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Anotace

Piedmétem diplomové prace je zpracovani modelového podkladu pro rozhodnuti o vstupu
nového sitového mobilniho operatora do odvétvi telekomunikacnich cinnosti. Prace
se zam¢fuje na analyzu prostfedi odvétvi telekomunikacnich ¢innosti a na modelaci vstupu
potencialniho podniku do tohoto odvétvi. V souvislosti s analyzou odvétvi
telekomunikacnich ¢innosti jsou V literarné-reSersni roviné vysvétleny pojmy odvétvi
a konkurence. V ramci analyzy odvétvi jsou uvedeny zakladni informace o firmach
pusobicich v daném odvétvi, je provedena koncentracni analyza, jsou zjistény bariéry vstupu
do odvétvi, je vypracovana PEST analyza a analyza absolutnich a pomé&rovych ukazatel.
Ve spojitosti s modelaci vstupu potencialniho podniku do odvétvi je charakterizovan
vstupujici podnik a parametry investice vcetné vypoctu efektivnosti investice. V ramci
modelace vstupu do odvétvi je také zkoumano naruseni odvétvi novym operatorem.

Zavérem jsou shrnuty provedené analyzy a je vysloveno rozhodnuti o vstupu do odvétvi.

Klicova slova

Odvétvi, konkurence, trzni struktura, trzni koncentrace, PEST analyza, pomérové ukazatele

finan¢ni analyzy, hodnoceni investic.



Annotation
Entry to the Business Sector based on Analysis of Concentration

The subject of the diploma thesis is creation of model material to make a decision of entry
new mobile network operator to the telecommunication sector. The thesis focuses
on analysis of surroundings of the telecommunication sector and model of entry new mobile
network operator to the telecommunication sector. The beginning of the theoretical part
is focused on explanation of the business sector and competition. In connection with analysis
of surroundings of the telecommunication sector is introduced basic information about
company of the telecommunication sector. There is also made concentration analysis,
analysis of entry barriers, PEST analysis, analysis of absolute and relative ratios.
In connection with model of entry of potential company to the business sector is
characterized entering company, investment specification and evaluation. Within model
of entry to the business sector is also explore disturbing the business sector by new mobile
network operator. In conclusion of the thesis are summarized accomplished analysis

and there is also expressed decision of entry to the telecommunication sector.

Key words

Business sector, competition, market structure, market concentration, PEST analysis,

financial ratios, investment evaluation.
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’
Uvod

Diplomova prace se zamétuje na rozhodnuti o vstupu do odvétvi. Problematika této prace je
zasazena do odvétvi telekomunikaénich Cinnosti. Odvétvi telekomunikaénich Cinnosti je
zvoleno z hlediska aktualné piipravované aukce nové generace mobilniho internetu v Ceské
republice, kdy je spolu s pfipravovanou aukci 5G sité hojné€ hovofeno o o¢ekavani ptichodu
¢tvrtého operatora. Diplomova prace se ve spojitosti s potencialnim vstupem nového
operatora do odvétvi telekomunikaénich ¢innosti vénuje nejprve vysvétleni pojmu odvétvi
a konkurence, v¢etné popisu trznich struktur a konkuren¢niho prostiedi. Nasledné prace
vysvétluje problematiku trzni koncentrace, PEST analyzy, pomé&rovych ukazatelli finan¢ni

analyzy a hodnoceni investic.

Hlavnim cilem diplomové prace je zpracovat modelovy podklad pro rozhodnuti o vstupu
nového sitového mobilniho operatora do odvétvi telekomunikacnich ¢innosti.
Dil¢im cilem je determinace metodiky analyzy odvétvi, na zakladé které se mlize nové

vstupujici podnik do odvétvi rozhodnout, zda do daného odvétvi vstoupit ¢i nikoliv.

Teoretickd Cast prace se zprvu kratce vénuje definovani pojmu odvétvi, klasifikaci
CZ-NACE a ¢lenéni odvétvi z riznych thlt pohledu, véetné diferenciace pojma sektor

a odvétvi.

Prace navazuje explikaci konkurenéniho prostfedi a typologii trznich struktur. V rdmci
konkurenéniho prostiedi je nejprve definovan pojem konkurence pomoci slovniku cizich
slov. Dale je popsana konkurence napii¢ trhem jako stiet nabidky a poptavky a zaroven jsou
vysvétleny zajmy kazdé z téchto stran konkurence. U konkurence na strané¢ nabidky jsou
nasledné rozliSeny zpisoby cenové a necenové konkurence. Druha cast této kapitoly se
vénuje typologii trznich struktur, rozliSuje a specifikuje Ctyfi zakladni typy konkurence.
Podstatné rysy trznich struktur jsou nasledné zaznamenany do tabulky. Nakonec je

vysvétleno, jaky ma dana problematika trznich struktur vztah k aplikacni ¢asti prace.

Nasledujici Cast prace je zaméfena na trzni koncentraci. Nejprve je vysvétleno, jak je
koncentrace vnimana z podnikového a z narodohospodairského whlu pohledu. Dale je
uvedeno, na jakych trzich lze koncentraci méfit. Navazuje dalsi ¢ast této kapitoly, ve které
jsou popsany jednotlivé néstroje méteni trzni koncentrace, které jsou rozdéleny na castecné

a souhrnné indexy, v zavislosti na celkovém nebo ¢astecném poctu firem na trhu.
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V dalsi ¢asti prace je predstavena PEST analyza, je vysvétleno, co znamenaji jednotliva
pismenka zkratky PEST, jako faktory, které urCitym zplGsobem ovliviiuji dany podnik.

Je popsan cil této analyzy a jednotlivé faktory jsou blize specifikovany.

Navazuje ¢ast prace, kterd se zaméfuje na hodnoceni investic. Nejdfive je vysvétlen pojem
investice, nasledné je popsan rozdil mezi statickymi a dynamickymi metodami a dale jsou

blize popsany vybrané ukazatele hodnoceni investic.

Posledni cast teoretické reSerSe diplomové prace vénuje svou pozornost pomerovym
ukazatelim. Kazdy z ukazateli je kratce pfedstaven a u kazdého z nich je uveden zpusob

meéfeni spolu s jeho vyhodnocenim.

Praktickd ¢ast diplomové prace zprvu uvadi metodiku analyzy odvétvi, podle které se
postupuje V praktické analyze vybraného odvétvi scilem ziskani uréitého mnozstvi
informaci k rozhodnuti o vstupu do odvétvi. Analyza je provedena v ¢asové fade péti po
sob¢ jdoucich hospodarskych roki, jsou zvoleny roky 2014 az 2018. Analyza zacina
vymezenim zkoumaného odvétvi, kde je pro praci stézejni rozlisit sitové a virtualni mobilni
operatory. Pokracuje pfedstavenim spolecnosti, které¢ v daném odvétvi plisobi vcetné jejich
historického pozadi a zékladnich informaci o danych firmach. Nésleduje provedeni
koncentraéni analyzy neboli vypo¢tl trzni koncentrace, které slouzi ke stanoveni situace na
trhu z hlediska existence uréitého typu trzni struktury nedokonalé konkurence. V souvislosti
se stanovenim urcitého typu trzni struktury nedokonalé konkurence jsou déle specifikovany
zavazné bariéry vstupu do odvétvi. Navazuje PEST analyza, kterd ma za cil rozpoznat
podstatné faktory v odvétvi, které mohou vyznamnym zptisobem ovlivnit noveé vstupujici
podnik do odvétvi. Déle je provedena analyza absolutnich ukazateli, ktera ma za cil
posouzeni vyvoje polozek ucetnich vykazil, identifikaci pfi¢in zmén V jejich vyvoji
a predikci jejich vyvoje do budoucnosti. Analyza absolutnich ukazatelti zhodnocuje financni
zdravi nejenom jednotlivych podnikl v odvétvi, ale udava zaroven pohled na celé odvétvi.
Nasleduje analyza pomérovych ukazateli, pomoci které je ziskan piehled o zakladnich
finan¢nich charakteristikach, jak jednotlivych podnikd v odvétvi, tak také celého odvétvi.

Vypocty trzni koncentrace a pomérovych ukazateld jsou soucasti pfilohy diplomové prace.

Dosud se prakticka cast prace vénuje analyzovani prostiedi daného odvétvi. Dale
se pokracuje modelaci vstupu do odvétvi. Nejprve je struéné charakterizovan potencidlné
vstupujici podnik, dale je popsana investice tohoto podniku, je vypoctena efektivnost

investice spolu se zadluzenosti potencialné vstupujiciho podniku. Nasledn¢ je zkoumano to,
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jakym zptisobem by mohl novy operator dany trh ovlivnit pomoci optimistické

a pesimistické varianty naruseni odvétvi.

Zaveérem praktické ¢asti diplomové prace je shrnuti poznatka z analyzy prostiedi dané¢ho
odvétvi véetné shrnuti toho, jak ptipadny vstup do odvétvi mize dané odvétvi ovlivnit.
U kazdé casti analyzy je specifikovano, jaky ma dana cast provedené analyzy vliv
na potencialné vstupujiciho operatora. Nakonec je vysloveno rozhodnuti o tom, zda by mél

potencialni operator vstoupit ¢i nevstoupit do odvétvi telekomunikacnich ¢innosti.
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1 Odveétvi

Odvétvi zahrnuje podniky, které se zabyvaji velmi podobnymi ekonomickymi ¢innostmi.
Ekonomické cinnost ptedstavuje vyrobu urcitého vyrobku nebo sluzby, a to za pomoci
vyrobnich prostredki, prace, vyrobnich postupii a meziprodukt. Pro ekonomické ¢innosti

je charakteristicky urcity vstup, vyrobni postup a vystup (Dvoracek, 2012).

Ekonomické &innosti se v Ceské republice a Evropské unii fadi dle klasifikace NACE.
Narodni uprava této klasifikace je tzv. CZ-NACE. Tato klasifikace ma hierarchickou

strukturu se ¢tyfmi urovnémi (Dvotéacek, 2012):

e 1. aroven = sekce (alfabeticky kod),
e 2. uroven = oddily (dvojmistny Ciselny kod),
e 3. uroven = skupiny (trojmistny ¢iselny kod),

e 4. uroven = tidy (Ctyfmistny Ciselny kod).

Odvétvi lze €lenit z riiznych uhld pohledu. Jednim z nich je rozdéleni dle zavislosti na
prabéhu hospodaiského cyklu, a to na odvétvi cyklické, neutralni a anticyklické. Cyklické
odvétvi se vyviji vsouladu shospodatskym cyklem celkové ekonomiky, ptikladem
takového odvétvi je automobilovy priimysl. Neutralni odvétvi nesouvisi s hospodarskym
cyklem, jednd se napiiklad o odvétvi farmaceutického nebo potravinaiského primyslu.
Anticyklické odvétvi se vyviji oproti hospodarskému cyklu, nejlepsich vysledkti dosahuje
v krizové fazi hospodarského cyklu a jde naptiklad o odvétvi zdbavniho primyslu

(Dvotacek, 2012).

Je potieba odlisit pojem sektor a odvétvi. Odvétvi predstavuje skupinu podniki, které se
nachazi ve stejném sektoru ekonomiky. Sektor predstavuje zakladni segment, na ktery se
déli ekonomika. Ekonomiku 1ze tedy rozdélit dle zékladnich ¢innosti na tfi az Ctyfi sektory

(Dvotacek, 2012):

e primdrni sektor — zemédé&lstvi a tézebni primysl;
e sekundarni sektor — zpracovatelsky a stavebni primysl;
e terciarni sektor — obchod a sluzby;

e kvartérni sektor — véda a vyzkum.
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2 Trizni struktura a konkurenéni prostredi

Na konkuren¢ni prostiedi je mozné nahliZzet z mnoha thla pohledu. Prvni podkapitola se tak
vénuje definici konkurence jako takové a dale konkurenci na strané¢ nabidky a poptavky.
Nasledné je v této podkapitole popisovan konkurenéni boj, ktery je provadén pomoci cenové

a necenové metody.

Druha podkapitola se nasledné vénuje konkurenci z hlediska podminek, které maji vyrobci
na trhu, neboli tato podkapitola vysvétluje typy trznich struktur od dokonalé konkurence
az po monopol. Na konci této podkapitoly jsou shrnuty jednotlivé typy trznich struktur
do ptehledné tabulky.

2.1 Konkurence

Slovnik cizich slov popisuje konkurenci z ekonomického hlediska jako soutéz, kterd mize
pfechazet az ve vzdjemny boj jednotlivych podnikatelli ze stejného oboru podnikani.
Tito podnikatelé soutéZi o udrzeni ¢i rozsifeni vlastniho hospodéfstvi a to zejména odbytu

(Klimes, 1981).

Dle Macakové (2007) je pak trzni konkurence takovy proces, pii kterém dochazi ke stietu
riznych zajmi u riznych subjektt na trhu. Kazdy subjekt, ktery na trh vstupuje, tam vstupuje
s né¢jakym cilem. Cilem kazdého vstupujiciho subjektu je realizace jeho ekonomickych
z4jml. Ekonomické zajmy ndsledné odliSuji vstupujici subjekty na strané nabidky

| poptavky.
Konkurence nap¥i¢ trhem

Stiet nabidky a poptavky je oznacovan jako konkurence mezi nabidkou a poptavkou neboli
konkurenci naptic trhem. Na stran€ nabidky jsou vyrobci, ktefi se snazi vyrabét tak, aby méli
co nejvetsi zisk. Na strané poptavky vystupuji spotiebitelé, ktefi usiluji o co nejveétsi

uspokojeni svych potieb prostfednictvim ndkupu zbozi.

Zamy obou téchto subjektii jsou protichidné. Vyrobci se snazi prodat, co nejdraz, ale
na druhé stran¢ spotiebitelé chtéji kupovat, co nejlevnéji. Aby bylo mozné tyto protichidné
zajmy sladit, musi nejprve dojit k ur¢itému kompromisu mezi t€mito subjekty. Timto
kompromisem je rovnovazna cena. Tato cena sice neni optimdlni pro vyrobce, protoze je pro
n¢ ptilis nizkd, ani pro spottebitele, protoze pro né je piili§ vysoka. Pti této cené vSak dochazi

k vyrovnani nabizeného mnozstvi s mnozstvim poptavanym. Vyrobci usiluji o prodej
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veskerého vyrobeného zbozi, protoze neprodané zbozi je zatézuje naklady. Z tohoto divodu
jsou ochotni snizit cenu. Spotiebitelé usiluji o uspokojeni veskerych svych potieb.

Diky tomuto diivodu jsou ochotni nakupovat za vyssi cenu (Macakova, 2007).
Konkurence na strané poptavky

Konkurence na stran¢ poptavky piedstavuje stiet zajmt vstupujicich spotiebitelti na trh.

fv v

vzhledem k jeho uzitku.

Konkurence na stran€ poptavky se nachazi ptredevs§im v ptipadég, kdy je poptavka vyssi nez
nabidka. V tomto pifipadé dochazi ke zvySovéani ceny a to pravé diky konkurenci mezi
spotiebiteli, protoze kazdy ze spotiebiteld se snazi 0 to, aby ziskal takové nedostatkové

zbozi, které uspokoji jeho potieby.

V ptipadé, kdy je nabidka vyssi nez poptavka, vyrazné¢ klesd vyznam konkurence na strané

poptavky, ale naopak roste vyznam na strané nabidky (Macakova, 2007).
Konkurence na strané nabidky

Kazdy vyrobce se pfirozené snazi maximalizovat sviij zisk prodejem co nejvétsiho mnoZzstvi
vyrobkd, za co nejvyhodngjsich podminek. Dal§im pfirozenym cilem vyrobce muze byt
naptiklad zaujmuti co nejvétsiho trzniho podilu, neboli oslabeni ostatnich vyrobeti na trhu

¢i jejich uplné vyfazeni.

