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Vznik kazdé investice vidy zdroven znamend zanik investice jiné. Nejde jen o to zvolit investici
vynosnou, jde o to zvolit tu nejvynosnéjsi. Trh vybird investice, které samoziejmé realizuje jinak nez
statni urednik. Kdo rozhoduje lépe?

V souvislosti s problematikou investic¢nich pobidek se bud mizeme zabyvat tim, co jsme tou ¢i onou,
pobidkami prildkanou investici jako spolecnost ziskali a co tratili (bylo-li konkrétni rozhodnuti statniho
Urednika spravné, nebo ne). Nebo se mizZeme bavit o tom, co investi¢ni pobidky ve své podstaté
znamenaji. Obé roviny diskuze maji své opodstatnéni, my se vsak budeme drzet té druhé zminéné.
Ujasnime si proto, mezi ¢im vlastné volime, kdyz zvedneme pro vefejnou podporu investic ruku ¢i ne.

Vznik jedné investice vidy znamena zanik investice jiné

Kazdy den vznika v hlavach lidi nespocet investi¢nich zamér(. Pro vSechny investice pfitom plati, Ze
maji vzdy néjaké naklady (investice spotifebuje néco vzacného a uzitecného) a néjaké vynosy (investice
vytvofi néco vzacného a uzite¢ného).

Abychom se jako spolec¢nost méli Iépe, potifebujeme investice, které vytvori vétsi hodnotu, nez jakou
spottfebuji. Neboli takové investice, které pfeméni omezené zdroje z jejich soucasné podoby do
podoby, ktera bude spole¢nosti vyhovovat lépe.

Praclovék kdysi preménil omezené zdroje v podobé kamene a své prace na omezeny zdroj - pazourek.
Investice to byla podle néj Uspésna, uzitek z pazourku prevysil ztraceny uzitek z obycejného kamene a
volného casu.

Stejné jako praclovék nemohl soucasné z jednoho kamene za jeden den své prace udélat zaroven
pazourek a zaroven hracku pro svoji ratolest, nemizZeme ani my v soucasnosti zdroven postavit
automobilku bez toho, aniz bychom ztratili moZnost omezené zdroje pouzit k jiné investici. Kazdy den
proto jako spolecnost i jako jednotlivci stojime pred rozhodnutim, které ze vSech moZnych investic
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Podivejme se na tento problém z pohledu celé spolecnosti a nikoliv o¢ima jednotlivce, a zaroven
vezméme v Uvahu existenci statu. Potom jde v ptipadé investi¢nich pobidek o to urcit, kdo ma ve
spolecnosti rozhodovat, do ¢eho se budou omezené prostfedky investovat. Jestli stat, nebo trh.

Jak o prospésnosti investice pro spole¢nost rozhoduje trh

V ptipadé trhu rozhoduji o nakladnosti a vynosnosti vylucné vlastnici vyrobnich faktort (prace, pldy a
kapitalu) a spotfebitelé. Vlastnici vyrobnich faktor( rozhoduji o nakladnosti investice tim, za kolik jsou
ochotni svij zdroj poskytnout. Spotiebitel rozhoduje o jeji vynosnosti tim, za kolik je ochoten koupit
investici vyprodukované zbozi.

Investor se snaZi najit prostor, kde je mozno vyhodné pro spoleénost zdroje pfeménit. Spatné vyuzité
zdroje totiz mlZe nakoupit levné a pokud je pretvofi v cenny zdroj (ve zboZi, které uspéje v konkurenci
s existujicimi produkty), vydéla na tom. Cim vétsi uzitek pfeménou omezenych zdroji spole¢nosti
pfinese, tim vyssi realizuje zisk Fyzicky jeden ¢lovék samoziejmé zastdva rizné role (investora, majitele
vyrobniho faktoru a spotrebitele) zaroven, pro pfedstavu je vsak uzitecné jednotlivé role rozlisovat.



Jak o prospésnosti investice pro spolecnost rozhoduje stat

Pokud se rozhodneme zapojit do hry statniho Urednika, chceme po ném posoudit prospésnost urcité
investice pro spole¢nost a stanovit, jestli z vybranych dani udéli/neudéli investorovi dotaci a jak velkou
(viz také glosu Bez dotaci ani ranu). Tim do urcité miry (podle toho jak velky mu svéfime rozpocet)
pfeneseme moc rozhodovat o prospésnosti investice ze zdkaznik(, ktefi jinak uréuji vynosnost, a
majiteld vyrobnich faktor(, ktefi jinak uréuji nakladnost investice, na tohoto Urednika.

