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Anotace

Diplomovéa prace je zaméfena na analyzu a vyvoj soucasného telekomunikacniho trhu v
Ceské republice. Hlavni cilem této prace je zpracovani ekonomické analyzy vybraného
telekomunikaéniho podniku v prostfedi hlavnich konkurenénich spole¢nosti v Ceské
republice. Prace se soustiedi na obdobi poslednich 4 let a ¢aste¢né zachycuje 1 vyvoj roku

2011, jehoz statistiky nebyly v dobé zpracovani prace kompletni.

Teoretickd ¢ast je koncipovédna tak, aby poskytla dulezité informace pro naslednou
pripadovou studii, a zadroven poskytuje dostatek informaci pro pochopeni ekonomickych i
politickych souvislosti na sou¢asném telekomunika¢nim trhu v Ceské republice. Prakticka
¢ast je zpracovana formou piipadové studie spole¢nosti T-Mobile Czech Republic a.s.
Studie ukazuje, jaké je souCasné postaveni spole¢nosti v konkurenénim prostiedi
telekomunikaéniho trhu v CR a kam by se méla v budoucnu ubirat, aby svou pozici

neztratila.

Annotation

This thesis is focused on analysis and development of the current telecommunications
market in the Czech Republic. The main objective of this work is to elaborate economic
analysis of selected telecommunications company in the main competitive environment in
the Czech Republic. The work focuses on the last 4 years and partly captures the

development in 2011, whose statistics were not at the time of processing work complete.

The theoretical part is designed to provide important information for the subsequent case
study, while providing enough information for understanding the economic and political
context of the current telecommunications market in the Czech Republic. The practical part
is processed in the form of case studies of T-Mobile Czech Republic as The study shows
what is currently the company's position in a competitive telecommunications market in

the Republic and which should take in the future to lose his position.
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Uvod

Ekonomické analyza podniku je sama o sob¢ velice rozsahlou disciplinou, ktera zasahuje
do mnoha védnich obort. Ekonomicka analyza zkouma podnik po mnoha strankach, data
potiebna pro analyzu jsou ziskavana z velice riznorodych podkladi, finanénimi vykazy
pocinaje pfes matematicko-statistickd data az po marketingovy informacni systém podniku
kon¢e. Vzhledem k multi-oborovosti ekonomické analyzy je vSak mozné ziskat velice
pfesnd a ucelnd data, ktera maji vybornou vypovidaci schopnost o celkové situaci podniku
na trhu, a to jak po strance finan¢niho zdravi, tak i konkurenéni pozici v podnikatelském

prostiedi.

Cilem této diplomové prace je sestaveni ekonomické analyzy telekomunikacniho podniku
Vv Ceském podnikatelském prostiedi. Za timto uc¢elem byla vybrana spole¢nost T-Mobile
Czech Republic a.s., kterd bude podrobena ekonomické analyze v maximalnim mozném
rozsahu, ktery dovoluje tato diplomova prace. Od této analyzy jsou oCekavany vysledky,
na zaklad€ kterych bude mozZné urcit souCasnou pozici operatora na trhu elektronickych
komunikaci v Ceské republice, finanéni zdravi spole¢nosti po svétové ekonomické krizi a
vyhled budouciho uspésného nebo neuspéSného fungovani firmy v daném konkurenénim

prostiedi.

Teoretickd ¢ast diplomové prace mé za kol podat informace o finan¢ni a konkurenc¢ni
situaci na trhu elektronickych komunikaci se zaméfenim predevSim se zaméfenim na
svétovou finanéni a ekonomickou krizi. Celd tato ¢ast prace je urcitym obrazem
problematiky daného segmentu trhu a zdkladnou pro ptipadovou studii v praktické casti

diplomové prace.

Prakticka cast prace bude zalozena na konkrétni piipadové studii spolecnosti T-Mobile
Czech Republic a.s. a budou zde vyuzity poznatky z ptedchozi teoretické casti, které
poslouzi jako zakladna pro vypracovani ekonomické analyzy spole¢nosti. Vzhledem
k doporu¢enému rozsahu diplomové prace bude analyza sestavena z modeli, které maji
vysokou vypovidaci hodnotu a jsou Casto pouzivané v praxi. Snahou autora bude také to,

aby ptipadova studie ukézala multi-oborovost ekonomické analyzy.
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1 Podnikatelské prostiedi CR

Eduard Kubt uvadi: ,,Zddnd z ekonomik stiedni Evropy neprodélala béhem poslednich
osmi desitek let tolik dramatickych zmén, zmén tak hlubokych a dalekosdahlych, jako
ekonomika Ceskych zemi. Piipady polsky nebo mad’arsky, tiebaZe vykazuji velkou
podobnost, nesnesou srovndni. Ne v§echny problémy a obtiZe hospodadiské transformace
nastartované na samém pocatku 90. let vysledky sametové revoluce jsou nové, vyvérajici
Z novych podminek a ukolii. Mnohé 7 nich maji jistou kontinuitu, maji sviij historicky

regiondlné vymezeny rozmér, podklad... «

Pro pochopeni vyse uvedeného citatu je vhodné piedstavit si, feknéme, oby&ejného Cecha,
ktery se narodil po 1. Svétové valce a sviij détsky vek prozil v prvni republice. V obdobi
dospivani si tento Cech prozil 2. Svétovou valku a okupaci a vrchol svého produktivniho
zivota zil v padesatych a Sedesatych letech, ktery byl zakoncen rokem 1968 a naslednou
normalizaci. A nakonec, na sklonku Zivota se tento Cech doZije roku 1989 a navratu
k demokracii. Je nutné si uvédomit, kolik takovy ,,oby¢ejny Cech z nageho piikladu zazil
zmén rezimd, riznych transformaci hospodaiskych i politickych. Nyni si pfedstavme, Ze
tento pomyslny Cech neni fyzickou osobou, ale hospodaiskych subjektem, ¢ samotnou
ekonomikou. Je jasné, ze v takovém kontextu to Ceské podnikatelské prostiedi nemélo

viibec jednoduché.?

Nicméné klicova charakteristika byla pro podnikatelské prostiedi téméf absolutni likvidace
soukromého podnikatelského sektoru a soukromého vlastnictvi ve sluzbach a vyrobé
beéhem 40 let komunistické nadvlady, kterou podporoval Sovétsky svaz. V tehdejSim
Ceskoslovensku byla dosazena mira centralizace a likvidace soukromého podnikani na

nejvys$im stupni hned po Sovétském svazu.

I pfes vSechny negativni vlivy lze hodnotit vychozi situaci tehdej$i ekonomiky jako

T 1
priznivou.

! KUBU, E. Ceské (&eskoslovenské) transformaéni kontinuity 20. stoleti. K hospodaiskym dé&jinam 20.
stoleti — Acta Oeconomica Pragenesia, ¢. 3/2005, str. 230
2 PETRICEK, V. V§voj podnikatelského prostiedi v Ceské republice . Praha : Corona, 2006.
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1.1 Transformace ekonomiky

Uvodni fazi transformace eské (Ceskoslovenské) ekonomiky odstartovala sametova
revoluce v listopadu roku 1989. V tomto obdobi probéhly dramatické politické i

ekonomické zmény, které se obesly bez vyraznych konfliktnich situaci.

Vhodné podminky pro nastartovani ekonomické reformy a celkovy ozdravny proces
podnikatelského prostiedi vygenerovaly v poloviné roku 1990 prvni demokratické volby.
Po delsich diskuzich ekonomickych elit tehdej$i doby byla prosazena strategie ekonomické
reformy liberaln¢ ekonomického typu. Tato strategie byla volena piedevS§im proto, ze ve
svété¢ prevazoval tzv. ekonomicky neoliberalismus. Toto smySleni je zaloZzeno na
ekonomickych procesech a veli¢inach jako je deregulace, liberalizace, privatizace nebo

dodrzovani vnitini i vn&j§i makroekonomické stability.*

Prvni kroky ekonomické transformace byly tedy provadény piesné v takovém duchu.
Béhem prvni tfetiny devadesatych let byly zavedeny chybéjici legislativni normy trzniho
systému, jako naptiklad zdkony o soukromém podnikéni, zdkony o obchodnich
spolecnostech, zakon o statnim podniku a podobné. To mimo jiné vedlo k umoZnéni
soukromého podnikani a v podstaté vytvoreni zakladny pro dne$ni podobu

podnikatelského prostiedi Ceské republiky.

Ekonomickd transformace byla provadéna krok po kroku ve shod€ s ekonomickym
smérem neoliberalismu za pouziti tzv. liberdlniho a institucionalniho ptistupu. V prvni fadé
doslo k rozsahlé liberalizaci cen, po roce 1989 bylo totiz nutné deregulovat vSechny ceny.
Dale to byla liberalizace zahrani¢niho obchodu a otevieni doméci ekonomiky zahrani¢nim
dodavatelim. Postupné byly dany podminky pro vznik otevieného, vnitiniho trzniho
prostfedi, ve kterém mohly vznikat ekonomické subjekty. To znamenalo nejprve volnou
cenu a volného vstupu na trh, aby byl umoznén rozvoj konkurence a v konkurenc¢nim
prostiedi se dale mohlo formovat celé podnikatelské prostiedi CR. Nicméné naprosto
klicovym krokem byla privatizace, coZz v podstaté znamena zménu vlastnickych vztahii

vV daném staté. Soucasti privatizace byly 1 znamé a zpocatku velmi rozsahlé restituce.

¥ PETRICEK, V. V§voj podnikatelského prostiedi v Ceské republice . Praha : Corona, 2006.
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Samoziejmé& muselo nasledovat i zavedeni a vybudovani instituci a potiebné legislativy pro

udrzovéani makroekonomické stability.

V poloving 90. let bylo dosazeno uspésného vyvrcholeni prvni faze ekonomické
transformace, tzv. liberalizace. Tomu napomohl napiiklad devizovy zakon, ktery zavedl
témer plnou sménitelnost ¢eské meény, coz znamenalo volny pohyb kapitalu a zaklad pro

budouci investice pro podporu podnikani v Cechach.®

V roce 1995 vznikla Ceska exportni banka a byl piijat zdkon o pojistovani a financovéni
vyvozu se statni podporou, coz byl vyznamny krok pro podporu exportu. Dale zah4jila
¢innost hypotécni banka, coz vyrazné usnadnilo bytovou vystavbu i piesto, Ze dostupnost
hypoték byla zpocatku nizka. I ptes fadu dalsich a pokracujicich problémii v bankovnictvi
Ize vyse provedené kroky zhodnotit jako tspésné, o tom svédéi i piijeti Ceské republiky do
klubu vyspélych zemi — OECD (Organisation for Economic Co-operation and
Development). V této dobé se poprvé zacinaji objevovat problémy souvisejici s vnéjsi
nerovnovahou ekonomiky a s deficitem obchodni bilance. Na druhé strané dle Zidka* byla
Gisp&snost reforem potvrzena ratingovou spoleénosti Standard & Poor a dokonce se o CR

hovotilo i jako o sttedoevropském tygrovi, protoze vedodila transformujicim se zemim.”

umoznila velmi rychle pfesun spoleéného vlastnictvi lidu na konkrétni vlastniky. Toto
obdobi také Holman® naz§va tzv. druhou fzi transformace a nazyva ji privatizace a
restrukturalizace podnikii. Podstatou kuponové privatizace a jeji obrovskou uZitenosti
byla moZnost pfesunu statnitho majetku obyvatelstvu, protoze ve vznikajicich trZznich
podminkach nebylo nadale mozné, aby stat byl vlastnikem vSech podnikii. Existuje nazor,
ktery tika, ze kupdnova privatizace byla demonstrativné cisty demokraticky postup.

Z&astnit se mohl kdokoliv.®

Dalsi fazi transformace ekonomiky bylo ve druhé poloviné devadesatych let zahajeni

krokti ke vstupu do Evropské unie (dale jen EU).

* ZIDEK, L. Transformace Geské ekonomiky 1989-2004. Praha 2006. s. 111.
> HOLMAN, R. Transformace &eské ekonomiky. V komparaci s dal$imi zemé&mi stfedni Evropy. Praha 2000.
s.21
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V roce 1998 jsou vladou pftijaty balicky opatfeni, jejichz podstatou byly fiskalni zasahy do
ekonomiky. Vldda se timto snazila o oziveni ekonomiky. Soucasné se vlada setkéva s
dalSim novym makroekonomickym problémem trzniho systému, jakym byla rostouci mira
nezamé&stnanosti, kterou bylo tfeba zacit efektivné fesit. V roce 1999 vstupuje CR do
NATO a definitivné tim vymezuje politickou orientaci zem¢. Po roce 2000 je zahajena
reforma vefejné a statni spravy, vladda je postavena na koalicnim principu a pokracuje
v silné proevropské politice, jejiz jedinym cilem je vstup CR do EU, coZ je v kvétnu roku
2004 naplnéno. Po vstupu do EU je nadale siln¢ propagovéna podpora podnikani. Jde
predevs§im o podporu malych a stfednich firem, podpora exportu a investovani. Tato
politika pfivadi do zemé renomované investory a podporuje rozvoj ekonomiky a
podnikatelského prosttedi v CR. Vlada se oviem dale potyka srostouci mirou

nezaméstnanosti a vznikd prvni ndznak potieby diichodové re:formy.6
1.2 Kultivace podnikatelského prostiedi CR

Kultivaci podnikatelského prostiedi a podnikani v CR je piedeviim myslena programova
podpora podnikédni, zejména tedy malych a stfednich firem. A také zmény v datovém
systému, podpora vyzkumu a vyvoje, inovaci. Déle je to snaha naucit se vyuzivat fondy
EU a v neposledni fad¢ zlepSeni institucionalniho a informacniho zdzemi podnikatelskym
subjektim. Zidek’ k tomuto uvadi, e poet podnikatelt vzrostl z cca 160 000 v roce 1990

na 1,5 mil. v roce 1991.
1.2.1 Programova podpora podnikani

Zakladnim kamenem kazdé ekonomiky je podpora malych a stfednich firem, divod je
jednoduchy, jednd se o nejpocetnéjsi segment podnikatelského prostiedi, proto je pro
ekonomiku zasadni, jak se témto subjektiim dafi. Jiz z podstaty fungovani trhu je pozice

malych a stfednich podniki slabsi, a to predevsim v téchto bodech:

» obtizny ptistup ke kapitalu pro vlastni provoz a rozvoj,
» slabsi pozice v konkuren¢nim boji o zédkaznika,

» vétsi ohrozeni pii vykyvech ekonomiky, jako jsou odvétvové krize, vnéjsi vlivy,

6 QETRKVIEK, V. Vyvoj podnikatelského prostiedi v Ceské republice . Praha : Corona, 2006.
" ZIDEK, L. Transformace &eské ekonomiky 1989-2004. Praha 2006. s. 224.
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» nesnadny piistup k technologickym novinkam,
» slaba manazerska vyspélost,

> obtizny piistup do odbytovych siti — export.?

To vSe jsou pfirozené piekazky malych a stfednich podnikatelt vi¢i velkym firmam. Proto
je dulezité, aby byl stditem vytvoien systém pro podporu tohoto podnikéni. Dokonce EU je
tento sektor povazovan ptimo za ,,pdtei evropské ekonomiky, hybnou silu zaméstnanosti
a socialni integmce“g. Tim padem je zfetelné, ze vlada neni postavena pied otazkou, zda

podporovat, nybrz jak co nejefektivngji podporovat malé a stiedni podnikani.'?
1.2.2 Dané

Dal$im podstatnym prvkem, ktery ovliviiuje podnikatelské prostiedi, jsou dané a jejich
zaméteni. Postatou je, Ze daflovy systém je zédkladnim zdrojem piijmul pro statni rozpocet,
ale zaroven kazdy ekonomicky subjekt i obcan je jim ovlivnén. Je dulezité vytvoftit takové
danové prostiedi, aby stat m¢l dostatek prostiedkil pro své fungovani, ale zaroven nebyl
danovy systém pfili§ nenasytny, protoze by to vedlo v prvé fadé k danovym podvodiim a
dale k postupnému odlivu investic do jiné zemé, coz by mohlo zpisobit krach mnoha
malych firem a podnikateld. Tento princip zobrazuje tzv. Lafferova ktivka, jejiz prubéh je
zobrazen na obrazku 1. Jedna se o zavislost celkového objemu vybranych dani na mife

zdanéni, 1épe fedeno na dafiové sazbs.™

8 HONZOVA, N. Vyhody a prednosti MSP, divody statnich intervenci do sektoru MSP. In: Vyhody a
prednosti MSP, diivody statnich intervenci do sektoru MSP [online]. 2010 [cit. 2011-11-22]. Dostupné z:
http://mspreferaty.sweb.cz/referaty/vyhodymsp,duvodystatnichintervencidomsp.pdf

9 MRAVINAC, |. Koncepce rozvoje malého a stiedniho podnikani v r. 2007 — 2013. Tiskovéa zprava
Ministerstva prumyslu a obchodu, 2006.

WPETRICEK, V. V{voj podnikatelského prostiedi v Ceské republice . Praha : Corona, 2006.

1 MACH, P. Rovné daii firem a Lafferova kfivka. Centrum pro ekonomiku a politiku. 2005, s. 8. Dostupné
z: http://cepin.cz/docs/newslettery/2005-11.pdf
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Obrazek 1 Lafferova kiivka

Zdroj: (www.finance-management.cz)

Jak lze vidét na obrazku, Lafferova kiivka ma po urcitou dobu stoupajici pritbéh a potom
klesa. Bod, kde je funkce maximalni, je nazyvam Lafferiiv bod™?. To v podstaté k4, Ze
maximalni mira zdanéni, kterda mize byt stdtem nafizena, jeSt€ neznamend, Ze bude i
ptijem do vefejného rozpoctu maximalni. Cely prubéh teoretické Lafferovy kiivky lze
okomentovat asi nasledovné. Pokud je mira zdanéni nulova, statu do vetfejného rozpoctu
nebude plynout Zadny pfijem, coz z hlediska fungovani statu neni pfili§ pozitivni jev. Na
druhé stran€, pokud by mira zdanéni byla nastavena pfiili§ vysoko, jsou danové subjekty
odrazovany od dalsiho rlstu pfijmi z podnikatelské ¢innosti, a tim neptimo i od zvySovani
objemu vyroby nebo produkce sluzeb, protoze by byly nuceny odvést vysoké ¢astky statu
na dani, proto je moZné pozorovat i takové jevy, Ze subjekty méni sidlo svého podnikéni, a
to tak, Ze dochazi k pfesunu vyroby do zemi s niz§i mirou zdanéni, protoZe za stavu
nepiimérené¢ vysoké (v extrémnim piipadé 100%) miry zdanéni se jim nevyplati

. o . 11
provozovat podnikatelskou ¢innost v dané zemi.

1.2.3 Podpora vyzkumu, vyvoje a inovaci

Zasadni vyznam pro rozvoj podnikatelského prostfedi maji pravé inovace a vyzkum a

vyvoj novych technologii, sluzeb a podobné. Divodem je fakt, ze diky celosvétové

12 Lafferav bod je misto na Lafferové kiivce. Do tohoto bodu se dafiovy vynos s rostoucim zdan&nim
zvysuje. Od tohoto bodu se zvySovani danovych sazeb jiz projevi negativné v podobé¢ klesajiciho celkového
danového vynosu, tzv. prohibitivni zona.
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globalizaci je na podniky vyvijen stale vétsi tlak v podobé konkurence. Schopnost
konkurovat je zakladnim aspektem pfeziti podnikatele ¢i firmy v globdlni ekonomice.
Z toho ditvodu je vyzadovan stale vyssi stupeinl inovace vyrobkl. Vyzkum a vyvoj (déle jen
R&D — Research and Developement) je zase zakladem ke snizeni nakladt na vyrobu

pomoci novych technologii.

Ve ,,Strategii hospodaiského ristu Ceské republiky®, projednavanou vladou v roce 2005 je
uvedeno, Zze ,,...Zdkladni podminkou hospodaiského ristu je trvalé obnovovdni
konkurenceschopnosti vyroby a sluieb. To vyZaduje kontinudlni p¥ipravu a zavadéni
vSech typit inovaci technickych, technologickych, organizacnich, obchodnich atd. Jejich
zdrojem miiZe byt jediné vhodné strukturovany, dostate¢né financovany a proinovacné

zaméieny vyzkum a vyvoj... «l3

Podpora R&D je realizovana dvéma zakladnimi zpasoby. Ten prvni zpisob jsou piimé
nastroje podpory. To mohou byt ptimé finan¢ni injekce do segmentu, podpora riznych
sdruzeni a podobné. Druhym zptsobem je nepiima podpora. Toto je zaloZeno na principu
vyuziti vlastnich finan¢nich prostfedkli podniku za ptfedem definovanych a hlavné
zvyhodnénych podminek, jako jsou naptiklad danové ulevy, zrychlené odepisovani nebo
osvobozeni od placeni cla. Tyto nastroje jsou vyuzivany fadou vyspélych ekonomik vcetné

té geské.™
1.2.4 Fondy Evropské unie

Vstupem do EU vroce 2004 byl Ceskym firmam umoznén zaroven pfistup k zna¢né
rozsahlym finan¢nim prostiedkiim z nejriznéjSich fondi EU. V soucasné dob¢ jsou hojné
diskutovany tzv. strukturdlni fondy, které jsou zalozeny na regiondalni politice. EU se
pomoci této politiky snazi dosdhnout snizeni rozdili v ekonomické Grovni riiznych regiont
napti¢ Evropou. To je docileno dotacni politikou, prostfednictvim které je EU ucastna
velkého mmnozstvi projekti ,,...od tzv. ,,mékkych* mneinvesticnich akci, které jsou

zaméieny predev§im na veiejné sluzby a nevladni sektor, az po velmi rozsahlé ,tvrdé*

13 Strategie hospodaiského riistu Ceské republiky. Vyzkum a vyvoj v CR.
Y PETRICEK, V. V{voj podnikatelského prostiedi v Ceské republice . Praha : Corona, 2006.
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investi¢ni projekty zaméiené na infrastrukturu, Zivotni prostiedi a piedevSim podporu

, y . oo l5
malého a stiedniho podnikani.

Instituce a informacni zazemi pro podnikatelské prostiredi

Obecn¢ lze konstatovat, ze stav a uroven podnikatelského prostfedi velmi znacné
rozhoduje o budoucim rozvoji a aktivitdich. Uroven podnikatelského prosttedi ma zasadni
vliv na rozhodnuti, zda a v ¢em zacit podnikat. Touto otdzkou se také zabyvaji zahrani¢ni

investofi pii rozhodovani o vstupu na trh.

V CR byly zéklady trzniho prostiedi, béhem transformace ekonomiky nesporné usp&sné
zavedeny. Dlouho ovSem nebyly organy statni moci schopny pifi racionalizaci
podnikatelského prostifedi postupovat koordinované. Tato skute¢nost dala vzniknout tzv.
Radé pro rozvoj podnikatelského prostiedi (RRPP), ktera je slozena jak z expertt z oblasti
podnikatelské, tak i z oblasti akademické. Této radé je nutné piitknout i hmatatelné
vysledky, a to pfedevSsim zjednoduSeni administrativy podnikani, coz lze chapat jako
vyznamny krok smérem k vyspélym ekonomikam. Vyznamnym pocinem RRPP je
informacni portal ,,businessinfo®, ktery slouzi pfedev§im malym a stfednim podnikateliim.
Ti zde mohou nalézt veskerych potfebnych informaci dle situace, ktera mize nastat. Dale
je tieba zminit ustanoveni lobbistické kancelafe Hospodaiské komory, Svazu primyslu a
dopravy, Konfederace zaméstnavatelskych a podnikatelskych svazti a agentury
Ministerstva pramyslu a obchodu Czech Trade v Bruselu, znamé pod nazvem CEBRE.

Tato instituce ma v Bruselu h4jit z4jmy ¢eskych podnikateld pied EU.

Pod zastitou CEBRE je také realizovan projekt ,,Informaéni mista pro podnikatele®, jehoz
cilem je vytvoreni jasné definované informacni sité napfi¢ regiony. Tato mista by méla byt
schopna poskytovat aktudlni a Z4dané informace a pomoc pii feSeni problematiky
souvisejici s fungovanim malych a stfednich firem. Na této informacni siti se podili mnoho
instituci od ministerstva pro mistni rozvoj a po krajské a okresni Ufady. Exekutivnimi
organy pro podporu podnikdni jsou ministerstva, a to hlavné Ministerstvo financi, prace a
socialnich véci, primyslu a obchodu nebo Ministerstvo pro mistni rozvoj a mnoha dalsi.

V podstaté nejvyznamnéjsi instituci, zabyvajici se problematikou podpory podnikatelské

informacni sité, je agentura Czechlnvest, ktera byla ziizena Ministerstvem primyslu a

> PETRICEK, V. V§voj podnikatelského prostiedi v Ceské republice. s. 73
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obchodu, aby zprvu slouzila jako informacéni zakladna pro podnikatele, ktefi se chtéji
prosadit v zahrani¢i a investovat zejména v zemich OECD. Dalsim vyvojem doslo ke
slouceni Czechlnvest a agentury pro podporu podnikdni a byla tak zalozena
nejkomplexnéj$i agentura pro podporu podnikani jakou dnes zname, jakysi ,,novy*

Czechlnvest. %’

v

Dale lze hovofit instituci pod ndzvem CzechTrade, kterd je nejvyznamnéjsi instituci
Vv oblasti podpory exportu Ceskych firem. Je nutné zde poznamenat, ze CzechTrade je
opravdu velmi aspésny projekt, coz je podloZzeno i celkovymi vysledky ¢eského vyvozu,
jakoz i fakt, ze sluzby agentury jsou ¢eskymi exportéry povazovany za zcela samoziejmeé a
jsou intenzivné a efektivné vyuzivany drtivou vétSinou firem, které v exportu oboru

podnikaji.16
1.3 Legislativni podminky podnikani v telekomunikacich

Na tomto misté byl jiz kazdy Ctendf struéné zasvécen do problematiky a vyvoje ¢eského
podnikatelského prostiedi jako celku, a proto je mozné pfistoupit ke konkrétnimu, dnes
pomérné vyznamnému segmentu telekomunikaci a elektronickych komunikaci vibec.
V tomto odstavci bude ¢tenai seznamen piedevsim s legislativnimi podminkami, které je
tteba dodrZet v ramci ceského podnikatelského prostredi, aby telekomunikaéni podnik
mohl Gspésné fungovat. V odstavci nasledujicim bude diskutovana stranka finanéniho

planovani a tvorby cen v CR.

