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Vplyv transakcnych nakladov vo vzt'ahu k outsourcingu a
offshoringu na zisk vybranych akciovych spolocnosti?
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Impact of Transaction Costs in Relation to Outsourcing
and Offshoring on Profit of Selected Stock Companies

Abstract

Consequences of changes in the economy can be monitored through increased demand
for information, communication, legal services as well as growth in demand for out-
sourcing, offshoring. The article analyses the level of the transaction costs through fi-
nancial reporting of Slovak joint stock companies that we have defined on the basis of
representative studies. Database has been compiled from data provided by the
Finstat, s. r. 0. and from publishing financial statements. We have identified purchased
services that for the authors are a form of outsourcing and offshoring as well as the
level of transaction costs.
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Uvod

Institucionalna, ale hlavne nova institucionalna ekonomicka skola rozpracovala po-
znatky o transakénych nakladoch, ktoré sa neskor etablovali ako samostatna tedria
(Liska, et. al, 2011). Tieto naklady vo vyznamnej miere determinuju nastavenie institu-
cionalneho ramca, vykonnost’ a konkurencieschopnost’' na mikroekonomickej, ako aj
makroekonomickej urovni. Vyska transakénych nakladov vplyva na dizajn podnikovych
procesov, alebo organizacnu Struktiru firiem. Zaroven spolocenské zmeny vplyvajd na
transak¢né naklady. Podla P. Balaza (2010) Postupujuca globalizacia, interdependencia,
zostrujlca sa konkurencia podl'a akcelerovala podnikové procesy. V sucasnosti svetova
ekonomika prechadza turbulentnymi zmenami, ktoré st vyvolané mnohymi okolnostami,
pricom viaceré su globalne, iné maju viac lokalny charakter (Balaz, Hamara & Sopkova,
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2015). Starnutie populacie ma d'alekosiahle dosledky pre eurdpsku spolocnost’ i hospo-
darstvo. Nedochdadza len k narastu podielu vekovych skupin nad 65 rokov ale aj k vyraz-
nému poklesu mladych l'udi (Obadi a kol., 2016). Globalne starnutie je najdoleZitejSim
fenoménom demografickych trendov a spdsobuje Strukturalne zmeny v ekonomike (Pa-
lenik, 2012). Dalej je to globalna a financna kriza ako aj migracia a siasna migracna
kriza. Migracia doteraz pomahala vyspelym ekonomikam, ako napriklad Nemecko, a pre
mensie krajiny typu Slovenska zanedbatel'na. V sucasnosti jednou z kl'i¢ovych cielov
Eurdpskej Unie bude prave integracia azylantov z dévodu zabranenia neziaducich efek-
tov migracie a podpory ekonomického rastu, ktord mozno dosiahnut’ vyuzitim vzdeldva-
cej politiky a preskolovacich kurzov (Obadi a kol., 2016).

Nastup technologickej a inovacnej revolucie ovplyviiuju aj d'alSie zmeny, ktoré me-
nia sposob Zivota. Technologické trendy ako vysokorychlostné pripojenie, wifi technold-
gie, sluzby vyuzivajlce internet, otvorené uzivatel'ské rozhranie, obsah tvoreny pouziva-
tel'mi, vyuzivanie mobilnych technoldgii a aplikacii ovplyviiuju podniky sluzieb. Techno-
logické zmeny spOsobuju mimoriadne socidlne dosledky. Zavadzanie a vyuzivanie infor-
macnych technoldgii vytvara dopyt po Skale funkcii sluzieb ako technické, systémové
poradenské, skoliace, informacné, ¢i servisné (Michalova, BeneSova, Stastna, 2013).

.....

podnikov vyuzivajlcich informacné a komunikacné technoldgie (Kubickova a kol., 2016).

Z tohto dovodu si tato akceleracia vyZzaduje adaptaciu na zmenené ekonomické
podmienky. Jeden zo sektorov, ktory nabral na vyzname a podla nasho nazoru prave
pod vplyvom adaptac¢ného procesu, je sektor sluzieb, hlavne podnikatel'ské sluzby. Podl'a
autorského kolektivu V. Kubickova, D. BeneSova, M. Kroslakova a A. Michalkova (2016):
~oblast], kam zasahuju sluzby svojou produktivitou je ovela viac: zdravie, bezpecnost,
kultdra, vzdeldvanie, ekonomické produkcné systémy atd...". Ich rozmach vo vyspelych
ekonomikach pripisujeme k snahe o optimalizaciu vysky transakénych nakladov, hlavne
prostrednictvom vytvorenia Gcinnych mechanizmov riadenia a kontroly transakcii Speci-
fickej povahy.