V ptipadé, kdy je nabidka vy$s$i neZ poptavka, zaZivaji vyrobci boj o preziti. V tomto
konkurenénim boji jde na jedné strané o to, kdo prezije, neboli kdo bude mit relativné
nejnizsi ztraty a kdo tuto situaci dokaze ustat. Na druhé stran€ jde o to, kdo tento boj neustoji,

prodéla nejvice, ptipadné zbankrotuje.

V opacném piipadé, kdy poptavka prevySuje nabidku, mé i tento typ konkurence sviij
vyznam. Vyrobci v tomto piipadé€ bojuji o to, kdo z nich nejlépe vyuzije ristu cen a dokaze

tak zaujmout vétsi ¢ast trhu (Macakova, 2007).

U konkurence na stran€ nabidky lze dale rozliSovat konkurenci cenovou a necenovou.
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Cenova a necenova konkurence

Z hlediska maximalizace zisku vyrobcti a minimalizace ziskli ostatnich konkurenti
se rozliSuji dvé zakladni formy konkurence. Jedna se o cenovou a necenovou formu

konkurence.

Vyrobce formou cenové konkurence snizuje cenu zbozi, aniz by doslo k prebytku nabidky
nad poptavkou, docasné se tak vzdava svych zisk. Vyrobce se timto zplisobem snazi
ovladnout trh. Nabizi vyrobky za niz$i ceny nez konkurence a tim je pro spotiebitele
mnohem atraktivngj$i. Vyrobce se tak snaZi zni€it konkurenty a ziskat co nejvétsi trzni podil,

aby mohl ostatnim subjektiim na trhu diktovat podminky (Macakova, 2007).

Cilem necenové konkurence je také snaha vyrobce prildkat spotiebitele pravé k sobé.
Vyrobce se vSak zaméfuje na zvyseni poptavky po svych vyrobcich jinymi metodami, nez
je snizovani cen. Zamétuje se na rist kvality své produkce, reklamu, obal vyrobku, slevy,
poskytovani uvért a celkove lepsi sluzby spojené s prodejem nez jsou ty, které poskytuje

konkurence (Macakova, 2007).

Na stran€ nabidky se oba tyto typy konkurence propoji. Mohou mit pozitivni 1 negativni
dopad na ekonomiku. Cenova konkurence je prospé$na pro spotiebitele, protoze dochazi
ke snizovani cen produkce. Pro vyrobce miize byt cenova konkurence velmi imorna, mtize
vést az k jeho bankrotu. Necenova konkurence ma jista pozitiva ve smyslu ristu kvality
a technickych parametrii vyrobkll. Na druhou stranu lze u tohoto typu konkurence spatfovat
1 uréita negativa. Mize dochazet k zbyte¢nému piesvédCovani spottebitelll prostiednictvim
reklam o tom, ze potiebuji urcité vyrobky, pfestoze jsou neuzite¢né. Macakova (2007) uvadi
jako ptiklad plastové kvétiny. Necenova konkurence mize byt v tomto piipadé dokonce
z celospolecenského hlediska vnimana negativné z divodu ekologického zatéze soucasnych

1 budoucich generaci.

2.2  Typy trznich struktur

Dle Jurecka (2013) je mozné rozliSit 4 zakladni typy trzni struktury:

e dokonalou konkurenci,
e monopolistickou konkurenci,
e oligopol,

e monopol.
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Schiller (2004) uvadi, Ze v riznych odvétvich se vyskytuje rizny pocet a relativni velikost
firem (trzni koncentrace). Trh je strukturovan v rozmezi od dokonalé konkurence po
monopol. Dokonald konkurence pifedstavuje trh s mnoha firmami, které vyrabi stejné
produkty (Schiller, 2004). Je to teoreticky model, pomoci kterého je mozné analyzovat
skute¢né trzni situace (Jurecka, 2013). V realné ekonomice existuje mnoho forem
nedokonalé konkurence, jako je monopolistickd konkurence, oligopol a monopol, ktery je

tvofen pouze jednou firmou na trhu (Macakova, 2007).

Pro ur€eni trzni struktury je klicové znat pocet firem v odvétvi, dale se urcuji bariéry vstupu,

trzni sila (kontrola ceny) a typ produktu (Schiller, 2004).
Jednotlivé trzni struktury jsou nyni v diplomové praci blize specifikovany.
Dokonala konkurence

Dokonalou konkurenci je mozné najit na takovém trhu, ktery odpovida nasledujicim
predpokladiim (Hotejsi, 2018):

e velky pocet kupujicich a prodavajicich, kteti neovliviiuji cenu nebo vystup odvétvi;

e statky jsou homogenni;

e vSechny trhy umoZznuji volny vstup 1 vystup;

e vSichni prodavajici a kupujici maji dokonalé informace o cendch a mnoZstvich
statkti, které jsou smeénovany na trhu;

e prodavajici se snazi o maximalizaci zisku a kupujici usiluji 0 maximalizaci uZitku.

Ve skutecnosti je pouze par trhii, které se blizi témto predpokladim. Podminkam dokonalé

konkurence je velmi blizky naptiklad trh zemédé&lské produkce (Hotejsi, 2018).

Typickym znakem dokonalé konkurence je to, Ze Zadny subjekt, ktery se nachdzi v daném
odvétvi, neni schopny ovlivnit cenu. Kazdy prodéavajici i kupujici ma pouze maly podil na
trhu. Zadny z nich proto svym vstupem, vystupem ani zvétSenim, zmensenim produkce
nema moznost ovlivnit cenu. Firmy jsou v dokonalé konkurenci tzv. pfijemci ceny, cena je
pro n¢ dana trhem (JureCka, 2013). Ptebiraji rovnovaznou cenu z trhu. Pokud by firma
zvysila cenu své produkce, jeji produkt by si nikdo nekoupil. Spotiebitelé by si vzhledem
k homogennosti produkce koupili stejny produkt u jiné firmy za nizsi cenu. A naopak, pokud
by firma cenu své produkce snizila, nepokryla by tim naklady a vzhledem k tomu by byla

nucena ukoncit ¢innost (Hoftejsi, 2018).
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Ptesto se vyrobce v dokonalé konkurenci snazi o maximalizaci svého zisku. K tomu, aby
vyrobce maximalizoval sviij zisk, pouziva jedinou metodu, kterou jsou Gspory pii vyrobé.
Pomoci této metody redukuje zbytecné naklady pii vyrobé pfi stejném rozsahu produkce.

Vysledkem jsou potom minimalni néklady a zvyseny zisk (Macakova, 2007).
Monopolisticka konkurence

Monopolistickd konkurence se nachazi v odvétvi, ve kterém pisobi velky pocet vyrobcu.
Produkce téchto vyrobcet je velmi podobnd, vyrobky jsou blizkymi substituty. Firmy maji
na trhu relativné maly podil a pti svém rozhodovani o cené a vystupu nemaji vliv na chovani

konkurence. (Hoftejsi, 2018).

Dalsim charakteristickym znakem této trzni struktury je diferenciace produktu. Diferenciace
neboli odliSeni produktu znamena, Ze rizni vyrobci vyrabéji produkty stejného druhu, ale
u spotiebitell tyto produkty vyvolavaji rozdilné reakce. To muze byt zptisobeno napiiklad
rozdilnym designem, balenim, sluzbami poskytovanymi béhem prodeje nebo po prodeji,
tradici nebo obchodni znackou. Dulezité je, jakym zpisobem vnima dany produkt
spotiebitel, zda ho povazuje za diferencovany ¢i nikoliv. Mira diferenciace je pak velmi
ovlivnéna pisobenim reklamy. Odliseni produktu je u této trzni struktury nastrojem
konkurence. Vyrobce odlisenim svého produktu od konkurence ziskava zakazniky, a tim si
vytvaii vlastni relativné samostatny trh. Na takovémto trhu, se pak dana firma stava jedinym

vyrobcem — monopolem (Jurecka, 2013).

Predpoklada se, ze ekonomicky zisk u firmy v monopolistické konkurenci je vétSi nez
nulovy. To spojuje firmu v monopolistické konkurenci s monopolni firmou. Ocekava se
vSak, ze ekonomicky zisk je vzhledem ke konkurenci u takovéto firmy pouze kratkodoby.
Toto hledisko naopak spojuje firmu v monopolistické konkurenci s dokonale konkuren¢ni
firmou. Z dlouhodobého hlediska na trh vstupuji nové firmy, které jsou ptilakany kladnym
ekonomickym ziskem. Nové pfichozi firmy nasledné zvysi nabidku na trhu, pfi jinak
nezménénych podminkach snizi cenu na trhu, a tim eliminuji ekonomicky zisk

(Jurecka, 2013).

Poslednim charakteristickym znakem monopolistické konkurence jsou bariéry, které se
tykaji vstupu do odvétvi (popt. vystupu z odvétvi). V zasadé u této trzni struktury neexistuji
zadné prekazky, které by branily vstupu na monopolisticky trh. Ve skutecnosti se vSak urcité
bariéry nachdzeji. Jedna se naptiklad o know-how, zdravotni prikaz v potravinaiském

pramyslu, zivnostensky list, fidi¢sky prukaz atd. Dalsi bariéry mohou byt spjaty s naklady
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na odliSeni vyrobku, usazeni na trhu, reklamu apod. Tyto bariéry jsou vSak firmami
povazovany za tak malé, ze se daji jednoduse ptekonat. Diky zadnym, ptipadné¢ malym
bariéram mohou firmy do odvétvi snadno vstoupit. Z dlouhodobého hlediska pak tyto nové
vstupujici firmy zptsobuji to, Zze monopolistické firmy dosahuji nulového ekonomického

zisku (Hofejsi, 2018).
Oligopol

Pro oligopolni trh je typicky maly pocet firem, které si navzajem konkuruji. Tyto malé firmy
maji velky podil na trzni nabidce. U oligopolni trzni struktury je moZné si pod pojmem maly
pocet firem predstavit maly pocet velkych firem, ale také maly pocet malych firem.
U malého poc¢tu malych firem Jurecka (2013) uvadi jako ptiklad dva az tfi obchody
S potravinami, které piisobi na urCitém uzemné¢ omezeném prostiedi — malém meésté.

Oligopol se nachézi také v bankovnictvi, pojistovnictvi, apod. (Jurecka, 2013).

DalSim charakteristickym rysem oligopolni trzni struktury je znacnd vzajemna zavislost.
Tato zavislost vyplyva z velkého podilu oligopolnich firem na trzni nabidce. Pokud v této
trzni struktufe zméni jedna firma cenu ¢i rozsah produkce, ovlivni tak prodej i zisky ostatnich
firem v daném odvétvi. Proto musi vzdy firma Vv oligopolnich podminkach zvazit, jaky bude
mit jeji rozhodnuti o zméné ceny nebo rozsahu produkce vliv na konkuren¢ni firmy a jaka

bude jejich reakce na takovouto zménu (Jurecka, 2013).

Dle druhu produkce je mozné u oligopolni trzni struktury rozlisit dva druhy oligopolu. Jedna
se o homogenni oligopol a diferencovany oligopol. Homogenni oligopol se vyznacuje
produkci stejného produktu. Je to naptiklad ocel, cement, hlinik atd. Ve skute¢nosti nebyvaji
u téchto druht vyrobki velké rozdily. Nemusi se vSak jednat o uplnou homogenitu, protoze
spotiebitelé mohou upfednostiiovat urcité vyrobce pied jinymi. U diferencovaného
oligopolu ur¢ité vyrobky mohou uspokojovat stejné potieby, ale 1 presto je spotiebitel
povazuje za odlisné. Odlisné vnimani miize byt zplisobeno naptiklad provozni spolehlivosti,
energetickou ndro¢nosti nebo také reputaci vyrobce. Tento druh oligopolu se nachézi

u vyroby aut, letadel, parfémi apod. (Jurecka, 2018).

Modela oligopolu existuje celd fada, avSak v nésledujicich tfech ptfedpokladech se shoduji.
Prvnim ptedpokladem je, jak jiz bylo zminéno, maly pocet vyrobct na trhu. Dale se
predpoklada, ze produkt mize byt homogenni i diferencovany. Poslednim ptedpokladem je
existence bariér vstupu do odvétvi. Té€mito bariérami mohou byt, ochranné zndmky, patenty,

licence ud¢lené statem, ndklady na diferenciaci produktu apod. Bariéry vstupu do odvétvi
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ztézuji, ptipadné uplné znemoziuji vstoupeni novych firem do odvétvi. Diky tomu mohou
soucasné oligopolni firmy nabyvat kladného ekonomického zisku i z dlouhodobého hlediska

(Horejsi, 2018).

Oligopol se mize vyskytovat také na strané poptavky, v tomto ptipadé se pouziva vyraz

oligopson (Jurecka, 2013).
Monopol

Monopol je protikladem dokonalé konkurence. Nabidka na monopolnim trhu je tvofena
produkci pouze jednoho vyrobce. Tento vyrobce vyrabi produkt, ktery nemd zadné
substituty. Vzhledem k existenci pouze jednoho nabizejiciho subjektu na trhu neexistuje

zadna konkurence (Hotejsi, 2018).

Jednim z charakteristickych znakd monopolu je existence pouze jedné firmy. Tato firma
zabezpecCuje celou poptavku na trhu. Dle poptavky se firma nasledné rozhoduje o vystupu
a cené své produkce, a to s cilem maximalizace svého zisku. V piipad¢ pouze jedné firmy
na trhu se pouziva vyraz ,,absolutni monopol®. V praxi se vsak vétsinou nevyskytuje pouze
jeden nabizejici subjekt. Z tohoto divodu se na tuto trzni strukturu nahlizi, jako na takovou
trzni strukturu, které je z vétsi ¢asti obsazena jednim vyrobcem. Diky tomuto dominantnimu
postaveni se mize monopolni firma chovat nezavisle. Miize vsak také dochazet k zneuzivani

tohoto postaveni ze strany monopolni firmy (Hotejsi, 2018).

Dalsim charakteristickym rysem monopolu jsou ptekazky, které brani vstupu ostatnich firem
na trh. Jednou z téchto prekazek jsou uspory z rozsahu. Pokud by firma produkovala vétsi
mnozstvi vystupu, nez které zada poptavka, vyrabéla by tato firma s minimalnimi
primé&rnymi naklady. Z tohoto diitvodu nemiiZe na trh vstoupit Zadna jina dalsi firma, protoZe
by musela vyrabét mensi mnozstvi vystupu S vysSimi prumérnymi naklady. Tento druh
monopolu se nazyva pfirozeny monopol. Mezi dalsi bariéry lze zatadit naptiklad vlastnictvi
vzacného naleziSté pfirodnich zdroji, zdsahy statu (vysadni prava), pravni prekazky

(patenty, ochranné znamky), unikatni know-how (Hofejsi, 2018).

Monopol se muze vyskytovat také na stran¢ poptavky, v tomto ptipad¢ se pouziva vyraz

monopson (Jurecka, 2013).

Tabulka (Tab. 1) ptehledné¢ shrnuje vyse rozepsané charakteristicky trznich struktur.
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Tab. 1: Charakteristiky trznich struktur

Vliv firmy Vstup do

Pocet firem  Typ produktu

na cenu odvétvi

Dokonala velky pocet

) homogenni zadny volny
konkurence malych firem
Monopolisticka REISETIL )
) diferencovany CasteCny volny
konkurence malych firem
maly pocet firem :
. v rizné mife castecné bariéry
Oligopol S vyraznym ' Castecny
diferencovany vstupu
trznim podilem
specificky
Monopol jedna firma (bez blizkych silny uzavieny
substituti)

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Jurecka (2013, s. 176).

