VLIV ASYMETRICKYCH INFORMACi NA EKONOMICKY ROZMER
MULTIFUNKCNIHO ZEMEDELSTVI

THE IMPACT OF INFORMATION ASYMMETRY ON ECONOMIC
DIMENSION OF MULTIFUNCTIONAL AGRICULTURE

Lukas Cechura

Anotace:

V piispévku je pozornost vénovana teoretickym aspektim vlivu asymetrickych informaci na
ekonomicky rozmér zemédélstvi pii respektovani jeho produkéni a environmentalni funkce.
Navrhnutd modelova struktura nabizi vhodny metodicky aparat pro analyzu vlivu
nedokonalych informaci na ekonomickych rozmér multifunkéniho zeméd€lstvi. V piispévku
je dale zohlednéna vysoka cenova fluktuace a jeji determinace analyzovaného vztahu.
V zavéru je konfrontovan navrzeny modelovy koncept s relevantnimi empirickymi studiemi.
Prispévek vznikl v ramci feseni IGA 11110/1312/113124.
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The contribution is concerned with the theoretical aspects of the impact of information
asymmetry on economic output with respect to its production and environmental function.
The derived model offers sufficient theoretical framework for analysis of the impact of
imperfect information on economic dimension of multifunctional agriculture. Furthermore,
the effects of high price fluctuation are analysed within a theoretical framework. Finally, the
model is compared with relevant empirical studies. The contribution arose in frame of
solution of IGA 11110/1312/113124.
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UVoD

Asymetrické informace jsou jednou z pfi¢in selhdni trzniho mechanismu pii alokovani
produkénich zdroji. Obecné lze piitomnost asymetrickych informaci charakterizovat jako
situaci, kdy jedna strana trzniho vztahu vi vice nez strana druha. To znamena, Ze bud’ strana
nabidky nebo strana poptavky ma uplnéjsi informaci. Vice informovana strana ma informacni
pfevahu, tj. je v trznim vztahu zvyhodnéna. Asymetrickd informace se projevuje utajenymi
¢innostmi nebo utajenymi informacemi a ddva moznost vzniku problému moralniho hazardu a
problému adverzni selekce. Asymetrické informace svou dilezitosti vedly k rozvoji nové
teorie firmy, kterd vysvétluje nékteré prvky empiricky sledovaného chovani firmy, jez jsou
tézko vysvétlitelné z pohledu tradi¢ni teorie firmy. NejdilezitéjSimi implikacemi v tomto
sméru jsou - (1) firmy se chovaji jako rizikové averzni subjekty maximalizujici funkci uzitku,
1 kdyz zahrnuté riziko je nesystematické a (2), v mnoha piipadech, jelikoz je tato funkce
uzitku charakterizovana klesajici absolutni rizikovou averzi, firmy reaguji signifikantné a
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pozitivné na zmény v cash flow a v ziskovosti. Dale reakce takovychto firem na politické
zésahy se signifikantng 1i§i od neoklasické firmy.'" Asymetrické informace se vyskytuji na
vSech trzich, tj. jak na trhu prace, tak i na trzich financ¢nich, kapitdlovych a trhu produktu.
V tomto piispévku bude pozornost zamétena piedev§im na uvérovy trh a trh zemédélského
produktu. Budou tak jednoduSe analyzovany podstatné efekty vyskytu asymetrickych
informaci na Uveérovém trhu a trhu produktu a jejich vliv na ekonomicky rozmér
multifunkéniho zemédélstvi.

CiL A METODIKA

Cilem prispévku je na zéklad¢ navrzené modelové struktury analyzovat vliv asymetrickych
informaci na ekonomicky rozmér multifunkéniho zeméd¢lstvi.

Teoreticky model je postaven na nésledujicich pfedpokladech:

(1) Firmy produkuji svou cilenou urovein produkce transformaci kombinace
zakladnich produkénich faktorti v koneény vystup. Lze predpokladat, Ze v kratkém
obdobi je prace variabilnim vstupem zatimco kapitadl pouze za predpokladu, ze
firmy maji moznost ¢erpani bankovnich uvért. V dlouhém obdobi jsou vSechny
vstupy variabilni.