Rozttidéni ekonomickych subjekti na makroekonomické turovni je zachyceno
prostfednictvim obrazku 2. Lze fici, Ze podnikat v telekomunikacich je umoZnéno jak
fyzickym, tak pravnickym osobam za podminek, které stanovi zakon. V tomto kontextu
podnikani v telekomunikacich upravuje mimo jiné predevSim ,.telekomunikacni zakon “a

zékon ,, O nékterych sluzbach informacni spolecnosti“, 0 kterych bude pojednano dale.

16 SISKA, L. Podnikatelské prostiedi v CR. In Ekonomie, pravo, management : Vzajemné vztahy v procesu
trvale udrzitelného rozvoje. 1. vydani. Brno : Masarykova univerzita v Brn¢, 2005.
17 7IDEK, L. Transformace &eské ekonomiky 1989-2004. Praha 2006.
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Obrazek 2 Tridéni subjektii v ndrodnim hospodarstvi

Zdroj: (Vitek, M., Ekonomika telekomunikaci, 2009, s. 37)
1.3.1 Telekomunikaéni zakon

Historicky ptvod telekomunika¢niho zakonu sahd az do 19. stoleti. V roce 1847 byl vydan
tzv. presidialni dekret dvorské komory ¢. 2581, ktery upravoval tehdejsi oblast
telekomunikaci patiici pod poStovni pravni normy Rakousko-Uherské monarchie. Dale po
roce 1922 vznikaly a postupné se upravovaly zakony o telekomunikacich, jejichZ podstatou
byla tprava telegrafického vedeni a nemovitosti k nim patficich. V 60. letech byl poprvé
zaveden pojem jednotna telekomunikacni sit’ (dale jen JTS), ¢imz byl mySlen souhrn vSech
vetejnych telekomunikaénich siti, které podléhaly spravé statnich podnikl spoji. Po roce
1989 byla provedena rozsahla novelizace dosavadniho telekomunika¢niho zakona, jejiz
podstatou bylo v zasadé umoznéni podnikani v telekomunikacich i soukromym subjektim

I v v s v o1:1
a tim i vytvoreni konkuren&niho prostiedi.'®

Posledni verze telekomunika¢niho zdkona je zroku 2000, konkrétné telekomunikacni
zakon ¢. 151/2000 Sb., ktery radikalné zménil ulohu stitu z poskytovatele na pouhého
regulatora telekomunikaci, tzn., ze stat jiz naddle nebude pulsobit na trhu jako

podnikatelsky subjekt, nybrz jako dozor.

18 VITEK, M. Ekonomika telekomunikaci. Praha: Ceské vysoké uceni technické, 2009. ISBN 978-80-01-
04424-7.
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Obsahem vyse jmenovaného zakona jsou piedevsim tyto body:

a) podminky pro zfizovani a provozovani telekomunikacnich zafizeni a
telekomunikacnich siti,
b) podminky pro poskytovani telekomunika¢nich sluzeb,

C) vykon statni spravy vcetné regulace.

Zakon je velice siln& propojen i s dal§imi oblastmi prava CR. Jedna se piedeviim o

provazani s t€émito zakony:

zakon o piisobnosti organu Ceské republiky v oblasti cen (265/1991 Sb.),

zakon o radé Ceské republiky pro rozhlasové a televizni vysilani 103/1992 Sb.),
zakon o zivnostenském podnikéani (455/1991 Sb.),

zakon o spravnich poplatcich (368/1992 Sb.),

zakon o prestupcich (200/1990 Sb.),

stavebni zakon (50/1976 Sb.). *°

YV V V V V V

Samotny zakon o telekomunikacich je rozd€len do Sesti hlav, které¢ zde budou jmenovany a

stru¢né popsany.

V Hlavé prvni je definovan samotny predmét upravy, zakladni pojmy a Cesky

telekomunikaéni utad (dale jen CTU).

Hlava druha obsahuje podminky pro schvaleni telekomunikacnich zafizeni, viz paragrafy

5-12 zakona.

Hlava tfeti je nerozsahlejs$i a jsou v ni upravena pravidla regulace telekomunikacnich
¢innosti. Hlava je rozdélena do 14 dild, které se dale déli do jednotlivych oddilt. Pro ucely

této prace budou jmenovany pouze nazvy dilti hlavy tfeti zakona o telekomunikacich:

Telekomunikac¢ni ¢innosti
Telekomunikaéni licence
Univerzalni sluzba

Pronajem telekomunikacnich okruhii

o B~ w0 D

Povinnosti drzitele telekomunikaéni licence
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6. Otevieny pfistup k vefejnym telekomunikacnim sitim, k vefejnym
telekomunikac¢nim sluzbam a propojovani veiejnych telekomunikacnich siti

7. Generalni licence

8. Sprava kmitoctového spektra

9. Sprava c¢isel, jmen a adres siti a sluzeb

10. Ceny

11. Poskytovani vetejnych telekomunika¢nich sluzeb

12. Telekomunikacni tajemstvi a ochrana osobnich a zprostfedkovacich dat

13. Telekomunikaéni ¢innost v obdobi krizovych situaci

14. Ochrana telekomunikaci.
Hlava ¢tvrta pojednava o statni inspekci telekomunikaci.
Obsahem Hlavy paté jsou sankce.
A konetné Hlava $est4 - Spoleénd, piechodnd a zavére¢na ustanoveni a poplatky.™

Zakon o telekomunikacich byl vzhledem k technologiim a pokroku v této oblasti nahrazen
zakonem o elektronickych komunikacich ¢. 127/2005 Sb. Nicméné podstata zédkona i jeho
¢asti zistava zachovana a lze fici, Ze zakon o elektronickych komunikacich do jisté miry
pouze rozsifuje ptvodni zakon o telekomunikacich o nové discipliny, které se v rdmci
technologického pokroku objevuji. V této souvislosti hovofime hlavné o poskytovani
internetového ptipojeni a technologii internetové telefonie, tzv. VoIP a dalSich sluzbach na
bazi internetu zalozenych, ze kterych nelze pominout i dnes hojné pouZivané televizni

rozhlasové vysilani prostfednictvim internetu, tzv. stream.
1.3.2 Zakon o nékterych sluzbach informacni spole¢nosti

Vzhledem k masivnimu rozvoji elektronického obchodovani bylo nutné zavést legislativni
upravu odpoveédnosti poskytovateli informacnich sluzeb za to, co je obsahem jimi

pfenasenych a uklddanych dat, a to pfedev§im z diivodu ochrany osobni udaju a etickym

¥ USTAV STATU A PRAVA AV CR. Zikon ze dne 16. kvétna 2000 o telekomunikacich a o zméné dalsich
zakonu [online]. Pievzato z pravniho informacniho systému LEGSYS® Galaxy, 16.5.2000, 10.11.2001 [cit.
2011-10-28]. Dostupné z: http://itpravo.cz/plne_zneni/telekomunikacni_zakon.txt
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normam. Mimo jiné je v zdkon¢ feSen naptiklad pojem ,,SPAM® a postihy pro ptipadné

Sititele.?°

Zakonem je dale naptiklad upravena ,,Odpovédnost poskytovatelii zprostiredkovatelskych

sluzeb*. Ve zkratce feCeno, poskytovatel téchto sluzeb je za obsah odpovédny jen pokud:

a) pfenos sam iniciuje,
b) zvoli uzivatele prenasené informace, nebo

’ v 7 ~ rw ] 20
€) zvoli nebo zméni obsah pienasené informace.

Ve smyslu tohoto zédkona se odpovédnosti mysli:

» Odpovédnost poskytovatele sluzby za obsah automaticky docasn¢ meziukladanych
informaci
» Odpovédnost poskytovatele sluzby za ukladani obsahu informaci poskytovanych

uzivatelem.?°

V dal$im odstavci zédkona je feSeno, jiZz zminované, ,,Sifeni obchodnich sdéleni. Jedna se
pfedevsim o vymezeni jesté povoleného nebo tolerovaného rozesilani sdéleni a toho, co je

jiz zakazéano, také ¢asto nazyvano jako ,,SPAM*®.

V § 8 tohoto zakona jsou uvedeny ,,regulované cinnosti“, Paragrafem 9 je zde vymezen
pojem ,vnitrni trh a ,,Spravni delikty* jsou popsany v § 11 a § 12. Paragraf 13 je

“ v v s , .2
obsahové naplnén spole¢nymi ustanovenimi. 0

1.3.3 Evropské pravo elektronickych komunikaci

Ceska republika se v kvétnu roku 2004 stala platnym ¢lenem EU. Ovsem tomu
pfedchazelo mnoho legislativnich zmén, které byly podminkou pro piijeti do unie. Jednou
ztéchto zmén byly pravé podstatné Upravy legislativy v oblasti elektronickych
komunikaci. V nasledujicim odstavci bude tedy pojednano o zasadach legislativy

evropského telekomunikacniho trhu.

2 7akon o n&kterych sluzbach informaéni spolecnosti: Zakon & 480/2004 Sb., o n&kterych sluzbach
informaéni spolecnosti. Http://business.center.cz [online]. 2004 [cit. 2011-10-28]. Dostupné z:
http://business.center.cz/business/pravo/zakony/infspol/castl.aspx
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Evropské telekomunikaéni pravo

Ke konci minulého tisicileti byl vétSinou c¢lenskych statdt EU trh s telekomunikacemi
podstatn¢ liberalizovan, coz mélo za cil vytvoieni podminek pro svobodné a rovné
konkurencni prostiedi pro podnikatelské subjekty nabizejici své sluzby v segmentu
telekomunikaci. Nové tisicileti bylo ovSem ve znameni je$t¢ mnohem vyznamnéjSich
zmén. V roce 2002 byl schvalen tzv. novy regulacni ramec, ktery se jest¢ téhoz roku stal
zavaznym. Clenské zemé byly vyzvany, aby do 15 mésict zajistily plnou sluéitelnost
svych vnitrostatnich novem s timto rdmcem. Divod pro pfijeti nového regula¢niho rdmce
1ze nalézt v rychlém védecko-technickém pokroku, ktery chapani odvétvi telekomunikaci
posunul do naprosto jiné dimenze. Piikladem mohou byt nové technologie spojené
S masivnim ndstupem internetu, jako naptiklad internetova telefonie VoIP (voice over
Internet Protocol) nebo sluzby zalozené na vzdalené spravé a dodavce software, ptipadné

poskytovani internetového piipojeni jako takového. '

Novy regula¢ni ramec

Co si lze vlastné predstavit pod pojmem novy regulacni ramec? V prvni fadé byl opustén
pojem telekomunikace a zaveden pojem ,.elektronické komunikace®, pod kterym si lze
predstavit podstatn¢ SirSi spektrum sluzeb, nez tomu bylo u pivodniho nazvu. Hlavni

princip nového regula¢niho ramce je tvofen tiemi pilifi:

» rezim generalniho povoleni (autorizace),
» individualni povoleni zlstava pouze pro pouziti frekvenci a volacich Cisel,

» obsah vysilani ziistdvd mimo novy regulacni ramec.
Bazalni znaky nového regulacniho ramce je mozné popsat nasledujicimi terminy:

technologicka neutralita,
podpora rozvoje novych technologii,

omezovani piimé regulace v zavislosti na vyspélosti trhu,

YV V VYV V

regulace sektoru elektronickych komunikaci jedinym regulatorem a na principu tzv.
minimalni regulace,
» pravidla ochrany hospodaiské soutéze jako zakladni nastroj regulace sektoru

elektronickych komunikaci.™®
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Za charakteristicky rys nového regula¢niho ramce lze pokladat to, Ze je kladen silny diraz
na nezavislost narodnich regulac¢nich ufadi. Tim je mysleno pravni odliSeni a funkéni
nezavislost na organizacich, které¢ se v tomto sektoru jakkoliv podnikatelsky angazuji. Je
nutné, aby narodni regulatofi byli schopni shromazd’ovat informace pfimo od téchto
organizaci a tim plnit svou ulohu efektivné. Dale byla zavedena povinnost ndrodnich
regulacnich afadli konzultovat navrzena feSeni s organizacemi, kterych se tato rozhodnuti
tykaji a tim moznost zohlednéni jejich ptipadnych piipominek pted konecnym piijetim
jakéhokoliv rozhodnuti. V dal$im sledu udalosti byl Evropskou komisi oznamen zamér
zalozit tzv. evropskou skupinu regulac¢nich ufadi pro sité¢ a sluzby -elektronickych

komunikaci, s cilem vytvoreni efektivniho mechanismu podpory spoluprace a koordinace

jednotlivych narodnich regula¢nich ufadi, které jsou uvedeny tabulce pod textem.™

Tabulka 1 Adresar regula¢nich ufada pro odvétvi elektronickych komunikaci zemi EU

Stat nazev regulacniho uradu webova stranka

Belgie Institut Belge des Postes et Telecommunications (BIPT) www.bipt.be

Dansko National Telecom Agency www.tst.dk

Finsko Finnish Communications Regulatory Authority (FICORA) | www.ficora.fi

Francie Autorité de Régulation des Télécommunications (ART) www.art-telecom.fr

Recko National Telecommunications Commission (EET) www.eett.gr

Anglie Office of Communications (Ofcomm) www.ofcom.org.uk

Irsko Commission for Communications Regulation (ComReg) | www.comreg.ie

Island Post and Telecom Administration (PTA) WWWw.pta.is

Italie L'Autoritf per le garanzie nelle communicazioni (AGC) www.agcom.it

Litva Telecommunication State Inspection www.vei.lv

Lichtechstejnsko | Amt fiir Kommunikation (AK) www.ak.li

Loty$sko Radio Administration www.rrt. It/

Lucemburk Institut Luxembourgeois des Télécommunications (ILT) www.etat.lu/ILT
Onafhankelijke Post en Telecommunicatie Autoriteit

Nizozemi (OPTA) www.opta.nl
Agentschap Telecom www.agentschap-telecom.nl
Ministerie Economische Zaken www.ez.nl

Némecko Regulierungsbehorde fiir Telekommunikation und Post www.npt.no

Rakousko Rundfunk und Telekom Regulierungs-GmbH Www.rtr.at

Polsko Urzad Regulacji Telekomunikacji (URT) www.urt.gov.pl

Portugalsko Autoridad Nacional De Comunicagoes (ICP-Anacom) www.anacom.pt

Svédsko National Post and Telecom Agency WWW.pts.se

Slovensko Telekomunikacny trad Slovenskej republiky http://www.teleoff.gov.sk/

Slovinsko Agencija za telekomunikacije, radiodifuzijo in posto www.atrp.si

Spanélsko Comision del Mercado de las Telecomunicaciones (CMT) | www.cmt.es

Cesko Cesky telekomunikaéni tiad WwWw.ctu.cz

Mad’arsko Communication Authority (HIF) www.hif.hu
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1.4 Naklady podnikani v elektronickych komunikacich

Je zésadni si uvédomit, ze ve zdravém konkurenénim podnikatelském prostiedi, které, jak
pevné véiime, Ceska republika poskytuje, miize dosahnout dlouhodobého Gspéchu pouze
podnikatelsky subjekt, ktery je schopen zajistit, aby zdkaznici uhradili postupné veSkeré
naklady, vzniklé vystavbou a provozem podnikatelské ¢innosti a pokud mozno generovat i
zisk. Zisku je dosahovano tehdy, pokud ndklady na danou ¢innost jsou niz$i nez vynosy
z téchto aktivit, proto je vhodné zjistit, jaké naklady vznikaji podniku podnikajicim
Vv telekomunikacich, nebo jak jiz bylo zminéno v elektronickych komunikacich, a jak je

minimalizovat.
1.4.1 Naklady vznikajici provozovateli telekomunikacni sité

Néklady provozovatele telekomunikacni sité (dale pouzivejme pojmenovani operator) jsou
velmi specifické, maji zvlastni charakter, cozZ je zpisobeno danym predmétem podnikani.
V tomto smyslu je pfedmétem podnikéani v podstaté doprava informaci z bodu A do bodu
(nebo bodl) B, a to za co nejkratsi ¢asovy usek nebo pokud mozno v redlném case. Po
zakaznikovi je tedy pozadovano =zaplaceni jistého poplatku za vyuZziti transportni
informacni sité pro pfenos dané informace. Tyto néklady operatora jsou z drtivé vétSiny
fixniho charakteru, coZ je vyznamny rozdil oproti dalSim odvétvim, kterd jsou zaloZena na
sitovém Sifeni produktu ¢i sluzby. DneSni moderni odvétvi elektronickych komunikaci je

postaveno na investicnich a provoznich ndkladech nutnych k provozu sité, protoze

variabilni ndklady jsou v porovnani s ostatnimi naklady nepodstatné.21

Zasadnim specifikem je také pomér investi¢nich a provoznich nakladi, ktery je neustale
vice naklonén nakladiim investicnim, protoZe podil nakladi na bézny provoz je modernimi
komunikacemi rapidné¢ omezovan. Jde pfedev§im o moderni prvky, které nevyzaduji tak
Casté, pokud vibec néjaké, opravy a predevSim snizeni spotieby elektrické energie na
nutné minimum. Ve svétle t€chto poznatkil 1ze konstatovat, Ze nejvice nakladi vznika
operatorovi na poc¢atku, kdy je nezbytné sit’ vybudovat a potom v priabéhu ¢innosti, je-li

vyZzadovana zasadni rekonstrukce sité, naptiklad po Zivelné katastrofe.

2l VITEK, M. Ekonomika telekomunikaci. Praha: Ceské vysoké uceni technické, 2009. ISBN 978-80-01-
04424-7.
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Néklady jsou operatorem dale déleny na ndklady sdilené, tj. ndklady na transportni sit’
v podobé¢ vedeni a ustfeden a naklady individudlni, tzn. ndklady na konkrétniho uzivatele
sit¢ v podobé pfipojeni ucastnika k ustfednam nebo koncova zatizeni u zakaznika. Model
rozdéleni nakladi operatora je mozné vidét v tabulce 2. Z tabulky lze velice zietelné
pochopit, Ze pro operatora je nejnakladnéjsi vibec zacit v daném oboru podnikat, tedy
vybudovat sit. Dalsi naklady spojené s provozem a udrzbou sité¢ jsou jiz v poméru

k investi¢nim nakladéim nesrovnatelng nizsi.?*

Tabulka 2 Nakladové poméry operatora telefonni sité

ro¢ni naklady individualni sdilené celkem
investi¢ni (anuita) 32% 48% 80%
provozni (sit¢) 8% 12% 20%
celkem 40% 60% 100%

Zdroj: (Vitek, M., Ekonomika telekomunikaci, 2009, s. 170)

1.4.2 Naklady versus Tarify

Velmi dulezitou disciplinou je pro operatora tvorba a optimalizace tarifi, neboli Castky,
kterou je potom zdkaznik za sluzbu nucen zaplatit. Pomoci této discipliny je dosahovano

optimalniho vynosu, kterym je pokryta spotfeba na investi¢ni a provozni naklady.

Podstata tvorby ceny, ktera bude zakaznikovi v kone¢né fazi natctovana je, vzhledem k jiz
zminénym skute¢nostem, viceslozkovy neboli tarifni systém, ktery bude dale vysvétlen.
Zavadéjici by mohla byt pouze skutecnost, ze za identicky produkt je uCtovana rizna cena
VvV podobé tarifu. Toto je zpisobeno predev§im monopolnim postaveni operatori na trhu a
neznamena to nic jiného, nez prosty zpisob odcerpani spotiebitelského piebytku
monopolem prostfednictvim takto odstupfiované ceny. Tato strategie ma i své Castecné
odivodnéni vrozlozeni nakladi na poskytovani sluzby. V odvétvi elektronickych
komunikaci jde ptedev§im o snahu rovnomérného vytizeni sité v pribéhu ¢asu, ¢imz jsou
dosazeny minimalni mérné naklady na jednotku sluzby, kterou je v tomto piipadé minuta
telefonniho hovory, pfipadné jednotka prenesenych dat. Vratme se k formovani ceny

pomoci tzv. tfinozkového tarifniho systému, ten je slozen z nasledujicich casti:
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1. pfipojovaci poplatek (zpravidla jednorazovy),

2. stalé platby (periodicky se opakujici platby, vétSinou mésicni),

3. platba za hovorovou jednotku, v ptipad¢ telefonatu jde o pocet minut spojeni. Zde
je cena rozliSena jesté dle dalSich faktorii, jako je naptiklad denni hodina, stupen

vytizeni sité nebo vzdalenosti spojovanych koncovych bodu.

Cena jednotlivych ¢asti je kalkulovana na zakladé nakladd, které jsou jimi vyvolany.
Ptipojovaci poplatek je vycislen z investi¢nich nakladi ucastnického vedeni, naproti tomu
poplatek staly by mél odpovidat individudlnim provoznim ndkladiim, které konkrétni
ucastnik pozaduje, coz lze principielné chapat jako rozdil v cené¢ mezi internetem ADSL,
ktery je bézné¢ dostupny velkému procentu obyvatelstva a sit’ jiz nevyzaduje vétsi udrzbu
ani opravy a internetem realizovanym prostfednictvim tzv. mikrovinného spoje, ktery ma
zakaznik pouze pro svou vlastni potiebu a je nutné, aby jej operator vybudoval a néasledné
dal udrzoval. Daéle je to posledni slozka tarifu, platby za hovorové jednotky. Jde o platbu
fyzicky realizovanych spojeni, pouziti sité, kdy byla zakaznikem poptdna vyména

informaci mezi nékolika koncovymi body.

Tato posledni slozka tarifu, tedy platba za jednotky spojeni, ma své opodstatnéni i
z praktického pohledu. Jde o to, ze pokud by byla platba, neboli tarif pouze jakousi fixni
cenou za sluzbu, coz lze chipat jako platbu najemného, zédkaznici by byli v podstaté
pobizeni k tomu, aby sluzbu vyuzivali vice. Tato praxe by nezbytné vedla k tomu, ze by se
jednotka pfenesené informace s vy$§im mnoZstvim pienesenych informaci stavala levnéjsi.
V koneéném duasledku by mohlo dojit k totalnimu pfietizeni sité, které by zptisobilo
generalni vypadek a nasledné reklamace zakaznikil na nefunk¢nost pozadované sluzby. To
by nakonec zptisobilo finan¢ni propad operatora a nasledné ukonceni jeho podnikatelské
¢innosti. Samozifejmé lze namitnout, Ze je pfeci mozné vybudovat sit, kterd by byla
schopna takovému naporu odolat, to by ovSem znamenalo takové investi¢ni naklady
operatora, ze vysledny fixni poplatek konecného zékaznika by byl pfili§ vysoky. To by

opét vedlo ke sniZeni poctu zédkaznikl a dalSimu finanénimu propadu operatora.

Vyse popsané skutecnosti jsou pravym diivodem existence tieti slozky tarifniho systému,
kterd je zaloZena na tom, jak je sit' ucastnikem vyuZivana. Tento systém nemotivuje

ucastnika k pfetézovani sité, ktera tak muze byt koncipovana standardnim zplsobem

32



uvedenym na obrazku 3, ale zaroven ho neodrazuje, protoze cena za jednotku pfenesenych
dat, minutu hovoru a podobn¢ muize byt stanovena na relativné nizké urovni, kterou je

zékaznik ochoten za urcitych podminek akceptovat. 2l

. . I Padici jednotia Mezitranzitv
Vetup do sin i vstopmi
OLO Vsmup mismi dstedny modnl

Tranzitivd jednotka
sité jinych licencovanych
operatori OLO

I J'smup do it Tranzitivai vstup Ridici

OLO I Eoncenmritorovy vsmyp | jednotks

Mismi iistiedna

F.oncentrator
FE-:L e
- I Vsmup mistmi usTedoy
Prismupova Cast 18
I Maklady fizens pocts, ué. Piipojek

> / 3

Obrazek 3 Model telekomunikacni sité operatora

Zdroj: (Vitek, M., Ekonomika telekomunikaci, 2009, s. 191)

1.4.3 Minimalizace nakladu na telekomunikaéni sluzby z pohledu

zakaznika

V konkuren¢nich podminkach ceského podnikatelského prostiedi je prirozené, ze
poskytovatel sluzeb elektronickych komunikaci je =zdkazniky volen na zakladé
minimalizace nakladi na poskytovanou sluzbu pii dané trovni a kvalité¢ této sluzby.

Jednoduse feceno vétSina rozhodovani je zavisla na cené.
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Jedna-li se o ucastnika jedince, je rozhodovani pomérné rychlé a jednoduché, nicméné
Vv pfipadé vétSich podnikatelskych i nepodnikatelskych celkii je rozhodovani slozité a je
zéavislé na mnoha dalSich faktorech. Model vybéru optimalniho poskytovatele sluzeb lze
zpracovat pomoci pocitace. V zasad¢ lze rozdélit elektronické komunikace na nékolik

velkych skupin v zavislosti na thlu pohledu:

A. Hlasov¢ sluzby

pevné linky nebo dnes jiz masivné rozsifenému mobilnimu telefonu. Jedna se tedy Cisté o

hlasovém rozhrani komunikace.
B. Datové sluzby

Tyto sluzby v poslednich letech nabyvaji na vyznamu a postupné vytlacuji klasické
rozhrani komunikace zaloZené na siti GSM, piipadné hlasovém rozhrani pevnych linek.
Datovou sluzbou neni myslen pouze tok dat naptiklad pfi stahovani mailu nebo obrazku.
Prostiednictvim sité internetu dnes pobiha 1 hlasové spojeni ba dokonce 1 vizudlni spojeni,

jako jsou videokonference nebo technologie VoIP, internetové telefonie.
Jiny pohled umoznuje rozdéleni na:
A. Pevné sluzby

V tomto kontextu jsou mySleny sluzby, které jsou nepienositelné, tedy ,,pevné®, jako je
napiiklad pevna linka zaloZena na jakékoliv technologii (klasickd nebo internetova), nebo
pevné internetové piipojeni, dnes nejvice rozsifena technologie ADSL internetu, ktery je

realizovan prostiednictvim podzemniho kabelového vedeni.
B. Mobilni sluzby

Sluzbou mobilni jsou mysleny veSkeré sluzby poskytované prosttednictvim ,,mobilnich*

zafizeni jako jsou telefony, notebooky a rizné dal$i modifikace téchto zafizeni.?