Jak jiz bylo psano Vv vodu této podkapitoly, tato podkapitola se vénuje konkurenci
Z hlediska podminek, které maji vyrobci na trhu. Tyto podminky je dulezité definovat
z hlediska navaznosti na dalsi kapitolu, kterou je trzni koncentrace, a to z divodu, ktery
plyne pfimo z nazvu diplomové prace, z dlivodu rozhodnuti o vstupu do odvétvi na zakladé
analyzy koncentrace prostfedi. Z vysledki analyzy koncentrace prosttedi se zjistuje
nejenom danad koncentrace odvétvi, ale zaroven je mozné zjistit i typ trzni struktury.
Po zjisténi typu trzni struktury je nahlédnuto zpét do této podkapitoly (2.2 typy trznich
struktur). K dané trzni struktufe je pfifazena jeji charakteristika (Tab. 1), a to zejména bariéry
vstupu do odvétvi. Bariéry vstupu do odvétvi jsou podstatné z hlediska rozhodovani podniku
0 vstupu do daného odvétvi, protoze ne kazda trzni struktura umoziuje vstup novych firem
do odvétvi, jako naptiklad monopol, jinde to miize byt velmi obtizné prave diky znacnym

bariérdm vstupu do odvétvi.
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3 Trzni koncentrace

Trzni koncentrace ma vliv na naklady a zisk firem neboli na efektivnost podniku, ale i na
prospéch spotiebitele. Na trzni koncentraci je mozné nahlizet ze dvou thld pohledu, a to

z pohledu podniku a z pohledu narodohospodaiského (Zemplinerova, 1999).

Z pohledu podniku ma vy$si koncentrace kladny vztah k nakladim. Vys$$i koncentrace
zpusobuje rust uspor nakladii, a to kvili rozlozeni fixnich nékladi na vétsi mnozstvi
vyrobkil. Uspory nékladi vznikaji také diky tomu, Ze podnik uréité ¢innosti opakuje a
nabyva zkuSenosti pii produkci daného vyrobku. Diky tomu stoupa efektivnost a

ekonomicka sila firmy (Zemplinerova, 1999).

Z pohledu narodohospodaiského vysoka koncentrace na trhu ptedstavuje to, ze na daném
trhu existuje pouze jedna nebo nékolik malo firem. Dominantni (monopolni) pozice firmy
na trhu je spjatd strzni silou, kterd podniku umoziiuje monopolni chovéani. Projevem
monopolniho chovani jsou vysoké ceny pro spotiebitele nebo dodavatele, eventudlné
manipulace s rozsahem ¢i kvalitou vyroby. Velké spole¢nosti maji zna¢nou vyjednavaci silu,
maji tak moznost ovlivnit ekonomickou politiku i vladni rozhodnuti, a to naptiklad

prostfednictvim korupce ¢i hrozbou vysoké nezaméstnanosti (Zemplinerova, 1999).

Strategii kazdé firmy je zajistit si co nejvEtsi trzni podil. Firmy na koncentrovanych trzich
se mohou rozhodovat o cené¢ a mnozstvi mnohem volnéji nez firmy na méné
koncentrovanych trzich, zdroven maji firmy na koncentrovanych trzich vétsi trzni silu. Diky
veétsi trzni sile se firmy snazi budovat ekonomické bariéry jako je naptiklad diferenciace
produktu, aby zabréanily piipadné konkurenci vstoupit na jejich trh. Ukolem antimonopolni
politiky je pravé rozhodnout, kdy je velikost brana pouze jako piedpoklad efektivnosti,
a kdy uz je velikost brana jako prostfedek trzni moci. Trzni silou firmy se rozumi jeji
schopnost ovlivnit cenu. Ukazateli trzni sily jsou koncentrace na trhu, znaény podil na trhu

a pocet firem na trhu (Zemplinerova, 1999).

Dle Hoftejsi (2018) 1ze méfit trzni silu na trzich, kde jsou firmy schopny stanovit trzni cenu
neboli na nedokonale konkuren¢nich trzich. Na dokonale konkuren¢nim trhu nemé zadna
firma trzni silu dle pfedpokladi uvedenych v ptedchozi kapitole, nemize stanovit cenu své

produkce, piejima ji z trhu (Hoftejsi, 2018).
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3.1 Nastroje méieni trzni koncentrace

Mezi nastroje méfeni trzni koncentrace lze zahrnout koncentracni kiivku, koncentraéni
podil, Herfindahliiv-Hirschmantiv index, Hall-Tidementv index, Rosenbluthtiv index, index

entropie, Giniho koeficient, ale i nejjednodussi ukazatel, kterym je pocet firem na trhu.

Ukav (2017) uvadi, Ze méfeni trzni koncentrace miize byt rozdéleno do dvou dimenzi, a to
na Castecné indexy a souhrnné indexy. Céste¢né indexy berou v ivahu pouze nékteré firmy

na trhu, zatimco souhrnné indexy po¢itaji se vSemi firmami na daném trhu.

3.1.1 Caste¢né indexy

Me¢teni koncentrace je zalozeno na konceptu koncentracni kiivky (Ginevicius, 2007).
Koncentraéni kiivka se kresli do dvourozmérného grafu (Ukav, 2017). Na vertikalni ose
se nachazi kumulativni podil trzeb v procentech a na horizontalni ose je zobrazen
kumulativni pocet firem na trhu (Lee, 2017). Firmy musi byt na kiivce sefazeny od nejvétsi
po nejmensi (Ukav, 2017). Kiivka neustdle stoupa zleva doprava klesajici rychlosti.
Maximalni vysky muaze kiivka dosdhnout ve 100 %, tento bod by na horizontalni ose
odpovidal celkovému poétu firem v daném odvétvi (Bikker, 2002). Body na koncentra¢ni

kiivce predstavuji koncentracni podil nejvétSich firem na daném trhu (Lee, 2017)
Na obrazku (Obr. 1) je zobrazena koncentracni kiivka, kterd pfedstavuje Ctyfi firmy na trhu,

které maji 40%, 30%, 20% a 10% podil trZeb na trhu (Ginevicius, 2007).

Koncentraéni krivka

100 O

80
60
40

20

1 2 3 4
Kumulativni pocet firem

Kumulativni podil trzeb (v %)

Obr. 1: Koncentracni kiivka

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ginevicius (2007, s. 4).
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Koncentra¢ni kiivka mize spadat, jak do ¢astecnych, tak také do souhrnnych indexd.
Zalezi, zda zname potiebné tdaje o vSech firmach na daném trhu. Koncentra¢ni kiivka je
zafazena do CasteCnych indexi, protoze neni zpravidla vzdy mozné zjistit potfebné udaje

o vSech firmach na daném trhu, zejména udaje o malych firmach.

Koncentracni podil piedstavuje trzni silu nejvétsich firem na trhu. Koncentra¢ni podil miize
ukazat naptiklad procentualni podil produkce, aktiv nebo zaméstnanosti nejvétsich firem na
trhu. Nejcastéji se vSak jedna o procentualni podil nejvétsich firem na celkové trzni produkci.
Naptiklad koncentracni podil ve vysi 70 % by znamenal, Ze trzby tii nejvétSich firem

piedstavuji 70 % celkovych trzeb na trhu (Grant, 2016).

V dokonalé konkurenci by byl podil koncentrace na trhu velmi nizky. Nizky podil by byl
také u monopolistické konkurence, ale naopak velmi vysoky by se nachazel u monopolu,
a to u ¢istého monopolu ve vysi 100 %. Koncentra¢ni podil mize byt vysoky na trzich, na
kterych se nachazi relativné velky pocet firem. V takovém piipadé€, kdyby naptiklad ¢tyii
nejvetsi firmy predstavovaly 90 % veSkerych trzeb, jednalo by se spiSe o oligopolni trh nez

0 dokonalou konkurenci ¢i monopolistickou konkurenci (Grant, 2016).

Dle Zemplinerové (1999) se koncentra¢ni podil vypocitava nasledovné:

X
CRy = Z S; (1)
i=1

CRx je oznaceni pro koncentra¢ni podil X-té firmy, X piedstavuje pocet nejvétsich firem na
daném trhu a hodnota Sj vyjadiuje procentni podil i-té firmy, ktery se vypocita jako produkce
dané firmy déland sumou produkce vSech firem na trhu. Koncentraéni podil vychazi
v rozmezi mezi 0 a 100 %. S vys$§im koncentratnim podilem je vyssi koncentrace na trhu

a naopak (Zemplinerova, 1999).

Koncentra¢ni podil je klicovym ukazatelem typu trzni struktury, ve které podniky ptsobi
(Grant, 2016). Hofejsi (2018) uvadi nasledujici rozd€leni trhu podle vysledku

koncentra¢niho podilu:

e 0 %, zadna firma nema trzni silu a trh se povazuje za dokonale konkurencni;
e do 50 %, firmy maji malou trzni silu, koncentrace je mirna a trh ma monopolisticky
charakter;

e mezi 50 a 80 %, jednd se o stfedni koncentraci a trh mé oligopolni charakter;
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e mezi 80 a 100 %, jedna se o vysokou koncentraci, trh ma oligopolni nebo monopolni

znaky.

Koncentra¢ni podil jedné nejvetsi firmy CR1 se pouziva k tomu, aby se odhalilo monopolni
postaveni dané firmy na trhu. Koncentra¢ni podil ctyf nejvétSich firem CR4 se pouziva

ke zjisténi oligopolnich tendenci na trhu (Zemplinerova, 1999).

3.1.2 Souhrnné indexy

Pocet firem na trhu patii mezi nejjednodussi ukazatele. Pokud je na trhu maly pocet firem,
ma kazda z firem velky stupen trzni sily. Pokud je na trhu velky pocet firem, je to signalem
malé trzni sily kazdé firmy. Uskalim tohoto ukazatele je to, ze v piipadé velkého poétu firem
na trhu miiZe nastat takova situace, kdy ma n¢kolik firem podstatné vétsi trzni podil a trzni
silu oproti ostatnim firmam (Hoftej$i, 2018). Ukav (2017) zdlraznuje, Ze interpretace tohoto

ukazatele je uzite¢na zejména po aplikaci ostatnich nastrojii méfeni trzni koncentrace.

Herfindahluv-Hischmaniiv index patfi mezi nejpouzivanéj$i indexy pro meéfeni trzni
koncentrace. Je druhou nejéastéji pouzivanou metodou pro méteni trzni koncentrace hned
po koncentra¢nim podilu. Tento index je dan souc¢tem druhych mocnin trznich podild vSech
firem v daném odvétvi (Brezina, 2016; Ukav, 2017). Index se vypocita nasledujicim

zpusobem (Zemplinerova, 1999):
n

HHI = z S? (2)
i=1

HHI je oznadeni pro Herfindahliv-Hirschmantlv index, n zna&i pocet firem a S? vyjadiuje
druhou mocninu trzniho podilu i-té firmy v daném odvétvi. Trzni podil i-té firmy se vypocita
jako produkce dané firmy d¢lend sumou produkce vSech firem v daném odvétvi

(Zemplinerova, 1999).

Herfindahliv-Hirschmantv index se pohybuje v rozmezi 0 az 10 000. Existuje nasledujici

rozdeleni trhu podle hodnot tohoto indexu, hodnota (Hoftejsi, 2018):

e 0az 1500 znamend, Ze se na trhu nachézi velké mnozstvi firem, které¢ maji podobnou
velikost a trzni sila 1 koncentraéni stupeil jsou velmi malé;

e 1500 az 2500 ptedstavuje sttedné koncentrovany trh;

e vétsi nez 2500 ukazuje na vysoce koncentrovany trh;

e 10000 je povazovana za takovou hodnotu, kdy na trhu ptsobi jedina firma.
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Tento index je velmi citlivy na trzni podily nejvétSich firem, kvili umocnovani trznich
podilt. Je velmi dilezité mit presné tidaje o trznich podilech nejvétsich firem v odvétvi, ale
zéaroven neni potieba se znepokojovat, pokud nejsou k dispozici piesné tidaje o nejmensich

firmach (Waldman, 2016).

Hall-Tidemanitiv index oproti piedchazejicimu Herfindahl-Hirschmanové indexu zahrnuje
do vypoctu trzni koncentrace také pocet firem v daném odvétvi (Sandstrom, 2016). Tento
index klade dulezitost na absolutni pocet firem v daném odvétvi, protoze predpoklada, ze je
snadng&jsi vstoupit na trh, kde jiz existuje velky pocet firem nez na trh, kde se nachazi pouze
nékolik firem (Galeti¢, 2018).

Trznimu podilu kazdé firmy je pfifazena urcita vaha, aby bylo zajisténo, ze je do vypoctu
zahrnut absolutni pocet firem. Nejvétsi firma ma hodnotu 1 a nejmensi firma ma

hodnotu n (Bikker, 2002).

Tento index se vypocita pomoci nasledujiciho vzorce (Bikker, 2002):

n

HTI = 1/(22@—1) ©)

=1

HTI je oznaceni pro Hall-Tidemaniv index, Si pfedstavuje trzni podil i-té firmy, i je
prislusna véha a n je pocet firem. Trzni podil kazdé firmy je nasoben ptisluSnou vahou

(Galeti¢, 2018),

Hall-Tidemantuv index vychazi mezi nulou a jednickou. V pfipad€, ze se jedna o Cisty
monopol, vyjde tento index roven jedné. V ptipadé, Ze vyjde tento index roven nule,

znamena to, zZe se jednd o obrovsky pocet stejné velkych firem (Galeti¢, 2018).

Rosenbluthiiv index je podobny Hall-Tidemanové indexu. Jediny rozdil je ve zplisobu
ptid¢élovani vah trznimu podilu jednotlivych firem. Vahy jsou zde piid€lovany naopak.

Nejmensi firma mé hodnotu 1 a nejvétsi firma ma hodnotu n (Galetié, 2018).

Tento index se vypocita nasledovné (Galeti¢, 2018):

n
RI=1/(ZZjSi—1);j=n,...,1 4)
i=1

RI je oznaceni pro Rosenbluthlv index, Si pfedstavuje trzni podil i-té firmy, j je pfislusna

vaha a n je pocet firem. Trzni podil kazdé firmy je vynéasoben pfislusnou véahou. Vyvoj
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malych firem ma vyznamny dopad na tento indeX. Jmenovatel roste v pripad¢ ristu poctu
firem, protoze podil nejvétsich firem se nasobi rostoucim absolutnim poctem firem v daném
odvétvi. Pokud na trh vstoupi velké mnozstvi malych firem, hodnota tohoto indexu se

vyrazné¢ snizi (Galeti¢, 2018).

Index vychazi mezi jedni¢kou a nulou. Hodnota, ktera se blizi jedni¢ce, znamena, ze se trh

blizi monopolu (Ukav, 2017).

Index entropie je zalozen na pfistupu, ktery se tyka identifikace a vyhodnoceni vlastnosti
systému, jako je zplsobilost, nepravidelnost a nejistota. V ekonomické teorii se osvojil prave

ve vztahu ke konkuren¢nimu trhu k méfeni trzni koncentrace (Ukav, 2017).

Vztah mezi rozsahem konkurence a entropii je jasny v piipadé monopolu, protoze v ptipadé
absence konkurence se monopolni firma nemusi obavat, Ze si zakaznik vybere produkt
jiného vyrobce. Pokud pocet firem, a tim i konkurence, roste, roste také nejistota urcité firmy
ohledné vybéru jeho produktu zakaznikem. Nejistota zavisi mimo jiné také na relativni

velikosti dané firmy (Ginevicius, 2007).

Tento index hodnoti, zda v daném odvétvi dochazi k odklonu od konkuren¢nich podminek

trhu (Ukav, 2017). Vypocita se dle nasledujiciho vzorce (Galeti¢, 2018):

n
E == ) Silogs, (5)
i=1

E je oznaceni pro index entropie, Si pfedstavuje trzni podil i-t¢ firmy a n je pocet firem

(Galeti¢, 2018).