(i1) existuje omezena substituce kapitalu praci,

(i)  firmy maji dold sklonénou kiivku averze k riziku,

(iv)  trZni struktura ma charakter oligopsonu,

(v) firmy nemaji stejny pfistup k informacim.

Funkci uzitku farmafe lze vyjadfit jako funkci bohatstvi, resp. majetku plynouciho
z podnikani a 1ze zapsat nasledovné:

(1) €= Ct1 T Pyt f(Xy) - pxiXs

,kde e ...... je uroven majetku firmy v obdobi t
€ .... je uroven majetku firmy v pfedchazejicim obdobi
Pyt - ... je cena, za kterou bude produkce proddvéana v obdobi t
f...... je produkéni funkce obvyklého typu
Pxt - ... j& vektor cen vstupii (faktortl) v obdobi t
Xt ..... je vektor mnozstvi pouzitych vstupi (faktort) v obdobi t

Funkci uzitku (1) se snazi farmati maximalizovat, tj. jejich cilem je:

) maxE[u(e;)] = maxE[u; (w1 + pyt f(Xi) - pxeXo)] , kde

maxE[u(e)] — zna¢i maximum ocekavané funkce uzitku

Za ptredpokladu, ze farmar vyrabi produkci za pouziti dvou variabilnich vstupt, tj. prace a
kapitalu (viz pfedpoklady modelu), optimalni Groven pouzitého vstupu prace a kapitalu pfi
cené prace (wy) a cen¢ kapitalu (iy), které¢ farmar piijima zvnéjsku jako dané (tj. exogenni
faktory), je odvozena ve velikosti odpovidajici podmince (3).

3) E[uc' (py £ '(K)-19] =0 a  E[u’s" (py £ (L) - w)] =0

' Greenwald B.C., Stiglitz J.E.: “Asymmetric information and the new theory of the firm: financial constraints
and risk behavior”, National Bureau of Economic Research, w.p. 3359, Cambridge 1990.
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Piepsanim podminky (3) podle skute¢nosti, ze E[u’; " py:] = E[u’t] E[py] + Cov[u'i " py] lze
dospét ke vztahu (4), ktery je vhodngj$i pro nasledujici analyzu.

(4) f ’(Kt) {1 + COV[u’t' pyt]} = it a f ’(Lt) {1 + COV[u’t' pyt]} = Wt

, za predpokladu vhodné volby normalizace a jednotek, kterd vede ktomu, ze
E[u’] = E[py] = 1.

VYSLEDKY

Analyza vlivu asymetrickych informaci na ekonomicky rozmér multifunkéniho zeméd¢lstvi,
jez je cilem tohoto piispévku, se s vyuzitim navrzené¢ modelové struktury zaméii predevsim
na oblast vérovych trhl a na trh zemédé€lskych produkti.

Jak jiz zmodelu plyne, analyza za¢ne od individualniho farmafe a posléze bude
zobecnéna na skupinu malych zemédélskych podniki a déle budou zminény nékteré
implikace vztahujici se k velkym zemédélskym podnikiim.

Na tvérovém trhu pfitomnost asymetrickych informaci, resp. jejich projevu ve forme
problémt moralniho hazardu a adverzni selekce vede k existenci Gvérového omezeni (credit
rationingu). Pfi vyskytu asymetrickych informaci jsou banky v informac¢ni nevyhod¢, nejsou
schopny precizné (bez velkych dodate¢nych nakladi) odhadnout uvérové riziko nékterych
potencidlnich klienti nebo projektd a proto vycislit vhodnou rizikovou prémii. Credit
rationing mize nabyvat nékolika forem v zavislosti na postoji banky. Banky mohou napf.
nastavit takovou uroven rizika, kterou jsou ochotny akceptovat a financovat pouze projekty
do takového mnozstvi, které odpovida této vysi. Banky taktéz podporuji evidentni a métitelny
pfevis poptavky nastavenim urokové sazby ve vysi niz$i nez té, kterd ,Cisti trh. V tomto
pripad¢ si jsou banky védomi toho, ze vyssi urokové sazby odrazuji dobré klienty, ale Spatni
zUstavaji, tzn. Ze jich relativné ptibyva. Pii nizSich trokovych sazbach banka ptilaka vSechny
klienty a alokuje tivéry jen k tém dobrym. Existence uvérového omezeni na uvérovém trhu je
na mikroekonomické urovni empiricky prokazatelna predevsim ve skupin€ malych a stfednich
podniki, a to ve vyznamné vétSim rozsahu v dobé recese (pfipadné negativnich
ekonomickych Sokll). Na tomto mist¢ bude ponechdna stranou podrobna analyza projevil
asymetrickych informaci na uvérovém trhu a pozornost bude vénovana, jak se vyskyt credit
rationingu, jako vysledek existence asymetrickych informaci na uvérovém trhu, projevuje do
¢innosti individudlniho farmare, velkych podnikdi a nasledné¢ zemédélského odvétvi jako
celku.