22 HOFMAN, P. a R. POSPISILOVA. Kalkulace navratnosti investic do telekomunikaénich zafizeni. In:
Kalkulace navratnosti investic do telekomunikaénich [online]. 2010 [cit. 2011-10-31]. Dostupné z:
http://www.comtel.cz/files/download.php?id=2832
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Zakaznik ma moznost rozdélit vybér poskytovatele sluzeb na zdkladé vyse uvedenych
skupin a tim 1 lépe zhodnotit veSkeré detaily, které jsou pro konkrétni skupinu

charakteristické. V podstaté 1ze uvazovat o:

1. minimalni tarifované dob¢ hovoru, napiiklad 1 minuta. TO je v podstaté minimalni
cCastka, kterd je vzdy uctovana.
2. minimalnim tarifnim, ¢asovém intervalu, naptiklad 30 sekund. Coz je interval, po

kterém je cena pfenosu postupné zvedana.

Timto a dalS§imi konkrétnimi zpisoby, jako napiiklad vyjednévaci silnou, 1ze dosdhnout
optimalni ceny za poskytované operatorské sluzby a tim i minimalizace naklada z pohledu

zdkazniku.
1.5 Situace na ¢eském trhu telekomunikaci v obdobi 2009-2011

Rok 2009 pfinesl ¢eskym operatorim elektronickych komunikaci obecné zhorSeni velice
sledovanych hodnot vynost. Vysledky byly potvrzeny i detailnim pohledem na jednotliva
Ctvrtleti, kterd nevykazovala zadné extrémni vykyvy. Naopak bylo konstatovano, ze
piirustky novych zakaznikl, v pojeti operatora budeme chapat jako pocet aktivnich SIM
karet, maji klesajici charakter. Oproti zapadnim zemim je tedy Ceska republika stale
V jistém smyslu pozadu oproti jinym statim, protoZe tzv. mobilni penetrace stale nedosahla
130%, coz je i tak, dle portalu ITBIZ.cz, ve srovnani s ostatnimi staity v EU jedna

e oo . 23,24
Z nejvyssich mobilnich penetraci.?®

Dle zvefejnénych vyro¢nich zprav nejvétiich operatortt v CR, bohuzel mimo spole¢nost
Vodafone Czech Republic a.s., kterd nepodava ekonomické vysledky za ¢eskou spolecnost
samostatné, ale pouze v souhrnu pod oznacenim Afrika a stfedni Evropa, 1ze vzhledem
k pfedchozim rokiim usoudit, Ze stoupajici charakter vynost byl nahrazen jistym
poklesem. V tomto roce si o néco lépe vedla spole¢nost T-Mobile Czech Republic a.s.,

ktera preci jenom dokazala vygenerovat vyssi uroven vynosu, jak je vidét na obrazku 4.

2 PETERKA, J. Cesky mobilni sektor v roce 2009. Earchiv.cz: archiv ¢lanki a prednasek Jitiho Peterky
[online]. 2010[cit. 2011-10-16]. Dostupné z: http://www.earchiv.cz/b10/b0301001.php3

“ BUDAI, D. Na 100 Cechii pfipada 130 mobilnich telefonnich &isel. In: Na 100 Cecht pripada 130
mobilnich telefonnich &isel [online]. 17.3.2009, 2009 [cit. 2011-10-31]. Dostupné z: http://www.itbiz.cz/rok-
2008-pocet-cisel
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Obrazek 4 srovnani ro¢nich vynosi spole¢nosti Telefonica O2 a T-Mobile CZ (v mil.)

Zdroj: (lupa.cz 2011)

Graf na obrazku 4 tedy dobfe zobrazuje zménu tendence vynost jednotlivych operatort.
Lze velice dobie pozorovat, ze v letech 2005-2008 vynosy operatorim rostly, a zaroven, ze
spolecnost Telefonica byla schopna produkovat vyssi vynosy. Po roce 2008 je situace

oy ee

T-Mobile CZ, ktery si dokézal udrzet vyssi hodnoty neZ Telefonica.

Nize budou graficky zhodnoceny 1 ptiristky aktivnich SIM karet jednotlivych operatort,
které, jak uz bylo fe¢eno, vykazuji klesajici tempo ristu. Zde na obrazku 5 je velice dobie
vidét, jaké vysledky rok 2009 pfinesl. V pfipadé Telefonica Czech Republic a.s. jde
dokonce o zaporna Cisla, tzn. redlny ubytek poctu kust aktivnich SIM karet. Ostatni
operatofi zde sice zaznamenali kladné hodnoty, nicméné velice podprimérmné ve srovnani

s pfedchozimi obdobimi.
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Rok 2010 byl ve znameni budovani tzv. 3G sité. I kdyz s vyraznym zpozdénim operatofi
vyznamné podpofili investice do rozvoje této ,,sit€¢ nové generace®. Samoziejmé se tyto
projekty neobesly bez komplikaci u kazdého z operatorii. Nicméné co se tyka prirtstku
aktivnich SIM karet, situace se oproti roku 2009 vyrazné¢ nezmeénila. Nadale pokracuje
trend propadu spolecnosti Telefonica O2 a T-Mobile CZ v ziskavani novych zakaznikd a
naopak masivni narGst aktivity spole¢nosti Vodafone. Celou situaci je mozné pozorovat na
obrazku 6, ktery pouze podtrhuje vysledky piedeSlého roku a ukazuje, Ze spolecnost
Vodafone za posledni dva roky vykazala vyznamnéjsi pfirtistky v oblasti ziskavani novych

zakaznikd v podobé aktivni SIM karet.
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Ani na poli zna¢né sledovanych hodnot vynosu se situace pfili§ nezménila a pokracuje
klesajici charakter z roku 2009. Je tieba zdUraznit, Ze vysledky z obrdzku 4 jsou do jisté
miry zkresleny, protoze spolecnost Telefonica O2 vykazuje vysledky pouze za mobilni ¢ast
komunikaci, kdezto T-Mobile zahrnuje do vysledkli veSkerou svou Cinnost, tedy vcetné
vynost z fixniho sektoru. Opét zde neni mozné srovnani spolecnosti Vodafone a to z vyse

jmenovanych divodu.

Na druhé¢ stran€ je nutné poznamenat, ze 1 pies pokles vynost Ceskych operatort, drzi se
jednoznaéné na vrcholu svych nadnarodnich skupin. To lze pozorovat na obrazku 7, ktery

podava piehled marzi generovanych jednotlivymi ¢lanky nadnarodnich telekomunikaénich

skupin.
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OIBDA mariZe ve skupiné Telefénica
Europe, za rok 2010

(zdroj: Telefénica Quarterly Results January-December)
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Tyto informace maji pozitivni vyznam pro akcionafe danych skupin, nikoli vSak pro
koncového zakaznika, protoze to v podstaté znamend, Ze operatoii jsou v Ceském
podnikatelském prosttedi schopni provozovat svou ¢innost za podstatné vyssi ceny, nez

tomu je ve zbytku Evropy.?

Duvodu, pro¢ je mozné, aby Cesti operatofi generovali takové vynosy je mnoho, a jsou
predmétem nejriznéjsich diskusi. Napiiklad Jiti Peterka v ¢lanku pro portal Lupa.cz pod
nazvem ,,Jak dopadl mobilni rok 20107 Mobilni operatori skvéle vydeélali!* uvadi: ,,...neni
Zadnym tajemstvim, Ze konkurence u mobilnich sluZeb u nas p¥ili§ nefunguje, a Ze diky

. o, f . . , , 26
tomu si na$i mobilni operdatoii mohou uctovat ,,co zakaznik snese“...“

Vysledky roku 2011 jesté nejsou znamé, ale dle monitorovaci zpravy CTU ze zaii lze fict,
ze rok 2011 je obecné vénovan pevnym sitim a internetu. Pevné linky v posledni dobé
obecné zazivaji comeback, da-li se to tak fici, protozZe operatofi zjist'uji, Ze jde o pomérné

vydélecny segment s moznosti vysSich marzi nez je tomu v sektoru mobilnim.

% OIBDA: Hospodaisky vysledek pied zahrnutim finan¢nich nakladi, dani, odpisti a amortizace.

EBITDA: Zisk pied zapoctenim urokd, dani a odpist.
% PETERKA, J., Jak dopadl mobilni rok 2010? Mobilni operatofi skvéle vydé&lali! [online]. 2011 [cit.
16.f{jna 2011]. Dostupné na internetu http://www.lupa.cz/clanky/jak-dopadl-mobilni-rok-2010
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2 Svétova financ¢ni a ekonomicka Kkrize

Prvni celosvétova financni a ekonomicka krize nového stoleti méla své zacatky ve
Spojenych statech americkych, konkrétné bylo vSe odstartovano krizi na trhu hypoték
v roce 2007. Tato lokalni krize postupné pohlcovala i dalsi sektory domaci (mysleno USA)
ekonomiky az do faze, kdy postupné opustila lokélni trh a byla rozsifena do dalSich statd,

¢imz ziskala celosvétovy charakter.?’
2.1 Pri¢iny vzniku finan¢ni a ekonomické krize a jeji koreny

Je nutné si uvédomit, Ze se soucasna finan¢ni a ekonomicka krize objevuje v mnoha
podobach a kazda konkrétni zemé ji byla postiZzena riznou mérou a dokonce v jinou dobu.
Jan Svejnar v piepisu z konference konané v Praze 23. zati 2009 uvadi, Ze ,,...ne viechny
zemé ji byly zasaZeny ve stejnou dobu a ve stejném smyslu, stejnym zpiisobem. Problémi

je opravdu nékolik, protoZe dochazi ke kombinaci faktori. “ 28

Soucasna finan¢ni a ekonomicka krize je charakteristickd ur¢itymi zavaznymi body, diky
kterym ji byly postizeny prakticky vSechny ekonomiky svéta. Jednim z téchto bodu byl
zpiisob provadéni monetarni politiky ve Spojenych statech americkych pocatkem tohoto
tisicileti. V podstaté byla béhem let 2000 az 2003 finan¢nimi institucemi sniZzena Grokova
mira z 6,5 % na 1 % jako prostiedek k uniku z nastalé recese. DalSim zdvaznym bodem
vzniku globalni krize byla silnd propojenost svétovych ekonomik, zpocatku napiiklad
v sektoru trhu s realitami. V dalsi fazi krize, ktera bude dale diskutovana, doSlo i na malé
ekonomiky svéta, které nebyly prvnimi piiznaky ovlivnény. Nicméné v globalni
ekonomice neni mozné, aby tyto ekonomiky dlouhodobé prosperovaly, pokud okolni silné
ekonomiky kolabuji. Toto je princip, se kterym je nutné pocitat i v budoucnosti, kdy budou
ekonomiky jest¢ vice propojeny a pokud nebude dostatecné a efektivné zazehnana
soucasnd krize, mize dojit 1 vIné dalSich efekt, které vyplynou z polovicatych a

1w w2728
neuplnych feSeni.

2’ KLVACOVA, E. Svétova ekonomické krize: p¥iciny, projevy, perspektivy. Praha: Professional Publishing,
20009.

%8 Evropské ekonomické forum. Pficiny, disledky a feSeni finanéni a ekonomické krize — prepis z prispévka
V. konference.
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Vznik a priibéh soucasné financni a ekonomicke krize 1ze rozdélit do Ctyt fazi. V prvni fazi
jde o jiz zminénou krizi hypotécéniho a realitniho trhu ve Spojenych statech. O tomto
obdobi hovotil na V. konferenci Evropského fora podnikani Jan Svejnar jako o moralnim
hazardu na realitnim trhu. V dal$im postupu jsou zasazeny financni instituce, které zacinaji
mit finan¢ni problémy spojené zaprvé prave s trhem realit a hypotékami a zadruhé je zde
jesté mnoho riskantnich inovaci ve finanénim sektoru vysoce vyvinutych zemi jako je USA
a zem¢ zapadni Evropy, kde jsme diky tomu svédky velkych vykyvi. Tieti faze je ve
znameni znacného zpomaleni celé ekonomiky zemi postizenych piredchozim faktorem a
dokonce zacind byt znatelna obava z hrozici recese, coz velice siln¢ ovlivnilo chovani
vSech subjektti ekonomiky investory pocinaje, pies celou skalu rizné velkych podniki,
koncovymi spotiebiteli konce. Ctvrta faze na sebe nenechala dlouho &ekat a byla pouze
potvrzenim nevyhnutelného, dochazi k opravdové recesi, kterou jsou postizeny vSechny
staty svéta véetné Ceské republiky, a to i piesto, Ze nékteré malé ekonomiky mély finanéni

sektor v relativnim poradku.? *°

Nyni bude pfistoupeno k detailnimu prostudovani vsSech stadii krize, aby bylo mozné 1épe
pochopit jeji zasadni pficiny. Na samém pocatku krize, ktery se odehraval ve Spojenych
statech, stala benevolentni monetarni politika v kombinaci s jiz citovanym moralnim
hazardem, ktery si lze vysvétlit jako podporu investic, které jsou nad Gnosnou mirou
rizikovosti a s tim spojeny nedostate¢ny dohled nad schvalovanim takovych projektu. Dale
lze o prvni fazi také hovofit v souvislosti se silné¢ pokiivenymi komplikovanymi
balicky ratingovych spolecnosti. Jde o to, Ze renomované ratingové spolecnosti, konkrétné
byly vinény dvé pfedni agentury Standard & Poor's (S&P) a Moody's, v ramci inovativni
politiky finan¢nictvi, konstruovaly balicky investic, ve kterych byly hypotéky zakotveny, a
byl jim davan velice vysoky rating, hodnoceni. Kone¢nym dasledkem tohoto chovani bylo
to, ze ochota investort na celém svéte investovat do téchto balickl byla také vysoka. Fakt,
ze vétSina vyznamnych financnich instituci byla néjakym zpilisobem finanéné ucCastna
jmenovanych vysoce hodnocenych balicki, Vv jejichz liné byly ukryty riskantni hypotéky

z USA realitniho trhu, byl vyraznou hybnou silou, kterd posunula ekonomiku svéta do

» SVEINAR, J. Kdy, pro¢ a kde vznikaji krize. In: 10. P¥i¢iny, disledky a feSeni finanéni a ekonomické
krize.: Prepis pfispévkl z V. konference Evropské forum podnikani. 2009. vyd. Praha: Vzdélavaci stfedisko
na podporu demokracie, 2009, s. 15. ISBN 978-80-904281-1-9. DOI: 978-80-904281-1-9.

% ZEMANEK, J. Hypoteéni krize v USA. Pii&iny, prab&h, nasledky (2. dil). Euroekonom.cz: ekonomicky
portal [online]. 10.3.2008 [cit. 2011-10-31]. Dostupné z: http://www.eurockonom.cz/analyzy-
clanky.php?type=jz-usa-hypoteky2
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druhého stadia. Zacinaji se vyskytovat problémy, jejichz kotfeny tkvi pravé ve znacné
zjednoduSenych modelech mozného rizika téchto derivatli. Smutnou realitou je i to, Ze neni
V konecném diisledku rozhodujici, zda a v jakém poctu se na baliccich podilely rozvijejici
se ekonomiky, protoze nakonec byly stejné vSechny ovlivnény chovanim velkych hraca na

svétovém finanénim trhu.!

Ptechod z druhé do tieti faze je charakteristicky tim, Ze nastal radikalni zlom v chovéni
postizenych finan¢nich instituci. Jadro véci bylo v tom, Ze tyto banky byly donuceny
znacn¢ zpiisnit podminky poskytovani financnich prosttedkli novym Zadatelim, coz je ve
finale dusledkem jesté vétsiho prohloubeni krize, protoze byl nastartovan jakysi bludny
kruh ekonomiky, ktery je vystizné popsan Janem Svejnarem v Piepisu piispévki z V.
konference pro Evropské forum podnikani: ,,Zadatelé o pujéky casto maji problém
S plnénim téchto piisnéjSich kritérii. Jsou zde negativni dopady na efekt bohatstvi
(pokles hodnoty realit a finanénich aktiv), na individudlni spotiebu, a z toho se potom
odviji negativni efekt na agregdtni poptivku, dochdzi ke zpomalovini a recesi. '
Posledni ¢tvrté stddium finanéni a ekonomické krize je vyznacné tim, Ze krizi byla
postizena vétSina ekonomik svéta, vcetné téch rozvojovych. Divodem je zavislost
rozvijejicich se stati na exportech smérem k vyspélym ekonomikam, které jsou touto
dobou jiz zasazeny znacnou recesi. Rozvijejici se ekonomiky jsou sekundarné zasazeny
také ve financnim sektoru, ktery je bombardovan ptedevsim prudkymi zménami kurzt
hlavné mén téch statl, které jsou siln€ orientovany na export. VSechny tyto udalosti maji
ve findle silny vliv na jednotlivé narodni produkty, kterymi je samoziejmé ovlivnén

produkt celkovy, feknéme produkt svétovy. 3

31 SVEINAR, J. Kdy, pro¢ a kde vznikaji krize. In: P¥i¢iny, disledky a feseni finandni a ekonomické krize.:
Prepis prispévklt z V. konference Evropské féorum podnikani. 2009. vyd. Praha: Vzd¢€lavaci stiedisko na
podporu demokracie, 2009, s. 17

42



Tabulka 3 Meziroéni zména HDP v %

2007 2008 2009 2010
SVET 5,1 3,1 -1,4 2,5
Rozvinuté zemé 2,7 0,8 -3,8 0,6
USA 2,0 11 -2,6 0,8
Eurozona 2,7 0,8 -4.8 -0,3
Japonsko 2,3 -0,7 -6,0 1,7
Rozvijejici se a rozvojové
zeme 8,3 6,0 15 4.7
Rusko 8,1 5,6 -6,5 15
Cina 13,0 9,0 7,5 8,5
Indie 9,4 7,3 5,4 6,5

Zdroj: (Prepis prispévkii z V. konference Evropské forum podnikani, 2009, s. 23)

V tabulce 3 lIze celou situaci vyborné pozorovat na konkrétnim vyvoji ¢iselnych hodnot
Vv Case. Zatimco pred krizi generovaly rozvinuté zemé svéta vice nez 2% HDP, v roce 2010
jsou stézi schopny udrzet svlij produkt v kladnych ¢islech a pohyboval se kolem pitl
procenta. Obdobné jsou na tom i ekonomicky méné rozvinuté zemé, které¢ pred pocatkem
krize dokazaly vyprodukovat v priméru pies 8% a po rang, kterd jim byla zasazena krizi

jsou zhruba na poloving.

Na tomto misté¢ je vhodné podrobnéji proniknout ke kofenlim soucasné nejvetsi
ekonomické a finanéni krize a nahlédnout na ni i z jiného pohledu. Milan Sikola citovan
Vv pfepisu piispévki V. konference Ekonomické forum podnikdni s nazvem ,,Pficiny,
dasledky a feSeni finan¢ni a ekonomické krize®, o krizi uvadi:,,... Ze jsme ji od zacdtku
brali jako financéni, potom se piidal i pFivlastek hospodiiskd, dnes uf konstatujeme, Ze
md dalekosahlé socialni disledky, a uZ jsou i nazory — a ja se piiklanim ke skupiné,
ktera je zastava-, Ze jde o kvalitativné novy krizovy jev globdlni civilizacni povahy.“ 32
Podle jmenovaného Milana Sikoly je vice nez zadouci, aby se spoletnost poudila
Z historie, predev§im potom z Velké hospodaiské krize po propadu americké burzy a
nasledném kolapsu ekonomik celého svéta v letech 1929-1933. Autor je zastance nazoru,
ze jiz tehdy byly rozsahle diskutovany pficiny vzniku krize a dokonce byly podany 1

presvédcivé nazory, jak ji fesit. Jiz ve tficatych letech byly nazory, ze nova rovnovaha by

%2 SIKULA, M. K charakteru a kofentim globalni krize. In: P¥iginy, diisledky a feSeni finanéni a ekonomické
krize.: Pfepis piispévkii z V. konference Evropské forum podnikani. 2009. vyd. Praha: Vzdélavaci stiedisko
na podporu demokracie, 2009, s. 31
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meéla byt nastolena tak, ze cely systém nebude zalozen na dluhu. A v tomto smyslu je
patrnd napadna shoda, 1ze konstatovat, zZe historie se opakuje, protoze soucasna ekonomika
je postavena na velice chatrném jadru, které je tvofeno dluhy obrovskych rozmért. A praveé
zde, v tomto bodé je mozné spatfit jednu z hlavnich pii¢in soucasné finan¢ni a ekonomické
krize. Dale mizeme chladné konstatovat, ze za zasadni mezniky, kterymi byla krize
zivena, je mozné vzit napiiklad fakt, Ze penize ptestaly byt kryty redlnou hodnotou a staly
se penézi dluhovymi. Dale také zruSeni Glass-Steagalova zékona®® o obezfetném
podnikani, ktery byl vyfazen roku 1999. Tim vS§im spojenym s globalizaci ekonomiky a
masivnim nastupem informacnich technologii byly polozeny vyborné podminky pro vznik

, .3
celkového chaosu a krize.®

Za klicové muzeme povazovat také podminky umoziujici expanzi financnictvi a silné
strukturalni zmény kapitalu a samotnych procest v sektoru. Mix né&kolika politicko-
ekonomickych rozhodnuti, jako jsou deregulace a liberalizace sektoru, to v§e podpoteno jiz
zminénym propojenim s informacnimi technologiemi a inovacemi v oblasti diverzifikace
finan¢nich produktii, mél za vysledek extrémni nesoumérny rist finan¢nich trhit oproti
realné ekonomice. V dneSni dobé lze narazit na rizné spekulativni finan¢ni prostfedky
takového charakteru, ze ze 100 dolarti je 98 takovych, které nejsou kryty Zadnou vyrobou
nebo sluzbou, jsou prosté virtualnim jménim, jaké v realném svété nemuze byt nikdy

proplaceno. *2

Na zavér tohoto odstavce je vhodné uvést nékolik obecnych zavéri o soucasné finanéni a
ekonomické krizi a jejich pficindch. Je pravdou, Ze tato krize je obecné vnimana jako
nejvetsi v historii a to 1 v kontextu s Velkou hospodaiskou krizi 30. let 20. stoleti. Jak je
zvykem, i tato krize je né¢im charakteristicka a zvlastni, naptiklad dle Milana Sikoly, ktery
cituje mySlenku Paula Krugmanna, je soucasna krize kombinaci vSech predchozich

najednou. 3%/

wrwe

V dosavadnim textu byly wuvedeny a popsany hlavni zavazné pii¢iny jak
makroekonomické, tak instituciondlni. Pro zopakovani bylo hovoieno v kostce o premiie

likvidity a podstatném snizeni Urokové miry, coz ve vysledku vyvolalo velky narist

33 Glass-Steagaltiv zakon v podstaté oddélil investiéni bankovnictvi od komeréniho. Komeréni banky piestaly
spekulovat a staly se stabilngj$imi. Zakonem bylo déale zavedeno i federalni pojisténi vkladi do vyse 5 000
dolarti (dnes 250 000 dolarti).
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investic do pochybn¢ ratingovanych balicki a domnénku nekonecné prosperity
ekonomiky. S tim souvisejici chyby na strané ratingovych agentur, jakoz i regulacnich a
kontrolnich organii statu a financnich instituci obecné. Jednoduse feceno soucasna krize je
dikaz selhani celého ramce, Vv némz je svétova ekonomika zasazena. Na tomto misté je
vhodné se zamyslet nad kritickou zéavislosti soucasné ekonomiky na vlastnim rastu, kde
systém neni schopen si poradit se stagnaci, natoz s poklesem, coZ ma za nasledek strmy
spotfeby nasledovany poklesem poptavky, ziski podnikatelskych subjektii nezavisle na
jejich velikosti, a to v§e v kruhu potad dokola, dalsi zanik pracovnich mist, nezaméstnanost
a tak dale. V soucasné dob¢é panuje predev§im na americkém kontinenté velice ironicka
situace. Stat, mySleno USA, je zajatcem nejvétSich finan¢nich skupin, Zadajicich o pomoc
pod pohrtizkou prohloubeni jiz tak dost kritické finanéni krize, tim ze hrozi pokles redlné
ekonomiky a naruseni celého socidlniho faktoru statu. I ptesto, ze pravé tyto financni
skupiny jsou pravymi viniky této krize. O tomto chovani statu Ize hovoftit jako o moralnim
hazardu, ktery je ovSem nevyhnutelny, protoze neni Zadny jiny zpusob, jak krizi vyftesit,
nez podpofit praveé tyto subjekty, jako jediné schopné nastartovat ekonomiku. Je také
patrné, Ze nadale nebude moZzné hledat feSeni na urovni jednotlivych statd, jelikoZ v dnesni
realit¢ globalni ekonomiky je nutné také globalniho uvazovani a globalnich feSeni
vzniklych situaci. Je vhodné podotknout, ze v letech 2008-2009 se tak stalo a za timto
ucelem byly pofaddany summity G20 (nejvyspélejsi ekonomiky svéta), kde bylo
rozhodnuto, Ze feSeni je zaloZeno na reformach globélniho finan¢niho systému, piisného

dohledu nad finanénimi trhy a tvrdého postupu vii&i dafiovym rajom. 322

2.2 Rizika vyvoje ekonomiky po zaZehnani soucasné svétoveé
finan¢ni a ekonomické krize

Ptedchozi kapitola se vénovala tomu, jak soufasna krize vznikala, jaké jsou jeji hlavni

pficiny a byly popsany i hlavni sméry, kterymi by se méla ekonomika ubirat, aby byla

krize zazehndna. Pfedmétem tohoto odstavce bude pravé doba, kterd bude nasledovat ihned

po odeznéni akutni faze krize a jeji rizika.