Statni Ufednik tedy nejprve vezme spolecnosti ¢ast omezenych zdrojl. Na rozdil od soukromého
investora vSak omezené zdroje od lidi a firem neziskava na bazi dobrovolného obchodu, ale bere si je
prostfednictvim zdanéni. Tim padem neexistuje zddna cena, kterd by odrazela velikost ztraceného
uzitku. Statni urednik proto nevi jakou, v penézich vyjadienou, hodnotu spole¢nosti vzal. Napf. budou-
li ostatni moZnosti vyuZiti daného zdroje mizivé, bude tato ztrata mala a naopak.

Takto ziskané prostfedky potom poskytne vybrané investici. Verejné podporeny investor ma tedy ¢ast
zdroju z jeho pohledu zadarmo. U této casti zdrojli, které investice spotiebovala, jako spolecnost
nevime, jak velkou ztratu pro nas toto jeji pouZiti predstavuje. M(Ze tak nastat situace, kdy investor
realizuje zisk i v pfipadé, Ze investice spole¢nosti vice hodnot spotiebovala nez vytvofila.

Jak ziskat do sluzeb statu dobré investory

MuZe nastat i situace, kdy je vefejné podporena investice pro spolecnost dobrou investici (vice vytvori
neZ spotrebuje) a statni urednik je dobrym investorem. V tomto okamiZiku vsak dochazime k
zajimavému zavéru. Pokud statni Urednik ma informace dileZité k rozhodnuti o dobré investici, mohl
by tuto investici realizovat trzné. Jednoduse by zaplatil za spotfebované zdroje, inkasoval za vytvorené
zdroje a realizoval cely zisk. Pokud vSak tuto dobrou investici realizuje prostfednictvim statni moci, cely
zisk z principu nemuze nikdy ziskat (ma pevné stanoveny plat).

Problém tedy spociva v tom, jak dobré investory (ktefi se napt. jako investofi na trhu osvédcili) do
sluZeb statu dostat a jak je motivovat, aby rozhodovali stejné dobfre az tam budou.

Navic aby se statni Ufednik spolecnosti vyplatil, musi byt zisk z vefejné realizované investice pro
spole¢nost vyssi, nez napft. zisk, ktery by ziskal, kdyby investici realizoval trzné. Jinak bychom jako
spolec¢nost byli na "stejném".

Pokud tedy chceme, aby stat "pomahal trhu" realizovat ty dobré investice, ve skutecnosti chceme
naldkat do statnich sluzeb dobrého investora. Chceme, aby s mensi odpovédnosti €inil lepsi investi¢ni
rozhodnuti, nez by ¢inil na trhu, a chceme mu za to dat méné penéz, nez by na trhu dostal.

Rozhodnuti se pro investi¢ni pobidky ma i dalsi ddsledky. Napt. automatickou zménu v chovani
soukromych investor. Jedinou cestou k ziskdni omezenych zdroji potfebnych k investici jiZ neni pouze
usilovné hledani Spatné vyuZitych, tedy levnych zdrojl. Jednodussi cestou mUze byt presvédcit néjak
statniho Urednika a ziskat ¢ast zdrojli zadarmo.

V soucasnosti staty (resp. statni agentury typu Czechlnvest) prestavaji hodnotit prospésnost
(stanovovat vysSi dotace) u kazdé investice jednotlivé. Misto toho zavadéji z dlvodu wvyssi
transparentnosti pro vSechny typy investic jednotna kritéria. Dlivod je zfejmy: odstranénim motivace
v podobé zisku v pripadé statniho investora a deformaci chovani soukromého investora se zvysuje
riziko statnim urednikem zamérné Cinénych Spatnych rozhodnuti za Uplatek (viz ¢lanek Korupce a
Uplatky: stydme se, v EU jsme nejhorsi).



Jednotna kritéria misto individudiniho pfFistupu

Stanoveni jednotnych kritérii toto riziko opravdu snizuje, zvySuje vSak podstatné riziko téch nezdmérné
¢inénych, ale presto $patnych investiénich rozhodnuti. Ukol statniho Gfednika je v porovnani s Ukolem
soukromého investora v tomto pfipadé jiz nesrovnatelné slozitéjsi. Zatimco soukromy investor ¢i
urednik stanovujici vysi a formu dotace ad hoc hodnoti ndkladnost a vynosnost kazdého investi¢niho
zaméru zvlast, nastavit kritéria de facto znamena ucinit tisice investi¢nich rozhodnuti najednou. To
zaroven znamena bez znalosti konkrétnich zamérl oznadit za nepfinosné vsechny investice vsech
existujicich odvétvi, které dana kritéria nesplniuji a naopak.