Vliv credit rationingu na uvazovanou farmatrovu produkci lze popsat nasledovné. Je
dana situace, farmar se ve svém rozhodovacim procesu, ktery je zaloZen na racionalnich
zakladech, rozhodne pro zvyseni urovné své produkce v nasledujicim obdobi, jelikoz ocekava
zvySeni cenové urovné produkce pii danych cenich vstupl. Potom tvérové omezeni, tzn.
neposkytnuti bankovniho tvéru na profinancovani zvySené produkce znamena nerealizaci
uvazovaného zvyseni produkce, jelikoz ostatni slozky kapitalu jsou povazovany v kratkém
obdobi za konstantni a substituce kapitalu praci je v tomto ptipadé nemozna (viz predpoklad
omezené substituce). Toto vysvétleni vlivu credit rationignu na velikost produkce je vSak
velice zjednodusujici a nebere v potaz cely komplex vlivii pisobicich na farmarovo
rozhodovani. Ve skutecnosti farmai pomérné dobte vi jakou mé pravdépodobnost toho, ze mu
bude uvér poskytnut. Tuto pravdépodobnost 1ze oznacit n. Pravdépodobnost netispéchu, tj. ze
mu uvér nebude poskytnut (1-m). Pfi stanoveném souboru variant rozhodovaciho procesu,
jejich pravdépodobnostech (rizik) a funkci uzitku voli farmai takovou variantu, ktera
maximalizuje jeho ocekdvany uZzitek. Tento proces lze jednoduse demonstrovat na odvozené
modelové struktufe. Pro analyzu vlivu credit rationingu (a dalSich determinant) na velikost
farmarovy produkce bude tedy pouzit vztah (4). V tomto vztahu se na levé stran¢ obou rovnic
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nachazi kovariance cenové urovné farmarovy produkce (Ize ji uvazovat i jako souhrnny index
cen produkce) a mezniho uzitku. Tato kovariance je zdpornd, jestlize funkce uzitku je
charakterizovana averzi k riziku, coz se v modelu pfedpoklada. Lze dale ptredpokladat, ze
jestlize nastane né&jaky negativni Sok, ktery vede k redukci majetku firmy e.;, pak negativni
kovariance bude rust a to bude mit za nasledek pokles rizikové oc¢isténého mezniho produktu.
V této situaci navic farmdf muze ocekavat, resp. ocekava, ze bude s nejvetsi
pravdépodobnosti vérové omezen (rust (1-m)), coz zesiluje negativni efekty a vede k dalSimu
poklesu rizikové ocisténého mezniho produktu a tedy k poklesu celkové farmarovy produkce.
Rostouci nejistota kolem cen vstupt dale zvySuje riziko a snizuje rizikové ociStény mezni
produkt a tudiz produkci. Zesileni zminénych efektl je jesté vétsi v piipade vysoké cenové
volatility farmafovy produkce, kterd vede k ristu zdporné hodnoty Cov[u'i = py] a tedy
k redukci jeho produkce (viz pokles rizikové ocisténého mezniho produktu).

Na druhou stranu tyto efekty mohou byt redukovany vhodnym nastavenim zeméd¢lské
politiky, ale to pouze za ptfedpokladu, Ze nepodporuje zminéné determinanty negativnich
efektt, ale vede k jejich omezeni. V pripad¢, ze alespon z ¢asti podporuje tyto determinanty,
pusobi ve svych opatfenich protismérn€, potom sama zemédélskd politika muze zcasti
podporovat negativni pisobeni téchto efektl, coz vzhledem ke svym cilim se snazi
kompenzovat a stava se ndkladné;si.