Je to pravé soucasna ekonomicka krize vrcholici v letech 2008-2009, ktera dala vzniknout

podminkam srovnatelnym s nejhlubsi recesi povalecnych let. Tato recese byla divodem
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totalnitho kolapsu vyrobnich kapacit i faktord, které nemohly byt efektivné vyuzity a
v kone¢ném disledku byla i ptivodcem obrovskych finan¢nich a materialnich Skod, coz
vedlo k omezeni svétového produktu v takovém méfitku, které nemélo v povaleénych

letech obdoby. Tuto situaci je mozné dobie pozorovat na obrazku 8.
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Obrazek 8 Vyvoj svétového produktu v letech 1930-2009 (meziro¢ni % zmény)

Zdroj: (Sereghyova, J., Svétova ekonomickd krize: priciny, projevy, perspektivy. 2009, s.88)

Rozdilem bylo pouceni se z predchozich historickych chyb a disledky nedavného vyvoje
byly velmi intenzivné zmiriovany z prostiedkli vynalozenych drtivou vétSinou malych i
velkych ekonomik svéta a byla masivné podporovana jakadkoliv snaha o oZiveni
hospodarskych aktivit, nicméné vysledky téchto aktivit byly viditelné aZ s jistym ¢asovym
odstupem. To znamend, Ze teprve velmi kratkd minulost ukazala, ze HDP n¢kterych zemi
nemélo nadéle klesajici charakter, ba dokonce bylo mozno pozorovat vzestup. Bylo nutné
vSak pozorovat, zda jde o jev Ustupu globdlni recese, nebo pouhé lokalni piechodné
zlepSeni. Takovy charakter bylo mozné sledovat ve Spojenych statech, kdy na zacatku roku
2009 pokracoval dramaticky propad ekonomiky, ale postupem casu stale klesajicim
tempem. To znamend, ze americka ekonomika byla stidle v zapornych Ccislech, ta ale
nerostla jiz tak zévratnou rychlosti. AZ pozdé¢ji v druhé poloviné roku 2009 doslo
k nepatrnému rustu HDP, coz znamenalo velice vzacny pfipad ristu ekonomiky vyspélé

zemé¢. Nakonec byl odbornou vetejnosti pfijat nazor, ze USA se konecné odrazilo ode dna.
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To situace v EU byla stale jesté velice neptizniva. I ptes fakt, Ze finan¢ni a ekonomicka
krize v Evrop¢ byla disledkem recese americké ekonomiky, Evropa byla vystavena
mnohem hlubsi a podstatné rozvinutéjsi verzi této krize a v roce 2009 €inil sumarni pokles
HDP vice nez 4 procentni body, tzn. t¢éméf o dva procentni body vice nez pokles HDP
v USA. Takova souhrnnd cisla moznd nejsou schopna demonstrovat realnou situaci
vV Evrop¢, proto k pochopeni zavaznosti Evropské krize pohlédneme do tabulky 4, ktera
vSe vystizné zobrazuje. Je zde markantni, ze nékterymi Clenskymi staty byl generovan

doslova dé€sivy propad narodni ekonomiky.34

Tabulka 4 Vyvoj ekonomickych ukazateli nékterych ¢lenskych stati EU v poloviné roku
2009 (v % HDP)

Zemé Realny HDP Domaci poptavka
Bulharsko -4,9 -13,4
Estonsko -15,8 -31,8
Irsko -7,3 -11,8
LotyS$sko -21,1 -30,7
Mad’arsko -7,3 -14
Rumunsko -8,3 -11,4
Slovinsko -9 -12,5

Zdroj: (Sereghyova, J., Svétova ekonomicka krize: priciny, projevy, perspektivy. 2009, s.94)

Jak uz bylo feceno, souhrnny propad evropské ekonomiky cinil néco pies 2%, coz
nevypada nijak désivé. Nicméné pokud se podivame do tabulky 4, zjistime, ze nékteré
zem¢& zaznamenaly katastrofdlni propady, a to predevSim ve smyslu néarodniho
hospodarstvi, kdy domaci poptavka v nekterych statech klesla az o 30%. Takové vysledky

napovidaji mnohem vice o situaci, ve které se Evropa nachazela.

Narodni hospodaistvi ¢Elenskych statd byla v letech 2008-2009 na nejhor$i urovni
vykonnosti za poslednich 50 let. Celd Evropa doslova cekala na rozbéh ekonomického
tahouna jménem Némecko, které je jakymsi motorem eurozony. Tak se i stalo a koncem
roku 2009 se zdalo, ze zavedenim Srotovného a exportem investicnich statkiit Némeckem

bylo dosaZeno mirného oziveni, kter¢ mélo byt pfedzvésti ,lepSich zitiki* evropské

¥ SEREGHYOVA, J. Rizika vyvoje svétové ekonomikypo odeznéni akutni faze finanéni a ekonomické
krize. Praha: Professional Publishing, 2009. ISBN 978-80-7431-012-6.
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ekonomiky. Nicméné stale jsou zietelné dopady doznivajici krize v podobé upadku dalSich
spolecnosti a s tim spojené vysoké miry nezaméstnanosti. Tyto dopady byly sice ¢astecné
tlumeny — u nas velice znamymi nastroji — zavedenim zkracenych pracovnich tydnt, coz
ovSem pfineslo nezbytné snizeni pfijmi t€émto pracovnikiim a opét byla ekonomika hnana
do bludného kruhu sniZzovani — snizeni disponibilniho dichodu = snizeni spotieby =

snizeni poptavky = dalsi finan¢ni problémy podnikii a snizovani vyroby.

Odborné prognézy v tomto obdobi hovotily o tom, ze rok 2010 bude opét ve znameni
dramatického propadu HDP eurozony. To se ukdzalo ovSem byt dobrou zpravou, a to ve
smyslu dalsiho vyvoje ekonomiky, protoze v§e nasvédcovalo tomu, ze v roce 2010 krize
doséahla svého vrcholu, jinak feceno recese uplného dna. Rok 2010 pfinesl dle o¢ekavani
ekonomt oziveni ekonomiky a hodnoty ekonomickych ukazatelt byly definitivné vraceny
do cernych Cisel. *

Nicméné v obdobi tésné pred predpovidanym koncem ekonomické krize bylo hovoteno o
tom, ze by pfistup k ozivovani ekonomiky mél byt bran velice realisticky. Je velmi
pravdépodobné, Ze neZ dojde k uplnému uzdraveni svétového hospodarstvi, bude mozné
sledovat stiidani obdobi rastu s obdobim silného ochabnuti. Byl zde piedpoklad, Ze
nulovym ekonomickym ristem pldnovanym v roce 2010 bude opét zvySena mira
nezameéstnanosti, a to az na historicky nejvyssi urovenn povale¢né doby, tzn. az 11,5%
ekonomicky aktivniho obyvatelstva Evropy, respektive EU, bude bez prace. V tomto
obdobi vzhledem Kk ptedchozim piedpokladim, byly tim padem planovany i zvyseni
schodkti vetejnych rozpoctl Clenskych stath EU. Pristup jednotlivych postizenych stath je
mozné vidét v tabulce 5, ktera ukazuje, ze zvySeni schodkt vefejnych rozpocti nad limit
dany Maastrichtskou smlouvou®® neni zdaleka planovano pouze novymi &lenskymi staty.
Vlivem o¢ekéavaného zvyseni nezaméstnanosti byly staty nuceny piijmout opatieni k tomu,
aby na celou situaci byly pfipraveny. Jde pfedevSim o to, ze stdty musi pocitat s urcitou
ztratou v pfijmech z odvodi na dani z pfijmu, pravé z divodu vyssi planované miry

nezameéstnanosti a v konecném dusledku je nutné zapocitat i finan¢ni prosttedky, které

% SEREGHYOVA, J. Rizika vyvoje svétové ekonomikypo odeznéni akutni fize finanéni a ekonomické
krize. Praha: Professional Publishing, 2009. ISBN 978-80-7431-012-6.

% Maastrichtskd smlouva je tzv. Smlouva o Evropské unii, podepsana v Maastrichtu 7. nora 1992 a
vstoupila v platnost 1. listopadu 1993. Upravuje a dopliuje piedeslé smlouvy o EHS a v podstaté dava
vzniknout dnes$ni EU se tifemi zdkladnimi pilifi, Evropské spoleéenstvi, Spole¢na zahraniéni a bezpe¢nostni
politika a Policejni a soudni spoluprace v trestnich vécech.
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bude muset stat vyplatit nezaméstnanému obyvatelstvu v podobé transferovych plateb.
Tyto prosttedky musi vlady nékde vyclenit a to je diivod, pro¢ se uchylovaly
k rozpo¢tovych schodkiim vys$$im, nez jim dovoluje jmenovand smlouva. Nicméné zde
bylo dosazeno patové situace, kdy byly nove pfistupujici staty velice silné EU tlaCeny, aby
snizily schodek vetejného rozpocétu na pozadovanou uroven pod hrozbou sankci. Na druhé
stran¢ byly tyto staty postizeny opozdénou recesi, kterd zptsobila daleko hlubsi propad
jejich ekonomik, neZ tomu bylo ve vétsing stavajicich ¢lenskych statd. Napiiklad v Ceské
republice, podle zdroje z CNB (Ceské narodni banka) vypadla situace tak, Ze pozadovany
povoleny schodek statniho rozpoctu cinil 3% HDP a vlada byla vySe popsanymi
okolnostmi nucena kalkulovat se schodkem témé&f o 2 procentni body vys$im. Nakonec se
vladé podaftilo rok 2010 zvladnout jen za cenu dal§iho mirného propadu na -5,1% HDP,

v ;o <1, Py A .~
coz vyplyva z oficidlni zpravy™" Ministerstva financi CR.

Tabulka 5 Saldo veiejnych rozpo¢ti vybranych stata EU (v % HDP)

Zemé 2009 2010
Ceska republika -4,3 -4.9
Slovensko -6,3 -5,5
Polsko -5,8 -7,2
Némecko -3 -5,1
Rakousko -4,5 -5,7
Francie -7.3 -8,6
Velka Britanie -11,2 -11,5

Zdroj: (Sereghyova, J., Svétova ekonomicka krize: priciny, projevy, perspektivy. 2009, s.97)

Dalsi jev, ktery je moZné pozorovat, byl drasticky propad ekonomiky asijskych zemi
vlivem krize. Piikladem lze uvést Cinu, kde bylo mozné v letech 2007-2008 pozorovat
meziro¢ni pokles HDP téméf o 5 % nebo Japonsko, které v letech 2007-2009 zaznamenalo
pokles témetr 8 %. PtiCinu Ize nalézt v silné orientaci téchto zemi na export hospodaisky
vyspélym statim, které byly ovSem silné¢ zasaZzeny krizi a poptavka se snizila. Disledkem
byl krach statisici mensich podnikii ve velmi kratkém case, kooperujicich pravé se
zépadnimi ekonomikami a miliony lidi se ocitlo bez ptijmt, coZ v asijskych statech bez

rozvinuté socialni politiky zaméstnanosti znamenalo obrovsky problém. V prabéhu roku

%7 konkrétng se jedna zpravu pod nazvem: Strategie financovéni a ¥izeni statniho dluhu Ceské republiky na
rok 2011
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2009 doslo k obnoveni exportu téchto zemi do zapadnich ekonomik. Tento pozitivni obrat
je prisuzovan pristupu vlad asijskych zemi k uplatnovani protikrizovych opatfeni. Lze
napiiklad hovofit o efektivné investovanych finan¢nich prostiedcich do oblasti, které byly
schopny relativng rychle tyto prostiedky vydélat zpét. V Ciné byly investovany obrovské
sumy do mistni infrastruktury, vyzkumu a rekvalifikace pracovnich sil. Déle byly zna¢né
uvolnény podminky pro ziskani uvérd pii zakladani podnikl v perspektivnich sektorech
ekonomiky. Diky takové politice bylo Cinou dosazeno znaéného rozkvétu v oblasti piijma
a zivotni trovné meéstského obyvatelstva a v posledni dobé jde spolecné s Indii o jeden
z nejvyznamnéjsich svétovych trhi spotfebniho zbozi a kulturnich sluzeb. Je tedy zfejmé,
ze zahrani¢ni spolecnosti jsou vidinou ohromnych ziskl, plynoucich piedevsim
Z abnormalné nizkych pracovnich ndkladi, silné motivovany k tomu, aby se néjakych
zpusobem podilely na vyuziti téchto odbytist. Proto je jiz od 90. let v asijskych zemich
masivné investovano a tim je posilovana technologickd gramotnost mistniho obyvatelstva.
Z téchto divodu je obecné pfijiman nazor, Ze tyto oblasti jsou zasadnim elementem, ktery

, NI s : “ C 1A Lei . 38,3940
vyznamné piispél k vysvobozeni svétové ekonomiky z finan¢ni a ekonomické krize.

Na tomto misté je vhodné kratce pohovofit také o pribéhu recese v Ceské republice,
respektive o tom, co krize nenavratné odnesla a co naopak pfinesla. Jaky je mozné

ocekavat dalsi vyvoj a jaka jsou jeho uskali.

Dle Pavla Sobiska citovaného v publikaci ,, Prepis prispévkii z V. konference Evropské
forum podnikani‘, pod nazvem ,,Priciny, dusledky a reSeni financni a ekonomické krize
lze disledky krize shrnout do Sesti nasledujicich bodl. Zaprvé, export nemusi jen rust.
Poprvé za poslednich 15 let dochazi k propadu exportu. To je zplisobeno do jisté miry tim,
7e v predchozich letech Ceské republika byla motivovana — naptiklad i vstupem do EU —
dohnat z tohoto pohledu vyspély svét. V poslednich letech ovsem byly tyto impulsy branici
poklesu exportu v minulosti vy&erpany a CR upadla do recese, jako je tomu v ostatnich

statech, které jsou postizeny krizi. Druhy bod je postaven jako otazka, zda mohlo dojit k

% SEREGHYOVA, J. Rizika vyvoje svétové ekonomikypo odeznéni akutni fize finanéni a ekonomické
krize. Praha: Professional Publishing, 2009. ISBN 978-80-7431-012-6.

% PAVELEK, P. Strategie financovéni a fizeni statniho dluhu Ceské republiky 2011. Ministerstvo financi
Ceské republiky: Odbor fizeni statniho dluhu a finanéniho majetku [online]. 2011, s. 42 [cit. 2011-11-02].
Dostupné z: http://www.mfcr.cz/cps/rde/xber/mfcr/Strategie financovani_SD rok 2011.pdf

0 CESKA NARODNI BANKA. Integrace CR do EU [online]. 2008 [cit. 2011-11-02]. Dostupné z:
http://www.cnb.cz/cs/mezinarodni_vztahy/cr_eu_integrace/
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plné synchronizaci ceské ekonomiky s némeckou. Sobisek V této souvislosti hovoii o
hypotéze, ze krize pomohla sblizeni ceské ekonomiky s némeckou, potazmo s celou
eurozoénou, coZ znamenalo pad jedné z prekazek vstupu CR do eurozoény. Tietim bodem je
tvrzeni, ze krize postihla podniky, nikoliv domacnosti. Sobisek je presvédcen, ze krizi byly
mnohem vice ochromeny podniky, nez domdcnosti, kde lze pozorovat rlst spotieby i
V tomto krizovém obdobi. Zactvrté uvadi, ze na struktuie ekonomiky béhem globalni krize
malo zalezi. To lze demonstrovat na piikladu CR versus Velka Britanie. Ve stejné dobg,
kdy bylo vCR polemizovano nad tim, Ze bychom neméli byt tolik zavisli na
automobilovém prumyslu, ktery pravé utrpél velky propad, byla ve Velké Britanii zahéjena
stejna diskuse o finan¢nictvi. Jako ptredposledni bod je uvedeno tvrzeni, ze pracovni trh se
ukazal prekvapivé pruzny. V CR bylo ztraceno skoro 200 tisic pracovnich mist v priibéhu
celé krize, ale podniky byly schopny zacit reagovat propousténim jiz v prvnich 3 mésicich
oficidlniho propuknuti krize. To bylo dle Sobiska umoznéno diky agenturnimu
zaméstnavani pomérné velkého procenta lidi, pfevazné tedy cizinct, ktefi byli propusténi
jako prvni. Tato praxe by i v budoucnu mohla generovat vysokou miru nezaméstnanosti. A
poslednim bodem Sobiskova souhrnu piisobeni krize na CR je zvysena volatilita, namisto

oslabeni CZK. To samoziejmé vibec neprospélo ceskym exportérum.

2.3 Analyza odvétvi Informacnich a komunika¢nich technologii

— sektor telekomunikaci

V této kapitole bude zaméfena pozornost na vyvoj telekomunikaci. Protoze kazdy stat a
trhy maji sva konkrétni specifika, budou nejprve vysvétleny urcité zakonitosti fungovani
tohoto trhu se zaméfenim na Ceskou republiku. Na &eském trhu piisobi v porovnani
s jinymi zemémi EU maly pocet velkych telekomunikacnich operatord, proto Ize hovofit o
tzv. oligopolnim uspofadani trhu. Ve prospéch tohoto tvrzeni hovoii i obrazek 10, ktery
zobrazuje trzni podily jednotlivych operatorii na ¢eském trhu k 30.6.2010. V tuto chvili
jsou jiz znamy i vysledky pro rok 2011, dosud jsou vSak nevefejné. Nicmén¢ lze fici, Ze
situace se velice mirné zlepsila pro spolecnost Vodafone, ale celkové potadi ani trzni sila

se nezmenily.
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Podil na Trhu - GSM operatofi v CR

B T-Mobile
M Telefdnica

H Vodafone

data k 30.6.2010

Obrizek 9 Podil na trhu - GSM operito¥i v CR pro rok 2010

Zdroj: (www.mobilmania.cz, 2011)

2.3.1 Teorie oligopolu

Na zacatku bude vhodné vysvétlit, co je oligopol a jak oligopolni trhy funguji. Potom bude
pro Ctenafe jednodu$si pochopit strategie, fungovani a specifika ceskych

telekomunikacnich podnikd.

Tedy, oligopolni uspotadani trhu znamena piedev§im fakt, ze v daném odvétvi plsobi
pouze nékolik malo firem, které na druhé stran¢ drZi velice zna¢ny trzni podil. Dale je také
znamé, ze rozhodovani firem v této struktufe je zavislé, to znamena, ze: ,,...kaZdd z nich
musi zvaZovat viiv svych rozhodnuti na chovani ostatnich firem v odvétvi...“ * Také lze

jednoduse fici, Ze firma musi reakci ostatnich konkurentti na své vlastni kroky.

Modelti oligopolil existuje v ekonomické teorii velice mnoho, ale v podstaté lze fici, ze

vSechny maji spole¢ny zaklad ve tiech bodech:

» maly pocet firem v odvétvi (vyjimkou nejsou ani modely, které predpokladaji
pouze dvé firmy — nazyvame duopol),

» charakter produktu ¢i sluzby mtze byt jak homogenni, tak i heterogenni,

» existence bariér vstupu do odvétvi, jako naptiklad tispory z rozsahu, naklady na
odliSeni produktu, pravni omezeni a dalsi, ale bariéry zarovenl nejsou

v L 41
neptekonatelné.

' SOUKUPOVA, J. a spol.: Mikroekonomie. Praha: Management Press 1996. ISBN 80-85943-17-4.

52


http://www.mobilmania.cz/

Jak uz bylo feceno, rtiznych teoretickych modelti oligopolu uvadi ekonomie mnoho,
nicmén¢ pro ucely této prace budou prezentovany pouze ty, které se nejvice blizi
oligopolni struktufe telekomunikaéniho odvétvi v Ceské republice, protoZe tato kapitola
ma piedevSim pomoci porozumét problematice tohoto odvétvi, nikoliv kompletni vyklad
teorie oligopolu. V tomto smyslu bude piedstaven kartel a modely s odhadovanymi

reakcemi konkurentu.
2.3.2 Kartel

Kartelem je myslen smluvni oligopol. V podstaté lze fici, ze nckolik firem v daném
odvétvi vystupuje spole¢né a jevi znaky monopolu s cilem maximalizovat celkovou troven
zisku v odvétvi. Problémem takového modelu oligopolniho trhu je v zasadé fakt, ze vétSina
zemi jej povazuje za nepfijatelny a je tedy zakazan, s tim je tim paddem spojen dalsi

problém, a to ten, ze dodrzovani takové dohody nelze pravni cestou vyzadovat.

Tento typ oligopolni struktury je zde jmenovéan piedeviim proto, Ze se v Ceské republice
jiz od roku 2004 tdhne spor o rozhodnuti antimonopolniho ufadu, ktery udélil vSem
nejvetSim  telekomunikaénim operatorim pokutu za celkem 44 miliond korun za
prokazatelné kartelové dohody. Nicméné po nékolika letech je spor stale v kolobéhu
¢eského soudnictvi a ufadi pro kontrolu hospodaiské soutéze. Posledni dostupné zpravy
jsou z kvétna 2011, kdy doslo hned k né€kolika protichiidnym rozhodnutim. V zasadé bylo
Nejvyssim spravnim soudem zruseno rozhodnuti Krajského soudu v Brnég, ktery v roce
2004 ulozil sankce 4,5 milionu pro dnesni Vodafone (diive Cesky Mobil - Oscar), 12

miliont pro T-Mobile a 22 miliont korun dnesni Telefonice (Dfive Eurotel).*?
2.3.3 Modely s odhadovanymi reakcemi konkurentu

Obecné se v mnoha modelech oligopolni struktury vychdzi z ptedpokladu, ze firma
neuvazuje potencialni reakci konkurentli na sva rozhodnuti. To je velice zjednoduSujici
modelovani a v realné ekonomice prakticky nerealné. Zadna spole¢nost, ktera se pohybuje

na malém trhu, nemize pifedpokladat, Ze jeji rozhodnuti nebudou mit ekonomické

*2 FINANCNINOVINY.CZ. P¥ipad pokut pro mobilni operatory se vraci pred brnénsky soud [online].
30.5.2011 [cit. 2011-11-02]. Dostupné z: http://student.finance.cz/zpravy/finance/312195-pripad-pokut-pro-
mobilni-operatory-se-vraci-pred-brnensky-soud/
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disledky v podobé zmény chovani konkurence, proto byly vytvofeny i modely

s predpokladanymi reakcemi konkurenti. *®

Podstatou téchto modeld je piedpoklad, ze firma X musi odhadnout reakci firmy Y
(ptipadné dalSich firem) na své vlastni rozhodnuti, naptiklad, o zméné vystupu. Tedy
matematicky vzato, 60,/50y#0. V odvétvi telekomunikaci 1ze takovou situaci pozorovat
velice Casto, protoze v tomto odvétvi panuje silnd konkurence, a zaroven jsou zékaznici
citlivi na cenu. V posledni dob¢ 1ze pozorovat analogii tohoto modelu v praxi na ptikladu
tzv. rodinnych tarif. Spolec¢nost T-Mobile vytvofila komunitni tarif pro rodinné
ptislusniky, a ve chvili, kdy s nim vysla na trh — reklamni spot s Bolkem Polivkou a
svatbou, netrvalo dlouho a spolecnost Vodafone zvefejnila sviij komunitni tarif, také pro
rodinné piislusniky, ktery je soucasné dob¢ prezentovan reklamnim spotem s animovanymi
houbami. Dal§im dobrym piikladem je aktualni boj o postaveni jedni¢ky v poskytovani
internetu v mobilu. Spolecnost T-Mobile zvefejnila informaci, ze ke kazdé SIM s
internetem v mobilu bude velice siln¢ dotovan smartphone a dale, ze tzv. FUP limity
budou zvySeny na dvojnasobek. Reakce konkuren¢ni firmy Vodafone byla takova, ze

zvefejnila poskytovani internetu v mobilu o vikendech zdarma, kampaii ,,Velikonoce*.

Z uvedenych ptikladt je vidét, ze kazda spolecnost dnes musi nutné uvazovat dusledky
vlastnich rozhodnuti v podobé reakce konkurenta a rozhodnout se, zda piijme roli

inovatora nebo nasledovnika.
2.3.4 Vyvoj telekomunikaéniho sektoru

Sektor telekomunikaci historicky spadal pod tzv. klicova odvétvi, ktera byla ovladana
staitem. Velké mnoZstvi dneSnich problému je spojeno pravé stimto obdobim statniho
monopolu, kdy cely takto nastaveny systém nebyl schopen pruzné reagovat na ménici se
podminky na rozvijejicim se trhu. To bylo zplsobeno hlavné snahou statu o udrzeni

kontroly nad kli¢ovym odvétvim.*

* SOUKUPOVA, . a spol.: Mikroekonomie. Praha: Management Press 1996. ISBN 80-85943-17-4.