Hodnota tohoto indexu se nepohybuje mezi nulou a jednickou, jako vétSina ostatnich indexi
koncentrace. Hodnota tohoto indexu se pohybuje mezi nulou a log,n. V piipadé¢ monopolu
se hodnota tohoto indexu pfiblizuje nule. Nejvyssi hodnoty dosahuje index entropie
v piipadé, kdy jsou trzni podily vSech firem stejné, trzni koncentrace je nejmensi
(Bikker, 2002). Hodnota tohoto indexu se pohybuje inverzné¢ vzhledem ke zvySeni

koncentrace. Zvyseni koncentrace zptisobuje pokles hodnoty tohoto indexu (Galeti¢, 2018).

Giniho koeficient je relativni mira koncentrace, na rozdil napfiklad od Rosenbluthova
indexu, ktery patii mezi absolutni miry koncentrace. Relativni miry koncentrace poukazuji

na nerovnost velikosti firem na daném trhu. Absolutni mira koncentrace predstavuje vazeny
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soucet trznich podili, zatimco relativni mira koncentrace ptedstavuje jejich vazeny prameér

(Pisanie, 2013).

Giniho koeficient se bézné pouziva ke zjisténi miry nerovnosti piijmu obyvatelstva a poji se
s Lorenzovou ktivkou. K tomu, aby mohla b}’/t sestavena Lorenzova kfivka, se musi
populace jsou vynesena na horizontalni osu boxového diagramu. Kumulativni procenta
pfijmu jsou vynesena na vertikdlni osu. Pokud byl pfijem rozdélen rovnomérné mezi
obyvatelstvo, Lorenzova kiivka by byla ptimkou spojujici body (0, 0) a (100, 100). Oblast
mezi touto diagonalni linii a skutecnou Lorenzovou kiivkou poskytuje vizualni dojem
nerovnosti pifijmu mezi obyvatelstvem. Giniho koeficient je pomér mezi touto oblasti
a trojuhelnikovou oblasti pod diagonalni linii (Pisanie, 2013) neboli dle Obr. 2 se da tento
vztah odvozeny z grafu Lorenzovy kiivky zapsat jako (Ukav, 2017):

Giniho koeficient = A/(A+ B) (6)

Pokud by byla Lorenzova kiivka pouzita ke zjisténi nerovnosti rozdé€leni trzniho podilu
(Obr. 2), firmy by byly fazeny podle jejich trznich podili od nejmensich k nejvétSim.
Kumulativni procento firem by bylo vyneseno na horizontdlni osu. Odpovidajici

kumulativni procentni podily trhu by byly vyneseny na vertikéalni osu (Pisanie, 2013).

Lorenzova kitvka
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Obr. 2: Lorenzova kiivka

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ukav (2017, s. 9)

Lorenzova kiivka a koncentra¢ni kiivka se odliSuji ve dvou ohledech. Prvni rozdil je v tom,

ze koncentrac¢ni kiivka méfi na horizontalni ose kumulativni pocet firem, zatimco Lorenzova
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ktivka méti kumulativni procento firem. Druhym rozdilem je to, Ze koncentra¢ni kiivka fadi
trzni podily firem od nejvétsiho po nejmensi trzni podil, zatimco Lorenzova kiivka je fadi
od nejmensiho po nejvétsi. Ob¢ kiivky jsou ovlivnény zmeénami trznich podilt firem

(Bikker, 2002).

Prodejci mohou byt fazeni od nejvétsiho po nejmensi, a to dle grafu koncentracni kiivky,
tvarové podobné Lorenzovée kiivce. V grafu je jedinym rozdilem to, Ze na horizontalni ose
je vyneseno kumulativni procento firem misto kumulativniho poc¢tu firem. Pro zdraznéni
rozdilu mezi kfivkami, je tato kiivka nazvana jako relativni koncentracni kiivka. Giniho
koeficient by se nyni rovnal plose mezi relativni koncentracni kfivkou a diagonalou, déleny

plochou trojuhelniku nad diagonalou (Pisanie, 2013).

Giniho koeficient odvozeny z relativni koncentraéni kiivky je mozné vypocitat nasledovné

(Pisanie, 2013):

GC=1—zi(2in—_1) @)

=1

GC je oznaceni pro Giniho koeficient, Sj pfedstavuje trzni podil i-té firmy, n je pocet firem
a i je hodnota pojici se s trznim podilem kazdé firmy, dle jejich sefazeni od nejvétsiho po
nejmensi. Nejveétsi trzni podil ma hodnotu 1 a nejmensi trzni podil ma hodnotu n. Trzni podil

kazdé firmy je vynasoben vahou (2i-1)/n (Pisanie, 2013).

Minimalni hodnota Giniho koeficientu je rovna nule a nastavd v moment¢, kdy maji firmy
stejné velké trzni podily. Relativni koncentracni kiivka by se v tomto ptipadé shodovala
s diagonalou. Pokud existuje pouze jedna firma, Giniho koeficient se rovna také nule
a relativni koncentra¢ni k¥ivka se shoduje s diagonalou. To z toho divodu, protoze pokud
neni na trhu nikdo, s kym by se mohla urcitd firma na trhu rozd¢lit, neexistuje nerovnost
(Pisanie, 2013).

Maximalni hodnota Giniho koeficientu odpovida ptipadu jedné dominantni firmy s podilem

na trhu blizicim se jedné a zaroven velice malym firmam se zanedbatelnym podilem na trhu
kazdé z nich (Pisanie, 2013).

Dle Pisanieho (2013) vSak muize Giniho koeficient vysilat rozporuplné signaly o trzni

koncentraci a konkuren¢nich podminkach na daném trhu.
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4 PEST analyza

PEST analyza se fadi mezi analyzy makrookoli podniku. Jednotliva pismena zkratky PEST
predstavuji politicko-legislativni, ekonomické, socialné-demografické a technicko-
technologické faktory. K témto faktorim se s postupem casu pridaly dalsi faktory, jako
napfiklad enviromentalni, etnické ¢i internaciondlni, které rozsitili zakladnu PEST
(Dvoracek, 2012). Kazdy z téchto faktorti urcitym zplsobem pusobi na dany podnik
a ovliviiuje ho. Jednotlivé faktory maji riznou diilezitost pro odlisnd odvétvi a podniky

(Sedlackova, 2006).

Cilem této analyzy je rozpoznat a odliSit podstatné faktory, které mohou vyznamnym

zpusobem ovlivnit podnik (Sedlackova, 2006).

Politicko-pravni faktory vymezuji pravidla pro ekonomickou ¢innost podnikt. Politicko-
pravni faktory zahrnuji nejen instituce, ale také pravni piedpisy. Pravni ptedpisy lze rozd¢lit
na zakladni a specifické. Mezi zékladni pravni ptedpisy patii naptiklad obchodni pravo,
pracovni pravo, ob¢anské a trestni pravo. Specifickymi pravnimi predpisy jsou regulace cen,

regulace hospodarské soutéze apod. (Dvoracek, 2012).

Mezi politicko-pravni faktory lze zafadit zejména typ vlady a jeji stabilitu, svobodu tisku,
uroven byrokracie a korupce, regulaci ¢i deregulaci ekonomiky a pravdépodobné zmeény

Vv politickém prostredi (Dvotacek, 2012).

Ekonomické faktory plynou z ekonomické podstaty a hlavnich smérii ekonomického
rozvoje, jsou dany stavem ekonomiky. Podnik je znacn€ ovliviiovan vyvojem
makroekonomickych trendd. Na kazdy podnik maji vliv indikatory stavu
makroekonomického okoli, jako jsou mira ekonomického riistu, irokova mira, mira inflace,

sménny kurz apod. (Sedlackova, 2006).

Na ekonomické faktory Ize nahlizet ze dvou thla pohledu a to jako na faktory, které se v ase
meéni a na faktory, které jsou stabilni. Mezi faktory, které se v ¢ase méni lze zahrnout faze
ekonomického cyklu, vyvoj cen, koup&schopnost poptavky a hospodaiskou politiku vlady.
Naopak mezi faktory, které jsou stabilni lze zatadit charakter ekonomiky (trZni, centralni),
uroven ekonomiky, konkurenceschopnost ekonomiky, disponibilni zdroje ekonomiky apod.

(Dvotacek, 2012).
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Socialné-demografické faktory odrazi vlivy, které souvisi s postojem, Zivotem a strukturou
obyvatelstva. Socidlni faktory, stejn¢ jako ostatni faktory, se neustale vyviji. Vyvoj je dany
usilim kazdého cloveéka naplnit své touhy a potfeby. Podnik muiize ziskat predstih pied

konkurenci v boji o zdkaznika tim, ze rozpozna trendy v této oblasti (Sedlackova, 2006).

Mezi tyto faktory patii zejména historické pozadi, systém hodnot (spotieba, Setieni, kvalita
zivota), mnozstvi a kvalita pracovni sily, vékova a pohlavni struktura, vzdélavaci systém

a rozdélovani ptijmu ve spolec¢nosti (Dvoracek, 2012).

Technicko-technologickymi faktory je mySleno vyuziti védy a techniky pfi ¢innostech
podniku. Patii sem zejména informacni a komunikac¢ni technologie, metody fizeni, produkty

a vyrobni postupy (Dvotacek, 2012).

Podnik musi byt neustale informovan o technickych a technologickych zménach, které se
Vv jeho okoli vyskytuji, aby nezaostaval a prokazoval aktivni inovacni ¢innosti. Nahlé¢ zmény
V této oblasti mohou velmi vazné ovlivnit okoli podniku. K tomu, aby byl podnik Gspésny,

by m¢l predvidat vyvoj technického rozvoje (Sedlackova, 2006).
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5 Pomérové ukazatele financni analyzy

Dle Ruckové (2015) pojem finan¢ni analyza znamena systematicky rozbor dat, pficemz data
jsou ziskdna zejména z ucetnich vykazl. Zasadnim vyznamem financéni analyzy je

ptipraveni podkladi k tomu, aby mohlo byt kvalitné rozhodovano o chodu dané firmy.

Pomérové ukazatele patii mezi nejvyuzivanéjsi ukazatele finan¢ni analyzy, ptedstavuji podil
dvou polozek ziskanych z ucetnich vykazi. Vysledek pomérového ukazatele 1ze obecné
vyjadrit jako hodnotu daného ukazatele v Citateli na jednotku ukazatele ve jmenovateli

(Ruckova, 2015).

Vramci této kapitoly jsou dale popsany ukazatele rentability, aktivity, likvidity

a zadluzenosti.

5.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability neboli vynosnosti vypocitavaji pomér zisku s jinymi veli¢inami.
Zjistuji tak, zda dochdzi k uspésnému dosahovani podnikovych cili. Pomoci rentability se
zjist'uje schopnost podniku produkovat nové zdroje a generovat zisk pouzitim investovaného

kapitalu (Rtuckova, 2015).

Ukazatele rentability obvykle Cerpaji data z vykazu zisku a ztraty a zrozvahy. Jsou
dilezitymi ukazateli zejména pro akcionare a ptipadné investory. Méli by mit v ¢ase rostouci
tendenci (Rackova, 2015). V piipade, kdy podnik dosahuje vyssi rentability, to znamena, ze
dany podnik dokaze 1épe hospodatit se svym majetkem a kapitalem (Scholleova, 2017).

V ramci ukazatelii rentability jsou dale popsany ukazatele: rentabilita aktiv, rentabilita

vlastniho kapitalu a rentabilita trzeb.

Rentabilita aktiv dava do poméru zisk s celkovymi aktivy, které jsou investovany
do podnikani. Nezohlednuje, zda jsou dana aktiva financovana z vlastniho nebo ciziho
kapitalu. U tohoto ukazatele je dilezitd schopnost podniku efektivné vyuzit majetek
(Kislingerova, 2004).

Dle Scholleové (2017) je nejvhodnéjSim tvarem vzorce pro vypocet rentability aktiv vzorec

s EBIT. Tento ukazatel se vypoc¢ita nasledovné:

ROA = EBIT 8
"~ aktiva ®)
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EBIT znamena zisk pted Groky a zdanénim (Nyvltova, 2010). Rentabilita aktiv fikd, kolik

korun zisku pted uroky a zdanénim vyprodukuje jedna koruna aktiv (Scholleova, 2017).

Rentabilita vlastniho kapitalu patii mezi dulezité¢ ukazatele pro vlastniky spolecnosti,
akcionare, spolec¢niky a jiné investory (Kislingerova, 2004). Vystihuje, s jakou efektivnosti
je reprodukovan kapital vlozeny jeho vlastniky. Vypocet rentability vlastniho kapitalu je
nasledujici (Scholleova, 2017):

Cisty zisk

ROE = 9
vlastni kapital )

Vlastni kapitdl zahrnuje nejen zdkladni kapitél, ale také naptiklad emisni 4zZio, zadkonné
a dalsi fondy vytvaiené ze zisku i zisk bézného obdobi (Kislingerova, 2004). Rentabilita
vlastniho kapitalu ukazuje, kolik ¢istého zisku vytvari jedna koruna investovana vlastniky

spolecnosti (Scholleova, 2017).

Obecné by tento ukazatel m¢l vychéazet vyssi neZ je Grokova mira bezrizikovych cennych

finance (Ruckova, 2015).

Rentabilita trZeb tvoii zaklad efektivnosti podniku (Kislingerova, 2004). Udava pomér, kde
v Citateli mize byt vysledek hospodateni v riznych podobach, jako je zisk pted uroky

a zdanénim nebo zisk po zdanéni, ve jmenovateli se nachazi trzby (Rackova, 2015).
Vypocet rentability trzeb, je dan nasledovné (Kislingerova, 2004):

EAT
ROS = 10
(trzby z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb + trzby z prodeje zboZi) (10

EAT je zisk po zdanéni (Nyvltova, 2010). Rentabilita trzeb udava, kolik korun ¢istého zisku
pfipada na jednu korunu trzeb (Scholleova, 2017). Obecné by mé¢l tento ukazatel vychazet

vys$i s lepsi situaci v podniku z hlediska produkce (Rackova, 2015).

5.2 Ukazatele aktivity

Tyto ukazatele jsou pouzivany pro fizeni aktiv. Informuji o tom, jak podnik vyuziva
majetkové Ucasti. Zjistuji, zda méd podnik piebytecné kapacity, které nejsou vyuzivany,
anebo zda ma nedostatek produktivnich aktiv a do budoucna nebude moct realizovat rustové

prilezitosti. Pouzivaji se dva druhy ukazateli aktivity, a to doba obratu a pocet obrat

(Kislingerova, 2004).
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Data pro ukazatele aktivity jsou obvykle ¢erpana ze dvou ucetnich vykazl a t€émi jsou vykaz
zisku a ztraty a rozvaha (Kislingerova, 2004).

V ramci ukazatelu aktivity jsou dale popsany: obrat aktiv, obrat zasob, doba obratu zasob,

doba splatnosti pohledavek a doba splatnosti kratkodobych zavazkd.

Obrat aktiv je ukazatel, ktery zjistuje efektivnost vyuzivani celkovych aktiv

(Kislingerova, 2004). Vypocita se nasledujicim zpisobem (Scholleova, 2017):

trzby

Obrat aktiv =

(11)

aktiva

Obrat aktiv fika, kolikrat se celkové aktiva obrati béhem jednoho roku. Nebude-li se brat
Vv potaz odvétvi, ve kterém dany podnik ptisobi, mé¢l by mit tento ukazatel minimalni hodnotu
jedna. Pro objektivni posouzeni vysledkt je vSak vhodné pouzit odvétvové srovnani

(Kislingerova, 2004).

Obrat zasob tika, kolikrat se kazd4d polozka zasob béhem jednoho roku proda a znovu

naskladni. Vypocte se nasledovné (Kislingerova, 2004):

trzby

Obrat zasob = (12)

zasoby

Pokud vyjde vysledek obratu zasob lepsi nez je prumér odvétvi, znamena to, ze dana firma
nema piebytecné nelikvidni zadsoby. Pokud ma dand firma prebytecné zasoby, znamena to,

Ze roste vazanost kapitalu, ktery neptinasi Zadny vynos (Kislingerova, 2004).