Samotné vyuZitie outsourcingu vedie k znizeniu transakénych nakladov (predovset-
dov vedie takisto k zvySeniu transakénych nakladov spojenych s vyjednavanim, kontro-
lou a riadenim outsourcingového vzt'ahu (Dvoracek & Tyll, 2010). Vnimanie outsourcing
z pohl'adu Institucionalnej tedrie poukazuje na fakt, Ze firmy vzajomne existuju na jed-
nom ohrani¢enom priestore. V ramci tohto spoloc¢ného priestoru sa firmy postupom ¢asu
stavaju vzajomne homogénne v zmysle ich Struktdry, pracovnych postupov a dokonca
stratégii. Tato homogenita je vysledkom imitacnych, koercitivnych a normativnych pro-
cesov. Cim stale viac spolocnosti v danom odvetvi outsoursuje urcité procesy, tym do-
chadza k tlaku na ostatné ekonomické subjekty aby robili to isté. Autori Dvoracek a Tyll
(2010) tvrdia, Ze ¢im viac je dana oblast’ podnikania instituciolizovana, tym rychlejsie
dochadza v tomto odvetvi k vyuzivaniu outsourcingu. Co sa tyka merania vysky tran-
sakcnych nakladov, uz O. E. Williamson (1990) poukazuje na tazkost' vycislenia vysky
transakénych nakladov ako na jeden z najvacsich nedostatkov tejto tedrie. Napriek tomu
je zaujimavé pokusit’ sa determinovat’ ich vysku. Tento Clanok sa pokdsa vydislit’ vysku
transakénych nakladov, ktoré vznikli v sledovanych podnikoch nakupovanim sluzieb od
dodavatel'ov, pomocou vyrocnych sprav vybranych akciovych spolo¢nosti na Slovensku
za rok 2015 a na zaklade empirickej analyzy dokazat’ vztah medzi vykonnost'ou firiem
a vyskou transakénych nakladov.
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1 Prehl'ad literatlry

Podl'a autorského kolektivu V. Liska, K. Slukova, J. Volejnikova a M. Sojka (2011)
problematiku transakénych nakladov rozvijaju institucionalni ekondmia, predovsetkym
novi institucionalisti uz vySe jedno storocie. Fokus na transakcie, ako subjekt ekonomic-
kého skimania priniesol J. R. Commons, ale vyznamny prinos k tedrii transakénych na-
kladov znamenali myslienky R. H. Coaseho (1937), ktory predpokladal korelaciu medzi
vyskou transakénych nakladov a existenciou firiem: , K urceniu velkosti firmy musime
zvazit’ naklady marketingu (pozn. autorov marketing costs) (tieto predstavuju naklady
na pouzivanie cenového mechanizmu) a naklady organizovania réznych podnikatelov
(pozn. autorov costs of organising). Potom méZeme urcit, kolko produktov sa bude
vyrabat’ vsetkymi firmami a kolko produktov bude produkovat’ kaZdy z nich. O. E.
Williamson (1990) spaja transakéné naklady s implementaciou urcitej Struktdry riadenia
a kontroly tzv. governance structures, ktoré ovladaju, riadia transakcie Specifickej po-
vahy a prirovnava tieto naklady k mechanickému treniu. Specifickii povahu dodava
transakciam charakter aktiv, ktoré st vymienané. Tieto aktiva s bud’ vyrobené na
mieru, alebo s odstipenim od zmluvy jednej zo zmluvnych stran vznikne druhej strane
Skoda z dbévodu tazkého, alebo nemozného alternativneho pouzitia takéhoto aktiva.
Prave z tohto dévodu zmluvné vztahy tvoria tieto Struktiry, ktoré maju podobu napr.
dbsledného informacného prieskumu, pravneho zabezpecenia zmluvnych vztahov, Ci
monitoringu realizacie kontraktov. To znamena, ze firma vznikne vtedy, ked’ st adminis-
trativne naklady spojené s uzivanim zdrojov vo vnutri firmy mensie, nez transakcné na-
klady spojené s uzivanim tychto zdrojov prostrednictvom trhovych zmluvnych aktov
(Holman a kol. 2001).

Prave tieto Cinnosti — zmluvné akty, m6zeme povazovat' za Cinnosti sluzieb, dnes
ponimané ako outsourcing a offshoring. Rozhodovanie spoloc¢nosti o vyuZivani internych
alebo externych sluzieb mozno podla O. E. Williamsona analyzovat’ na zaklade schémy
1 ,hranic firmy" (O. E. Williamson, 1990). Medzi zakladné predpoklady, na ktorych je
Williamsonova tedria postavena patri oportunizmus a obmedzena racionalita.

Schéma 1 Hranice firmy

technologické jadro

Zdroj: vlastné spracovanie podla Williamson, O. E. (1985). 7The Economic Institutions of Capitalism. New
York: The Free Press; German translation (M. Streissler, transl.). Die 6konomischen Institutionen des Kapita-
fismus. Tiibingen: Mohr Siebeck, 1990.
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0. E. Williamson predpoklada, Ze firma predstavuje technologické jadro a vykonava
»jadrové Cinnosti" prostrednictvom jedinecnych, Specifickych Cinnosti uvedenych v kruhu
(S1, S2, S3, S4, S5, S6, S7). Suroviny ako vstup pre technologické jadro nakupuje na
trhu. AvSak vo firme existuju aj iné ¢innosti, ktoré nemaju taku silnd Specializaciu a nie
su tak jedinecné. Tieto Cinnosti m6Zzu vykonavat' iné spoloCnosti a lacnejSie ako keby
tieto Cinnosti vykonavala spolocnost’ sama (C1, C2, C3, C4, C5). SpoloCnost’ sa teda
rozhoduje ,make or buy" na zaklade transakcénych nakladov suvisiacich so zazmluvnenim
takychto Cinnosti na trhu a na zaklade Specifickosti a jedinecnosti danej sluzby. V pripade
externalizacie sa podl'a schémy 2 zameriavame na trhové sluzby (obchodno-podnikatel™
ské sluzby), ktoré sa vyvinuli z jadrovych ¢innosti.