% MOOS, P. a T., ZELINKA. TELEKOMUNIKACE 2. piednaska Legislativni ramec v telekomunikacich.
In: E-ident: laboratoi pro elektronické identifika¢ni systémy a komunikaci [online]. 2009 [cit. 2011-10-22].
Dostupné z: http://e-ident.telematix.cz/vyuka/02_Telekomunikace_prednaska.pdf
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K uvolnéni tohoto odvétvi dochdzelo postupné v 80. letech 20. stoleti a kone¢ny akt byl
vysloven vroce 1996, kdy bylo rozhodnuto, ze operatoii mohou zacit podnikat
V mezinarodnim meéfitku za ucelem vytvoreni konkurencniho prostredi. V Evropé€ byly tyto
snahy zmareny byvalymi monopoly, které i dosud ¢aste¢né zistaly pod kontrolou statu
jako napiiklad Deutsche Telekom AG, ktery je v soucasnosti majetkoveé zainteresovan ve
velké vétSin€ nejenom  evropskych telekomunikacnich spolecnosti. Vzhledem
K problémum, které byly postupné odhalovany, piisla EU v roce 1999 s opatienim pod
nazvem Novy regulacni ramec, ktery by mél zajiStovat jasné meze, ve kterych bude

odvétvi ukotveno. Tento ramec musel byt &lenskymi staty EU piijat v roce 2003.*

V obdobi po liberalizaci telekomunika¢niho odvétvi do pocatku svétové hospodaiské krize
v roce 2008, cely sektor vzkvétal. Dalo by se fict, Ze Slo o jakési obdobi ,,cekani na krizi*.
Potom doSlo ktomu, co bylo nevyhnutelné a vlivem vysoké dynamiky novée
liberalizovaného odvétvi telekomunikaci, novymi technologiemi, novymi hraéi na trhu a
obrovskym oc¢ekavanim investord, byl zaznamenan pad akcii téchto spole¢nosti na zlomek
jejich pivodnich hodnot. Nicméné 1 pies tento propad nebyl uskuteénén zadny radikdlni
rust cen sluzeb telekomunikacnich spolecnosti naopak skute¢nosti takového padu hodnoty
spole¢nosti, vedla k proc¢isténi trhu a opétovnému rustu hodnoty akcii ptrezivsich podnik.
Ty byly sice zatizeny obrovskymi dluhy, ale i to bylo v podstaté jednim z impulsti pro

vlastniky a akcionare, aby nenechaly spolecnosti zbankrotovat. 44

V roce 2008, kdy ve svété propukla naplno finan¢ni a ekonomicka krize, je odvétvi
telekomunikaci jes$té stale na vzestupu. A vunoru roku 2009 na ,,Mobile World
Congressu“ v Barceloné¢ se nechali $éfové tii velkych operatori - César Alierta
(Telefonica), Vittorio Colao (Vodafone) a Fredrik Baksaas (Telenor) — slySet, ze krize se
jich netyka. Lépe feceno, Ze krize na odvétvi telekomunikaci nema velky vliv. Také
vrcholné vedeni spole¢nosti T-Mobile International, které uspotadalo ve stejné dobé
tiskovou konferenci, prohlasilo nasledujici: ,,Ekonomicky dopad krize na odvétvi
telekomunikaci neni tak vyznamny. Mobilni telefon predstavuje pouha tii procenta z
rogpoctu prumérného uZivatele, a je to poloika, se kterou se bude jen obtiiné
uskromiiovat. Ja sam bych byl radsi nékolik dni bez vecere, nez se vidat mobilu. “ Ve

tedy pocatkem roku 2009, kdy byl jiz svét zmitan finan¢ni a ekonomickou krizi vypadalo

% Hamid AKHAVAN, tiskova konference T-Mobile International, 2009.
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tak, Ze sektor telekomunikaci je naprosto ojedinélou vyjimkou a Kkrize jej opravdu
nedostihne. Také Stuart Evers, generalni feditel GTS Novera, v rozhovoru pro
,Lidovky.cz*“ srpnu roku 2010 fekl, Ze ,,v telekomunikacich je ale vse jiné. Krize na

odvévi dopada aZ letos a ke skutecnému oZiveni dojde ziejmé aZ pristi rok. < 46

Ovsem po zvetejnéni vysledka roku 2010, tedy pocatkem roku 2011, byla realita ponékud
jind. Na obrazku 10, ktery poskytuje pohled na meziroéni zmény trzeb Vv sektoru
telekomunikaci a IT v béznych a stalych cenach?’, je velice patrné, ze jak telekomunikace,
tak 1 celé odvétvi ICT zaznamenalo v poslednich letech zna¢ny pokles. Dokonce je
Z obrazku zfetelné, ze sektor telekomunikaci se vyvijel vyrazné negativnéji nez naptiklad
sektor IT, to znamena, ze vysledky za celé odvétvi ICT jsou v podstaté korigovany, do jisté
miry, ptiznivéj§im vyvojem v sektoru IT a tim padem nevynikne tolik propad v sektoru
telekomunikaci. Oproti vSem ocekavani, respektive vyrokiim nejvysSich piedstavitelt
telekomunikacnich spolecnosti, byl rok 2010 v podstat¢ naprostym dnem propasti,
vytvotrené propadem trzeb v poslednich 5 letech. Az od roku 2011 vidime v odvétvi velice

’ v o % v ’ w7 48
pozvolny posun smérem vzhiru zpét do ¢ernych Cisel.

Nicméné ani rok 2011 zatim nepfinesl vyrazné oziveni. Podle poslednich znamych
vysledkl za prvni pololeti se zotaveni nekonalo a naopak po piiznivém vyvoji v prvnim
Ctvrtleti, doSlo ve druhém cCtvrtleti k vyraznému poklesu trzeb, na druhé strané analyticka
sektoru telekomunikaci v SVE v Erste Group Vera Sutedja v zati 2011 v rozhovoru pro
Www.ipoint.cz uvedla: ,,pfestoze operativni vysledek telekomunika¢niho sektoru zemi
SVE je stéle jesteé relativné slaby, co do ocenéni je vyvoj sektoru jiz pomérné dobry.* Tim

bylo mysleno, ze druhé pololeti by mélo ptinést opetovny rist trzeb hlavné v disledku

*® Stuart EVERS, generalni feditel GTS Novera. In: Lidovky.cz[online]. MAFRA, a.s., 2010 [cit. 2011-10-
23]. ISSN 1213-1385. Dostupné z:
http://www.lidovky.cz/tiskni.asp?r=In_noviny&c=A100812_000058_In_noviny_sko

*" Bézna cena = Skute¢na cena. Ukazatel vyjadieny v b&znych cenich je ukazatel ve skutednych cenach
daného obdobi. Vyraz bézna cena ma smysl pfedevsim pro odliSeni ukazatelli v béznych a stalych cenach.
Stala cena = Cena urcitého konkrétniho obdobi. Ocenénim ukazatele ve stalych cenach se ziska fiktivni
hodnota ukazatele, ktera zachycuje zménu ukazatele pouze ve fyzickych jednotkach pfi konstantnich cenach.
* DUBSKA, D. ICT v CR: kde krize dosud nejvic bolela?. Konference Férum e-TIME 2011 kvéten 2011
[online]. 2011][cit. 2011-10-16]. Dostupné z:
http://data.eventworld.cz/file/etime2011/prezentace/CSU_Dubska_Prezentace_konference ICT.pdf
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vlivu sezonnich faktor na jejich vyvoj a diky ristu v segmentech mobilnich sluzeb a

ICT.*®
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Obrazek 10 Trzby v sektoru telekomunikaci a IT (meziro¢ni zmény v %0)

Zdroj: (Drahomira Dubska, Cesky' statisticky urad, konference E-Time, 2011)

V letech 2009 a 2010 doslo k vyrazné zméné v chovani zakaznikd, kteti byli krizi donuceni
celkové snizit pouzivani téchto sluzeb naptiklad i tim, ze dochdzelo k uzavirani pobocek,
nebo snizovani stavll zaméstnancli. V extrémnim pifipadé bylo mozné registrovat i Uplny
odchod spolegnosti ze zemé. Na druhé strané podle zpravy CSU, na rozdil od &eské
ekonomiky jako celku, kde dochazelo k radikalnimu poklesu zaméstnanosti az v krizovém
obdobi v roce 2009, v telekomunikacich byly tyto poklesy patrné jiz od roku 2007 a rok
2010 byl opét ve znameni jesté veétsiho propadu zaméstnanosti, ktery byl pticinou toho, Ze
zaméstnanost je poprvé v celém segmentu ICT, kam telekomunikace patii, meziro¢ne
nizs§i. Na obrazku 11 vlevo jsou zobrazeny primémé pocty pracovnich sil ve fyzickych
jednotkach v jednotlivych sektorech, jakoz i v celém odvétvi. Ztohoto pohledu lze
konstatovat, ze primérné pocty zaméestnanych osob v odvétvi maji mirné stoupajici tempo,

a to hlavné v disledku technologického rozmachu v sektoru IT. Pokud bychom se zaméfili

* Telekomunikaéni sektor bojuje i nadale s problémem utlumenych spotiebnich a statnich vydajid —
stabilizace se o¢ekava v roce 2012[online]. Ceské kapitalova informaéni agentura, a.s., 2011 [cit. 2011-10-
25].  ISSN  1214-2131. Dostupné z:  http://www.ipoint.cz/zpravy/27319204-hnacim-motorem-
telekomunikacniho-sektoru-jsou-sezonni-faktory-a-rust-mobilniho-prenosu-dat/
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Cisté na sektor telekomunikaci, je patrné, ze poCty zaméstnanct spiSe fidnou. PfiCiny
takového vyvoje mizeme hledat predev§im ve snizujicich se trzbach, které byly rozebrany
Vv pfedchozim textu. Vpravo muzeme vidét mezirocni pfirtstky zameéstnanci, opét
rozlozené na jednotlivé sektory odvétvi ICT. Z tohoto pohledu je ziejmé, ze v odvétvi po
roce 2008 dochéazi k radikdlnimu zabrzdéni pfijimani novych zaméstnanclt. Zde lze
pozorovat hlavné zna¢ny utlum v sektoru IT, ktery byl v podstaté predvidatelny, protoze
Vv poslednich letech dochdzelo k nepfetrzitému riistu celého sektoru a nyni se nutné jej
stabilizovat. Samoziejm¢é ekonomicka situace vse urychlila. Naopak sektor telekomunikaci
je z tohoto pohledu celkové vyvazeny, pokles prirtistkti novych zaméstnanci je jen velice

mirn}'l.48’ 49
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Zdroj: (Drahomira Dubska, Cesky statisticky virad, konference E-Time, 2011)

Faktem vSak je, ze skutecnost, Ze byly pocty fyzickych pracovnich sil snizeny, vedla
K tomu, ze primérna mzda v odvétvi informacnich a komunikaénich technologii (dale jen
ICT) dale rostla, jak dokazuje dalSi obrazek 11. V odvétvi telekomunikaci byla vlivem
propousténi zvySena primeérmd mzda o 1,5% a vroce 2011 o 1,1%, to znamena, Ze
pramérna mzda byla o 59,7% vyssi nez ve zbytku ekonomiky. Lze tedy konstatovat, Ze
v roce 2010 doslo vlivem krize v telekomunikacich k poklesu zaméstnanosti o 2,2%, ale

zaroven tim byl umoznén rast primérné mzdy o 1,1%. Na druhé stran¢ vyvoj v segmentu
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IT je podstatné lepsi, nez je tomu v telekomunikacich, coz je také divodem zkresleni
celkovych vysledki v odvétvi ICT. V poslednim ctvrtleti roku 2010 totiz vykazovalo
odvétvi ICT ucetni ptidanou hodnotu® -5,1%, ale sektor telekomunikaci samostatn¢ ukazal

hodnotu -15,5%.°% 4

Qdvetvi ICT celkem Telekomunikace

Obrazek 12 Priimérna mzda v odvétvi ICT (v CZK)

Zdroj: (Drahomira Dubskd, Cesky statisticky tirad, konference E-Time, 2011)

Zavérem k této kapitole je vhodné, seznamit Ctenare i s pribéhem roku 2011, V dobé
zpracovani této prace vSak nebyla vSechna data jesté k dispozici a je tedy mozné jej
rozebrat pouze Castecné. Obecné je ofekavano, Zze vysledky 2. pololeti budou podstatné
lepsi nez v 1. pololeti, a to ptedevsim proto, ze druha polovina roku s sebou piinasi obdobi
dovolenych v zahrani¢i a svatkli vanocnich, coz by se mélo na vysledcich pozitivné
projevit. Hlavnim problémem telekomunika¢niho trhu pro rok 2011 zistava fakt, ze tento
sektor je pod silnym tlakem utlumu spotiebnich i statnich vydaji a stabilizace je opét

odsunuta do roku 2012. Na druhé stran¢ hodnota telekomunikacnich spole¢nosti v Evropé

%0 Ugetni ptidana hodnota vyjadtuje, kolik podnik "ptidal" k nakoupenym vstupiim tj. materidliim, zboZi a
sluzbam. Ugetni pfidana hodnota je souétem téchto polozek:

obchodni marze (rozdil mezi trzbami za prodej zbozi a naklady vynalozenymi na prodané zbozi)

+ trzby z prodeje vlastnich vyrobka a sluzeb

+ zména stavu vnitropodnikovych zasob vlastni vyroby

+ aktivace

- vykonova spotieba. (zdroj: CSU)

*! Lidovky.cz[online]. MAFRA, a.s., 2010 [cit. 2011-10-23]. ISSN 1213-1385. Dostupné z:
http://www.lidovky.cz/tiskni.asp?r=In_noviny&c=A100812_000058_In_noviny_sko
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je opét vysoko v cernych ¢islech. Na ¢eském trhu je situace velmi obdobna jako ve zbytku
Evropy, je siln¢ patrny pokles trzeb v oblasti pevnych a mobilnich hlasovych sluzeb a
urovné zisku z nich, zpisobeny radikalnim piestupem K internetové telefonii, umoznéné
pomoci technologie VOIP, zlevnénim tarifi, poklesem roamingovych poplatki, fizenym
EU a vneposledni fadé¢ i konkurenénim bojem, ktery lze velice zietelné pozorovat i
v Ceské republice. Ztoho divodu je nyn&j§i snahou operatord rozsifeni svych
podnikatelskych aktivit na dalsi oblasti ICT segmentu a hovofi se o vzniku, tzv. ,,plné
integrovanych spole¢nostech”, které jsou schopny nabidnout zakaznikovi sluzby od
mobilniho Sirokopasmového piipojeni k internetu, pies prodej placené TV, pevného
Sirokopasmového piipojeni az po IT sluzby nebo obchod energiemi. Na obrazku 13 jsou
zachyceny zmény trzeb v prvnim pololeti 2011. Je zfejmé, Ze avizovany pfesun pozornosti
telekomunikacnich podnikli na dalsi oblasti ICT segmentu je vice neZ nutny. Trzby za
hlasové produkty jsou i vroce 2011 na ustupu, naopak diky novym technologiim slavi

;X P , . 2
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linky sluZby produkty celkem

Obrazek 13 Trzby ze sluZeb v sektoru telekomunikaci v prvnim pololeti 2011 (zmény v %)

Zdroj: (investicniweb.cz, 2011)

2 DUBSKA, D. ICT v CR: kde krize dosud nejvic bolela?. Konference Férum e-TIME 2011 kvéten 2011
[online]. 2011[cit. 2011-10-16]. Dostupné z:
http://data.eventworld.cz/file/etime2011/prezentace/CSU_Dubska_Prezentace_konference ICT.pdf

53 Telekomunikaéni akcie ve stiedni a vychodni Evropé: Druhé pololeti bude lepsi nez prvni.
Investicniweb.cz [online]. 2009][cit. 2012-02-21]. Dostupné z:
http://www.investicniweb.cz/trhy/sektory/2011/9/7/clanky/telekomunikacni-akcie-ve-stredni-vychodni-
evrope-druhe-pololeti-bude-lepsi-nez-prvni/
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3 Ekonomicka analyza a metody

komplexniho hodnoceni podniku

Na uvod této kapitoly je vhodné vysvétlit, co si predstavit pod pojmem analyza a co lze
pokladat za ekonomickou analyzu a jakym zptisobem s ni nakladat. Pojem analyza lze
prelozit také jako rozbor a pod pojmem rozbor uz si ¢lovék muize 1épe predstavit, co by
melo byt jeho podstatou. Nicméné pro Uplnost zde bude citovana definice z Akademického
slovniku cizich slov, pod pojmem rozbor tedy obecn¢ rozumime: ,,v§eobecnou metodu
zkoumani jednotlivych sloZek a vlastnosti néjakého predmétu, jevu, cinnosti; myslenkové
nebo faktické rozkladani jednoho na mnohé, celku na Casti, déje na akty....v ekonomii:
gkoumani stavu a vyvoje urcitého ekonomického systému, jeho Casti, okoli nebo urcitého
ekonomického jevu*.>* Vykladi i pojeti §ife tohoto pojmu je vice, pro el této prace viak

vyklad z Akademického slovniku cizich slov bude dostacujici.

Nyni, kdyZ tedy vime, co je to analyza, co si tedy pfedstavit pod spojenim ekonomicka
analyza. Ekonomickou analyzu je mozné analogicky chapat jako: ,,sledovini urcitého
ekonomického celku (jevu, procesu), jeho rozklad na dil¢i sloZky a jejich podrobnéjsi
Zkoumdni a hodnoceni za ucelem stanoveni zpiisobu jejich zlepSeni, a jejich opétovnou
skladbu do upraveného celku, a to s cilem zlepSeni jeho fungovani a zvySeni vykonnosti;
tento postup zahrnuje dalSi éinnosti vé. syntézy, specifickych matematicko-statistickych
metod, metod hodnoceni aj. “> Takto definovanou ekonomickou analyzu lze pozit pro
zkoumani malého podniku, celé velké spolecnosti nebo jednotlivé vnitropodnikové ttvary.
Vstupem mohou byt rtizné Cinnosti a jevy, finan¢ni 1 nefinancni tidaje a dokonce 1
neekonomické veli¢iny. Vzdy je ale podstatou ekonomické analyzy zhodnoceni a navrh

VI 55
zlepSeni soucasného stavu.

> Akademicky slovnik cizich slov. Praha: Akademia 2001.
* SYNEK, M.: Ekonomicka analyza. Praha: Vysoké §kola ekonomicka v Praze 2003.
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3.1 Historie a vyvoj ekonomického modelovani

Pocatky ekonomického modelovani lze spatfit jiz v 17. stoleti, konkrétné anglicky kritik
merkantilismu® sir William Petty ve svych dilech poukazoval na nutnost méfeni
ekonomickych veli€in a sledovani vztahu mezi nimi. Mimo jiné byl tento velky ekonom

jednim z prvnich védct, ktefi zacali pouzivat teorii pravdépodobnosti.57' %8

Dal§im ptedchiidcem ekonomického modelovani byl francouzsky ekonom Francois de
Quesnay, zakladatel $koly fyziokrati®®, ktery ekonomické procesy nejen sledoval, ale i
popsal vztahy, které jsou mezi nimi uskute¢iovany. Jeho prace byla zaloZena na uréeni
zpusobu, jakym jsou mezi jednotlivé tiidy tehdejsi spolecnosti rozdélovany dichody, které
byly generovany zeméd¢lstvim, a také se snazil stanovit podminky plynouci z procesu
rozsifené reprodukce. Vysledky byly sepsany roku 1758 v dile ,,Analyza ekonomické
tabulky®, ktera obsahovala v podstaté prvni ekonomicky model, tak jak jej zndme dnes, na
svété. Tato tabulka byla zachycenim pohybu ro¢niho ¢istého dichodu v ekonomice a

zaroven penéznich tokll mezi jednotlivymi segmenty domaciho hospodaistvi.

V prubéhu déjin se vyskytlo jest€ mnoho ekonomit, ktefi prispéli svou kapkou
k modernimu ekonomickému modelovani, nicmén¢ pro tuto praci bude dostacujici, pokud
bude zaméfena pozornost jiz pouze na moderni déjiny ekonomie. Konkrétné na norského
ekonoma, ktery byl ocenén Nobelovou cenou za ekonomii, Trygve Haavelma. Tento velky
ekonom piisel ve své disertacni praci s mySlenkou odhadovani ekonomickych vztaht
pomoci metod, které byly pouZivany pouze ve statistice, ¢imZz byl umoznén vyzkum
slozitych ekonomickych procesii. Déle Haavelma pfiSel stzv. metodou simultdnniho

odhadu, ¢imZ byly z modelii odstranény problémy vzajemné zavislosti faktord.>’

Poslednim jmenovany bude americky matematik George Bernard Dantzig. Ten je
povazovan za otce tzv. linearniho programovani, kterym po druhé svétové valce bylo

ekonomické modelovani silné ovlivnéno. Ve svych dilech navézal na ruskou Skolu

% merkantilismus je ekonomicky smér mysleni, ktery upfednostioval silu vlady a regulaci ekonomiky

S TULEJA, P. Analyza pro ekonomy. Brno: Computer Press, 2007. ISBN 978-80-251-1801-6.

% SYNEK, M. Ekonomickd analyza. 1. vyd. Praha: Vysoka $kola ekonomicka v Praze, 2003. ISBN
8024506033.

% Fyziokrat je predstavitel francouzské ekonomické $koly, ktera je zaloZzena na myslence, e zemé&d&lstvi
poskytuje hlavni zdroj bohatstvi

62



matematiky, vedenou Leonidem Vitalijevi¢em Kantorovi¢em, nositelem Nobelovy ceny za

ekonomii (1975), ktery ptiSel s hlavnimi myslenkami linedrniho programovani. >

3.2 Uvod do ekonomické analyzy podniku

Jak jiz bylo feceno, zékladem ekonomické analyzy je sledovani vyvoje jednotlivych
ekonomickych (i neekonomickych) procest, ¢innosti nebo jevi a vztahi mezi nimi. Tato
sledovani jsou zpravidla regulovana procesem zobecnéni a diky tomu je do vysledkd
vnasen poradek a jsou regulovana irelevantni a nadbyte¢na data. Konecny abstrakt by mél
byt struénym vytahem vSech dilezitych dat rozebiraného jevu, ktery by mél mit zdklad

iy e, : , 57,58
V jiz existujicich standardizovanych procesech.

Zalai ve své praci ,,Financno-ekonomické analyza podniku*®

rozdéluje ekonomickou
analyzu do dvou zakladnich okruht. Prvni okruh obsahuje analyzu souhrnnych, také lze
oznacit jako komplexni, vysledki, ktera by mél zajimat hlavné vrcholné organy podniku.
Druhy okruh ekonomické analyzy mé obsahovat parcidlni, nebili dil¢i, vysledky, které jsou
pouzivany predevSim v jednotlivych utvarech spoleCnosti. Dale je mozné setkat se
s rozdélenim na dlouhodobé a kratkodobé analyzy, coZ je zavislé na délce obdobi, kterého
se rozbor dotyka. Piipadné existuje také rozdeleni podle pravidelnosti, tady na pravidelné a

nepravidelné analyzy. 61,60

Vysledky, které jsou ekonomickou analyzou generovany, mohou slouzit nékolika
rozdilnym skupinam uzivatelti. Kazda skupina pozaduje informace v jiné podobé¢, at’' uz jde
o vice ¢1 méné podrobné vykazy, nebo specifické vyjadieni urcitych ukazateli a podobné.

Uzivateli byvaji obvykle nasledujici skupiny, které jsou shrnovany vyrazem stakeholders:

» management podniku,
» statutarni organy,

» akcionafi,

» zaméstnanci a odbory,
» finanéni ufad,

>

organy statistiky,

%0 7ALAL K. aj. Finanéno—gkopomické anal}:/za podn’iku. Bratislava: SPRINT, 1997.
8 SYNEK, M, H. KOPKANE a M. KUBALKOVA. Manazerské vypolty a ekonomicka analyza. 1. vyd.
Praha: C.H. Beck, 2009. ISBN 978-80-7400-154-3.
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» banky,
» investi¢ni spole¢nosti,

> véfitelé aj.%?

Druhé stranka véci je, kdo ekonomické analyzy pro stakeholdery pfipravuje. Jde predevsim
0 to, z jakych informaci dany zpracovatel vychazi, tedy jaké informace jsou mu vlastné
k dispozici. Pro piiklad, internimu pracovnikovi controllingu budou podany urcité $irsi a
uplnéjsi informace, nez které budou poskytnuty analytikovi zexterni vyzkumné
spole¢nosti. Dale je také dulezit¢ védét, od koho informace pochdzi, protoze rlzni
zpracovatelé mohou mit také rtizny cil, a tim padem jsou jejich analyzy zaméfeny na jiné
hodnoty. Takova hodnotici kritéria 1ze rozdélit z pohledu ekonoma na ekonomicka a
neekonomicka. V prvni skupiné budou vysledky vyjadifeny vétSinou penéznimi ukazateli
Vv podob€ konkrétniho vykazu, naptiklad vykazy ziskG a ztrat, cashflow a podobné.
Neekonomicka kritéria hodnoceni jinak feCeno mimoekonomicka kritéria, jsou
vyjadfovana v podobé jinych nez penéznich vykazl, napiiklad kvalita managementu,
spokojenost zdkaznika a jiné. Takové vykazy jsou v poslednich letech pouZzivany stale vic.
V dalSich oblastech rozdé¢leni hodnoticich kritérii, jsou pouZivany Etyfi zakladni typy, které

miZzeme vidét v tabulce 6, vietn jejich vysvétleni.®!

Tabulka 6 Zakladni hodnotici kritéria ekonomické analyzy

Hodnotici kritéria - 4 zakladni typy

Typ Vyznam

jedna se o planované hodnoty - srovnani skute¢nosti s

standardy plénem

porovnani absolutnich ukazatelti pomoci rozdilu nebo

¢asova srovnani i
podilu

jde o metody srovnani se s konkurenci, jako naptiklad

konkuren¢ni srovnani . . ,
benchmarking, spider analyza atd.

obecné pozadavky jde o pozadavky nachovani a jednani pracovniki

Zdroj: (zpracovano podle: Synek, M. aj. Manazerské vypocty a ekonomicka analyza, 2009)

%2 VEBER, J. aj. Management : zéklady, prosperita, globalizace. Praha: Management Press, 2000. ISBN 80-
7261-029-5.
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Abychom byli schopni prezentovat jakékoliv vysledky ekonomické analyzy, je nutné
vychézet z ekonomickych a statistickych modelt, kterou poskytuji podklad pro analyzu
chovani realnych v praxi, fungujicich systémi. Tyto modely mohou byt ¢lenény mnoha
zpusoby, jako naptiklad jednorovnicové a vicerovnicové, dynamické a statické, linearni a

nelinearni nebo analytické & prognostické modely.”’
3.3 Metody hodnoceni podniku

V této kapitole budou shrnuty zékladni metody hodnoceni podniki. Ekonomicka analyza
poskytuje mnoho zpiisobi, jak dany podnik zhodnotit. Pfedev§im se v této casti bude
pozornost vénovat ukazatellim, které ekonomicka analyza pouziva a praci s nimi. Postupné
budou predstaveny moznosti prace s ukazateli pomoci indext, soustav ukazatelti a metod

komplexniho hodnoceni podnikti v podobé specialnich modeli.
3.3.1 Ukazatele v ekonomické analyze

Ukazatel je v podstaté jakousi zakladni stavebni jednotkou jakékoliv analyzy. Bez toho
abychom si stanovili ukazatele, na zakladé kterych budeme provadét rozbor, nelze vitbec
zacit. Dle Synka63 je ukazatel obecnym oznacenim né&jakého jevu a jeho Ciselna velikost je
jeho hodnotou. Hindls®* definuje ukazatel jako specifickou statistickou veli¢inu, ktera
podava obraz o ur€ité socialné-ekonomické skutecnosti. Nyni bude soustfedéna pozornost

na to, jaké moznosti ukazatelil v ekonomické praxi existuji.