Ve skutecnosti napt. Spolecnd zemédelska politika EU vyrazné redukuje tyto efekty,
coz ovSem neznamend, Ze nepisobi protismérn€. Vyraznou redukci téchto efekti 1ze potom
taktéZz povazovat za jeden z urcujicich faktorti soucasné zemédé€lské nadprodukce, kdy ve
snaze o eliminaci nepfiznivych efektl dochazi k odtrzeni farméfe od trhu a tim ke ztraté
pozitivnich G€inkl trznich signali a trzniho mechanismu, které jiné trhy vedou k dlouhodobé
rovnovaze.

V souhrnu to znamend, ze asymetrické informace na tverovych trzich plsobi na
velikost uvazované farmarovy produkce, vedle jinych zminénych determinant, pies
oc¢ekavani, resp. faktor rizika (tj. ovliviuji rizikové ocistény mezni produkt). Je tieba
zdiraznit, ze se zde jedna o uvazovanou farmdifovu produkci. Pfi analyze realizované
produkce by byl rozbor mnohem komplikovanéjsi, coz ovSem neni pfedmétem tohoto ¢lanku.
Doposud byl v analyze zahrnut individudlni farmat, o kterém se pfedpokladalo, Ze v rozsahu
své produkce patii mezi malé subjekty. Zavéry z této analyzy Ize proto zobecnit i na skupinu
malych zemédélskych podnikii.

Avsak situace se o néco méni u velkych podniki. Rozhodovaci proces lze pokladat za
totozny, jelikoz lze opét predpoklddat, ze 1 tyto podniky se budou chovat racionalné
(ponechme zde stranou vliv asymetrickych informaci ve vztahu mezi majitelem a
manazerem). OdliSné bude pisobeni asymetrickych informaci na tyto podniky, a to jak na
uvérovém, tak na trhu zemédé€lskych produkti. Na uvérovém trhu se velké zemédélské
podniky budou mnohem méné stfetdvat s problémem credit rationingu anebo mu vibec
nemusi byt vystaveni. VIliv asymetrickych informaci na uveérovych trzich u skupiny velkych
podnikli potom nemusi mit zadny efekt a tim je i diskutabilni sledovani tohoto efektu na
urovni celého odvétvi. Bude zde zalezet na celé fad¢ faktorti (napf. trzni struktute, charakteru
uvérového trhu, zavislosti odvétvi na uvérech, slozeni odvétvi, ziskovosti a rizikovosti
odvétvi etc.) Na trhu zemédélskych produktt tyto podniky jsou zpravidla 1épe informovani,
maji vétsi vyjednavaci silu a proto jsou schopni z€asti redukovat cenovou volatilitu. Vliv
asymetrickych informaci na trhu zemédélskych produkti tedy bude u skupiny velkych
podnikt taktéz slabsi, coz v kone¢ném duisledku piedstavuje pro tuto skupinu podnikii velkou
vyhodu vedle toho, Ze maji zpravidla ndkladovou vyhodu, jelikoz realizuji svou produkci
pfevazné s rostoucimi vynosy zrozsahu (proto si také mohou dovolit vyrabét planovanou
produkci s neuplnym vyzitim kapacit, coz jim dava uréitou rozhodovaci volnost vzhledem
k potfebné vysi vstuptll pro uvazovanou produkci).
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DISKUSE

Asymetrické informace jsou v soudobé ekonomické teorii stfedem z4jmu a teorie na
nich zalozend je schopna vysvétlit fadu ekonomickych fenoménti, pro které tradi¢ni
ekonomicka teorie byla nedostacujici. AvSak ne vSechny otazky jsou zodpovézeny. Napft. je
ekonomika s pfitomnosti problém moralniho hazardu a adverzni selekce Paretovsky
efektivni? Jedna skupina ekonomii tvrdi, Ze pii zdéanlivé obecnych ptedpokladech je
ekonomika omezené Paretovsky efektivni. Druhd skupina zastdva nazor, Ze tomu tak neni.
Tyto odli$nosti ve stanoviscich plynou z odliSnych pohledd na potencialni roli vlady.