Doba obratu zasob udava praimérny pocet dnd, kdy jsou zasoby vazany v podniku do doby,
nez jsou spotfebovany nebo prodany. Tento ukazatel je zaroven ukazatelem likvidity u zboZzi
a hotovych vyrobki. U téchto druht zasob tento ukazatel tika, jaky je pocet dnti, pii kterych
se tyto zasoby pfeméni v hotovost nebo pohledavky (Kislingerova, 2004).

Vypocet tohoto ukazatele se provadi dle nasledujiciho vzorce (Scholleovéa, 2017):

Doba obratu zésob = — 22500 13
opa opratu Zzaso = (triby/360) ( )

Obecné lze u vysledku doby obratu zasob konstatovat, ze pokud se obrat zdsob zvysuje
a naopak doba obratu snizuje (zrychluje), znamena to, ze je situace dan¢ho podniku dobra.
Pfitom musi platit, Ze zasoby musi mit optimalni velikost, aby mohli zabezpecit plynulou

vyrobu a podnik tak mohl reagovat na poptavku (Kislingerova, 2004).
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Doba splatnosti pohledavek udava pocet dnii, kdy dand firma cekd na platbu za jiz
provedené sluzby a prodané vyrobky (Scholleova, 2017). Trzby dané firmy jsou zadrzeny
v pohledavkach (Kislingerova, 2004). Firma tim poskytuje svym odbératelim obchodni

uvér. Tento ukazatel se vypocita nasledovné (Scholleova, 2017):

pohledavky

D I . l A = T <
oba splatnosti pohledavek (trzby/360)

(14)

Pti vypoctu tohoto ukazatele je tieba brat v potaz také zvyklosti dané zem¢, velikost firmy,
postaveni firmy na trhu a jiné faktory (Kislingerova, 2004). Pro malou firmu miize dlouha
doba splatnosti predstavovat velké financ¢ni problémy. Velkd firma muaze byt schopna

akceptovat i delsi dobu splatnosti (Riickova, 2015).

Doba splatnosti kratkodobych zavazki udava pocet dnd, po které jsou kratkodobé
zavazky nezaplaceny a podnik tak vyuzivéa bezplatny obchodni Givér od svych dodavatelil
(Kislingerova, 2004). Tento wukazatel se vypocita nasledujicim zplsobem

(Scholleova, 2017):

kratkodobé zavazky 15
(trzby/360) (15)

Doba splatnosti kratkodobych zavazki =

Obecné lze tici, ze doba splatnosti kratkodobych zavazki by méla byt delSi nez doba
splatnosti pohledavek a to z toho divodu, aby nedoSlo k naruSeni finan¢ni rovnovahy
ve firmé. Véfitelé z tohoto ukazatele mohou vy¢ist, jak si dana firma stoji s obchodné-

uvérovou politikou (Ruckova, 2015).

5.3 Ukazatele likvidity

Likvidnost znamena, s jakou obtiznosti je majetek transformovan do hotovostni formy.
Kazdy druh majetku ma jinou rychlost transformace. Dle rychlosti transformace je mozné
rozlisit ob&zny majetek na 3 stupné, a to od nejvice likvidniho majetku po nejméné likvidni

majetek (Kislingerova, 2004):

1. kratkodoby finan¢ni majetek,
2. kratkodobé pohledavky,
3. zasoby.

Likvidita ptedstavuje schopnost podniku transformovat aktiva do penéznich prostiedkd,

a témi kryt vSechny splatné zavazky (Kislingerova, 2004).
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Likvidita je pro podnik dulezita, protoze pouze podnik, ktery je dostate¢né likvidni, je
schopny platit své zavazky (Ruckova, 2010). Obecné lze fici, ze s vyssi likviditou neboli
S vysSim podilem aktiv, kterd maji vyssi stupen likvidity (penize a pohledavky), dochazi
ke snizovani rizika platebni neschopnosti. Zaroven vSak dochézi ke snizovani vynosnosti
podniku, protoze penize v pokladné a na béznych uctech nemaji Zadnou vynosnost.
Vynosnost podniku se zvySuje zejména novymi stroji a technologiemi, novymi druhy
materialu a atp., to znamena malo likvidnimi aktivy (Synek, 2010). Je potieba tedy najit
ur¢ity kompromis, aby byla likvidita udrzena na optimalni urovni a nebyla ohroZena

existence podniku (Kislingerova, 2004).

Ukazatele likvidity 1ze rozd¢lit na tfi zékladni ukazatele, a témi je b&ézna likvidita, pohotova

likvidita a okamzita likvidita (Nyvltova, 2010).

Bézna likvidita vypovidd o schopnosti podniku uspokojit véfitele v pitipadé, kdyby
transformoval vSechna obé€Zzna aktiva na hotovost. BéZzna likvidita neboli likvidita 3. stupné
se vypocita nasledovné (Rackova, 2015):

obéina aktiva

B&ina likvidita = 16
e VIR a = 4 atkodobé zavazky (16)

Vysledek tohoto ukazatele lze interpretovat, jako: kolikrat pokryvaji obé&zna aktiva
kratkodobé zavazky podniku nebo kolik jednotek obéZznych aktiv kryje jednu jednotku
kratkodobych zavazki (Rickova, 2015).

Hodnoty bézné likvidity by se mély pohybovat v rozmezi 1,5 az 2,5 (Ruckova, 2015).
Scholleova (2017) uvadi dokonce hodnoty 1,8 az 2,5 s tim, ze pro dne$ni spolecnost, ktera
se rychle rozviji, znamenaji tyto hodnoty zbytecné¢ velké zadrZzovani majetku.
Dle Kislingerové (2004) zéalezi na tom, jakou strategii zvoli management podniku, zda

preferuje vysoky vynos nebo nizkeé riziko.

Pohotova likvidita je oproti bézné likvidité konstruovana tak, Ze se od obéznych aktiv
odecte nejméné likvidni obézné aktivum a to zasoby (Scholleova, 2017). Tento ukazatel
nekdy téz uvadény, jako likvidita 2. stupné se vypocitd dle nasledujiciho vzorce
(Rackova, 2015):

(obézna aktiva — zasoby)

Pohotova likvidita = Y
ohotova likvidita kratkodobé zavazky 0
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Doporucena hodnota pro tento ukazatel by se méla pohybovat v intervalu 1 az 1,5. Pokud by
byl pomér Citatele a jmenovatele stejny, tedy v poméru 1:1, potom lze fici, ze se podnik
muZe vyrovnat se svymi zdvazky, aniz by muselo dojit k tomu, Ze by podnik musel prodat
své zasoby. Vyssi hodnota tohoto ukazatele je pfizniva pro véfitele, ale ne pro akcionare

a vedeni podniku (Riickova, 2015).

Okamzita likvidita se n¢kdy oznacuje také jako likvidita 1. stupné. Jedna se o nejuzsi
vymezeni likvidity. Do vzorce pro vypocet tohoto ukazatele vstupuji pouze nejlikvidné;jsi
polozky z rozvahy (Ruckova, 2015). Okamzita likvidita se vypocita dle nasledujiciho vzorce
(Scholleova, 2017):

finantni majetek

Okamizita likvidita = (18)

kratkodobé zavazky

Finan¢ni majetek zahrnuje penézni prosttedky v pokladnach i na uctech, ale také kratkodobé
obchodovatelné cenné papiry (Scholleové, 2017). Doporucend hodnota u tohoto ukazatele

se pohybuje v intervalu 0,2 az 1,1 (Ruckova, 2015).

5.4 Ukazatele zadluzenosti

Pojem zadluzenost vystihuje fakt, Ze podnik ve své ¢innosti financuje aktiva cizimi zdroji
neboli dlunem. U velkych podnikii prakticky nedochézi k tomu, Ze by podniky financovaly
sva aktiva vyhradné z cizich ¢i vyhradné z vlastnich zdroji. Pokud by podnik pouzil pouze
vlastni kapital, znamenalo by to, Ze by tim snizil celkovou vynosnost vlozeného kapitalu.
Na druhou stranu, pouziti pouze cizich zdrojii je vylouceno zdkonem. Zakon vyZzaduje

urcitou vysi vlastniho kapitalu (Rackova, 2015).

Hlavnim stimulem k tomu, aby podnik pouzival k financovani svych ¢innosti cizi zdroje, je
jejich nizsi cena ve srovnani s vlastnimi zdroji. Niz$i cena (ndklady na kapital véfitelr) je
zplisobena danovym S$titem, ktery vznika diky zapocitani urokovych nakladii do danové

uznatelnych néklada (Kislingerova, 2004).

V ramci ukazateli zadluZenosti jsou déle popsany ukazatele: celkova zadluzenost a Grokové
kryti.
Celkova zadluzZenost je zdkladnim ukazatelem zadluzenosti. Oznacuje se také jako ukazatel

vétitelského rizika a vypocitd se nasledovné (Ruckova, 2015):

) 5 cizi zdroje
Celkova zadluzenost = - - (19)
celkova aktiva
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Obecné u tohoto ukazatele plati, ze s vySsi hodnotou stoupd riziko véfitelii. Vysoka hodnota
tohoto ukazatele vSak muze byt pfizniva 1 V pfipadé, kdy je rentabilita vyjadiena

Vv procentech vyssi nez procento urokl placené z ciziho kapitalu (Ruckova, 2015).

Doporuc¢ena hodnota pro tento ukazatel je 50 %, hodnota ptesahujici 50 % vyjadiuje vyssi
podil cizich zdroji, a tudiz vyssi zadluzenost. Naopak hodnota nizsi nez 50 % znamena nizsi
zadluzenost. Vysoky podil cizich zdrojii nemusi predstavovat ihned financni nestabilitu.
V piipadé, kdy je podnik schopny zhodnotit kapital ve vyssi mife, nez je tirok z cizich zdrojii,
muze to pozitivné ovlivnit vynosnost vlastniho kapitalu. Pokud vSak dochézi k tomu, Ze je
podnik schopny zhodnotit vlastni kapitdl mén¢, nez je urok z cizich zdrojii, miize to ptisobit

destabiliza¢né (Kubickova, 2015).

Urokové kryti je ukazatel, ktery vypovida o tom, zda je pro podnik dluhové zatizeni jeste
unosné (Ruckova, 2015). Tento ukazatel tika, kolikrat je podnik schopny kryt iroky z ciziho
kapitdlu po uhrazeni veskerych nékladi, které souviseji s produktivni ¢innosti podniku
(Scholleova, 2017) neboli tika, kolikrat je zisk vyssi nez Groky. Vypocita se nasledujicim
zptsobem (Ruckova, 2015):

EBIT
nakladové uroky

Urokové kryti = (20)

Doporuc¢ena hodnota pro urokové kryti je trojnasobek i vice. Potom, co podnik zaplati troky
z dluhového financovani, by mu meély zbyt jest€¢ dostatecné prostiedky pro akcionéfe

(Ruckova, 2015).
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6 Hodnoceni investic

Investice pfedstavuje takovou situaci, kdy se cloveék vzda své soucasné spotieby za ucelem
nejisté spotteby v budoucnosti. Jinym zptisobem feceno se jedna 0 jakoukoliv ¢innost, pfi
které je vydano presn¢ uréené mnozstvi penéz dnes za predpokladdany, ale nejisty tok
penéznich prostfedkt v budoucnosti. Pfedpoklada se, ze budouci piijem bude vétsi nez

soucasna hodnota vydanych penéz (Patria, 2020).

Investice 1ze hodnotit pomoci statickych a dynamickych metod. Statické metody sledu;ji
pfedevSim penézni piinos z investice a poméfuji penézni piinos s pocatecnimi vydaji.
Statické metody berou v tivahu faktor rizika a ¢asu pouze omezené. Dynamické metody
oproti statickym metoddm zohlediuji faktor rizika i ¢asu. Zakladem dynamickych metod je

diskontovani vstupnich parametrd, které jsou pouzity pro vypocet (Kislingerova, 2004).

Dale je blize popsan ukazatel ¢isté soucasné hodnoty, vnitiniho vynosového procenta, doby

navratnosti a primérnych nakladi kapitalu.

Cista soucasna hodnota porovnava kapitalové vydaje a ptijmy z investice, a to v soucasné
hodnoté penéz. Cistd soudasnd hodnota ¥ika, kolik penéz ziskd podnik navic nad
investovanou ¢astku. Z tohoto diivodu musi byt vysledek Cisté soucasné hodnoty vyssi nez
nula. Pokud by vySel zaporny, znamenalo by to, Ze nikdy nedojde k vraceni vloZeného
kapitalu (Kislingerova, 2004). V ptipad¢, kdy je kapitalovy vydaj uskuteciiovan postupné,

vypocita se Cista soucasna hodnota podle nasledujiciho vzorce (Valach, 2006):

N T
1 1
NPV=ZP——ZK— 21
] (14 )T L+ i)t (21)
n=

t=1

P, je penézni piijem z investice v jednotlivych letech, i pfedstavuje pozadovanou vynosnost,
kapitalovy vydaj na investici v jednotlivych letech, t jsou jednotlivé roky vystavby investice.

Jedna se o dynamicky model.

Dal8im vypoctem, ktery navazuje na ¢istou soucasnou hodnotu je vnitini vynosové procento.
Vnitini vynosové procento predstavuje takovou urokovou miru, pii které se souCasna
hodnota piijmul z investice rovna kapitadlovym vydajiim neboli je to takovéa tirokova mira,
ktera vede k tomu, ze NPV = 0. Dle vnitiniho vynosového procenta jsou pfiijatelné ty

investice, pro které plati, ze vnitini vynosové procento je stejné nebo vyssi nez pozadovana
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vynosnost investice. Dale je mozné investici pfijmout v ptipadé, kdy jsou primérné naklady

kapitalu nizsi nez vnitini vynosové procento.
Vnitini vynosové procento patii mezi dynamické metody. Pro vypocet IRR je potieba:

¢ znat kladnou hodnotu NPV, potom zvolend hodnota k (arokovy koeficient) je mensi
nez IRR (k se znaci jako kn a NPV se znaci jako NPVn);
e znat zépornou hodnotu NPV, potom zvolend hodnota k je vétsi nez IRR (k se znaci

jako kv a NPV se znaci jako NPVy).
Vzorec pro vypocet vnitiniho vynosového procenta je nasledujici (Kislingerova, 2004):

NPV,
E3
NPVy — NPV,

Doba navratnosti investice se zjisti postupnym nasé¢itanim o¢ekavanych ro¢nich penéznich
pfijmil, az se kumulované ¢astky ro¢nich penéznich piijmi rovnaji vydajim na investici.
Doba navratnosti je statickou metodou (Kislingerova, 2004).

Primérné naklady kapitalu predstavuji dilezity ukazatel pro investory a to z toho dtvodu,
ze investofi sva dlouhodobé rozhodnuti stavi na predpokladu, Ze vynosnost investice je vyssi
nez néklady na kapital. Primérné naklady kapitalu zahrnuji jak naklady na vlastni kapitél
(vetiteltr), tak také naklady na cizi kapitdl (akcionafl). Tyto néklady lze vypocitat

nasledujicim zpisobem (Kislingerova, 2004):

D E
WACC=rd*(1—t)*E+re*E (23)

D je cizi kapital, E je vlastni kapital, C je celkovy kapital, rq jsou naklady na cizi kapital
neboli placené uroky, t je sazba dan¢ z ptijmil pravnickych osob a re jsou naklady vlastniho

kapitalu (Ruckova, 2015).
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/7 Analyza odvétvi

V této kapitole je nejprve uvedena metodika postupu, dle které je dale postupovano
Vv praktické analyze vybrané¢ho odvétvi s vyuzitim teoretickych poznatki tak, aby mohl byt

ucinén zaver v podobé rozhodnuti o vstupu do vybraného odvétvi.