V prvni fadé je dulezité védét, v jakych jednotkdch bude urcity ukazatel vykazovan.

V tomto smyslu lze rozdélit mérné jednotky do tii zakladnich skupin, kterymi jsou:

» penézni jednotky (EUR, K¢, USD, GBP),
» fyzikalni jednotky (metr, kilogram, WATT apod.),
» naturéalni jednotky (po&et kust, lze pouzit i fyzikalni jednotky).®®

Nekdy se muzeme setkat i s dalSim rozdélenim jako naptiiklad Casové, procentuelni,

smiSené nebo bezrozmérné. To ovSem pro nas text neni zcela zasadni.

® SYNEK, M., H. Kopkén¢, M. Kubélkova. ManaZerské vypotty a ekonomické analyza. s. 157,
% HINDLS, R., HRONOVA, S. a SEGER, J. Statistika pro ekonomy. 2002.
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Mérnd nebo méfici jednotka je tedy zplisob vyjadieni urcitého ukazatele tak, aby bylo
mozné s nim dal konkrétnim zptisobem pracovat. Napiiklad pro stanoveni pramérné mzdy
bude pouzita penézni jednotka, v Cechich nejéastéji koruna nebo euro, pro vyjadieni
mnozstvi vyrobkli budou pouzity jednotky fyzikalni nebo naturalni jako naptiklad pocet

metra latky nebo pocet kilogramti uhli.

Existuje celd fada ukazatelii. Moznosti rozdéleni jsou vypsany nize v textu, nicméné blize
budou popsany pouze nékteré druhy, které budou dale pouzity v ekonomické analyze. Nize

tedy rozdgleni ukazatelii dle Synka®:

» Absolutni a relativni — jednoduse feceno absolutni ukazatel vyjadiuje dany jev bez
dalsi nadvaznosti na dalsi ukazatele, jako napiiklad pocet kust. Relativni ukazatele
vyjadiuji velikost jednoho ukazatele na jednotku druhého. Tyto ukazatelé¢ budou
dale popséany nize.

» Primarni a sekundarni — hodnotu primarniho ukazatele je tfeba fyzicky zméfit,
kdezto hodnoty sekundarnich ukazateli jsou posléze pocitany z primarnich
ukazatelil.

» Naturalni a penéZni — toto rozd€leni v podstaté kopiruje rozdéleni mérnych
jednotek. Ukazatel vyjadfeny v pen€znich jednotkdch je tim padem i ukazatelem
penéZznim, zatimco ukazatel vyjadieny v naturalnich jednotkéach je oznacovan jako
ukazatel naturalni.

» Vécné, prostorové a Casové — tyto ukazatele jsou bézné pouzivany ve statistice.
Vécnym ukazatelem je mysSlena obsahova napln, prostorovy udava jakysi celek
(prostor), kterého se ukazatel tyka, napiiklad podnik, stit a podobné. Casovy
ukazatel je vyjadienim néjakého intervalu nebo okamziku a jsou dale déleny prave
dle trvani na tokové a stavové ukazatele. Stavové jsou ty, které byly naméteny
v konkrétnim okamziku a jsou dané, kdezto tokové jsou ty, které vyjadiuji casovy
interval.

» Kuvalitativni a kvantitativni — kvalitativni ukazatel je napiiklad stupen rozvinutosti
podniku nebo stupent vzdélanosti obchodniki. Kvantitativni ukazatel je obvykle

méfitelny, jako naptiklad pocet zaméstnanct nebo vySe zékladniho kapitalu.

% SYNEK, M., H. KOPANE, M. KUBALOVA. Manazerské vypocty a ekonomicka analyza. s. 158-165.
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» Analytické a syntetické — analytické jsou jakési dil¢i vysledky béhem analyzy,
kdezto syntetické jsou ty souhrnné ukazatele, které jsou nasledné z dil¢ich
pocitany. Zalai® shrnuje tyto ukazatele pod kvalitativni vysledky podnikové
¢innosti.

» Extenzivni, intenzivni a ukazatele struktury — takové rozdéleni je velice podobné
déleni na absolutni a relativni ukazatele, protoze extenzivni jsou vzdy také
absolutni, tzn. mnozstvi nebo objem. Intenzivni ukazatel¢ vyjadiuji Uroven,
naptiklad likvidity, a spole¢né se strukturnimi jsou soucasti relativnich ukazateld.
Strukturni ukazatel je vyjadfeni podilu dil¢ich casti na celku, podil
administrativnich pracovnikli na celkovém poctu zaméstnanct podniku.

» Financ¢ni a nefinan¢ni — pod finan¢nimi si lze ptedstavit ukazatele finan¢ni analyzy
(ROI, ROE, Cash Flow). Nefinan¢ni jsou vyjadieni hodnot, jako je trzni podil,

spokojenost zdkaznika nebo inovacni schopnost firmy.

K dalsimu pochopeni problematiky bude pojednano o relativnich (pomérovych)

ukazatelich ekonomické analyzy podniku, které budou pouzity v ptipadové studii.

Pomérovych ukazateli lze nalézt celou fadu, vtomto textu vSak budou podrobné
diskutovany pouze zakladni, béZné¢ pouzivané ukazatele, jaké uvadi 1 vétSina dostupné
literatury. Napiiklad Matik® pro analyzu pomérovych ukazateld pouzil &lenéni na

ukazatele likvidity, rentability, aktivity a zadluzeni.
Likvidita

U likvidity lze hovofit o tfech druzich ukazateld. Jde pfedevS§im o to, co vSechno bude
zapoditano. U bézné likvidity je kalkulovano s celkovymi ob&znymi aktivy®® (dale jen OA),
tedy zasoby, pohledavky a kratkodoby financni majetek. Bézna likvidita je tedy podilem
OA a kratkodobého ciziho kapitélusg, tj. souhrnu kratkodobych bankovnich a

dodavatelskych uvéra a zaloh od odbératela.

% ZALALI, K. Hodnotenie ekonomickej Grovne priemyselnych podnikov. 1986.

" MARIK, M. Metody ocetiovani podniku : proces ocenéni - zékladni metody a postupy. 2007. s 102-108.
%8 Obé&zna aktiva = aktiva pfeménitelni maximalné rok 1 roku na penize

% Kratkodoby cizi kapital = vechny zavazky, které podnik musi splatit do 1 roku
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Druhy ukazatel, tzv. pohotova likvidita operuje s OA bez zasob. Pohotovou likviditu tedy
vyjadiuje pomér OA - zédsoby/kratkodoby cizi kapitdl. Dale je pocitdna tzv. okamczita
likvidita, ktera je vyjadiena podilem penéznich prosttedka a kratkodobého ciziho kapitalu.
V ramci pocitani likvidity se mizeme setkat i s pojmem pracovni kapital, ktery vyjadiuje

rozdil mezi OA a kratkodobym cizim kapitalem.

Pocitani likvidity podniku ma své nesporné vyhody v jednoduchosti, rychlosti a
srozumitelnosti, a proto je v praxi hojn¢ vyuzivano. Na druhé strané jsou tyto ukazatelé

statické tzn., neukazuji vyvoj podniku Vv case, pouze urcity okamzik."”
Rentabilita

Ukazatele rentability jsou uréitym vykazem vykonnosti podniku. V tomto smyslu jde
podniku pfedevsim o ukazatel vykonnosti celkového kapitdlu, ktery je oznacovan zkratkou
ROA (return on assets). V podstaté jde o vyjadieni toho, jak je podnik schopen tvofit zisk,
bez ohledu na to, zda prostfedky k jeho tvorbé pochézi z vlastnich, ¢i cizich zdroja.
Obecné by pro ukazatele rentability mélo platit, ze minimalni hodnota takového ukazatele

je shodna s hodnotou bezrizikové trokové miry, coz je v podstaté vySe troki u statnich

dluhopist.™ 2
Zisk
ROA = pER—— (1)
Celkovy kapital

DalSim vyznamnym ukazatelem je vykonnost vlastniho kapitalu, oznacovéana jako ROE
(return on equity). Tento ukazatel vyjadiuje jak je podnik schopen zhodnotit prostiedky,

které byly do jeho ¢innosti vloZeny.

Zisk
ROE = — 2
0 Vlastni kapital )

Aktivita

" MARIK, M. aj. Metody ocefiovani podniku : proces ocenéni - zikladni metody a postupy. Praha: Ekopress,
2007. ISBN 978-80-86929-32-3.

™t ZIKMUND, M. Ukazatelé rentability. In: Business Vize [online]. 2010 [cit. 2011-12-06]. ISSN 1805-0263.
Dostupné z: http://www .businessvize.cz/financni-analyza/ukazatele-rentability

2 SYNEK, M. aj. Podnikova ekonomika. Praha: C. H. Beck, 2006. ISBN 80-7179-892-4.
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Ukazatelé tohoto druhu ukazuji, jak dlouho ma podnik vazan kapital v danych aktivech.

Nejcastéji je mozné setkat se S t€émito ukazateli:

Doba splatnosti pohledavek. Jde o primérny pocet dni, kdy podnik inkasuje pohledavky.
V praxi je hodnota kolem 14 dni povazovana za excelentni, na druhé strané podnik,
splatnost nad 70 dni jiz neni dobrym ukazatelem.

. Pohledavk bchodniho styk
Doba splatnosti pohledavek = oy o oy (3)

prameérné denni trzby

Doba obratu zasob. U tohoto ukazatele je sledovan pocet obratek zasob za dané obdobi.
Nejcastéjsim obdobim jsou dny a obecné plati, ze ¢im mensi doba obratu zasob je, tim

efektivnéji podnik hospodafi a fidi sklad.

praumérna zasoba
trzby/360

Doba obratu zasob =

(4)
Doba uhrady kratkodobych zavazku, coz znamena, za jak dlouho v priméru jsou uhrazeny
zavazky podniku, opét ve dnech. Optimalni je, aby hodnota tohoto ukazatele nabyvala
vysSich hodnot, nez doba splatnosti pohledavek. V podstaté jde o to, aby se podniku vratily

C . . Y f 1 o 67,72, 71
penize diiv, nez je sam musi vydat v podob¢ tthrady vlastnich zavazk.®

Zavazky z obchodniho styku
Doba uhrady kratkodobych zavazki = Y Y (5)

primeérna denni hodnota nakupu

Zadluieni

Ukazatele tohoto typu vyjadiuji v podstaté podil ciziho kapitalu na celkovém kapitalu
spolecnosti. Lze také fici, ze ukazuji velikost zadluZenosti podniku. Optimalni situaci lze
V praxi povazovat za takovou, kdy podnik neni pfedluZzen. Optimalni pomé&r vlastniho a
ciziho kapitalu se 1i8i v zavislosti na odvétvi, ve kterém podnik svoji ¢innost provozuje.
Pro priimyslové podniky plati, Ze vlastni kapital by mél byt vyssi nez cizi kapital, na druhé

stran¢ u penéznich podnikd jako jsou banky je situace naprosto opacna a v praxi mohou
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mit az 90% ciziho kapitalu. U obchodnich podnikl je vétSinou pomér vlastniho a ciziho

kapitalu kolem hodnoty 50:50. Zde je nejéast&ji pocitano s tzv. zadluZenosti 1,2 a 3. ™
Dlouhodobé zavazk
71 = —— (5)
Vlastni kapital

Ukazatel zadluzenost 1 vypovida o tom, kolik dluhii je podnik schopen uhradit pomoci

vlastniho kapitalu.

Dlouhodobé zavazky

12 =

"~ Uhrnny vlozeny kapital

(6)

Ukazatel zadluZenost 2 je hodnota, kterou je vyjadieno, kolik dlouhodobych cizich zdroji

je obsazeno v celkovém kapitalu podniku.

__ Zavazky celkem+leasingové splitky

73 ()

Uhrnny vlozeny kapital
Ukazatelem zadluzenost 3 se vykazuje, kolik cizich zdroji podnik pouziva celkem bez

ohledu na to, zda jsou dlouhodobého nebo kratkodobého charakteru.
3.3.2 Operace s ukazateli

V predchozi ¢asti byly na zavér velmi okrajoveé naznaceny nékteré operace s pomérovymi
ukazateli. Nyni bude o operacich, které je mozné s ukazateli provést pojednano podrobnéji.
K témto operacim jsou casto pouzivany indexy, které jsou zaloZeny na zmeéné jednoho
ukazatele v porovnani s jinym, at’ uz je to v ¢ase, prostoru nebo druhu. A dale se pouzivaji
také rozdily, coZz je v podstaté rozdil dvou stejnych ukazateld, ktery je opét realizovan
Vv Case, prostoru nebo druhu. Jaké zakladni operace je mozné s ukazateli provadét bude

vvvvv

pouzity v praktické &asti analyzy. "

® ZIKMUND, M. Ukazatelé rentability. In: Business Vize [online]. 2010 [cit. 2011-12-06]. ISSN 1805-0263.
Dostupné z: http://www.businessvize.cz/financni-analyza/ukazatele-rentability

" SYNEK, M. aj. Podnikova ekonomika. Praha: C. H. Beck, 2006. ISBN 80-7179-892-4.

" SYNEK, M. Ekonomick4 analyza. 1. vyd. Praha: Vysoka $kola ekonomicka v Praze, 2003. ISBN
8024506033.
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Srovnavani

Zakladni operaci, ktera je bézn¢ a masivné pouzivana, je srovnavani. Srovnavat je mozné
pouze stejné ukazatele, jejichz hodnoty jsou naméfeny v rizném cCase, prostoru nebo
druhu. Déle lze porovnat naptiklad skutecnost s planem nebo lze pouzit absolutni ¢i
relativni srovnani. Pro vysvétleni mizeme uvést n€kolik piikladt srovnavani podle

Synka’;

» hospodaiské vysledky podniku v ¢ase (roky, mésice, tydny a podobn¢),
» srovnani se s jinym podnikem v odvétvi (trzby, zisky, objem aktiv, ...),
» srovnani se s jinym podnikem v jiném odvétvi (predev§im vykonnost jednotlivych

odvétvi v ekonomice).
Srovnavani ukazatelli je pomérné€ jednoduché a rychlé, proto je ¢asto podniky pouZivano.
Shrnovani a rozvrhovani

U shrnovani jde v podstaté o spojovani ukazatelti v jeden celek, uréeni souhrnné hodnoty
ukazatele naptiklad pro celé¢ odvétvi nebo za cely Casovy interval, feknéme, za celé
desetileti. Casto se s témito operacemi setkavame u uréovani celkového podtu zaméstnancii
v obrovskych nadnarodnich spole¢nostech, kde jsou postupné slouceny pocty jednotlivych

regiondlnich pobocek, pres narodni zastoupeni az po globalni celky.

Rozvrhovani je operace opacnd, tedy snaha o rozklad celku na jednotlivé dily.
V ekonomické analyze hojné pouzivand metoda pro zkoumdéni Ciniteld, plsobicich na
urcity jev nebo proces. Pro ujasnéni problematiky lze pouzit vycet metod pro finan¢ni

hodnoceni podniku dle Maiika’’

» Ocenéni na zakladé¢ analyzy vynosi (vynosové metody),
» Ocenéni na zaklad¢ analyzy trhu (trzni metody),

» Ocenéni na zaklad¢ analyzy majetku (majetkové ocenéni.

® SYNEK, M., Hefman Kopkang, Markéta Kubalkova. ManaZerské vypodty a ekonomické analyza. s. 168-
170.

" MARIK, M. Metody ocetiovani podniku : proces ocenéni - zékladni metody a postupy. 2007. s 37
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Vsechny tyto metody jsou zalozené na postupném rozkladu velkého celku na jednotlivé
dil¢i ukazatele, které mohou byt pouzity pro porovnani napiiklad s jinym podnikem. A Ize

je také nazvat, jak tika Zalai'® parcialnimi metodami hodnoceni podniku.
Vazby mezi ukazateli

Vazby mohou byt napiiklad slucovaci nebo piicinné. O vazbé slucovaci je hovotfeno
v pripad¢, ze ukazatele pii hodnoceni jevu maji stejnou funkci a informuji o jednotlivych
strankach podniku. Tyto ukazatele jsou potom slucovany souctem nebo soufinem pro
ziskani hodnoceni podniku. O vazbach pfi¢innych se bavime v piipad¢, ze dané ukazatele
vystupuji v pozici pfi¢ina a nasledku urcit¢ho jevu. Jde naptiklad o hodnoceni rezerv

podniku, kdyZ hleddme moznosti zlepeni daného procesu nebo situace. ™

Jako reprezentativni ukazka moznosti jak s ukazateli operovat byl tento vycet dostacujici.
Samoziejmé existuje mnohem vice nejriznéjsich operaci, ale v rdmcei rozsahu této prace

nemohou byt vSechny uvedeny a dostate¢né popsany.
3.3.3 Metody komplexniho hodnoceni podniku

Kromé& hodnoceni pomoci riznych ukazateli a soustav ukazateli jako napftiklad
pyramidovy rozklad, byly vytvofeny 1 metody hodnoceni podniki, které pouzivaji
specialni modely zaloZzené na velice Sirokém zadkladé dat. Tyto metody jsou mnohem
situaci dané¢ho podniku, proto je jejich pouzivani stale rozSifencjsi. Nekteré z téchto metod

budou dale pfedstaveny a pozdéji 1 pouzity na konkrétnim podniku.
Bonitni a bankrotni modely

Bonitni a bankrotni modely nejsou svou podstatou jasné oddéleny, obé skupiny jsou
zalozeny na pfifazeni Ciselné hodnoty, na zaklad¢ které je potom posuzovano financni
zdravi podniku. Rozdil je v podstaté pouze vtom, kjakému ucelu byly vytvofeny.
Bankrotni modely maji za ukol podat informaci o tom, zda je firma v dohledné dobé¢

ohroZena bankrotem. Tyto informace poskytuje na zéklad¢ urcitych symptomt, které jsou

® ZALAI, K. Hodnotenie ekonomickej trovne priemyselnych podnikov. 1986. s. 20.
" SYNEK, M.. Ekonomické analyza. 1. vyd. Praha: Vysoka $kola ekonomickd v Praze, 2003. ISBN
8024506033.
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pro firmy pted upadkem obvyklé, jako naptiklad problémy s likviditou, rentabilitou nebo
vysi kapitalu. Bonitni modely jsou zalozeny na porovnani firem z jednoho odvétvi mezi
sebou. Na zaklad¢ ¢iselné hodnoty pfinasi modely informaci o tom, zda jde z pohledu
finanéniho zdravi o dobrou nebo $patnou firmu. V praxi jsou z bonitnich a bankrotnich
modeld nejcastéji pouzivany Altmanovy modely (také znamy jako Z-score), IN indexy,
Tafleriv bankrotni model nebo Kralickiiv Quit test. V ramci této prace se setkdme
s Altmanovym bankrotnim modelem Z-score a nasledné bude pouzit i Kralickiv Quit test,

a proto budou i podrobné&ji vysvétleny dale.

Altmaniv model je v podminkach Ceské republiky velice obliben, jedna se o pomérné

vvvvv

V podstaté o soucet hodnot péti pomérovych ukazateli S urcitou pfifazenou vahou a tento
soucet, interpretovan jako koeficient Z, je potom porovnan s danou stupnici pro urceni
pozice podniku. Synek® poskytuje nasledujici vysvétleni a predvedeni metodiky

Altmanova modelu, ktera je zatim posledni verzi:
X, — &isty pracovni kapital®/aktiva celkem

Xz — nerozdéleny zisk minulych let/aktiva celkem
X3 — EBIT*/aktiva celkem

X4 — trzni hodnota vlastniho jméni (pokud podnik neni obchodovatelny na burze jde o

ucetni hodnotu)/icetni hodnota celkovych zavazkt
Xs— trzby/aktiva celkem

Z =0,717 X1 + 0,847 Xz + 3,107 X3+ 0,42 X4 + 0,998 X5 pro spolecnosti, které nejsou

vetfejné obchodovatelné na burze.

Z =12 X1 +14 X, +33 X3+ 0,6 Xg+ 1 Xs pro spolecnosti, které jsou vetejné

y ;17 o w , 83
obchodovatelné na burze. Jak uvadi Rackova =°.

% SYNEK, M., H. KOPANE, M. KUBALKOVA. ManaZerské vypodty a ekonomicka analyza. s. 185.

81 &isty pracovni kapital = ob&zny majetek — kratkodobé zavazky; kratkodobé zavazky = dodavatelé +
kratkodobé bankovni uvéry

82 EBIT = zisk pted uroky a zdanénim
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Hodnota koeficientu Z je potom zatazena do jednoho z nasledujicich pasem:

Z<1,.2 pasmo bankrotu,
12<7<29 pasmo Sed¢ zony,
Z>29 pasmo prosperity. 2

Altmantiv model je schopen piedpovidat bankrot spole¢nosti az dva roky doptedu.

Kralickiiv Quit test je sloZzen ze soustavy ¢tyfech rovnic, dle kterych je potom hodnocena
situace podniku. Dle Ruckove® hodnoti prvni dvé€ rovnice financ¢ni stabilitu firmy a druhé

dvé rovnice hodnoti vynosovou situaci firmy.

R1 = vlastni kapital/aktiva celkem,

R2 = (cizi zdroje-penize-ucty u bank)/provozni cash flow,

R3 = EBIT/aktiva celkem,

R4 = provozni cash flow/vykony.

Vysledky jsou nésledné dosazeny do specialni tabulky ¢islo 7, ve které je jim pfifazena
bodova hodnota, ktera poskytne zaklad pro hodnoceni firmy.

Tabulka 7 Bodovani vysledki Kralickova Quick testu

0 bodu 1 bod 2 body 3 body 4 body
R1 <0 0-01 0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3
R2 <3 3-5 5-12 12 -30 > 30
R3 <0 0-0,08 0,08 -0,12 0,12 -0,15 > 0,15
R4 <0 0-0,05 0,05-0,08 0,08-0,1 >0,1

Zdroj: (Ruckovd, P. Financni analyza : metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 2011. s. 81)
Hodnoceni podniku je potom realizovano takto, pohybuji-li se hodnoty vysledki nad
bodovou trovni 3, jde o bonitni firmu. Bodové hodnoty 1-3 vyjadiuji opét Sedou zénu a
hodnoty pod jednim bodem upozorfiuji na problémy ve finanénim zdravi podniku.®*®
Nize lze pro srovnani vidét dalsi tabulku hodnocenti, kde je vidét, Ze test je mozné hodnotit

nekolika zptsoby.

8 RUCKOVA, P. Finan¢ni analyza : metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 2011. s. 73
# SYNEK, M., H. Kopkén&, M. Kubalkova. ManaZerské vypodty a ekonomicka analyza. s. 185.
8 RUCKOVA, P. Finan¢ni analyza : metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 2011.
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Tabulka 8 Stupnice hodnoceni Quicktestu dle Kralicka

Stupnice hodnoceni Kralicek (zndmky)

. , , Y1 , Spatny Ohrozen
ukazatele Velmi dobry (1) | Dobry (2) | Stfedné dobry (3) 4) insolvenci (5)
Kvéta vlastniho
iy > 30% > 20% > 10% < 10% < 0%
kapitalu
}Z?;?Splacem CLTIT < 3 roky <5 let <12let| >12let > 30 let

Prubézna znamka 1:

Aritmeticky priimér hodnoceni kvoty vlastniho kapitdlu a doby splaceni

finanéni stabilita dluhu

i;;ii?ahta celkového > 15% > 12% > 8% < 8% < 0%
. 0

g:(slgiltlg\\//z};/o fykonu >10% > 8% >5% <5% < 0%

Pribézna znamka
vynosova situace

2:

v % podnikového vykonu

Aritmeticky primér hodnoceni rentability celkového kapitalu a Cashflow

Celkova znamka

Aritmeticky prumér vSech ¢ty ukazateli

Spider analyza

Zdroj: (KRALICEK, Peter. Zdklady financniho hospodareni, 1993.)

Spider analyza je v podstaté soustava ukazateli v grafickém provedeni. Takové provedeni

je, pro svou prehlednost, stale popularnéjsi a je reprezentovano tzv. spider grafem, coz Ize

voln¢ pielozit jako pavucinovy graf. Nazev vychazi z podoby s pravou pavucinou. Cela

soustava je tvofena ¢tyimi oblastmi ukazateld (rentabilita, likvidita, struktura finan¢nich

zdroju a aktivita), které jsou seskupeny vétSinou po Ctyfech ukazatelich do jednotlivych

kvadranti, tzn. spider analyza je vétSinou slozena ze soustavy 16 ukazatelli, které jsou

rozdéleny do kvadrantd, jak ukazuje tabulka 9. Samotny graf potom opravdu vypada jako

pavucina a ukazka, jak takové grafy mohou vypadat je na obrazku 14.

Tabulka 9 Ukazatele Spider grafu

podil stalych aktiv
obratka aktiv

doba inkasa pohledavek
doba obratu zasob

rentabilita vlastniho kapitalu
rentabilita trzeb
rentabilita provozni ¢innosti
rentabilita aktiv

ukazatel zadluZenosti
kryti stalych aktiv
doba obratu zasob
vlastni financovani

kryti zdroji
penézni likvidita
pohotova likvidita
bézna likvidita

Zdroj: (Synek, M., aj. Manazerské vypocty a ekonomicka analyza. s. 192.)
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Spider Graf
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kryti stalych aktiv bézna likvidita
ukazatel...

Y

podil stalych aktiv kryti zdrojl == \odelovy rok

Obrazek 14 Ukazka Spider grafu

Nasledné je z téchto ukazatelii vytvoren graf, ktery ma podobu pavuciny, kde jednotlivé
kruznice reprezentuji procentualni hodnotu ukazateli pro srovnani s pramérem
(odvétvovym, v ¢ase a podobn€), paprsky vybihajici ze stfedu piedstavuji jednotlivé
ukazatele. Zakladni kruznice ma vzdy hodnotu 100%. Konkrétni podobu grafu bude mozné
vidét v ptipadové studii vyvoje T-Mobile Czech Republic a.s.v praktické ¢asti prace.