.....

organizacii ma neobmedzené potreby. V mikroekonomickej teodrii existuje niekolko pri-
stupov, ktoré poukazuji na moznost’ prekonat’ r6zne obmedzenia a nizku efektivnost’
vyuzitim procesov outsourcingu (Outside Resource Using) ¢o v doslovnom preklade zna-
mena pouzivanie vonkajsich zdrojov. Predstavuje rozhodovanie medzi dvoma straté-
giami — make or buy, CiZe vyrobit’ vo vlastnej réZii, alebo zaobstarat’ dodavatel'sky. Za-
sadnym rozdielom medzi outsourcingom a jednoduchym nakupom urcitej sluzby alebo
tovaru je dlhodobost’ vztahu medzi klientom a poskytovatel'om oursoucingu (Dvoracek
& Tyll,, 2010).

Dalsim ddleZitym teoretickym predpokladom je evoluénd ekonomicka tedria a jej
proces adaptacie a selekcie ekonomickych entit, ktory je vyvolany spolocensko-techno-
logickymi zmenami. V. Baldz, T. Kluvankova-Oravska a S. Zajac (2007) charakterizovali
ucenie J. A. Schumpetera, ktorého povazuju za zakladatel'a evolu¢nej ekonomickej ted-
rie: ,, Wysiel zo standardného predpokiladu makroekonomickej rovnovahy, ktord je vsak
neustale nardsana podnikate/mi prindsajucimi na trh inovacie. Inovacie mézu zapricinit’
destruktivny proces v zabehnutych odvetviach, ktoré vyuzivaju zastarané technologické
metady.

Autori Z. Lv, Q. Liu, P. Wang (2012) zostavili sumar priamych a nepriamych metod
kvantifikacie transakénych nakladov. Podl'a nasho nazoru Siroky diapazon tychto metdd
dokazuje narocnost’ ich presného vycislenia. Podobne N. Wang (2003) zosumarizoval
studie, ktoré vyjadruju vysku transakénych nakladov z hl'adiska 7 pristupov k ich defini-
cii: 1. Pristup vycisl'ujuci transak¢éné naklady vznikajlce prevazne v suvislosti s financ-
nymi nastrojmi na financ¢nom, alebo kapitalovom trhu (Monetary/financial economics);
2. Williamsonov pristup k transakénym nakladom (Williamsonian transaction cost eco-
nomics); 3. Transakéné naklady vznikajlce v ramci transakéného sektora (Transaction
sector); 4. Naklady vznikajuce na zaklade netrhovych transakcii (Non-marketed
transaction costs); 5. Naklady spojené s ochranou Zivotného prostredia (Environmen-
tal/ecological economics); 6. Institiicie a ekonomicky rast (Institutions and economic
growth); 7. Ekondmia identity (Economics of identity). Pre potreby nasho ¢lanku sa bu-
deme venovat’ oblastiam transakéného sektora (Wallis & North, 1986), netrhovych tran-
sakcnych nakladov (De Soto, 1989 in Marquez, 1990; Djankov, et al., 2000), a nakladov,
ktoré vznikaju v suvislosti s ochranou zivotného prostredia (v stlade s tymto pristupom
sme do nasej analyzy zahrnuli aj naklady, ktoré vznikli v stvislosti s ochranou Zivotného
prostredia, alebo nakladania s odpadom a odpadovymi vodami).

J. J. Wallis a D. C. North (1986) za UcCelom kvantifikacie transakénych nakladov
v americkej ekonomike od 1870 do 1970 najprv definovali transakéné naklady. Autori
pripustaju uz v tejto oblasti znacné t'azkosti, pretoze existujlice definicie su prilis Siroké.
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Transformacné naklady sa spajaju s transformacnou funkciou podniku a transakéné na-
klady s transakcénou funkciou: ,, 7ransakcné naklady obsahuju naklady na pracu, podu,
kapital a podnikatelské zrucnosti pri uskutocriovani vymeny.... Na strane konzumentov
definujeme transakcné naklady ako tie naklady, ktoré nie su zakomponované do nakia-
dov producentom.” Na strane vyrobcov autori definovali transak¢éné naklady pomocou
metafory so sprostredkovatel'mi na trhu s nehnutel'nost'ami a su to tie naklady, ,ktoré
by si vyrobca domov nezakomponoval, ak by predaval dom sam sebe." To znamena, ze
su to naklady na realitnu kancelariu, reklamu, poistenie, naklady vznikajlce so zabezpe-
Cenim Gveru a podobne. Vo vSeobecnosti autori tvrdia, Ze tieto naklady suvisia s ochra-
nou vlastnickych prav. Neskor pristupili k samotnej kvantifikacii transakénych nakladov
v stikromnom a verejnom sektore. Zahrnuli ¢innost’ ako velkoobchod a maloobchod,
poistovnictvo, Cinnosti spojené s kipou a predajom nehnutelnosti a financny sektor.
Tieto Cinnosti stvisia priamo so vznikom transak¢nych nakladov. V rdmci netransakéného
priemyslu, ktory produkuje ako transformacné, tak aj transakéné naklady (The Non-
transaction Industries), autori pristpili k odhadu vysky transakénych nakladov pomocou
podielu profesii, ktoré zabezpecuju Specifické transakcie, ako vlastnici podnikov, manaz-
ment, kontroldri, auditori, ictovnici, pravnici, notari, profesie slvisiace s ochranou vlast-
nickych prav a podobné. Ako vysledok stidie J. J. Wallisa a D. C. Northa bolo zistenie,
ze: ,transakcny sektor rastol z priblizne jednej stvrtiny HNP (pozn. autorov hruby na-
rodny produkt) v roku 1870 na viac ako polovicu HNP v roku 1970." Napokon autori
uviedli dovody tejto zmeny vysky transakénych nakladov v Case: ,,Po prvé sa zvysil vy-
znam nakladov na specifikovanie a vymahanie kontraktov pod vplyvom rastu trhu a ur-
banizdcie v druhej polovici 19. storocia. ... Po druhé nastupil efekt technologickych zmien
v produkcii @ doprave transakcnych sluZieb. Tieto nové kapitalovo narocné vyrobné tech-
niky bolo coraz vyhodnejsie nasadzovat’ (t. z. predstavovali niZsie nakiady) pri vyssich
urovniach vystupov ... Potretie klesali naklady vznikajuce z ,,pouzivania" politického sys-
tému na restrukturalizaciu viastnickych prav." Ako dokaz o stale narastajlcich poZiadav-
kach na ochranu vlastnickych prav uvadzame implementaciu novych foriem firemnych
procesov v podobe kooperacie — outsourcing a offshoring.