V tomto piispévku analyza neSla tak daleko, aby mohly byt Cinény zavéry o
efektivnosti, ale byly vyzdvizeny podstatné efekty asymetrickych informaci na avérovém trhu
a trhu zemédélského produktu, a to jak u farmare, tak u velkého zeméd¢lského podniku. Prave
rozdilnost ve velikosti je podstatnd pro zavéry o vlivu asymetrickych informaci na
ekonomicky rozmér multifunkéniho zemédélstvi.

Provedené vyzkumy (viz Cechura 2004) potvrzuji, ze skupina velkych podniki se s
fenoménem credit rationingu na tveérovych trzich nepotykd, zatimco malé, popft. stfedni
podniky jsou v fadé piipadil pti svych podnikatelskych aktivitach uvérové omezeni. Cechura
(2004) se dale ve své praci zabyval vlivem tvéra na urovni zemédélského odvétvi s vyuzitim
kointegra¢ni analyzy. Z definovaného VECM (Vector Error Correction Model) a jeho
nasledného rozboru vyplynulo, Ze uvéry maji vliv na tirovni odvétvi pouze v kratkém obdobi.
V dlouhém obdobi se stdvaji méné vyznamnym determinantem zemédé€lské produkce a cen.
To podporuje jeden zvySe konstatovanych zavért, Ze vzhledem k riznému plsobeni
asymetrickych informaci na jednotlivé velikostni skupiny podnikatelskych subjektli nemusi
mit credit rationing vliv na zemédélskou produkcei na irovni odvétvi.

Z vysledki podrobného rozboru produkénich souvislosti velkych podnikdl (viz
Cechura 2004) taktéZ plyne, Ze velké podniky maji rostouci vynosy z rozsahu, coZ jim spolu
s niz§im pusobenim asymetrickych informaci dava signifikantni konkurenéni vyhodu. Tato
charakteristika by méla byt nalezit¢ vyuzita a podpofena realizovanou narodni zeméd¢lskou
politikou. Jeji koncepce vSak musi byt opatrnd a zaloZena na podrobné analyze ptfipadnych
efektl. Je zde také Siroky prostor pro dal§i vyzkumné snazeni v analyze vlivu asymetrickych
informaci na ekonomicky rozmér multifunkéniho zemé&délstvi. V tomto piispévku byla
provedena jednoducha analyza této problematiky, avSak je tieba navrzenou modelovou
strukturu dale rozvést a zasadit ji do pevnych teoretickych mantineldi, aby zavéry z
teoretickych modelti plynouci mély pevny zaklad a modely byly dobrym vychodiskem pro
empirickou analyzu (pro prognostické, popt. simula¢ni propocty).

ZAVER

V ptispévku byl analyzovan vliv asymetrickych informaci na ekonomicky rozmér
multifunkéniho zeméd¢€lstvi. Analyza se zaméfila na vliv asymetrickych informaci na
uveérovych trzich a trhu zemédélského produktu pomoci navrhnuté modelové struktury na
produkci individualniho farmate a nasledné byla rozsifena na skupinu velkych podniki, aby
posléze mohl byt vyvozen jejich vliv na zemédélské odvétvi. Z analyzy plyne, ze asymetrické
informace na uvérovych trzich, které¢ se projevuji vyskytem credit rationingu, plisobi na
velikost uvazované farmarovy produkce, vedle jinych zminénych determinant, pies
ocekavani, resp. faktor rizika (tj. ovliviiuji rizikové o€istény mezni produkt). Naopak skupina
velkych podnikl nemusi byt credit rationingem dotéena. Skupina velkych podnikti se rovnéz
potykd smenSim vlivem asymetrickych informaci na trhu produkti a vzhledem
k realizovanym rostoucim vynosim z rozsahu dosahuji signifikantni konkuren¢ni vyhody.
Avsak navrzenou modelovou strukturu je tieba dale rozpracovat, aby mohl byt proveden Sirsi

wev s
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