Moderni metody hodnoceni podniku. V poslednich letech se v ekonomické praxi
Vv zemich s vyspélou ekonomikou velice siln¢ prosazuje ukazatel tzv. ekonomické ptidané
hodnoty EVA (economic value addend). Tento ukazatel 1ze chapat, jak uvadi Maiik®® jako
Cisty vynos zprovozni Cinnosti spolecnosti ponizeny o naklady kapitdlu. Vypocet

ukazatele EVA Ize tedy znazornit pomoci vzorce podle Mafika®®:

EVA = NOPAT — Capital - WACC

8 MARIK, M. a P. MARIKOVA. Moderni metody hodnoceni vykonnosti a ocefiovani podniku : ekonomickéa
piidana hodnota, trzni pfidana hodnota, CF ROI. 2005. s. 13
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Co se tykd hodnoceni podniku, existuje jesté celd fada dalSich zajimavych metod, které
ovSem nebudou a ani nemohou byt v rdmci rozsahu této prace uvedeny vSechny. Nicméné

alespon ve stru¢ném provedeni jmenujme ty nejzajimave;si:

» Balanced Scorecard,

» IN indexy,

» Matice GE,

» Hodnoceni vitality podniku,
>

a dalsi.
3.3.4 Mezipodnikové srovnavani - benchmarking

Benchmarking je jednou z nékolika metod srovnavani podnikid mezi sebou. Jedna se
V podstaté o stanovovani cilii za pouziti externich informaci a nasledna kontrola. Externi
informace jsou zasadni podminkou pro kvalitni rozhodovani vrcholového managementu,
napiiklad pro investicni rozhodnuti je velice pfinosné mit srovnani nakladt daného
podniku s naklady podniku konkuren¢niho, abychom byli schopni odhadnout, zda je

investice vhodna nebo neni. &’

Pro benchmarking je nutnou podminkou ziskdni kvantitativnich dat, tedy takovych, ktera
lze standardné zméfit, protoze data kvalitativniho rdazu jsou velice obtizné porovnatelna,
pokud je viibec srovnat lze. Benchmarking mé nékolik typl jako interni, funkéni,
konkuren¢ni nebo strategicky, coz je do jisté miry forma konkuren¢niho benchmarkingu.
Pro tuto praci bude pozornost zameéfena pravé na konkuren¢ni benchmarking, tzn.
srovnavani se s konkurenci v daném odvétvi. Pied zvolenim této metody je nutné, aby
vrcholné vedeni zjistilo n€kolik dilezitych podminek, jako je zodpovézeni otdzek, zda je
mozné ziskat informace o konkurenci, zda existuji velké rozdily mezi vlastnimi divizemi,
nebo zda jsme schopni nalézt podobné procesy, které vyuzivame v podniku i u
konkurence, a to jak u pfimé, tak u nepfimé. Pokud jsme schopni na tyto otazky kladné

odpovédét, je mozné zagit s benchmarkingem a pouzit napiiklad postup dle Blazkové®®:

1. vybér oblasti/¢innosti pro benchmarking,

8 SYNEK, M.. Ekonomické analyza. 1. vyd. Praha: Vysoka $kola ekonomickd v Praze, 2003. ISBN
8024506033.
8 BLAZKOVA, M. Marketingové Fizeni a planovani pro malé a stfedni firmy. 2007. 5.171
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O N o g B

interni analyza — detailni porozuméni vlastnim podnikovym procestim, vykonim,
situaci,

sbér a analyza externich dat — analyza podnikovych procesti ostatnich firem
zahrnutych do analyzy (v ¢em jsou lepsi a proc),

identifikace nejlepsich postupt a vykonil,

srovnani nasich podnikovych vykoni s nejlepSimi postupy a vykony,

vyhodnoceni vysledkt a procest,

identifikace napravnych opatteni, strategii, akci,

implementace téchto opatieni.
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4 Pripadova studie — ekonomicka analyza
spole¢nosti T-Mobile Czech Republic

a.s.

V této zaverecné Casti prace budou zhodnoceny poznatky z ptedchozich kapitol a pouzity
nckteré vybrané metody a postupy ekonomické analyzy. Pro tuto préci byly vybrany pouze
vybrané modely a postupy, protoze ekonomicka analyza jako celek je nesmirn¢ rozsahlé

multioborové téma, které jako takové presahuje rozsah této diplomové prace.
4.1 Piedstaveni spole¢nosti T-Mobile Czech Republic a.s.

Spolecnost T-Mobile Czech Republic a.s. zahdjila své ptusobeni na ¢eském trhu v roce
1996 pod nazvem RadioMobil a.s., kdy zacala provozovat sit’ mobilnich telefoni Paegas.
Roku 2003 doslo ke zméné nazvu spolecnosti na T-Mobile Czech Republic a.s., ktera
nasledovala necely rok po zméné znacky Paegas na T-Mobile, coZ byl posledni krok v
procesu zaclenéni spolecnosti do globalni skupiny T-Mobile. V soucasné dobé spolecnost
registruje jiz vice neZ 5,6 miliont zakaznik a celkové trzby piesadhly v roce 2010 28

miliard K¢&.%

Spolecnost poskytuje sluzby pro jednotlivce, firmy i vefejné instituce. T-Mobile je ¢lenem
mezinarodni telekomunikacni skupiny T-Mobile International s celkovym poctem 126
milionti zakaznikt. Vlastniky spol. T-Mobile Czech Republic jsou konsorcium CMobil
B.V. s 60,77 % akcii a TMCZ HOLDCO IT s 39,23 %.%°

Za nejvyznamné&j$i udalost soucasnosti lze povazovat obchodni akvizici maloobchodni
&asti Ceskych Radiokomunikaci (dale jen CRa) a tim i ziskani vice nez 100 000 stavajicich
maloobchodnich zékaznikii CRa. Timto okamzikem se spole¢nost T-Mobile Czech
Republic a.s. zafadila mezi nejvétsi poskytovatelé pevného internetového pripojeni v CR a

stala se pIn€ integrovanych operatorem. 89

8 T-Mobile. T-MOBILE CZECH REPUBLIC A.S. T-Mobile [online]. 1.1.2004-2012 [cit. 2012-01-20].
Dostupné z: http://www.t-mobile.cz
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4.2 Hodnoceni spolecnosti T-Mobile Czech Republic a.s.

pomoci komplexnich metod

V této casti pripadové studie bude spole¢nost hodnocena pomoci tfi vybranych
ekonomickych metod hodnoceni podniku a vysledné data budou srovnana s vysledky, které

spolecnost vykazovala pted svétovou ekonomickou krizi.
4.2.1 Kralickiiv Quick test

Nejprve bude vénovana pozornost rychlému testu, ktery pomutze odhalit skutecnost, zda se
podnik tési finanénimu zdravi a zda je schopen déle generovat dostate¢né vynosy pro svij
chod. Data, ze kterych bude test Cerpat, pochazi z uéetnich vykazu ve vyro¢nich zpravach
pro roky 2007, 2008, 2009 a 2010. Cely postup vypoctu i potiebné ukazatele z finan¢nich

vykazu spole¢nosti je uveden v ptiloze ¢islo 1.

Tabulka 10 Primérné hodnoceni Quick testu pro T-Mobile CZ

Stupnice hodnoceni (znamky)
Velmi dobry , Y1 , & , Ohrozen
ukazatele (1) Dobry (2) | Stfedné dobry (3) | Spatny (4) insolvenci (5)
Kvota vlastniho > 20% >10%|  <10% < 0%
kapitalu
Doba spliceni <5 let <12let|  >121let > 30 let
dluhu v letech
Prl}bezna Aritmeticky priimér hodnoceni kvoty vlastniho kapitalu a
znamka 1: .o
. doby splaceni
finan¢ni dluhu
stabilita
Rentabilita
celkového >12% > 8% <8% <0%
kapitalu
Cash-flow v %
podnikového > 8% > 5% <5% <0%
vykonu
Prlrlbezna. Aritmeticky prumér hodnoceni rentability celkového kapitalu
znamka 2:
S — a Cashflow
o o ,
situace v % podnikového vykonu
Ce!kova Aritmeticky praumér vSech ¢ty ukazateli
znamka

Primérna hodnota vSech ukazatelti za posledni 4 roky ¢ini 1, dle Kralickova Quit testu Ize

tedy tvrdit, Ze spole¢nost T-Mobile Czech Republic a.s. se té§i vybornému finanénimu
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zdravi. Podnik je finan¢né stabilni a je schopen velmi dobfe generovat i vynosy. Zarovei
data z Gcetnich vykazi pouzitd pro tento rychly test poskytla informace o klesajicim
trendu, ktery je patrny jak na vykonech, tak i na vysledcich hospodaieni, tzv. EBIT, kdy
v roce 2008 dosahoval hospodaisky vysledek cca 11,5 mld. K¢ a v roce 2010 hodnota
klesla t¢émét o 1 mld. na pouhych 10,5 mld. K¢.

4.2.2 Altmanuv model

Dal$im velmi oblibenym modelem pro métfeni vykonnosti podniku je Altmaniv model,
jinak také Z-score. Opét byla pouzita data z G¢etnich vykazu spole¢nosti T-Mobile Czech
Republic a.s. za posledni 4 roky a vysledky je mozné vidét v tabulce 11, nasledné

hodnoceni pak v tabulce 12.

Tabulka 11 Vypoc¢tené hodnoty indexu Z v jednotlivych letech

Hodnota indexu pro vypocet Z

Rok 0,717 X; 0,847 X, 3,107 X, 0,42 X, 0,998 Xs VA
2007 0,17 0,30 0,93 1,45 0,89 3,73
2008 0,23 0,24 1,07 1,31 0,98 3,82
2009 0,27 0,28 1,09 1,79 0,90 4,33
2010 0,25 0,30 0,99 1,90 0,85 4,28

Zakladnova data 1 kompletni postup vypoctu jednotlivych indexti pro tabulky 11 a 12 lze

nalézt v ptiloze ¢islo 2.

Tabulka 12 Hodnoceni Altmanova modelu

Hodnoceni indexu Z 2007 2008 2009 2010 Primérna hodnota
Z<1.2 pasmo bankrotu
12<Z7<29 pasmo Sedé zony
Z>29 pasmo prosperity 3,73 3,82 4,33 4,28 4,04

Dle Altmanova modelu Z-score je situace spolecnosti za posledni Ctyii roky velice
pfizniva. Nejenom, ze hodnota indexu Z je vzdy vysoko v pasmu prosperity, a to jak
Vv jednotlivych letech, tak 1 v priméru, ale dokonce ma index Z rostouci charakter, to
znamena, ze spolecnost T-Mobile Czech Republic a.s. je vysoce prosperujicim podnikem,
ktery 1 v t€Zkém obdobi dokaze efektivné hospodafit a generovat svym vlastnikiim zisk.
Dle Altmanova modelu nelze tedy posoudit, ze ekonomicka krize negativnim zplisobem

podnik v podminkach ¢eského podnikatelského prostiedi postihla.
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4.2.3 Spider analyza

V ramci zjisténi celkové situace podnikii na ceském trhu byla provedena Spider analyza tii
hlavnich konkurentii na poli telekomunikaci, a sice spole¢nosti T-Mobile Czech public a.s.,
Telefonica Czech Republic a.s. a Vodafone Czech Republic a.s. Tato analyza byla
provedena za posledni 4 roky. Postupy a ukazatelé, které byly pro analyzu pouzity lze

nalézt v ptiloze Cislo 3 a na nosici CD piiloZzeném k této praci.

Je patrné, rentabilita vlastniho kapitdlu meziroéné u spolecnosti T-Mobile a Telefonica
klesa, ale u spolecnosti Vodafone naopak roste. Obdobna situace je i u dalSich ukazateld
rentability. Velice podobny vyvoj Ize pozorovat i v oblastech likvidity, aktivity a struktury
kapitalu. Vyvoj jednotlivych ukazatell nijak radikélné nenaznacuje strmy pokles. Nékdy je
dokonce mozné pozorovat i rostouci tendenci, coz je patrné predevSim v piipade

spole¢nosti Vodafone, kterd mezirocné zna¢né upeviuje své postaveni mezi konkurenci.

Tabulka 13 - Hodnoty jednotlivych ukazateli za celé odvétvi pro Spider graf 2007-2010

| Odvétvi
[REREEBIE 2007| 2008] 2009] 2010
Al. Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 0,16| 0,21 0,20 0,23
A2. Rentabilita trzeb (ROS) 0,16 0,20 0,21 0,22
A3. Rentabilita vioZzeného kap. (ROCE) 0,21| 0,24 0,24 0,26
A4. Rentabilita aktiv (ROA) 0,12 0,16 0,16 0,18
EREE 2007 2008 2009|2010
B1. Kryti zdroju 0,51 1,28 1,43 2,87
B2. Penéini (okamzita) likvidita 0,61 0,58 0,17 0,34
B3. Pohotova likvidita 1,89 2,89 3,63 1,85
B4. Bézna likvidita 1,95 2,96 3,72 1,93
(SHURURREPEINN 2007 | 2008 2009| 2010
C1. Celkova zadluZenost 0,22| 0,20 0,17 0,21
C2. Kryti stalych aktiv 1,13 1,27 1,50 1,16
C3. Doba obratu zasob 4,88 | 4,30 4,99 5,59
C4. Urokové kryti 0,76| 0,78 0,81 0,76
ARGV 2007| 2008| 2009|2010
D1. Podil stalych aktiv 0,69 0,64 0,59 0,69
D2. Obratka aktiv 0,71 0,76 0,73 0,85
D3. Doba inkasa pohledavek (ve dnech) 87,58 | 70,47 | 150,30| 184,50
D4. Doba obratu zasob (ve dnech) 4,838 4,30 4,99 5,59
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Vysledky spider analyzy pro celé odvétvi 1ze vidét v tabulce €. X. Graficka vyjadieni pro
jednotlivé roky a spolecnosti, jsou vzhledem ke své velikosti umisténa v piiloze Cislo 3.
V ramci provedené spider analyzy neni mozné jednoznacné tvrdit, Ze svétova ekonomicka
krize zasadné ovlivnila vyvoj telekomunikaéniho sektoru v CR. Z vysledka, které byly
ziskany lze soudit, ze by mohlo jit také o pfirozeny vyvoj konkuren¢niho prostiedi
v odvétvi. Jediné, co by bylo mozné prezentovat jako dusledek svétové ekonomické krize,
jsou hodnoty ukazatele Doba inkasa pohleddvek, ktery neustale roste. Na druhé strané je
také otazkou, zda jde o nedobrovolny jev, provazeny pohledavkami po splatnosti nebo

prodluzovani doby splatnosti faktur operatory, jakozto zdkaznicky ptistup.

Pokud jde o samotnou spolecnost T-Mobile Czech Republic a.s. je patrné, Ze v porovnani
s ostatnimi konkurenty je jeji ekonomickd situace velice dobrd. Hodnoty sledovanych
ukazatelli se pohybuji ve vétSin€ piipadi vysoko nad odvétvovym primérem a v piipadé
zadluzenosti v rdmci priméru odvétvi. Nicméné ve vysledcich Ize pozorovat urcitou
klesajici tendenci, a to pfedev§im ukazatele rentability. Na druhé strané i pies pokles je
spole¢nost stale ve vedoucim postaveni. Zde se lze opét domnivat, Ze tyto poklesy nemusi
mit nutné svou podstatu v ekonomické krizi, nybrz v konkurenci v odvétvi. Je obecné
znamo, ze odvétvi telekomunikaci jako celek klesa, protoze je zde vyvijen obrovsky tlak
na cenu a CR je jednou ze zemi, které v tomto ohledu maji ceny telekomunikaci jesté stale

hodné¢ vysoko.
4.2.4 Benchmarking

V posledni ¢asti ekonomické analyzy spolecnosti T-Mobile Czech Republic a.s. bude
proveden tzv. benchmarking, coZ znamena srovnani vlastnich vykont s nejlep$imi vykony
jiného podniku, Vv naSem ptipadé srovnani se spolecnosti Telefonica Czech Republic a.s. a

také se spolecnosti Vodafone Czech Republic a.s.

V ramci praktické ¢asti byly porovnany tyto ukazatelé; EBIT, cash flow, trzby, rentabilita
trzeb, zadluzenost, doba inkasa pohledavek, pocet zdkazniki mobilnich sluzeb a podil na
trhu. Z dostupnych informaci byly zjistény vysledky, které je mozné vidét v tabulce ¢. 14

nize a také v priloze, kde Ize nalézt podrobné;jsi data.
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Nasledujici tabulka ¢. 14 ukazuje vysledky za posledni 4 meéfitelné ukoncené roky.

V tomto ptipadé¢ roky 2007 az 2010. Rok 2011 v dob¢ analyzy nebyl jesté uzavien a nebyla

k dispozici dulezita data pro vypocty.

Tabulka 14 - Vysledna data pro benchmarking 2007-2010

porovnavany ukazatel

EBIT (v mil. K¢) 10150K¢| 11276 KE| 11561KE| 10595KE
Cash Flow (v mil. K¢) 5109KE¢| 16951 KE| 15902 KE| 12140 KE
Trzby (v mil. K¢) 30408 K&| 32131K&| 29788KE| 28207 Ke
Rentabilita trzeb (v %) 25,7% 28,1% 30,6% 30,3%
zadluzenost (v %) 21,9% 23,7% 18,4% 17,5%
doba inkasa pohledavek (ve dnech) 62,72 94,96 178,36 164,54
pocet zakaznikl mobilnich sluzeb (v mil.) 5,27 5,42 5,5 5,6
podil na trhu (v %) 40,4% 39,9% 40,9% 40,4%
o |
porovndvany ukazatel
EBIT (v mil. K¢) 13956 K¢| 15754 KE| 15140KE| 15558 K¢
Cash Flow (v mil. K¢) 23899 KE| 21842KE| 21146KE| 21739KE
Triby (v mil. K&) 63196 K&| 64709 K¢ | 59889 KE| 55712 Ke
Rentabilita trzeb (v %) 16,4% 18,0% 19,5% 22,0%
zadluzenost (v %) 27,1% 24,6% 20,4% 21,1%
doba inkasa pohledavek (ve dnech) 48,86 51,41 58,75 55,82
pocet zakaznikl mobilnich sluzeb (v mil.) 5,13 5,26 4,95 4,84
podil na trhu (v %) 39,3% 38,8% 36,8% 34,9%

porovndvany ukazatel

EBIT (v mil. K¢) 2956 K¢ 3 603 K¢ 3422 K¢ 2 929 K¢
Cash Flow (v mil. K¢) 235 K¢ 2518 K¢ 2006 K¢ | 20631K¢
Trzby (v mil. K¢) 18432 KE| 19104 KE| 19840KE| 18541 K¢
Rentabilita trzeb (v %) 6,3% 14,6% 13,0% 13,2%
zadluzenost (v %) 16,0% 11,0% 11,7% 22,8%
doba inkasa pohledavek (ve dnech) 151,17 65,05 213,79 333,15
pocet zakaznikl mobilnich sluzeb (v mil.) 2,66 2,89 3 3,41
podil na trhu (v %) 20,4% 21,3% 22,3% 24,6%

Z vysledku Ize pozorovat fakt, ze spole¢nost T-Mobile Czech Republic a.s. je absolutné

nejsiln€j$i operator v oblasti rentability trzeb, zde se po celé sledované obdobi drzi na

prvni pozici. Dliivodem mize byt pfedevsim to, ze spolecnost podléhd vlastnikovi Deutsche
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Telekom AG, ktery urcuje financni strategii spolecnosti. Ostatni spolecnosti nemaji

vlastnika v bezprosttedni blizkosti a nejsou tim padem pod takovym vlivem.

Spole¢nost T-Mobile Czech Republic a.s. dale vynikd v oblasti zékaznické zakladny.
Spolecnost dlouhodobé udrzuje prvni pozici v po¢tu zdkaznikii mobilnich sluzeb a tim 1
nejvyssi podil na trhu mobilnich komunikaci. Lze ptedpokladat, ze k tomuto tGspéchu
nemalo prispiva fakt, ze spolenost je nejvétsim zadavatelem reklamy v CR. Dale také
fakt, ze spoleCnost neustale zlepsuje sluzby a soustiedi se na vyznamné zdkazniky stejné
jako na standardni uzivatele. V posledni dobé ke v§emu pftispiva i fakt, Ze spolecnost v tuto

chvili vlastni nejrychlejii a nejkvalitngjsi sit’ v CR.

V poslednim roce spolecnost zaznamenala také historicky nejnizsi troven zadluzenosti,
a.s., kterd se dlouhodob¢ drzela na pozici leadra v oblasti tvérové politiky a vykazovala
nejnizsi zadluzenost. Uspéch lze pripisovat neustale se zvySujici urovni rentability trzeb a

také navySovani poctu zakaznikli nejenom v oblasti mobilnich sluzeb.

V oblastech financ¢nich ukazatelli jako jsou penézni toky, hospodaisky vysledek pted
zdanénim nebo trzby v absolutnich Cislech, vykazuje spolecnost vyborné vysledky, které
opticky nedosahuji k vysledkiim spole¢nosti Telefonica Czech Republic a.s. To je
zpusobeno predevsim jinym klicem pouzivanym pro vypocet téchto ukazateld u obou
spolecnosti. Je pravdou, Ze Telefonica dosahuje vys$Siho vysledku hospodatieni, ale
Vv ostatnich oblastech jsou vysledky poznamenany tim, Ze spole€nost zapocitava do cisel
hospodareni firmy jako takové a nerozd€luje vysledky za mobilni a fixni ¢ast. Tato politika
do jisté miry vysledky zkresluje. Faktem je ovSem to, ze spolecnost T-Mobile CZ v roce
2009 pievzala v akvizici maloobchodni ¢ast Ceskych Radiokomunikaci a.s. a tim ziskala
znaény podil na zakaznicich fixnich sluzeb v CR. To v poslednich letech vede

k priblizovani vysledkt k Telefonice.

Z vysledku provedeného benchmarkingu 1ze konstatovat, Ze spole¢nost T-Mobile je v ttuto
chvili nejsiln€jSim hraCem na trhu a ma velice dobfe rozlozené aktivity k dosazeni
nejlepSich vysledki. Na druhé strané je tfeba vénovat pozornost negativnimu trendu
zvySovani doby inkasa pohledavek, coZ jinymi slovy znamend zvySujici se podil dluznikt

mezi zadkazniky. To mlize byt zpiisobeno predevsim svétovou ekonomickou krizi, kdy 1ze

85



pozorovat skutecnost, Ze spolecnosti, kterym se podafilo nejvétsi recesi prekonat,
hospodaii s podstatn¢ niz§imi marzemi nez pted tim. Na druhé stran¢ 1ze pozorovat obecny
trend toho, ze v placeni zdvazki tadi spoleCnosti telekomunikace az na posledni mista,
protoze panuje stale velice silna predstava toho, ze operatoii maji financnich prostfedka
dost a neni tedy nutné jim platit vzdy vcas. Je nutné tuto zazitou predstavu zménit a

doporucuji v nékterych oblastech radikalng pritvrdit.
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Z.aver

Hlavni cilem této diplomové prace bylo zpracovani ekonomické analyzy vybraného
telekomunikaéniho podniku v podnikatelském prosttedi Ceské republiky a z danych
informaci zjistit ekonomickou situaci tohoto podniku. Teoreticka ¢ast poskytla dulezité
informace pro naslednou piipadovou studii, a zaroven obsahuje dostatek informaci pro
pochopeni ekonomickych 1 politickych souvislosti na sou¢asném telekomunikac¢nim trhu
v Ceské republice. Nasledna praktickd ¢ast byla zpracovana formou piipadové studie
spoleCnosti T-Mobile Czech Republic a.s., ve které byly pouzity konkrétni metody
ekonomické analyzy pro zjisténi aktualni i dlouhodobé pozice podniku. Tato studie se

zabyva obdobim ¢tyf let, a to od roku 2007 az do roku 2010.

Vzhledem k doporu¢enému rozsahu diplomové prace byla analyza sestavena z modeld,
které maji vysokou vypovidaci hodnotu a jsou ¢asto pouzivané v praxi. V tomto pfipad¢ se
jednalo o ¢tyfi modely, které byly vSechny zpracovany pro celé sledované obdobi, tak i pro
jednotliva 1éta daného casového useku. Konkrétné byl vyuzit Kralickiiv rychly test,

Altmantv Z-Score model, Spider analyza a benchmarking.

V prvnim ze zminénych modelli byla hodnocena finanéni stabilita firmy a také vynosova
situace. Bylo prokazano, ze spole¢nost T-Mobile Czech Republic a.s. byla ve sledovaném
obdobi po téchto strankach finanéné€ zdravou a hodnotnou firmou. Stejny vysledek pfinesl 1
Altmaniv Z-Score model, ktery prokazal, Ze spolecnost se ve sledovaném obdobi
pohybovala velice vysoko v tzv. pasmu prosperity a jeji budouci vyhlidky mohou byt
hodnoceny piiznivé. Spider analyza poskytla pohled na spole¢nost T-Mobile v komparaci
s nejsilnéjSimi konkurenty a prokazala, ze spole€nost v pozitivnim slova smyslu vysoce
prekracuje odvétvové priméry méfenych ukazateli v celém sledovaném obdobi. A
posledni zpracovany model benchmarking je jakymsi dokreslenim celé analyzy a potvrzuje
avizovanou silnou pozici spoleénosti na trhu elektronickych komunikaci v CR, a to

predevsim v rentabilité trzeb, po¢tu zakaznikl a podilu na trhu.

