s. 12):

(a) ,ve verejném zajmu vytviit uceleny soubor vysoce kvalitnich, srozumitelnyeh
vynutitelnych celositovych (Eetnich standafd které budou pozadovat, abyetni
zawrky... obsahovaly vysoce kvalitni, transparentni a srtaIné informace, jez by
pomahaly dastnikim swtovych kapitalovych trh a ostatnim uzivatéin v jejich
ekonomickém rozhodovani;

(b) prosazovat pouzivani @gsnou aplikaciéchto standarit

(c) dovést harmonizaci narodnich i nadnarodnicietnich standafd jakoz i IFRS
k vysoce kvalitninfteSenim.*

Rada sdili naprosto shodné cile (IFRS, 2006, s. j24)bod (c) deklaruje spiSe jako
pomoc twircam narodnich standaidjez by vedla k harmonizaci s IFRS.

Z uvedeného jednoztx vyplyva, Ze jak vytvEeni IFRS, tak jejich prosazovani je
primarre zalezitost institucionalni. Text navozuje spiSecipoimperativu, nez aby
pieswdcéoval o ekonomické vyhodnosti a ponechaviile na bazi dobrovolnosti. Navic
vyrazy jako ,véejny zajem*, ,vysoce kvalitni informace” ,vysoce &litni feSeni* apod. stavi
ty, kteri by prijeti IFRS nebyli nakloéni, do nezavignihodného sitla. Tomu pedesla
Evropska unie tim, Ze vydala Nzeni EC 1606/2002, podleghoz spolénosti fidici se
pravemc¢lenského statu jsou povinny sestavit své konsoddévidetni za¥rky v souladu s
mezinarodnimi &etnimi standardy, pokud jsou k rozvahovému dnclegienné papiryigaty
k obchodovani na regulovaném trhu jakéhoklginského statu.

Faktem #stava, Ze @proces tvorby IFRS podléhaiegnému pipominkovani (diskusni
materialy a navrhy standardse k tomu &elu zvéejiuji), na odbornou argumentaci proti
zamySlenymieSenim nebyl bran mnohdyetel a nebyla vitana ani diskuse na strankach
odbornychc¢asopisi. Tak vznika opravma obava, Ze dktera ffijata reSeni jsou fedem
cilena k dosazeni ¢itého zandru prospivajicimu jisté skupiruzivateh. Ostat@ kdo jsou ti
uzivatelé, pro jejichz péeby se IFRS vytu&ji a implementuji?

Koncegni ramec IFRS uZivatelecétnich zagrek vymezuje: pdt mezi & sowasni a
potencialni investio, zaméstnanci, poskytovatelé vypniho kapitélu, dodavatelé a ostatni
obchodni ¥iitelé, zakaznici, vliady a jejich organy, jakoz iejeost. IASB uznava, Ze jejich
informani poteby jsou rozdilné, avSak uvadi, Ziegnostd je nutno uspokojit investory:
.l kdyZz (cetni za¥rky nemohou uspokojit veSkeré infortma poteby vySe uvedenych
uzivateh, existuji poteby spoléné vSem uzivatém. Protoze investo poskytuji &etni
jednotce rizikovy kapital, detni zavérka, jeZ spiuje jejich poteby, také sgiuje WtSinu
informanich poteb ostatnich uzivatel které lze uspokojit informacemicétni zaeérky.”
(IFRS, 2006, Koncami ramec, odst. 10). To je ovSem plud demagogické. IFRS jsou pro
investory; finakni krize dava tusit, Ze jsou vyhodné zejména pittau skupinu investd,
(pokud tak mohou byt jeShazvani).
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3 Implementace IFRS: pizkum prinosi a naklada

Dle naSeho gizkumu (Kovanicova, 2010) vznikaly dilstudie o dsledcich zavathi
IFRS jeSt pred nabytim tinnosti N&izeni EC 1606/2002, pépsoulEzrné s nim — viz nap
ICAI (2004), MAZARS (2005)¢i Jermakowicz, Gornik — Tomaszewski (2006). Nastedn
zpracoval komplex#jsi studii ICAEW (2007), kdyZz svoji analyzu zalozila statisticky
vyznamném vzorku nazrs1 investol, 162 zhotovitel Uc¢etnich zagrek a 141 auditdr,
pochazejicich z 28lenskych stat EU. Vedle této studie n#ép clenskymi staty EU se Ize
setkat s déiimi analyzami vztahujicimi se k jediné zemi (NSRpyaflsko, Irsko aj.) a
posuzujicimi spiSe jen rozdily mezi narodnimi GA#APozadavky IFRS.

Institut autorizovanychdetnich Anglie a WalesiCAEW, 2007) proved| studii v podéb
zpravy pro Evropskou komisi. i®dnmstem phizkumu byly pouze néklady souvisejici
s implementaci IFRS; uz to samo &em s¥dci. Jednim z hlavnich il dotaznikového
Seteni bylo napomoci odhadnout inkrementélni naklagglesnosti, vyvolané néhradou
narodnich GAAP za IFRS. Respondenti byli pozadaby provedli odhad dodateych
nékladi na gipravu jejich prvni konsolidované&étni za¥rky dle IFRS a naifpravu téze
zawrky v nasledujicim roce. Analyza se z#ia rovreéz na @ekavané naklady s ohledem na
velikost spolénosti; jako nejvhodjsi indikator byla zvolena vySe obratu v milibnech.
Uvedeni vysledk analyzy pesahuje ramec nasi diskuse.