Podl'a N. Wanga (2003) Transaction sector predstavuje len Cast’ transakénych na-
kladov, tieto doplnaju studie, ktoré patria do skupiny netrhovych transakénych nakladov.
M. Musole (2009) sa odvolava na d'alSie prace D. C. Northa (1987, 1990), a charakteri-
zuje non-marketed-transactions: ,,... North (1987) identifikoval typ transakcnych nakia-
dov, ktoré neprechadzaju trhom — netrhoveé transakcné naklady. Tento typ transakcnych
nakladov predstavuje vysoké naklady na vyhladavanie informacii tam, kde su nedosta-
tocne distribuované a naklady na realizaciu hospodarskej cinnosti proti pravidlam, cize
néklady na dodrZiavanie predpisov(pozn. autorov compliance costs). "Ako priklady tohto
typu autor uvadza naklady suvisiace s korupciou, byrokraciou, alebo s ¢asovymi stratami
pri ziskavani roznych druhov licencii a povoleni. H. De Soto (1989 in Marquez, 1990)
zdoraznil Ulohu institdcii na ekonomickul vykonnost' krajiny, pricom sa zaoberal predo-
vsetkym neformalnymi institGciami: 1. neformalne byvanie; 2. neformalny obchod; 3.
neformalna preprava. S. Djankov, R. La Porta, F. Lopez-de-Silanes, A. Shleifer (2000)
analyzovali na zaklade tejto Studie regulaciu vstupu na trh zacinajlcich firiem v 75 kra-
jinach. De facto publikovali nepriamu metdédu merania vysky transakénych nakladov po-
mocou tvorby indexov: ,Krajiny s taZsou reguldciou vstupu vykazuju vyssiu korupciu
a vacsi rozsah neformalineho sektora, ale nie vyssiu kvalitu verejnych, alebo sukromnych
statkov."
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Z hladiska budiceho odhadu vyvoja velkosti transakénych nakladov V. Balaz
(2016) predpoklada, Ze aj v ramci tejto skupiny nakladov pride k heterogénnemu vyvoju:
.Je pravda, Ze vdaka rozvoju novych technologii a organizacnych inovacii' (platformové
ekonomika), a tieZ vdaka dohodam o volnom obchode, transakiné naklady v obchode
s tovarmi a sluZzbami dramaticky klesli. Poslat’ z Ciny kontajner s tovarmi, resp. objednat’
si taxik i hotel v zahranici, alebo obchodovat’ na burze cez internet je dnes omnoho
lacnejsie ako kedysi, Na druhej strane rastu transakcné nakiady vyplyvajice z reguldcie.
Ekonomika je dnes omnoho komplikovanejsia ako kedysi a s tym ide aj narast poctu
réznych predpisov, nariadeni a reguldcii. To samozrejme prindsa aj dodatocné tran-
sakcné naklady."

Tieto Studie sa zaoberali kvantifikaciou vysky transakénych nakladov, ktoré vznikaju
v sUvislosti s nakupovanymi sluzbami, ale aj ich ekonomickymi prejavmi. Nas pristup, na
rozdiel od citovanej literatiry, skima transakéné naklady pomocou finanéného vykaz-
nictva firiem, konkrétne pomocou Vyrocnych sprav vybranych akciovych spolo¢nosti na
Slovensku.