Spolecnost T-Mobile Czech Republic a.s. ma na Ceském trhu velice silnou pozici a ve

sledovaném obdobi bylo prokéazano, ze ma vyborné vyhlidky do budoucnosti.
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Priloha Cislo 1 — Kralickuv rychly test

Stupnice hodnoceni 2007 (znamky) Stupnice hodnoceni 2008 (znamky) Stupnice hodnoceni 2009 (znamky) Stupnice hodnoceni 2010 (znamky)
Velmi Dobry Stfedné Soatnd OhroZen Velmi Dobry Stfedné Soatnd OhroZen Velmi Dobry Stfedné Soatny Ohrozen Velmi Dobrs Stfedné Soatny Ohrozen
ukazatele dobry (Z)ry dobry p( 2) Y| insolvenci ukazatele dobry (z)ry dobry p( 2) Y| insolvenci ukazatele dobry (Z)ry dobry p( 2) Y| insolvenci ukazatele dobry (Z)ry dobry p( 2) Y| insolvenci
(1) 3) ) 1) 3) ) 3) ) 1) 3) )
il >200| >10%|<10%|  <0% il >200| >10%|<10%|  <0% LS VL >20%| >10%|<10%|  <O0% LI >200| >10%|<10%|  <0%
kapitalu kapitalu kapitalu kapitalu
Doba splaceni >12 Doba splaceni >12 Doba splaceni >12 Doba splaceni >12
dluhu v letech <5let| <12let let > 30 let dluhu v letech <5let| <12let let > 30 let dluhu v letech <Slet| <12et let > 30 let dluhu v letech <Slet| <12et let > 30 let
Pribéyna zndmka Arrltmetlckylprumer. }}odnocem Pribésna znamka Ar}tmetlcky,prumer. }}odnocem Pribéyna zndmka Arlltmetlcky’prumer. l}odnocem Pribésna zndmka Arlltmetlcky’prumer' l}odnocem
. kvoty vlastniho kapitalu a doby o kvoty vlastniho kapitalu a doby i . kvoty vlastniho kapitalu a doby ; . kvoty vlastniho kapitalu a doby
1: finanéni . 1: finan¢ni ., 1: financni L 1: finan¢ni L
stabilita splaceni stabilita splaceni stabilita splacen stabilita splaceni
dluhu dluhu dluhu dluhu

Rentabilita S Rentabilita S Rentabilita S Rentabilita S
celkového >8%| <8% < 0% celkového >8%| <8% < 0% celkového >8%| <8% < 0% celkového >8%| <8% < 0%

g 12% g 12% ., 12% . 12%
kapitalu kapitalu kapitalu kapitalu
Cash-flow v % Cash-flow v % Cash-flow v % Cash-flow v %
podnikového > 8% >5%| <5% <0% podnikového > 8% >5%| <5% < 0% podnikového > 8% >50| <5% < 0% podnikového > 8% >5%| <5% < 0%
vykonu vykonu vykonu vykonu
Prab&sna zndmka Arltm.et.lcky prum,er hOdl’l.O,CCIll Prab&sna zndmka Arltmf:t.lcky prum,er hodn.o?enl Prab&sna znamka Arltmgt.lcky prurn’er hodn.ogem Prab&sna zndmka Arltm?,t.lcky prurn’er hodn.oE:em
2 VINOSOVA rentability celkového kapitalu a 2 VINOSOVA rentability celkového kapitdlu a 2 VINOSOVA rentability celkového kapitalu a 2 VINOSOVA rentability celkového kapitalu a
sﬁszz; Cashflow sﬁszz; Cashflow sﬁ;z;e Cashflow sﬁszge Cashflow

v % podnikového vykonu v % podnikového vykonu v % podnikového vykonu v % podnikového vykonu

Celkova znamka | Aritmeticky primér viech &tyr ukazatela Celkova znamka | Aritmeticky priamér vSech &tyr ukazatel Celkova znamka | Aritmeticky primér vSech étyf ukazatel Celkova znamka | Aritmeticky primér viech &tyr ukazatela

Tabulka dat pro rok 2007 Tabulka dat pro rok 2008 Tabulka dat pro rok 2009 Tabulka dat pro rok 2010
. Citatel (v | Jmenovatel (v mil Vysledna hodr\ota . Citatel (v | Jmenovatel (v mil Vysledna hod['nota . Citatel (v | Jmenovatel (v mil Vysledna hodr\ota . Citatel (v | Jmenovatel (v mil Vysledna hodpota
Rovnice mil K&) k&) zaokrouhlena na Rovnice mil K&) k&) zaokrouhlena na Rovnice mil k&) k) zaokrouhlena na Rovnice mil k&) k&) zaokrouhlena na
cela Cisla (v %) celd Cisla (v %) celd cisla (v %) celd Cisla (v %)
R1 - Kvéta vlastniho R1 - Kvéta vlastniho R1 - Kvoéta vlastniho R1 - Kvoéta vlastniho
Ao . o " o . o
EpliE e 25681 34041 759%| | Kepitaluv 24193 32771 7a%| |kapitaluv % 25819 32871 79%| |Kapitaluv% 26407 33297 79%
R2 - Doba splaceni R2 - Doba splaceni R2 - Doba splaceni R2 - Doba splaceni
dluhu v letech -326 5109 -0,06 dluhu v letech 1754 16951 0,10 dluhu v letech 4425 15902 0,28 dluhu v letech 2815 12140 0,23
R3 - Rentabilita R3 - Rentabilita R3 - Rentabilita R3 - Rentabilita
celkového kapitdlu celkového kapitalu celkového kapitalu celkového kapitalu
v % 10150 34041 30% v % 11276 32771 34% v % 11561 32871 35% v % 10595 33297 32%
R4 - Cash Flow v % R4 - Cash Flow v % R4 - Cash Flow v % R4 - Cash Flow v %
podnikového podnikového podnikového podnikového
vykonu 5109 30408 17% vykonu 16951 32131 53% vykonu 15902 29788 53% vykonu 12140 28207 43%
2008 2009 2010 2007 2009 2010 2007 2008 2010 2007 2008 2009

Polozka (v mil. K¢) Polozka (v mil. K¢) Polozka (v mil. K¢) Polozka (v mil. K¢)

Vlastni kapital 24193 | 25819 26407 Vlastni kapital 25681 25819 | 26407 Vlastni kapital 25681 | 24193 26407 Vlastni kapital 25681 | 24193 25819

Aktiva celkem 32771 32871| 33297 Aktiva celkem 34041 32871| 33297 Aktiva celkem 34041| 32771 33297 Aktiva celkem 34041| 32771| 32871

Cizi zdroje 7761 6056 5841 Cizi zdroje 7463 6056 5841 Cizi zdroje 7463 7761 5841 Cizi zdroje 7463 7761 6056

Likvidni prostredky 6007 1631 3026 Likvidni prostredky 7789 1631 3026 Likvidni prostredky 7789 6007 3026 Likvidni prostredky 7789 6007 1631

Provozni Cash Flow 16951 | 15902 | 12140 Provozni Cash Flow 5109 15902 | 12140 Provozni Cash Flow 5109 | 16951 12140 Provozni Cash Flow 5109 | 16951| 15902

EBIT 11276 11561 10595 EBIT 10150 11561 10595 EBIT 10150 11276 10595 EBIT 10150 11276 11561

Vykony 32131 | 29788 28207 Vykony 30408 29788 | 28207 Vykony 30408 | 32131 28207 Vykony 30408 | 32131| 29788
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Priloha ¢islo 2 — Altmanav model

Vypocet indext 2007

citatel v mil. K¢ | jmenovatel v mil. K¢ | vysledna hodnota

X1 8026 34041 0,24

X2 11870 34041 0,35

Index | X3 10150 34041 0,30

X4 25681 7463 3,44

X5 30408 34041 0,89

Rok

Polozka v mil. K¢ 2008 | 2009| 2010

Obézny majetek 14949 | 16757 | 16551

Kratkodobé zavazky 4480| 4455| 5164

nerozd¢leny zisk minulych let 9176 | 10740 | 11898

Aktiva celkem 32771 32871 | 33297

EBIT 11276 11561 | 10595

trzni hodnota vlastniho jméni 24193 | 25819 | 26407
ucetni hodnota celkovych

zavazkl 7761 | 6056| 5841

trzby (vykony) 3213129788 | 28207

Vypocet indext 2008
cCitatel v mil. K¢ | jmenovatel v mil. K¢ | vyslednd hodnota
X1 10469 32771 0,32
X2 9176 32771 0,28
Index | X3 11276 32771 0,34
X4 24193 7761 3,12
X5 32131 32771 0,98
Rok
Polozka v mil. K¢ 2007 2009 | 2010
Obézny majetek 13608 ‘ 16757 | 16551
Kratkodobé zavazky 5582 | 4455 5164
nerozd¢leny zisk minulych let 11870 10740 | 11898
Aktiva celkem 34041 | 32871 33297
EBIT 10150 11561 | 10595
trzni hodnota vlastniho jméni 25681 ‘ 25819 26407
ucetni hodnota celkovych
zavazku 7463 6056 | 5841
trzby (vykony) 30408 29788 | 28207
Hodnota indexu pro vypocet Z

Rok 0,717 X,| 0,847X,| 3,107X3| 0,42X,| 0,998Xs| Z
2007 0,17 0,30 0,93 1,45 0,89 3,73
2008 0,23 0,24 1,07 1,31 0,98 3,82
2009 0,27 0,28 1,09 1,79 0,90 4,33
2010 0,25 0,30 0,99 1,90 0,85 4,28
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Vypocet indexd 2009
citatel v mil. K¢ | jmenovatel v mil. K¢ | vyslednd hodnota
X1 12302 32871 0,37
X2 10740 32871 0,33
Index | X3 11561 32871 0,35
X4 25819 6056 4,26
X5 29788 32871 0,91
Rok
Polozka v mil. K& 2007 | 2008 2010
Obézny majetek 13608 | 14949 16551
Kratkodobé zavazky 5582 | 4480 5164
nerozdéleny zisk minulych let 11870| 9176 11898
Aktiva celkem 340411 32771 33297
EBIT 10150 11276 10595
trzni hodnota vlastniho jméni 25681 | 24193 26407
ucetni hodnota celkovych
zavazkl 7463 | 7761 5841
trzby (vykony) 30408 | 32131 28207
Hodnoceni indexu Z 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | Primérnd hodnota
Z<172 pasmo bankrotu
12<7Z< pasmo Sedé
2,9 zony
Z>29 prosperity

Vypocet indext 2010
citatel v mil. K¢ | jmenovatel v mil. K¢ | vyslednd hodnota
X1 11407 33297 0,34
X2 11898 33297 0,36
Index | X3 10595 33297 0,32
X4 26407 5841 4,52
X5 28207 33297 0,85
Rok
Polozka v mil. K& 2007 | 2008| 2009
Obézny majetek 13608 | 14949 | 16757
Kratkodobé zavazky 5582 | 4480| 4455
nerozdéleny zisk minulych let 11870| 9176 | 10740
Aktiva celkem 34041 | 32771 | 32871
EBIT 10150| 11276 11561
trzni hodnota vlastniho jméni 25681 | 24193 | 25819
ucetni hodnota celkovych
zavazku 7463 | 7761| 6056
trzby (vykony) 30408 | 32131 | 29788




Priloha Cislo 3 - Spider analyza

Odvétyi | TMobilecz | Procentusinipodil
2007| 2008]  2009] 2010 2007| 2008| 2009| 2010 2007| 2008| 2009 2010

Al. Rentabilita vlastniho kapitalu
(ROE) 016| 021] 020 023 030 037| 035 032]189%| 176%| 174% | 138%
A2. Rentabilita trieb (ROS) 016] 020 021 022 026 028 031 030 159% | 139%| 145% | 138%
A3. Rentabilita viozeného kap. (ROCE) | 0,21| 024 024] 0,26 036 040 041 038] 168%| 165%| 171%| 144%
A4. Rentabilita aktiv (ROA) 012| o016] 016 018 023] 028 028 0,26]189% | 170%]| 172%| 143%
IhkVidita | 2007] 2008] 2009|2010 2007| 2008 2009] 2010] 2007| 2008| 2009| 2010
B1. Kryti zdroj 051 128 143 287 0,68| 2,18] 2,63 2,08] 135%| 170% | 184%| 72%
B2. Penéini (okamit) likvidita 061] 058 017] 034 1,40 1,34 037] 0,59] 228%| 231% | 221%] 175%
B3. Pohotova likvidita 1,89 2589| 363 185 2,35 3,24 368| 3,00 125%]| 112% | 101%]| 167%
B4. Béina likvidita 105| 29| 372|193 2,44] 334] 376 3,21] 125% | 113%] 101%| 166%
[StrUktura kapitalu Y 2007| 2008] 2009|2010 2007| 2008| 2009| 2010 2007| 2008| 2009| 2010
C1. Celkova zadluzenost 022| o020 017] o021 022| 024 018 0,18 101%| 120%| 109% | 86%
C2. Kryti stalych aktiv 113] 127|150 1,6 1,26] 1,36] 1,61] 1,59] 112%| 107% | 107%| 136%
C3. Doba obratu zésob 488 430 49| 559 590 475| 421| 7,80]121%) 110% | 84%| 140%
c4. Urokové kryti 076] 078] 081 076 075| 074 079 079] 99%| 94%| 97%| 104%
DAtV 2007] 2008] 2009|2010 2007| 2008| 2009] 2010] 2007| 2008 2009| 2010
D1. Podil stlych aktiv 069| 064 059 0,69 060 054 049 050| 87%| 84%| 82%| 72%
D2. Obrétka aktiv 071] o076] 073] 085 089] 098] 091 085 125%]| 120%| 125%| 99%

D3. Doba inkasa pohledavek (ve
dnech) 87,58| 70,47| 150,30| 184,50 62,72| 94,96 | 178,36 | 164,54| 72% | 135% | 119%| 89%
D4. Doba obratu zésob (ve dnech) 488 430 499 559 590 475 421 7,80 121% ] 110%| 84%| 140%

Data pro spider grav v roce 2007

Prdmérné hodnoty

odveétvi
ﬁ;:;’;t?:gg? eI 100%| 189% 78% 34%
A2. Rentabilita trzeb (ROS) 100% 159% 102% 39%
?ségEe;\tablllta vloZzeného kap. 100% | 168% 79% 61%
A4. Rentabilita aktiv (ROA) 100% 189% 75% 36%
B1. Kryti zdroju 100% 135% 154% 11%
B2. Penéini (okamzita) likvidita 100% | 228% 72% 1%
B3. Pohotova likvidita 100% 125% 44% 131%
B4. Bézna likvidita 100% 125% 45% 130%
C1. Celkova zadluzenost 100% 101% 125% 74%
C2. Kryti stalych aktiv 100% 112% 78% 111%
C3. Doba obratu zasob 100% 121% 100% 80%
C4. Urokové kryti 100% 99% 95% 106%
D1. Podil stalych aktiv 100% 87% 120% 94%
D2. Obratka aktiv 100% 125% 78% 97%
gsélcjho)ba inkasa pohledavek (ve 100% 72% 56% 173%
E:échho)ba obratu zasob (ve 100% 121% 100% 30%

2007 | 2008| 2009 | 2010| 2007 | 2008 | 2009 | 2010
0,13| 0,15| 0,16| 0,17| 78%| 70%| 78%| 72%
0,16| 0,18| 0,19| 0,22]| 102%| 89%| 93%| 101%
0,15| 0,19| 0,19| 0,19| 72%| 77%| 79%| 74%
0,09, 0,11| 0,13| 0,13| 75%| 69%| 78%| 74%
2007 | 2008| 2009 | 2010| 2007 | 2008 | 2009 | 2010
0,78| 0,86| 1,12| 1,11| 154%| 67%| 78%| 39%
0,44| 0,39| 0,10| 0,38| 72%| 66%| 62%| 112%
0,84| 0,90| 0,94| 1,09| 44%| 31%| 26%| 59%
0,88 0,94| 0,99| 1,14| 45%| 32%| 27%| 59%
2007 | 2008| 2009 | 2010| 2007 | 2008 | 2009 | 2010
0,27| 0,25| 0,20| 0,21| 125% | 124% | 121% | 103%
0,88| 091| 092| 093] 78%| 71%| 61%| 80%
4,86| 4,33| 3,71| 3,92| 100% | 101%| 74%| 70%
0,73| 0,75| 0,80| 0,79| 95%| 96%| 98% | 104%
2007 | 2008 | 2009 | 2010| 2007 | 2008 | 2009 | 2010
0,83| 0,83| 0,87| 0,84| 120% | 130% | 146% | 122%
0,56| 0,62| 0,65| 0,60| 78%| 82%| 89%| 70%
48,86| 51,41| 58,75| 55,82| 56%| 73%| 39%| 30%
4,86| 4,33| 3,71| 3,92| 100% | 101%| 74%| 70%

Data pro spider grav v roce 2008

Prdmérné hodnoty !

odvétvi
100% | 176% 70% 54%
100% | 139% 89% 72%
100% | 165% 77% 58%
100% | 170% 69% 61%
100% | 170% 67% 63%
100% | 231% 66% 3%
100% | 112% 31% 157%
100% | 113% 32% 155%
100% | 120% 124% 56%
100% | 107% 71% 122%
100% | 110% 101% 89%
100% 94% 96% 109%
100% 84% 130% 86%
100% | 129% 82% 89%
100% | 135% 73% 92%
100% | 110% 101% 89%
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2007 | 2008| 2009| 2010| 2007 | 2008| 2009 | 2010
0,05 0,12 0,10 0,21| 34%| 54%| 48%| 90%
006| 0,15| 0,13| 0,13| 39%| 72%| 62%| 61%
0,13| 0,14 0,12| 021| 61%| 58%| 50%| 82%
0,04 0,10| 0,08 0,15| 36%| 61%| 51%| 83%
2007 | 2008| 2009| 2010| 2007 | 2008| 2009 | 2010
006 081 054| 542| 11%| 63%| 38% | 189%
0,00 0,02 003 004 1%| 3%| 17%| 13%
2,47| 452| 6,26| 1,36|131%| 157% | 173% | 74%
2,53| 4,59| 6,40| 1,44|130%| 155% | 172%| 75%
2007 | 2008| 2009| 2010| 2007 | 2008| 2009 | 2010
0,16| 0,11| 0,12| 0,23| 74%| 56%| 70% | 111%
1,25| 1,55| 1,98| 0,97| 111%| 122%| 132% | 83%
3,89| 3,83| 7,06 505| 80%| 89%|141%| 90%
0,81 0,85| 0,85| 0,70|106% | 109% | 105% | 92%
2007 | 2008| 2009| 2010| 2007 | 2008| 2009 | 2010
0,65 055| 0,43| 0,72| 94%| 86%| 72% | 105%
069| 067 063 1,11| 97%| 89%| 86% | 130%
151,17 | 65,05 | 213,79 | 333,15| 173% | 92% | 142% | 181%
3,89| 3,83| 7,06 505| 80%| 89%|141%| 90%

Data pro spider grav v roce 2009

Prdmérné hodnoty !

odvétvi
100% | 174% 78% 48%
100% | 145% 93% 62%
100% | 171% 79% 50%
100% | 172% 78% 51%
100% | 184% 78% 38%
100% | 221% 62% 17%
100% | 101% 26% 173%
100% | 101% 27% 172%
100% | 109% 121% 70%
100% | 107% 61% 132%
100% 84% 74% 141%
100% 97% 98% 105%
100% 82% 146% 72%
100% | 125% 89% 86%
100% | 119% 39% 142%
100% 84% 74% 141%

Data pro spider grav v roce 2010

Primérné hodnoty !

odvétvi
100% | 138% 72% 90%
100% | 138% 101% 61%
100% | 144% 74% 82%
100% | 143% 74% 83%
100% 72% 39% 189%
100% | 175% 112% 13%
100% | 167% 59% 74%
100% | 166% 59% 75%
100% 86% 103% 111%
100% | 136% 80% 83%
100% | 140% 70% 90%
100% | 104% 104% 92%
100% 72% 122% 105%
100% 99% 70% 130%
100% 89% 30% 181%
100% | 140% 70% 90%




Spider graf - srovnani telekomunikacnich operatoru s
odvétvovym priimérem pro rok 2007

Al. Rentabilita vlastniho

kapitalu (ROE)
D4. Doba obratu zasob (ve A
dnech)

D3. Doba inkasa pohledavek
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A2. Rentabilita trzeb (ROS)
A3. Rentabilita vloZzeného

kap. (ROCE)

A4. Rentabilita aktiv (ROA)

B1. Kryti zdrojt
2. Penéini (okamfZita)

M Pridmérné hodnoty odvétvi

W T-Mobile

Telefdnica

M Vodafone

likvidita

C1. Celkova zadluZenost

Spider graf - srovnani telekomunikacnich operatort s
odvétvovym priimérem pro rok 2009

Al. Rentabilita vlastniho
kapitdlu (ROE)

D4. Doba obratu zasob (ve
dnech)

D3. Doba inkasa
pohledavek (ve dnech

A3. Rentabilita vlozeného
kap. (ROCE)

D2. Obratka aktiv
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A4. Rentabilita aktiv (ROA)

B Priimérné hodnoty odvétvi
m T-Mobile
B1. Kryti zdroja
v Telefénica
m Vodafone
‘v B2. Pené&ini (okamZitd)
‘ ' likvidita

" B3. Pohotova likvidita
.‘ B4. B&zna likvidita

C1. Celkova zadluzenost

D1. Podil stalych aktiv

Spider graf - srovnani telekomunikacnich operatorti s
odvétvovym primérem pro rok 2008

Al. Rentabilita vlastniho
kapitalu (ROE)

D4. Doba obratu zasob (ve

dnech)

D3. Doba inkasa pohledavek
(ve dnech)

A3. Rentabilita vloZzeného
kap. (ROCE)

A4. Rentabilita aktiv (ROA)
B Primérné hodnoty odvétvi

m T-Mobile
B1. Kryti zdrojd
Telefdnica
m Vodafone
B2. Penézni (okamZitd)
likvidita

C1. Celkova zadluzenost

Spider graf - srovnani telekomunikacnich operatora s
odvétvovym priimérem pro rok 2010

Al. Rentabilita vlastniho
kapitdlu (ROE)

D4. Doba obratu zasob (ve
dnech)

D3. Doba inkasa
pohledavek (ve dnech

A3. Rentabilita vloZzeného
kap. (ROCE)

A4. Rentabilita aktiv (ROA)
M Primérné hodnoty odvétvi
m T-Mobile

B1. Kryti zdroju
Telefénica

H Vodafone
B2. Penézni (okamzita)
likvidita

C2. Kryti stalych aktiv
C1. Celkova zadluzenost
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Priloha cislo 4 — Benchmarking
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Souhrn
porovnavany ukazatel
10 150 11276 11561| 10595 13 956 15 754 15 140 15 558 2 956 3603 3422 2929
EBIT (v mil. K¢) K¢ K¢ K¢ | K¢ K¢ K¢ K¢ K¢ K¢ K¢ K¢ K¢
5109 16 951 15902 12140| 23899 21 842 21146 21739 235 2518 2 006 20631
Cash Flow (v mil. K¢) K¢ K¢ K¢ K¢ | K K¢ K¢ K¢ K¢ K¢ K¢ K¢
30 408 32131 29788 | 28207 63 196 64 709 59 889 55712 18 432 19 104 19 840 18 541
Trzby (v mil. K¢) K¢ K¢ K¢ | K¢ K¢ K¢ K¢ K¢ K¢ K¢ K¢ K¢
Rentabilita trzeb (v %) 25,7% 28,1% 30,6% 30,3% 16,4% 18,0% 19,5% 22,0% 6,3% 14,6% 13,0% 13,2%
zadluZenost (v %) 21,9% 23,7% 18,4% 17,5% 27,1% 24,6% 20,4% 21,1% 16,0% 11,0% 11,7% 22,8%
doba inkasa pohledavek (ve dnech) 62,72 94,96 178,36 164,54 48,86 51,41 58,75 55,82 151,17 65,05 213,79 333,15
pocet zakaznikd mobilnich sluzeb (v mil.) 5,27 5,42 5,5 5,6 5,13 5,26 4,95 4,84 2,66 2,89 3 3,41
podil na trhu (v %) 40,4% 39,9% 40,9% 40,4% 39,3% 38,8% 36,8% 34,9% 20,4% 21,3% 22,3% 24,6%
2007 2008 2009 2010
Celkovy pocet zakaznik( v mil. 13,06 13,57 13,45 13,85
Spoleénost Spolecnost
porovnavany ukazatel porovnavany ukazatel
10150 11276 11561| 10595 13 956 15 754 15 140 15 558 10 150 11 276 11561| 10595 2956 3603 3422 2929
EBIT (v mil. K¢) K¢ K¢ K¢ | K¢ K¢ K¢ K¢ K¢ EBIT (v mil. K¢) K¢ K¢ K¢ | Ké K¢ K¢ K¢ K¢
5109 16 951 15902 12 140| 23899 21 842 21 146 21739 5109 16 951 15902 12 140 235 2518 2 006 20631
Cash Flow (v mil. K¢) K¢ K¢ K¢ K¢ | Ké K¢ K¢ K¢ Cash Flow (v mil. K¢) K¢ K¢ K¢ K¢ | K¢ K¢ K¢ K¢
30408 32131 29788 | 28207 63 196 64 709 59 889 55712 30 408 32131 29788 | 28207 18 432 19104 19 840 18 541
Trzby (v mil. K¢) K¢ K¢ K¢ | K¢ K¢ K¢ K¢ K¢ Trzby (v mil. K¢) K¢ K¢ K¢ | Ké K¢ K¢ K¢ K¢
Rentabilita trzeb (v %) 25,7% 28,1% 30,6% 30,3% 16,4% 18,0% 19,5% 22,0% Rentabilita trzeb (v %) 25,7% 28,1% 30,6% 30,3% 6,3% 14,6% 13,0% 13,2%
zadluZenost (v %) 21,9% 23,7% 18,4% 17,5% 27,1% 24,6% 20,4% 21,1% zadluZenost (v %) 21,9% 23,7% 18,4% 17,5% 16,0% 11,0% 11,7% 22,8%
doba inkasa pohledavek (ve dnech) 62,72 94,96 178,36 164,54 48,86 51,41 58,75 55,82 doba inkasa pohledavek (ve dnech) 62,72 94,96 178,36 164,54 151,17 65,05 213,79 333,15
pocet zakaznikd mobilnich sluzeb (v mil.) 5,27 5,42 5,5 5,6 5,13 5,26 4,95 4,84 pocet zakaznikd mobilnich sluzeb (v mil.) 5,27 5,42 5,5 5,6 2,66 2,89 3 3,41
podil na trhu (v %) 40,4% 39,9% 40,9% 40,4% 39,3% 38,8% 36,8% 34,9% podil na trhu (v %) 40,4% 39,9% 40,9% 40,4% 20,4% 21,3% 22,3% 24,6%