7.1 Metodika
Metodika popisuje, jak by mél podnik postupovat pii analyze odvétvi, aby se mohl
rozhodnout o vstupu do odvétvi. Diagram metodiky je soucasti pfilohy diplomové prace

(viz Ptiloha A).

Nejprve je charakterizovano zkoumané odvétvi. Z chronologického hlediska, neboli dle
doby pusobeni na ¢eském trhu jsou predstaveny firmy daného odvétvi, je uvedeno jejich

historické pozadi a zdkladni informace o danych firméach.

Nasledné se prechdzi k analyze koncentrace prostiedi jak pomoci ¢asteénych, tak také
souhrnnych indexti. Dale je provedena analyza bariér vstupu do odvétvi a PEST analyza

daného odvétvi.

Navazuje analyza absolutnich ukazatelli, kde je zkoumana struktura aktiv a pasiv
a analyzovan hospodaisky vysledek v prubéhu nize zminénych péti let. Pomoci pomérovych
ukazateld se provadi analyza rentability, aktivity, likvidity a zadluZenosti. Cilem analyzy
absolutnich a pomé&rovych ukazatelil je zhodnoceni finan¢niho zdravi jednotlivych podnika

a zaroven celého odvétvi s jeho potencialem do pfristich let.

Potom, co je provedena analyza prostfedi daného odvétvi navazuje modelace vstupu
potencidlniho podniku do odvétvi. Nejprve je charakterizovan vstupujici podnik, je popsana
investice tohoto podniku, dale je vypoc¢tena efektivnost investice véetné zadluzenosti daného
podniku a nasledné je popsano, jak mize potencialné vstupujici podnik zkoumané odvétvi

ovlivnit pomoci optimistické a pesimistické varianty naruseni odvétvi.
Zaverem je shrnuti provedenych analyz a rozhodnuti o vstupu do odvétvi.
Data pro analyzu pochdzeji z Vefejného rejstiiku a Sbirky listin, dostupné

z https://or.justice.cz/ias/ui/rejstrik. Dale jsou kanalyze pouzity data Ceského

telekomunikaéniho tfadu a Ceského statistického tiadu.

V analyze je pouzita ¢asova fada péti po sob€ jdoucich hospodaiskych rokt. Jedna se o roky

2014 az 2018.
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V analyze jsou pouzity vykazy finan¢ni zavérky, a to rozvahy a vykazy zisku a ztraty v§ech

mobilnich operatorti v 5 po sob¢ jdoucich letech.

7.2 Predstaveni telekomunikacnich spolec¢nosti

V praktické ¢asti diplomové prace jsou analyzovany informace o podnicich, které ptisobi
V terciarnim sektoru, v odvétvi sluzeb. Dle klasifikace ekonomickych ¢innosti CZ-NACE se

jedna o (CSU, 2019):

e sekci J - Informaéni a komunikaéni ¢innosti,

e 0ddil 61 - Telekomunika¢ni ¢innosti.

Pro Gcely této analyzy je potieba rozlisit sitové a virtualni mobilni operatory a to z toho
diavodu, Ze se podle soucasnych informaci chysta v roce 2020 aukce kmitoc¢tt pro rychlé
mobilni sité&, a diky této aukci se oCekava ptichod ctvrtého sitového operatora. Rozdil mezi
sitovymi a virtudlnimi operatory je ndsledujici. Pokud operator vlastni sit, jednd se
o sitového operatora. V ptipadé, kdy operator nema fyzickou sit, pronajima si sit’ od
operatora, ktery ji vlastni a funguje potom jako virtualni operator v siti sitového operatora.
Prakticka ¢ast diplomové prace tedy abstrahuje od virtualnich mobilnich operatorti vzhledem

Kk o¢ekavani ptichodu nového operatora, ktery by mél sit’ vlastnit.

Pocet sitovych operator je ve vSech 5 sledovanych letech stejny, jsou jimi 3 mobilni

operatofi.

V ramci této kapitoly jsou tedy kratce piedstaveny 3 spolecnosti, které nabizi své sluzby
v ramci telekomunikacnich ¢innosti jako sitovi operatofi. Je uvedeno jejich historické

pozadi a zékladni informace o danych firméach.

7.2.1 O2 Czech Republic a.s.

Spole¢nost O2 Czech Republic a.s. (dale jen O2) se sidlem v Praze vznikla v roce 2006, a to
odkoupenim spoleénosti CESKY TELECOM, a.s., ktery provozoval pevné telefonni linky
a sloucenim se spolecnosti Eurotel Praha, spol. s r.0., ktery provozoval mobilni sit’. V historii
doslo né¢kolikrat k pfejmenovéani této spolecnosti. Jednd se o nejstar§tho mobilniho
operatora, jehoZ vznik se datuje k roku 1991 (vznik spole¢nosti Eurotel Praha, spol. s r.0.).

Tento mobilni operator mé&l pét let zcela dominantni postaveni v Ceské republice.

Spolecnost O2 je dnes nejvétsim poskytovatelem telekomunikaénich sluzeb na ceském trhu.

Tato spolecnost poskytuje hlasové, internetové a datové sluzby. Své sluzby poskytuje
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zakaznikim vSech segmenti, a to jak domacnostem, podnikiim vSech velikosti, tak také
statni spraveé. O2 patii také k nejvétsSim provozovatelim internetového televizniho vysilani
v Ceské republice. O2 nabizi svou sit’ prostfednictvim sluzeb virtualnich operatorti, mezi
nejvyznamnéj$i z nich z pohledu poctu zakazniku patéi O2 Family, BLESKmobil, MOBIL
OD CEZ a Tesco Mobile.

Majoritnim vlastnikem spolecnosti O2 je od roku 2014 skupina PPF, jejimz vétSinovym

vlastnikem je Petr Kellner.

Spole¢nost O2 méla ke konci roku 2018 celkem 4650 zaméstnanct.

7.2.2 T-Mobile Czech Republic a.s.

Spole¢nost T-Mobile Czech Republic a.s. (dale jen T-Mobile) se sidlem v Praze vznikla
v roce 1996. Do roku 2002 ptisobila tato spolecnost pod ndazvem RADIOMOBIL a.s. se siti

S nazvem Paegas.

T-Mobile je ¢lenem mezinarodni telekomunika¢ni skupiny, kterd se nazyva Deutsche
Telekom. M4 vice nez 6 miliond zakaznikl. Jedna se o sitového operatora, ktery nabizi
telekomunikaéni sluzby. Zabyva se nejenom komunikaénimi, ale také informacénimi
technologiemi. Své sluzby T-Mobile poskytuje jak individudlnim zakaznikim, tak také
firmam a institucim. Sluzby poskytované spole¢nosti T-Mobile jsou nadstandardni, at’ uz se
jedna o vysokorychlostni sit’ ¢i Spickové inovace z oblasti technologii. Tato spolecnost
nabizi také televizni vysilani. T-Mobile nabizi svou sit’ virtudlnim operatoriim, jako je

napiiklad GoMobil, Mobil.cz, Relax mobil, One mobile a Kaktus.
Vlastnikem spole¢nosti T-Mobile je od roku 2014 némecka skupina Deutsche Telekom.

Primérny pocet zaméstnanci spole¢nosti T-Mobile ¢inil v roce 2018 3515 zaméstnancd.

7.2.3 Vodafone Czech Republic a.s.

Spole¢nost Vodafone Czech Republic a.s. (dale jen Vodafone) se sidlem v Praze vznikla

V roce 1999. Diive piisobila tato spoleénost pod nazvem Cesky Mobil a.s. se siti s ndzvem

Oskar.

Vodafone je ¢lenem jedné z nejvétsich telekomunikacnich skupin Vodafone Group, ktera
poskytuje sluzby ve 25 zemich. Vodafone ma vice nez 3,8 milionu zakaznikd. Své sluzby
poskytuje Vodafone zakazniklim riznych segmenti, a to jak firmam a domécnostem, tak

také verejné sprave. Tato spoleCnost nabizi také moznost sledovani televizniho vysilani.
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Vodafone, stejné¢ jako predchozi mobilni operatofi, pronajima svou sit virtudlnim

operatorum, jako je naptiklad SAZK Amobil, Oskarta, COOP Mobil ¢i Lama mobile.
Vlastnikem spolec¢nosti Vodafone je britska skupina Vodafone Group Plc.

Primérny pocet zaméstnanci spole¢nosti Vodafone ¢inil v roce 2018 1630 zaméstnancu.

7.3 Koncentracni analyza

Koncentraéni analyza neboli vypocty trzni koncentrace slouzi ke stanoveni situace na trhu

Z pohledu existence urcité struktury nedokonalé konkurence na trhu.

Ke zjisténi struktury nedokonalé konkurence na trhu jsou aplikovany tyto nastroje méteni
trzni koncentrace: pocet firem na trhu, koncentraéni kiivka, koncentra¢ni podil,
Herfindahluv-Hirschmantv index, Hall-Tidemenuv index, Rosenbluthuv index, index

entropie a Giniho koeficient.

Koncentraéni analyza je provedena v péti po sobé jdoucich letech. Vypocty vsech
koncentra¢nich ukazatell jsou soucasti prilohy diplomové prace (viz Ptiloha B). Vypocty
jsou provadény v fadu milionu korun. Vysledky vypocti jednotlivych nastrojii koncentraéni

analyzy jsou pfehledné zaneseny do tabulky.

Nejprve je ovéfen pocet firem na trhu. Do koncentraéni analyzy jsou zahrnuty vSichni
sitovi mobilni operatofi, ktefi jsou celkem tfi. Tyto tfi sitovi operatofi zaroven predstavuji
celkovy pocet firem ve zkoumaném odvétvi. Takto maly pocet firem na trhu predstavuje
velky stupen trzni sily kazdé z firem. Dle teoretické Casti diplomové prace je dale tato

interpretace ovefena aplikaci ostatnich nastrojii méfeni trzni koncentrace.

Tab. 2: Vysledky trznich podilii v odvétvi sitovych operatorii

51,06% 42,76% 42,11% 41,53% 41,07%
31,96% 38,55% 38,37% 38,97% 38,80%
16,99% 18,70% 19,52% 19,50% 20,13%

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Koncentracni kiivka predstavuje zaklad pro méfeni trzni koncentrace. Pro zobrazeni
koncentracni kiivky jsou nejprve vypocitany trzni podily jednotlivych firem v odvétvi

(Tab. 2). Za trzni podil je povazovan podil trzeb dané firmy na souctu trzeb vSech firem
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v daném odvétvi. Po vypocitani trznich podilti jsou firmy setazeni dle velikosti jejich trzniho

podilu od nejvétsi po nejmensi.

Pro zjednoduSeni zobrazeni a vzhledem k tomu, Ze v jednotlivych letech nedoSlo k pfili§
velkym rozdilim v trznich podilech sitovych mobilnich operator, je pro zobrazeni
koncentracni kiivky zvolen posledni, nejaktudlnéjsi sledovany rok 2018. Koncentracni
ktivka, ktera ptedstavuje tfi sitové mobilni operatory na trhu, které maji 41, 07%, 38,80%
a20,13% podil trzeb na trhu, je zakreslena do dvourozmérného grafu (Obr. 3). Kiivka stoupa
zleva doprava klesajici rychlosti. Maximalni vysky kiivka dosahuje ve 100 %, tento bod na
horizontalni ose odpovida celkovému poctu firem v daném odvétvi. Body na koncentra¢ni

ktivce predstavuji koncentracni podil nejvétsich firem na daném trhu.

Koncentra¢ni kiivka sitovych mobilnich operatori v roce 2018
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Obr. 3: Koncentracni kiiivka sitovych mobilnich operdtorii v roce 2018

Zdroj: Vlastni zpracovani.
Na zakladé koncentracni kiivky je dale vypocitan koncentracni podil.

Koncentracni podil predstavuje procentualni podil nejvétsich firem v odvétvi na celkové

trzni produkci.

Tab. 3: Vysledky koncentracniho podilu v odvétvi sitovych operatorii

CR1 51,06% 42,76% 42,11% 41,53% 41,07%
CR2 83,01% 81,30% 80,48% 80,50% 79,87%

Zdroj: Vlastni zpracovani.
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Koncentra¢ni podil CR1 (Tab. 3) je pouzit k odhaleni monopolniho postaveni nejvétsi firmy
natrhu. K tomu, aby mohl byt koncentra¢ni podil CR1adale i CR2 vypocéten, doslo k sefazeni
trznich podill od nejvétsiho po nejmensi. Koncentracni podil CR1 je stanoven jako trzni
podil nejvétsi firmy. Koncentracni podil CR1 ma klesajici trend v pribchu sledovaného
obdobi. V roce 2014 m¢la nejvetsi firma na trhu vice jak 51% podil, v roce 2018 vice jak
41% podil. Touto firmou je spolecnost O2. Takovyto trzni podil nelze ani v jednom

sledovaném roce povazovat za monopol.

Dale je vypocitan koncentracni podil dvou nejvétsich firem v odvétvi CR2 (Tab. 3). Tento
podil se vypocita jako soucet trznich podili dvou nejvétSich firem na daném trhu.
Koncentra¢ni podil CR2 je pouzit ke zjisténi oligopolnich tendenci na daném trhu.
Koncentra¢ni podil CR2 je téméf v celém sledovaném obdobi klesajici. V roce 2014 mély
2 nejvetsi firmy na trhu vice jak 83% podil, v roce 2018 necely 80% podil. Témito dvéma
nejvetsimi firmami jsou spolecnost O2 a T- Mobile. Takovyto podil predstavuje stiedni az

vysokou koncentraci s oligopolnim charakterem.

Vysledky nasledujicich nastrojii méfeni trzni koncentrace (Herfindahltiv-Hirschmantv
index, Hall-Tidemantv index, Rosenbluthiv index, index entropie a Giniho koeficient) jsou

zobrazeny v nasledujici tabulce (Tab. 4).

Tab. 4: Vysledky jednotlivych ndstrojit méreni trzni koncentrace sitovych operdtorii

3917,23 3664,21 3626,54 3623,65 3597,40

0,43 0,40 0,39 0,39 0,39
0,27 0,29 0,29 0,29 0,29
1,46 1,51 1,52 1,52 1,52
0,23 0,16 0,15 0,15 0,14

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Herfindahluv-Hischmaniv index je jednim z nejpouZzivanéjSich indexti k méfeni trzni
koncentrace. Je vypocitan jako soucet druhych mocnin trznich podila vSech firem v daném
odvétvi. Hodnota tohoto indexu vychazi ve vSech sledovanych letech vys$si nez 2500.

Takovéto hodnoty poukazuji na vysoce koncentrovany trh.
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Hall-Tidemanuv index zahrnuje do svého vypoctu trzni koncentrace také pocet firem
vV daném odvétvi. Trznimu podilu kazdé firmy je pfifazena urcita vaha, od nejvétsi firmy po
nejmensi. Firma O2 ma vahu 1, T-Mobile ma vahu 2 a Vodafone ma vahu 3. Vysledky tohoto
indexu jsou Vv pruabéhu sledovaného obdobi klesajici. Tento index dosahuje nejvyssi

R4

sledované obdobi ptedstavuji vysledky tohoto indexu koncentrované trzni prostiedi.

Rosenbluthtiv index se vypocitd podobné jako predchozi Hall-Tidemantv index.
U Rosenbluthova indexu je rozdilné ptid€lovani vah trznimu podilu, ptid€luji se naopak od
nejmensi firmy po nejvétsi. Firma O2 ma vahu 3, T-Mobile ma vdhu 2 a Vodafone ma
vahu 1. Vysledky tohoto indexu jsou v prubéhu sledovaného obdobi rostouci. Nejnizsi
koncentrace 0,27 je dosazeno v roce 2013 a nejvyssi koncentrace 0,29 v letech 2014 az 2018.

Vysledky tohoto indexu také poukazuji na koncentrované trzni prostiedi.