2 Metodika prace

Predkladany clanok analyzuje vysku transakénych nakladov prostrednictvom Gctov-
ného vykaznictva slovenskych spolocnosti, ktoré sme definovali na zaklade reprezenta-
tivnych stadii (Wallis & North, 1986; Williamson, 1990; Wang, 2003). Databazu sme
zostavili z poskytnutych Udajov spolo¢nost'ou Finstat, s. r. 0. (2016) a zo zverejnenych
Uctovnych zavierok, poznamok k tctovnym zavierkam a vyrocnych sprav vybranych spo-
loCnosti, ktoré boli publikované na portali Registra Uctovnych zavierok (2016). Vyselek-
tovali sme 29 spolocnosti z TOP 200 spolocnosti na Slovensku (TREND Special, 2016).
Zamerali sme sa vyhradne na akciové spoloCnosti. Eliminovali sme podniky sluzieb, vra-
tane finanCnych sluZieb, stavebnictva, dopravy, logistiky a nakladov na vyrobné sluzby.
Dalej sme abstrahovali od spoloCnosti s nezverejnenymi vyroCnymi spravami. Zo zverej-
nenych vyrocnych sprav sme identifikovali nakupované sluzby, ktoré pre autorov pred-
stavuju formu outsourcingu a offshoroingu. Transakéné naklady, ktoré vznikajl vo viast-
nej rézii spolocnosti napriklad vnitropodnikovy pravnici, Uctovnici, interny controling
spolocnosti vykazuju agregovane spolu s vyrobnymi nakladmi a preto sme od ich kvan-
tifikacie abstrahovali. Pripistame, ze nasa metodika mohla spdsobit’ nepresnosti a od-
chylky pri vybere spolocnosti a kvantifikacii transakénych nakladov. Je to spdsobené
problematickou definiciou kategdrie transak¢nych nakladov a nedostatocnou kvalitou
mnohych vyro¢nych sprav a ich nejednotnou formou. Tieto skutoCnosti st'azili kompara-
ciu jednotlivych spolocnosti a znizili Statistick(l vyznamnost'. Z tohto dévodu sme zostavili
5 zhlukov transakénych nakladov, ktoré obsahovali:
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Tab. 1 Charakteristika zhlukov

Naklady vodi auditorskej spolocnosti z toho ndklady za overenie individudlnej
A | Uctovnej zavierky, iné uistovacie auditorské sluzby, stvisiace auditorské sluzby,
danové poradenstvo, ostatné neauditorské sluzby. Pravne, ekonomické a iné
poradenstvo, znalecké a notarske sluzby, nakupované prava, licencie. Holdingové
sluzby, poplatky platené skupine, sluzby v rdmci skupiny.

Ostatné sluzby, manazérske sluzby, obchodné naklady, vymahanie pohl'adavok,
B | technické projekty, externa prebierka, naklady na sluzby poskytnuté retazcami,
administrativne sluzby, ostatné sluzby nevyrobnej povahy, outsourcing, know how
fees, sluzby spojené s riadenim zasob, zavodné stravovanie, colné sluzby,
franchising. Zdravotné prehliadky, zabezpelenie pracovnej zdravotnej sluzby,
nedanové naklady, ostatné nedanové sluzby, najomné, leasing aut operativny
leasing budovy, strojovo a zariadeni IT techniky leasing, prenajom nehnutelnosti,
nekapitalizovany leasing aut, persondlny leasing, prenajom automobilov, preprava
ostatna (mimo prepravy vyrobkov), sluzby - pridelené vozidla naklady na sluZzobne
cesty cestovne a reprezentacné.

Odpad a ochrana Zivotného prostredia, upratovanie, bezpecnost' a ochrana pri praci,
C | poplatky za ulozenie odpadu, Cistenie priestorov, bezpecnost' a ochrana majetku,
likvidacia neoperativneho majetku, komunalne sluzby, upratovanie a strazna sluzba,
stocné, Cistenie vagdnov, monitoring skladky a priprava sanacie, Uprava okolia,
Cistenie odpadovych vod, ostatne zmluvne sluzby, sanitacia vycapnych zariadeni,
likvidacia katalyzatorov.

Postové a telekomunikacné sluzby, vykony spojov, Skolenie a vzdelavanie, naklady
D | nareprezentaciu a inzerciu, reklamu, montaze, demontaze, servis markizy, odbytové
a marketingové naklady, pohostenie, naklady na podporu predaja, komunikacie s
médiami vystavy, vyskum trhu, merchendising hostesky, prispevky na predaj,
naklady na obchodné zastUpenie, IT sluzby, drobny softvér, renovacia tonerov
a internet. Naklady na nehmotny majetok a Udrzba SAP. Certifikacie a merania,
skusky, expertizy, zakonné revizie, analyzy a rozbory.

Manka a Skody, zmluvné pokuty, penale, zmarené investicie a provizie.

Zdroj: Vlastné spracovanie

Na druhej strane aj nedostatocne vypracované firemné vykaznictvo napoveda o fi-
remnej kultdre, ¢i transparentnosti podnikov, ktoré slovnikom novej institucionalnej eko-
nomickej tedrie mozeme povaZovat’ za neformalne institicie. Tieto sa prejavili spomina-
nymi nepresnost’ami zo strany podnikov. Preto, napriek obmedzeniam, pristupujeme ku
kvantitativnej analyze. Pri kvantifikacii transakénych nakladov anticipujeme ich vysku
v zavislosti od vel'kosti podniku a vysledku hospodarenia. Vychadzame z teoretickych
predpokladov novej institucionalnej ekonomickej tedrie a evolucnej ekonomickej teorie.
Pri nulovych transakénych nakladoch by firmy stratili svoje opodstatnenie a jednotlivec
by bol schopny zabezpecit’ transakciu vo vlastnej rézii (viac napr. Coase, 1937).