Autori studie upozatuji, Ze za¥ry vyplyvajici z analyzy nelze brat jako zcela gpivé
a Ze je nelze vyuzivat ani k extrapolaci, coz by diekavani nmilo byt hlavnim pinosem
studie. Argumentuji tim, Ze jde o relatévmaly vorek ve vztahu k gtu spol€nosti véejné
obchodovanych v EU a Ze nelze mit jistotu, zdaaredpnti jako celek opravdu reprezentu;ji
néazory spolénosti podléhajicich NiZeni EC 1606/2002. Déle upo#aji, Ze mezi naklady
raznych spolénosti existuji znéné rozdily, jez pochazeji zejména z takovych charatik,
jako je velikost spolosti, odwtvi cinnosti, zend pasobeni, pravni prosdi apod.
Opakovas zdiaraziuji, Ze s odhadem naklkade spojena inherentni, jejich podstadastni
(a tudiZz neodstranitelnd) nejistota, coz méa zaedégl, Ze vyuziti této (ale i kazdé obdobné)
studie ma sva omezeni. Autokonstatuji, Zze podle dostupnych prameneexistuje
celoevropsky przkum v této oblasti. iPsowasné paehs Uspor jej nizeme stZi atekavat.

Za zminku stoji jest nazory Barth (2007), skdejSi ¢clenky Rady IASB. Ta spaije
pozitiva pijeti IASB v lepSich podkladech pro aldkda rozhodovani, v efektiwjsim
fungovani kapitalovych tih v nizSich nakladech kapitalu a v lepSim corpogateernance.
Mezi ,ob¢ti“ zahrnuje vysSi néklady na udrzovani kvalitnictiormasnich systém a na
Skoleni pracovnik Barth dale uvadi, Ze regulétostandard spatuji uzitky a naklady
vyplyvajici z implementace IFRS v zajigf konzistence standards Koncepnim ramcem,
v kvalit¢ (nikoli kvanti®) a v neutralik. V souvislosti s globalizaci se zamysli jednak nad
poslanim IFRS, jednak nad z&mnim dalSiho vyzkumu. Ten byéhv oblasti globalniho
Gcetniho vykaznictvi dat odpédi na nasledujici otazky: Snizuje toto vykazniatéklady
kapitalu? Usnaitlije alokaci kapitalu? Podporuje mezinarodni obchée@ou aplikace IFRS
k vySSi kvalit Ucetnich zagrek? To neni V§erpavajici vyet, bylo by mozno vém
pokraiovat. Nap. poloZzenim zcela zasadni otazky, ko¥euiu IFRS vlastqislouzi.

Zaveér

Autori diskutovanéhaoclanku neli odvahu vyslovit nahlas fakt, Ze Usili @ijpmani IFRS
napgi¢ swtem nevyplyva z feswdéeni o ekonomické vyhodnosti pro ty, KtelFRS
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implementuji, ale z institucionalniho tlaku, ktesg ntize projevovat i nefimo — jako snaha
pfizpasobit se, nevybimvat ziady, nebyt ozngen jako zpatnik. V souvislosti s tvorbou a
implementaci IFRS nejsme ani zdaleka na Kongestanici. Jei¢ba pokladat i ngjemné
otazky a hledat uspokojujici odpali, aby implementace IFRS byla opravdu ,véejgém
zajmu"; tomuto vyrazu by ale ¢ghbyt navracen jehotwodni vyznam.
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Divody pro prijeti IFRS: ekonomické nebo institucionalni?

Dana Kovanicova

ABSTRAKT

Nekteré zeny prijaly IFRS bez vahani, jiné jefipaly jen zastici se jejich pijeti dokonce
brani. Judge aj. (2010) dosli k z&w, Ze stupk, jimZ jsou IFRS fejimany uvnit narodnich
ekonomik, je vyslednici tlaku vyvijeného instituc@né: ten mize byt donucovaci,
napodobujici nebo tiaujici. Diskuse klanku sn&iuje k potvrzeni, Ze procesijeti IFRS je
fizen spiSe tlakem oficialnich instituci nez ekorakou vyhodnosti pro ty subjekty, kie
IFRS implementuji. Naproti tomu nézor adtofe disledkim prijeti IFRS bylo ¥novano
vice (az dostatek) pozornosti neivddim K jejich ijeti, je shledan kontroverznim. Pokud
jde o Evropskou unii, Ize prokazat, Zze vyzkum vagkl naklad a pinodi spojenych
s implementaci IFRS je naprosto nedostaje

Kli ¢ova slova: Rizeni a sprava spaieosti; Rijeti IFRS; Institucionalni teorie.

The Reasons for the Adoption of IFRS: Economic orristitutional?

ABSTRACT

Some countries take IFRS without hesitation, theeiotaccept them only in part or even
prevent their acceptance. Judge at al. (2010) adedl that the degree of which IFRS are
included within national economies, is the resultah load pressure exerted by the
institutions: this pressure can be coercive, inviégabr normative. The discussion on article
aims to confirm that the process of adopting IFR8antrolled by the pressure of the official
institutions rather than by economic efficiency floose entities who implement IFRS. On the
other hand, the authors' opinion, that more attenttas attached to the consequences of the
adoption of IFRS than to the reasons for their &dapis controversial. As regards the
European Union we can demonstrate that the costs bemefits associated with the
implementation of IFRS is absolutely insufficient.

Key words: Corporate Governance; IFRS Adoption; Instituticthalory.
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