Index entropie hodnoti, zda v daném odvétvi dochazi k odklonu od konkurenénich
podminek trhu. Hodnota tohoto indexu se pohybuje inverzné k mite koncentrace. Hodnota
indexu entropie se mize pohybovat mezi nulou a 1,58 (log,n). Nula by ptedstavovala
monopol a vysokou koncentraci. Hodnota 1,58 by jako nejvysSiho hodnota predstavovala

nejnizsi koncentraci a trzni podily vSech firem by byly stejné. Vysledky tohoto indexu jsou

cvwr

v

tohoto indexu nenasvédcuji o odklonu od konkurenc¢nich podminek trhu. Vysledky indexu

entropie poukazuji na koncentrovany trh.

Lorenzova krivka je pouzita ke zjisténi nerovnosti rozdéleni trzniho podilu (Obr. 4). Pro
zjednoduSeni zobrazeni a vzhledem k aktualnosti dat je pro zaneseni Lorenzovy kiivky do
grafu pouzit posledni sledovany rok 2018. Pro zaneseni kiivky do grafu jsou firmy sefazeny
dle jejich trznich podili od nejmenSi po nejvétsi. Na horizontdlni ose je vyneseno
kumulativni procento firem. Na vertikalni ose jsou vyneseny odpovidajici kumulativni
procentni trzni podily. Pokud by byly trzby rovnomérné rozdéleny mezi firmy, Lorenzova
ktivka by byla pfimkou spojujici body (0, 0) a (100, 100). Oblast mezi diagonalni linii neboli
linii naprosté rovnosti a skutecnou Lorenzovou kifivkou piedstavuje vizualni dojem
nerovnosti trzeb mezi sitovymi operatory. Giniho koeficient je pak pomér mezi touto oblasti

vizualni nerovnosti trzeb a trojuhelnikovou oblasti pod linii naprosté rovnosti.
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Lorenzova Kiivka sittovych mobilnich operitoru
v roce 2018
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Obr. 4: Lorenzova krivka sitovych mobilnich operdtorii v roce 2018

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Giniho koeficient jako relativni mira koncentrace, ktera poukazuje na nerovnost velikosti
firem na daném trhu, je v prib¢hu sledovaného obdobi klesajici. Nejvyssi hodnoty 0,23 je
dosazeno v prvnim sledovaném roce 2013. Nejnizsi hodnoty 0,14 je dosazeno v poslednim
sledovaném roce 2018. Vysledky Giniho koeficientu se blizi nule. V ptipad¢, kdy se tento
koeficient blizi nule, to znamena, ze firmy nemaji pfilis velké rozdily v trznich podilech.

Nedochazi k velkym nerovnostem mezi Lorenzovou kfivkou a linii naprosté rovnosti.

Na zaveér této podkapitoly jsou shrnuty vysledky koncentracni analyzy. Ukazatel poctu firem
na trhu tika, ze kazda z firem ma velky stupen trzni sily, to je potvrzeno nasledujicimi
ukazateli. Koncentrac¢ni podil CR: fika, Ze dle trzniho podilu nejvétsi firmy nelze danou
firmu ani v jednom sledovaném roce povazovat za monopol. Ukazatel CR> poukazuje na
stfedni az vysokou koncentraci s oligopolnim charakterem dvou nejvétsich firem na trhu.
Ukazatel HHI tika, Ze trh sitovych mobilnich operatorti je vysoce koncentrovany. Dale
ukazatele HTI a RI poukazuji na koncentrované trzni prostfedi. Index entropie také
poukazuje na koncentrovany trh stim, Ze nic nenasvédcuje odklonu od konkuren¢nich

podminek trhu. Giniho koeficient fikd, Ze nedochazi k pfili§ velkym rozdiliim trznich podili.

Trh sitovych mobilnich operatort 1ze tedy oznacit jako oligopolni trh, ktery se vyznacuje

stiedni az vyssi trzni koncentraci a malym poctem firem na trhu s velkym trznim podilem.
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Produkty nabizené v telekomunika¢nim sektoru nejsou homogenni, operatofi nabizi stejné
sluzby s riznymi parametry. Dochazi k odliSnostem v poc¢tu volnych minut, SMS, mnozstvi
dat v ptipad¢ tarifu ¢i cené za tyto sluzby u piedplacené karty, apod. Jedna se tedy
o diferencovany oligopol. Vzhledem k tomu, Ze se jedna o oligopolni trzni strukturu, existuji

zde bariéry vstupu do odvétvi, které jsou rozepsany v nasledujici kapitole.

7.4 Bariéry vstupu do odvétvi

Nové vstupujici sitovy mobilni operator musi disponovat infrastrukturou mobilni sité
(stozary, antény) a frekvenci. Pfedevsim frekvence potfebnd k provozovani mobilni sité je
omezenym piirodnim zdrojem. Stim se také poji vysoké pocatecni investicni naklady,
a to jak na nakup frekvenci, tak také nésledné investice na budovani a rozvoj vlastni
infrastruktury. Nové vstupujici sitovy mobilni operator ma vSak moznost ziskat narodni
roaming od stavajicich poskytovatelii telekomunikacnich sluzeb. Diky tomu miize ¢tvrty
mobilni operator piekonat nedostatecné pokryti obyvatelstva vlastni siti do té doby, nez si

vybuduje vlastni infrastrukturu.

Sitovy mobilni operatofi maji vysoké fixni naklady a nizké variabilni naklady. S rostoucim
pocétem prodanych sluzeb se primérné naklady snizuji, a tim je dosahovano uspor z rozsahu.
Uspory z rozsahu pak piisobi bariéru pro nové vstupujiciho sitového mobilniho operatora na
trh. Nové vstupujici firma nemtize z pocatku realizovat Gspory zrozsahu vzhledem

K malému mnozstvi zakaznikd a vyuziti jejich sluzeb.

Dalsi bariéra je spatfovana v nasycenosti trhu. Sitovi mobilni operatofi maji ur¢itou pozici
na trhu. Nova firma tak miZe mit znacné problémy pii ziskdvani zakaznikl, boji
s konkurenty ¢&i vedeni cenové valky. Ctvrty mobilni operator bude muset vynaloZit znaéné
finan¢ni prostfedky na ziskdni novych zakazniki, ale také zakaznikd od konkurenénich
mobilnich operatorii pomoci nabidky konkurenceschopnych sluzeb. Bude na to muset
vynalozit zna¢né marketingové naklady. Produkty nabizené mobilnimi operatory jsou velmi

podobné, je tedy velmi obtizné je diferenciovat, a ziskat tak konkuren¢ni vyhodu.
Na zékladé uvedenych bariér, je konstatovéno, Ze:

e pickazka infrastruktura je zmirnéna moznosti narodniho roamingu v ramci aukce
volnych frekvenci pro nové vstupujiciho sitového operatora;
e existuje prekazka vysokych pocatecnich investi¢nich nakladu;

e cxistuje piekazka uspor z rozsahu;
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e existuje nasycenost trhu;

e je obtizné a nakladné ziskat konkuren¢ni vyhodu pomoci diferenciace produkti.

Zminéné prekazky jsou zavazné, ale jsou takové povahy, ze vylozené neznemoziuji vstup

nového sitového operatora na oligopolni trh.

7.5 PEST analyza

PEST analyza je provedena za Ucelem analyzy politicko-legislativnich, ekonomickych,
socialné-demografickych a technicko-technologickych faktori, které plisobi na sitové
mobilni operatory. Cilem této analyzy je rozpoznat a odlisit podstatné faktory, které mohou
vyznamnym zpusobem ovlivnit odvétvi sitovych mobilnich operatorii, zejména pak

potencialni vstup nového sitového operatora.

7.5.1 Politicko-pravni faktory

Ceska republika patii mezi demokraticky stabilni zemé&. Dle indexu vnimani korupce za rok
2018 ziskala Ceska republika 59 bodii ze 100 moznych, kdy vyssi pocet bodli pedstavuje
niz8i stupen korupce. Od roku 2014 do roku 2018 se index vnimani korupce zvysil, ¢ili
zlepsil. Evropsky prumér vSak ¢ini 65 bodt. Dle indexu byrokracie za rok 2018 stravi
praméma mal firma v Ceské republice 233 hodin papirovanim. Pfi pfepoétu na primérnou
mzdu ¢ini tento index vice nez 44 tisic K¢&. Tento index je vypocitavan Liberalnim institutem
od roku 2017, zahrnuje veskeré povinnosti, které méa primérna mala firma béhem jednoho
roku jejiho provozu. P¥i porovnani s rokem 2017 si Ceska republika pohorsila o 33 hodin

papirovani navic.

Sitovy operatofi, stejné jako i ostatni firmy podnikajici na uzemi Ceské republiky, podléhaji
riznym zakonim a jejich noveldm, vyhlaskdm, nafizenim vlady, pravnim normam apod.

Tyto regule musi respektovat a fidit se jimi. Mezi tyto regule spada zejména:

e zakon ¢. 90/2012 Sb. Zakon o obchodnich spole¢nostech a druzstvech — upravuje
zakladni podminky k fungovani obchodnich korporaci;

e zakon ¢. 89/2012 Sb. Obcansky zakonik — upravuje smluvni vztahy a ztoho
vyplyvajici zavazky apod.;

e zakon ¢. 586/1992 Sb. Zakon o danich z pfijmu — stanovuje, jak velkou ¢ast zisku
musi podnikatelsky subjekt odvést do statniho rozpoctu a dalsi podminky, které se

tykaji odvodu dan¢ z piijmi;
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e zakon €. 235/2004 Sb. Zakon o dani z piidané hodnoty — vymezuje, kdo je platcem
této dané, které platby podléhaji této dani apod.;

e zakon €. 262/2006 Sb. Zakonik prace — upravuje pracovnépravni vztahy;

e zakon €. 563/1991 Sb. Zékon o ucetnictvi — stanovuje, kdo je povinen vést ticetnictvi,

jakym zpusobem se ucetnictvi vede, apod.

Dal$imi regulemi jsou Ceské ucetni standardy, Zdkon o dani silni¢ni, Zakon o dani
zZ nemovitych véci, Zakon o ochran¢ hospodarské soutéze, Zakon o elektronickych

komunikacich, Obecné nafizeni o ochrané osobnich idaji a mnoho dalsich.

Sitovy operatoii se fidi nejenom platnymi narodnimi legislativnimi ptedpisy, ale

i mezinarodnimi smlouvami.

Na zavér politicko-pravnich faktord je potieba zminit Cesky telekomunikaéni ufad, ktery
reguluje trh telekomunikaci a stanovuje podminky pro podnikani v oblasti elektronickych

komunikaci.

7.5.2 Ekonomické faktory

V ramci ekonomickych faktorti jsou sledovany makroekonomické ukazatele, jako je hruby
domaci produkt, mira inflace, Girokové sazby, nezaméstnanost a vyvoj mezd. Ekonomika je

v Ceské republice smiSend, ma prvKy trzni a statni regulace.

Hruby domaci produkt zaznamenal rist (Tab. 5) v kazdém sledovaném roce v obdobi mezi
roky 2014 a 2018. V roce 2014 ¢inil hruby domaci produkt 4261,1 mld. K¢, v roce 2018
vzrostl na 5310,3 ml. K¢. Jednou z pii¢in rustu hrubého domaciho produktu je zvySovani
poptavky po produkci firem, firmy zvySuji objem vyroby a generuji vyssi trzby a zisk.
Pfi porovnani s vysledkem hospodateni za jednotlivé ucetni obdobi sledovanych sitovych
operatorti vSak nelze potvrdit, Ze by kazda z téchto firem generovala kazdy rok vyssi
vysledek hospodateni za ucetni obdobi oproti piredchozimu roku. Vysledek hospodateni
za UCetni obdobi je u spole¢nosti 02 (Obr. 12) kolisavy. V prubéhu sledovaného obdobi
doslo dvakrat k poklesu vysledku hospodaieni za cetni obdobi, a to v roce 2016 a 2018.
V roce 2016 byl vSak pokles vysledku hospodateni zplsoben rozdélenim spolecnosti O2
(vice v kapitole ¢. 7.6 Analyza absolutnich ukazatelil), v roce 2018 se jednalo pouze o mirny
pokles. Vysledek hospodafeni za ucetni obdobi u spolec¢nosti T-Mobile (Obr. 13)

zaznamenal také mnoho vykyvi, avSak pii porovnani roku 2014 a 2018 doslo k ristu.
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Spolecnost Vodafone vykazovala v kazdém sledovaném roce rast vysledku hospodateni

za ucetni obdobi (Obr. 14).

Hospodatsky cyklus nemé vliv na odvétvi telekomunikaénich ¢innosti, toto odvétvi je
povazovano za odvétvi neutrdlni, lidé budou stale potiebovat vyuzivat telekomunikacnich

sluzeb bez ohledu na hospodatsky cyklus.

Tab. 5: Hruby domaci produkt

2014 2015 2016 2017 2018
4261,1 4477,0 47129 5049,9 5310,3
mld. K¢ mld. K¢ mld. K¢ mld. K¢ mld. K¢

Hruby domaci produkt
Zdroj: Vlastni zpracovani dle udajia CSU.

Mira inflace (Tab. 6) vyjadiena ptiristkem primérného ro¢niho indexu spotiebitelskych
cen dosahla v roce 2014 hodnoty 0,4 %, v roce 2015 mirné klesla o jednu desetinu procenta,
dale az do roku 2017 rostla, vroce 2017 vykazovala hodnotu 2,5 % a Vv poslednim
sledovaném roce klesla na 2,1 %. S rGstem inflace se poji zvySovani urokovych sazeb.
Ceské narodni banka tim, Ze zvy3uje Grokové sazby komerénim bankam, se snaZi zamezit
rustu inflace. ZvySovanim trokovych sazeb v§ak nedochazi pouze k zamezeni rtstu inflace,
ale mize dochézet také k tomu, Ze lidé budou mén¢ utracet, podniky budou méné investovat.
S tim se poji také to, Ze firmy miZou méné vyrabét a najimat méné pracovni sily, a diky

tomu mize dojit také ke zpomaleni hospodatského ristu.
Tab. 6: Mira inflace

2014 2015 2016 2017 PAONRS]

Zdroj: Vlastni zpracovani dle tdaji CSU.

Mira nezaméstnanosti V prubéhu sledovaného obdobi klesala (Tab. 7). Mira
nezaméstnanosti brana k lednu daného roku, v roce 2014 ¢inila 8,6 % a v roce 2018 uz jenom
3,9 %. V jednotlivych krajich a méstech se pak bude mira nezaméstnanosti lisit, dle
koncentrace firem. Klesajici nezaméstnanost ma na firmy pozitivni i negativni dopad.
Negativni dopad je spatfovan v horSim vybéru nové kvalifikované pracovni sily. Pozitivni
pak je, ze lidem pfi klesajici nezaméstnanosti rostou mzdy, lidé mohou vice nakupovat,
a tim rostou zisky firem. To miZe mit vliv 1 na analyzované odvétvi sitovych operatori, kdy

zékaznici mohou utratit vice pen¢z za sluzby nabizené sitovymi operatory.
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Co se ty¢e zaméstnanosti v odvétvi sitovych operatort, tak sitovi operatoii zaméstnavaji
své zaméstnance po celé Ceské republice. Spole¢nost O2 zaméstnavala na konci roku 2018
4650 zaméstnancl, spole¢nost T-Mobile zaméstnavala vroce 2018 v praméru
3515 zaméstnancii a spolecnost Vodafone 1630 zaméstnanct. Pfi porovnani roku 2014
a 2018 z hlediska poctu zaméstnanci, doslo K ristu po¢tu zaméstnancti u vech tii sitovych

mobilnich operatorti, to odpovida poklesu miry nezaméstnanosti.
Tab. 7: Mira nezaméstnanosti

2014 2015 2016 2017 2018

Zdroj: Vlastni zpracovani dle tdajia CSU.