Predpokladame, Ze s narastajucou vel'kost'ou podniku a jej vysledkom hospodare-
nia sa budu zvySovat' transakcéné naklady, pretoze vysoké transakéné naklady vyzaduju
SirSi byrokraticky aparat, ktory bude chranit’ transakcie Specifickej povahy. V sulade
s novou institucionalnou ekonomickou tedriou priplstame, Ze sledované podniky mohli
dosiahnut’ zaporny vysledok hospodarenia. Vysledok hospodarenia je ovplyvneny for-
malnymi a neformalnymi institiciami a ich nastavenim. Méze vyustit' az do nerovnovaz-
nych stavov pripadne oportunizmu voci spolo¢nosti alebo Statu, napriklad v pripade ag-
resivnej danovej optimalizacie. S vyskou transakcnych nakladov suvisia aj technologické
zmeny, na ktoré sa podniky musia adaptovat, alebo nastane ich eliminacia. Pric¢inou su
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vysoké naklady so ziskavanim a spravou informacnych databaz, ktorych vyznam narasta
s zrychlenym procesom globalizacie a akceleracie podnikovych procesov. Z tohto dé-
vodu sme si stanovili nasledujlice hypotézy:

H1: Vysledok hospodarenia (accounting profit), pocet zamestnancov (number
of employers), sluzby (services) a zakladné imanie (equity line) budu
priamoUmerne linedrne zavislé od vysky transakénych nakladov, ktoré vznikli
v sUvislosti s nakupovanymi sluzbami

H2: Vysledok hospodarenia (accounting profit), pocet zamestnancov (number
of employers), sluzby (services) a zakladné imanie (equity line) budu
priamoumerne linedrne zavislé od vysky jednotlivych zhlukov transakcnych
nakladov, ktoré vznikli v stvislosti s nakupovanymi sluzbami

Vyuzili sme kvantitativne metddy vedeckej prace. Tvorbu tabuliek a grafov, neskor
korelacnu a regresnu analyzu. Pouzili sme programy Microsoft Excel, Gretl a Dell Statis-
tica. Vysledky sme interpretovali pomocou Statistickej literatry (Lukacik, Lukacikova
a Szomolanyi, 2011). Statisticka vyznamnost’ (p-value) odhadu parametrov je graficky
zndzornena: * 90 % pravdepodobnost’; ** 95 % pravdepodobnost’; *** 99 % pravde-
podobnost'.

3 Vysledky a diskusia

Tabulka 2 zobrazuje korelacnl analyzu medzi premennymi. Pocet pozorovani je
oznaceny znackou N a zvyraznené hodnoty boli vypocitané s 90 % pravdepodobnostou.
Najprv sme skdmali vazbu medzi vyskou transakénych nakladov (TC_2014), ktoré boli
emitované nakupovanymi sluzbami a zhlukmi A az E. Neskor medzi vyskou transakénych
nakladov a indikatormi vel’kosti spolo¢nosti ako pocet zamestnancov (EMPL_2015), vy-
sledok hospodarenia  (ACCOUNTING_PROFIT_2015), vlastné imanie (EQU-
ITY_LINE_2015) a sluzby (SERVICES_2015).

Na zdklade hodnoty korelaéného koeficienta sa nam v pripade TC_2014 potvrdili
silné (EMPL_2015, EQUITY_LINE_2015) a stredne silné (ACCOUNTING_PROFIT_2015,
EQUITY_LINE_2015) priame linedrne zavislosti. Silna priama linearna zavislost’ za uka-
zala v pripade zhluku C a stredne silna v pripade zhluku B, D vo vzt'ahu k vysledku
hospodarenia (ACCOUNTING_PROFIT_2015). Korelacna analyza potvrdila hypotézu 1
a CiastoCne hypotézu 2.

Vysledok hospodarenie, pocet zamestnancov, sluzby a vlastné imanie st priamou-
merne linedrne zavislé od vysky transakénych nakladov, ktoré vznikli v stvislosti s naku-
povanymi sluzbami.

Vysledok hospodarenie, pocet zamestnancov, sluzby a vlastné imanie st priamou-
merne linedrne zavislé od vysky transakcénych nakladov za jednotlivé zhluky B, C a D,
ktoré vznikli v stvislosti s nakupovanymi sluzbami.
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Tab. 2 Korela¢na matrica

ACCOUNTING
EMPL_2015 PROFIT 2015 EQUITY_LINE_2015 | SERVICES_2015
-0,1009 -0,1670 -0,0666 -0,0446
N=29 N=28 N=29 N=28
p=0,602 p=0,396 p=0,731 p=0,822
00,9258 00,7536 00,7819 00,9639
=29 =28 =29 =28
p=0,000 p=0,000 p=0,000 p=0,000
00,5207 00,9557 00,9640 00,9266
N=23 N=23 N=23 N=23
p=0,011 p=0,000 p=0,000 p=0,000
00,8737 00,5679 00,5697 00,8571
=22 =22 =22 =22
p=0,000 p=0,006 p=0,006 p=0,000
0,2214 -0,0628 0,0108 0,1609
N=20 N=19 N=20 N=19
p=0,348 p=0,798 p=0,964 p=0,510
TC_2014 00,9096 00,7407 00,7706 00,9649
=29 =28 =29 =28
p=0,000 p=0,000 p=0,000 p=0,000

Pozn.: korelacné koeficienty oznacené @ su statisticky vyznamné na Grovni p < 0,10000
Zdroj: Finstat, s. r. 0. (2016), Centralny register Uctovnych zévierok (2016)

Na zaklade korelacnej analyzy pristupujeme k presetreniu jednotlivych vazieb po-

mocou parovych regresnych analyz (tabulka 3 az 6).

Tab. 3 Regresna analyza

Model 1: OLS, using observations 1-29 (n = 28)
Missing or incomplete observations dropped: 1
Dependent variable: ACCOUNTINGPROFIT_2015

Coefficient t-ratio p-value
const 3,09357e+06 0,3684 0,7156
TC_2014 1,3154 5,6210 <0,0001 kK

R-squared = 0,548575
F(1, 26) = 31,59539
RESET test F(2, 24) = 21,6705

Zdroj: Vlastné spracovanie udajov z Finstat, s. r. 0. (2016), Centralny register Uctovnych zavierok (2016)

Tabul'ka zobrazuje linedrnu regresnu analyzu medzi zavislou premennou vysledok
hospodarenia (accounting profit) za rok 2015 nezavislou premennou transakcéné naklady
(TC_2014) za rok 2014. Model vysvetluje 60,6 % vstupnych dat podla koeficientu de-
terminacie (R-Squared), model je podla F-Statistiky celkovo vyznamny a prijimame od-
had s 99 % pravdepodobnostou, ¢o podporuje aj vysledok t-statistiky. Model je podla
Ramsey RESET testu nespravne Specifikovany, to znamena, Ze Uroven zisku ovplyviuju
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okrem transakénych nakladov aj iné premenné, ktoré v modeli neboli zakomponované.
Je samozrejmé, Ze okrem transakcnych nakladov na rentabilitu podnikov p&sobia faktory
ako produkéné naklady, ¢i vonkaijsie prostredie podniku. Odhad konstanty bol Statisticky
nevyznamny. S narastom transakcénych nakladov o 100 Eur ocakavame narast vysledku
hospodarenia o 132 Eur. Tento vysledok je v stlade s nasou hypotézou, ze vacsie spo-
loCnosti, ktoré sa vyznacuju vysSou Uroviou zisku, budi mat’ vyssiu Uroven transakénych
nakladov. Na zaklade tohto vysledku a v sulade s teoretickymi predpokladmi ocakavame,
Ze takéto spolocnosti sa budl Castejsie rozhodovat’ pre outsourcing a offshoring pre tie
¢innosti, ktoré nie su Uzko Specifické.

Tab. 4 Regresna analyza

Model 2: OLS, using observations 1-29
Dependent variable: EMPL_2015

Coefficient t-ratio p-value
const 406,087 2,3302 0,0275 *x
TC_2014 5,62338e-05 11,3781 <0,0001 *oAK

R-squared = 0,827434
F(1, 27) = 129,4619
RESET test F(2, 25) = 2,55214

Zdroj: Vlastné spracovanie Udajov z Finstat, s. r. 0. (2016), Centralny register uctovnych zavierok (2016)

Linedrna regresna analyza, ktorej premenné boli pocet zamestnanych v roku 2015
v skiimanych firmach, ako zavisle premenna a transakéné naklady za rok 2014 ako ne-
zavisle premenna, je zobrazena v tabul'ke 4. Model vysvetluje podla R-squared az 83 %
vstupnych dat. Model je na zaklade Ramsey RESET testu spravne Specifikovany. V tomto
pripade su Statistické odhady ako konstanty, tak aj parametra TC_2014.

Z odhadnutych parametrov vyplyva, Ze ak sa transak¢né naklady za predchadza-
juce obdobie rovnaju nule, tak pocet zamestnancov sa rovna hodnote 406,087. Pri Grovni
transak¢nych nakladov v hypotetickej firme na Grovni 100 000 Eur predpokladame pocet
zamestnancov na urovni 412.

Na zaklade odhadnutych parametrov predpokladame, Ze spolocnosti viac vyuzivaju
outsourcingu a offshoring ako rozsSirovanie spolo¢nosti v pocte zamestnancov. Usudzu-
jeme, Ze sa narast poctu zamestnancov sa prejavuje v oblasti ich jadrovej ¢innosti. V pri-
pade nakupovanych sluzieb, Cize vycislenych transakénych nakladov, ich rastom sa pocet
zamestnancov nemeni respektive narasta len velmi pomaly. To nasvedCuje tomu, Ze
podniky sa viac sustred'uju na svoje jadrové Cinnosti a neSpecifické sluzby nakupuju.
Nami stanovena hypotéza o vplyve velkosti podniku meraného po¢tom zamestnancov
na Uroven transakénych nakladov nepotvrdila, pretoze sme na zaklade empirickej ana-
lyzy zistili len vel'mi slaby Gcinok transakcénych nakladov na celkovi zamestnanost.
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Tab. 5 Regresnd analyza

Model 3: OLS, using observations 1-29 (n = 28)
Missing or incomplete observations dropped: 1
Dependent variable: SERVICES_2015

Coefficient t-ratio p-value
const 4,54166e+06 1,3131 0,2006
TC_2014 1,80509 18,7278 <0,0001 Fokk

R-squared = 0,930985
F(1, 26) = 350,7306
RESET test F(2, 24) = 8,81055

Zdroj: Vlastné spracovanie Udajov z Finstat, s. r. 0. (2016), Centralny register UCtovnych zavierok (2016)

Dalej sme skimali vztah a vazbu medzi sluzbami (zavisle premennd) a transaké-
nymi nakladmi (nezdvisle premenna). Model vysvetluje az 93 % vstupnych dat, ako
celok ma vysoku Statistick(l vyznamnost’ (F-Statistika) a premenna TC_2014 bola odhad-
nutd s 99 % pravdepodobnost'ou a vysokou Uroviou t-Statistiky. Na zaklade Ramsey
RESET testu je model sice nespravne Specifikovany, ale tdto moznost’ sme ocCakavali z
charakteru analyzy. Pri naraste transakcnych nakladov o 100 Eur o¢akavame narast na-
kupovanych sluzieb spolo¢nostou o 181 Eur. Opatovne poukazujeme na to, ze ziadna
dbvodu sa spolo¢nosti rozhoduju ,,make or buy" na zaklade transakénych nakladov su-
visiacich so zazmluvnenim takychto ¢innosti na trhu a na zaklade Specifickosti a jedinec-
nosti danej sluzby. VyuZitie formy outsourcingu a offshoringu umoziiuje prekonat’ rozne
obmedzenia a nizku efektivnost’.

Tab. 6 Regresna analyza

Model 4: OLS, using observations 1-29
Dependent variable: EQUITY_LINE_2015

Coefficient t-ratio p-value
const 3,16755e+07 0,6898 0,4962
TC_2014 8,18208 6,2827 <0,0001 *oAK

R-squared = 0,593813
F(1, 27) = 39,47178
RESET test F(2, 25) = 19,0315

Zdroj: Vlastné spracovanie Udajov z Finstat, s. r. 0. (2016), Centralny register uctovnych zavierok (2016)

Pomocou modelu 4 skimame vztah a vazbu medzi vlastnym imanim za rok 2015
(EQUITY LILNE 2015) zavisle premennd) a transakénymi nakladmi (nezavisle pre-
menna). Tento model vysvetl'uje az 59 % vstupnych dat, ako celok ma vysoku Statistickd
vyznamnost' (F-Statistika) a premenna TC_2014 bola odhadnuta s 99 % pravdepodob-
nostou a vysokou Urovnou t-Statistiky. Na zaklade Ramsey RESET testu je model ne-
spravne Specifikovany. Pri naraste transakénych nakladov o 100 Eur ocakdvame narast
nakupovanych sluZieb spolo¢nost'ou o 818 Eur. Vysledok tejto analyzy potvrdila nasu

476



Studia commercialia Bratislavensia (vil'slo/No.: 36 (4/2016); Roc./Vol.: 9

hypotézu, Ze s narastom podniku, v tomto pripade s rastom vysky vlastného imania,
narasta aj vyska transakénych nakladov v podniku.

Zaver

Systémové, technologické a organizacné zmeny vo vyspelych ekonomikach posobia
na presadzovanie sluzieb v ekonomickych procesoch. Podstatnou z nich bola ekono-
micka transformacia. Zdoraznila vyznam inovacii a nutné Strukturalne zmeny v prie-
mysle, tvorbe pracovnych miest, socidlnej starostlivosti, hospodarskom raste a medzi-
narodnom obchode (Gallouj & Windrum, 2008). Deindustrializacia bola sprevadzana na-
rastom postavenia sluzieb v narodnom hospodarstve (Vintrova, 1997). Pracovna sila
uvolnena z podnikov tazkého priemyslu bola CiastoCne absorbovana podnikmi sluZieb
(Baldz, Kluvankova-Oravska, Zajac, 2007). Avsak napriek tomu, ze krajiny EU predsta-
vuju najvyspelejSiu Struktiru hospodarstva, ovplyvnili ju krizové javy. Byvaly eurdpsky
komisar pre priemysel a podnikanie Ferdinando Nelli Feroci povaZuje za vychodisko z
krizy re-industrializaciu EU (Eurdpska komisia, 2014).

Autori ponimaju re-industrializaciu Eurdpy ako odporucanie pre spolo¢nosti zame-
rat’ sa na jadrové Cinnosti a Cinnosti, ktoré prekracuju hranice firmy outsourcovat.

Podl'a O. E. Williamson (1990) a jeho transakcii Specifickej povahy ¢i hrani firmy
predpokladame, Ze vysoka Uroven transakcénych nakladov vo firmach zapricinuje zmeny
podnikovych procesov, ktoré sa okrem iného prejavuju nastupom outsourcingu a offsho-
ringu, ktory chapeme v stlade s novou institucionalnou ekonomickou tedriou ako Struk-
tary riadenia a kontroly tzv. governance structures.

Vysledky nasich analyz uvedenych v prispevku Ciastone potvrdili nami stanovené
hypotézy. Pri kvantifikacii transakénych nakladov sme anticipovali ich vySku v zavislosti
od velkosti podniku a vysledku hospodarenia. Predpoklad, Ze s narastajucou velkost'ou
podniku a vysledkom hospodarenia sa budd zvySovat' transakéné naklady, pretoze vy-
soké transak¢né naklady vyzaduju SirSi byrokraticky aparat, bol CiastoCne potvrdeny.
Vysledok hospodarenia, pocCet zamestnancov, sluzby a zakladné imanie si priamou-
merne linearne zavislé od vysky transakénych nakladov ako aj jednotlivych, subjektivne
vyselektovanych zhlukov, ktoré vznikli v stvislosti s nakupovanymi sluzbami.
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