Primérna mzda mezi roky 2014 a 2018 kazdoro¢né roste (Tab. 8). Rostouci mzda, jak jiz
bylo psano, ovliviiuje kupni silu obyvatelstva, zaroven se vSak odrazi v rstu cen produkce
firem. Na trhu sitovych operatorti vSak v poslednich letech ptisobi tlak na snizovani cen
vzhledem Kk cenam za sluzby sitovych operatorti v Evropské unii a to zejména na mobilni

data.
Tab. 8: Primeérnd mzda

2014 2015 2016 2017 PAONRS]

25768 K& 26591 K& 27764 K& 29638 K& 31 868 K&

Zdroj: Vlastni zpracovani dle tidaji CSU.

7.5.3 Socialné-demografické faktory

V ramci socialné-demografickych faktor je pro odvétvi telekomunikaénich c¢innosti

nezbytné analyzovat pocet obyvatel, demograficky vyvoj, vzdélanost lidi ¢i Zivotni styl.

V roce 2018 ¢inil poéet obyvatel v Ceské republice 10,67 mil. obyvatel. Podet aktivnich
mobilnich SIM karet se pohybuje v pribéhu sledovaného obdobi mezi roky 2014 a 2018
okolo 14 mil. kust. Z toho je okolo 9 mil. smluvnich zdkaznikti a 5 mil. ptedplacenych karet.
Pocet aktivnich mobilnich SIM karet tedy prevysuje podet obyvatel v Ceské republice.
To je dano tim, Ze jeden ¢lovék ma dnes bézné nejenom jednu SIM kartu v osobnim telefonu,
ale mtze mit i dal$i napiiklad v pracovnim telefonu, tabletu, GPS lokatoru apod. Pramérné

ma jeden obyvatel Ceské republiky 1,31 SIM karty.
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Dale dle demografického vyveje dochazi k nardstu starSich osob v populaci, ti se oproti
mladsi populaci mohou hiife orientovat v nabidce mobilnich operatori. To plati zejména pro
soucasné seniory. Je potieba zminit, Ze dnes umi pouZzivat mobilni telefony i déti v nizkém
veku, které budou pouZzivat informacni technologie béhem celého Zivota, a tudiz v pozdéj$im

véku nemusi mit problém s témito technologiemi.

Vzdélanost obyvatelstva je pro odvétvi telekomunikaénich ¢innosti dilezita z hlediska
naboru nové kvalifikované pracovni sily. Dle udajii Ceského statistického ufadu z roku 2016
je v Ceské republice nejvice stiedogkolsky vzdélanych obyvatel. Dle vzd&lanostni struktury
(Obr. 5) se jedna o 33,7 % obyvatel se stfedni Skolou s maturitou a 33,9 % obyvatel se sttedni

Skolou bez maturity.

Vzdélanostni struktura populace v Ceské republice v roce 2016
(v %)

» Z4kladni
= Stfedni bez maturity
= Stfedni s maturitou

Vysokoskolské

Obr. 5: Vzdélanostni struktura populace v Ceské republice v roce 2016
Zdroj: Vlastni zpracovani dle tdaji CSU.

Dle pfedmétu ¢innosti zkoumaného odvétvi je patrné, Ze toto odvétvi bude vyuzivat spise
vice absolventy vysokych $kol nezli méné kvalifikované pracovniky. Pocet
vysokoskolskych studenttl v Ceské republice (Tab. 9) viak v priibéhu sledovaného obdobi
mezi roky 2014 az 2018 klesa. Pfi porovnani roku 2018 a 2014 doslo k poklesu
vysokoskolskych studentd o necelych 20 %. Celkem bylo v roce 2016 pouze 18,5 %
vysokoskolsky vzdélaného obyvatelstva.

Tab. 9: Pocet vysokoskolskych studentii

2014 2015 2016 2017 2018

Pocet studentii VS 305 922 284 423 267 615 255 017 245010

Zdroj: Vlastni zpracovani dle tdajio CSU.
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Co se tyka zivotniho stylu, tak je dnes povazované za nezbytnost mit mobilni telefon
neustale u sebe, at’ uz pro osobni ¢i pracovni potiebu. S tim se poji také dostupnost internetu
v mobilnich telefonech v podobé mobilnich dat. Celkové se mobilni operatoii musi neustale
prizptasobovat rychlému zivotnimu stylu, a rozsifovat tak nabidky svych sluzeb, at’ uz se
jedné o rychlejsi mobilni data, vétsi objem dat nebo naptiklad zpétné zhlédnuti poradi

v televizi.

7.5.4 Technicko-technologické faktory

Pro telekomunikacni odvétvi je typické velmi rychlé¢ zastaravani technologii. Kazdé
pozastaveni v ramci vyvoje novych technologii predstavuje poskytnuti konkurenéni vyhody

ostatnim spole¢nostem v tomto odvétvi. Proto je pro toto odvétvi nutné neustale inovovat.

Co se tyka napiiklad technologii vysokorychlostniho internetu pro mobilni sité, tak
v soucasné dobé¢ je nejrychlejsi zavedenou siti tzv. 4G sit. V roce 2020 se chysta aukce
kmitoctd pro 5G sité. S rozvojem siti paté generace se poji rozvoj modernich technologii
V podobé virtudlni reality, umélé inteligence a podobné. 5G sit’ by méla dosahovat pienosoveé
rychlosti az 10GB/s. Pro porovnani dnesni 4G sit” dosahuje primérné rychlosti 33 Mbit/s.
4G sit’ funguje na technologii LTE, to znamena, ze pokud chce ¢loveék pouzivat tuto sit,
musi disponovat SIM kartou a zafizenim, které tuto technologii podporuje. V ptipadé, ze
¢lovék nedisponuje zafizenim a SIM kartou s touto technologii, miZe vyuZivat pouze diive
zavedené 2G a 3G sité s pomalej$im prenosem dat. Stejné, jako u 4G sité, tak také u 5G sité
se budou muset implementovat technologie uréené k vyuzivani této sit¢ do SIM karet

a prislusnych zaftizeni.

7.6 Analyza absolutnich ukazatelu

Analyza absolutnich ukazatell je provadéna s cilem posouzeni dosavadniho vyvoje polozek
ucetnich vykazl, identifikace pfi¢in zmén v jejich vyvoji a urceni jejich vyvoje do
budoucnosti. V ramci analyzy absolutnich ukazatelii jsou analyzovana aktiva, pasiva
a hospodarsky vysledek jednotlivych spolec¢nosti. Vyvoj struktury aktiv, pasiv a vysledku
hospodareni je vzdy u kazdé spole¢nosti prehledné zobrazen v grafu. U analyzy absolutnich
ukazatelli je stanovena nasledujici posloupnost: nejprve je vzdy provedena analyza

spole¢nosti O2, nasledné spole¢nosti T-Mobile a nakonec spole¢nosti Vodafone.
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Diky analyze absolutnich ukazateli dochazi ke zhodnoceni finan¢niho zdravi nejen
jednotlivych podniki, ale zaroven analyza absolutnich ukazatelt udava pohled na celé

odvétvi s jeho potencialem do pfistich let.

7.6.1 Analyza struktury aktiv

Analyza struktury aktiv detailné zkouma vyvoj celkovych, dlouhodobych, obéznych aktiv
a Casového rozliseni. Identifikuje pfi¢iny zmén v jejich vyvoji a predikuje jejich budouci
Vyvoj.

Analyza struktury aktiv spole¢nosti 02

Jak je mozné vidét z grafu (Obr. 6), celkova aktiva firmy maji mezi roky 2014 a 2015
klesajici tendenci, doSlo zde k velkému poklesu celkovych aktiv ze 75224 mil. K¢ na
31 238 mil. K¢ (0 58,5 %). Hlavni pti¢inou obrovského poklesu celkovych aktiv mezi roky
2014 a 2015 je pokles hodnoty dlouhodobych aktiv. Na za¢atku roku 2015 doslo k rozdéleni
spole¢nosti na dvé samostatné ucetni jednotky. Vznikla tak nové spole¢nost Ceska
telekomunikaéni infrastruktura a.s. (dale jen CETIN). Diky tomuto rozd¢leni doslo
k oddéleni velkoobchodniho poskytovatele sluzeb telekomunikaéni infrastruktury od
operatora poskytujiciho sluzby koncovych zékazniklim. VétSina (necelych 32 000 mil. K¢)
pozemkd, budov a zafizeni byla ptfevedena na novou spolecnost CETIN. Zaroven byla na

spole¢nost CETIN ptevedena také velka ¢ast (necelych 10 000 mil. K¢) nehmotnych aktiv.

Od roku 2015 do roku 2018 doslo k mirnému ristu hodnoty celkovych aktiv, celkem
0 11,2 %. V roce 2018 vykazuji celkova aktiva hodnotu 34 729 mil. K¢. Od roku 2015 je
trend celkovych aktiv ptiznivy, pfedstavuje celkovy rozvoj spole¢nosti O2 s ptedpokladem

toho, ze bude spole¢nost O2 dosahovat dobrych vysledki i v budoucnosti.

Dlouhodoba aktiva maji velmi podobny trend jako celkova aktiva. Jak jiZ bylo zminéno
vyse, v roce 2015 doslo obrovskému poklesu dlouhodobych aktiv o 64 %. Mezi lety 2015
a 2018 doslo k mirnému narustu dlouhodobych aktiv celkem 0 6,9 %. V roce 2018 dosahuji
dlouhodoba aktiva hodnoty 24 932 mil. K¢. Lze ptedpokladat, Ze dlouhodoba aktiva budou

stale vykazovat mirny, stoupajici trend.

Obézna aktiva zaznamenala v roce 2015 také pokles, ale oproti dlouhodobym aktivim
pouze 0 24,1 %. Mezi lety 2015 a 2017 dochazi k rstu ob&znych aktiv. V roce 2018 doslo

K nepatrnému poklesu oproti piedchozimu roku, obé&zna aktiva dosahuji hodnoty
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9 797 mil. K¢&. Obézna aktiva nezaznamenala zadné vyznamné vykyvy, obdobny prubéh se

ptedpoklada i do dalsich let. Vyvoj obéznych aktiv Ize hodnotit ptiznive.

Polozka ¢asové rozliSeni neni v rozvaze spolecnosti O2 v prubéhu sledovanych let piimo

uvedena. Casové rozliseni strany aktiv je zahrnuto v ob&znych aktivech a dlouhodobych

aktivech.
Struktura aktiv spole¢nosti O2
80 000
70 000
o 60000 Aktiva celkem
v
'§ 50000 —8—Dlouhodobi
; aktiva
£ 40000
& Obé&zna aktiva
O 30000
—— — ® y
20 000 =@=Casov¢ rozliSeni
10 000
0 ° = = = °
2014 2015 2016 2017 2018
Rok

Obr. 6: Struktura aktiv spolecnosti O2
Zdroj: Vlastni zpracovani.

Analyza struktury aktiv spole¢nosti T-Mobile

Jak je mozné vidét z grafu (Obr. 7), celkova aktiva firmy maji rostouci tendenci v priab&éhu
celého sledovaného obdobi. Celkova aktiva vzrostla mezi lety 2014 az 2018
z 34 411 mil. K¢ na 42 830 mil. K¢ (0 24,5 %). Nejvétsi nardst zaznamenala celkova aktiva
mezi roky 2014 a 2015, a dale pak postupné zvySovani hodnot obéznych aktiv. Trend
celkovych aktiv je ptiznivy, predstavuje celkovy rozvoj spole¢nosti T-Mobile, predpoklada

se rostouci trend i v budoucnosti.

Dlouhodoba aktiva zaznamenala mezi roky 2014 a 2016 rast celkem 0 33,7 %. Nejveétsi
narust zaznamenala dlouhodoba aktiva v roce 2015 (0 32,4 %). V roce 2015 doslo k ristu
napfi¢ témet vSemi polozkami dlouhodobych aktiv. Hlavni pfi¢inou rastu dlouhodobych

aktiv je skutecnost, ze na zacatku roku 2015 doslo ke slouceni spolecnosti T-Mobile

63



a spolecnosti GTS Czech s.r.o. (déale jen GTS). Spole¢nost GTS je povazovana za piredniho
provozovatele fixnich sluzeb a datovych center. V roce 2015 je zaznamenan nejveétsi rust

dlouhodobych aktiv U poloZek dlouhodoby hmotny majetek a finan¢ni investice.

V obdobi mezi roky 2016 az 2018 dochazi k mirnym vykyvim u dlouhodobych aktiv.
Mezi roky 2016 a 2017 doslo k mirnému poklesu hodnoty dlouhodobych aktiv o 1,8 %.
Mezi roky 2017 a 2018 doSlo naopak k mirnému ristu o 0,6 %. Lze ptedpokladat, ze

dlouhodob4 aktiva budou i1 nadéle vykazovat mirné vykyvy své hodnoty.

Struktura aktiv spolec¢nosti T-Mobile
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> 25000 aktiva
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§ 20000 Obé&7n4 aktiva
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=@=— Casové rozliseni
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Obr. 7: Struktura aktiv spolecnosti T-Mobile
Zdroj: Vlastni zpracovani.

Obézna aktiva zaznamenala v roce 2015 pokles o 23,1 %. V nasledujicich letech maji
obézna aktiva rostouci tendenci, mezi lety 2015 az 2018 doslo k rastu celkem az o 46,7 %.
Nejveétsi nartist zaznamenala obézna aktiva v roce 2018 a to o 24,2 % oproti predchozimu
roku. Nejvetsi nartst obéznych aktiv v roce 2018 je zaznamenan u polozky ostatni finan¢ni
aktiva, jedna se konkrétné o uvér, ktery poskytla spole¢nost T-Mobile. Vyvoj obéznych aktiv

1ze hodnotit ptiznive. Pfedpoklada se jejich rlst 1 v dalSich letech.

Polozka ¢asové rozliSeni neni v rozvaze spolecnosti T-Mobile v pribéhu sledovanych let
pfimo uvedena. Casové rozliSeni strany aktiv je zahrnuto v ob&nych aktivech

a dlouhodobych aktivech.

64



Analyza struktury aktiv spole¢nosti VVodafone

Celkova aktiva firmy Vodafone zaznamenala mnoho vykyvi (Obr. 8) ve sledovaném
obdobi. Mezi roky 2014 a 2015 doslo k rustu celkovych aktiv ze 17 919 mil. K¢ na
18 798 mil. K¢ (0 4, 9 %). V roce 2016 doslo k poklesu celkovych aktiv na 16 224 mil. K¢
(0 13,7 %). V nasledujicim roce 2017 byl zaznamenan rust na 17 149 mil. K¢ (o 5,7 %)
a Vv poslednim sledovaném roce 2018 doslo opét k poklesu na 15 818 mil. K¢ (o 7,8 %).
Celkova aktiva maji v priibdhu sledovaného obdobi vcelku klesajici trend. Casté vykyvy

celkovych aktiv s klesajicim trendem se piedpokladaji i v budoucnosti.

Dlouhodoba aktiva maji klesajici tendenci. V prubéhu sledovaného obdobi doslo k poklesu
dlouhodobych aktiv celkem 0 10,1 % z 11 732 mil. K¢ na 10 542 mil. K¢&. Vyjimkou je rok
2015, kdy doslo k rastu dlouhodobych aktiv na 12 154 mil. K¢ (o 3,6 %). Pfedpoklada se,
ze vyvoj hodnoty dlouhodobych aktiv bude stale klesajici.

ObézZna aktiva zaznamenala v roce 2015 rust o 3,2 %. Nasledujici rok 2016 doslo k velkému
poklesu o 44,7 %. Hlavni pficinou tak velkého poklesu obéznych aktiv je snizeni hodnoty
kratkodobych pohledavek. V dalSich letech ob&zna aktiva rostou. NejveEtsi narist obéznych
aktiv je zaznamenan v roce 2017, doslo zde k velkému naristu obéznych aktiv o 49,6 %.
Tento velky narist je zpiisoben zejména rastem pohledavek. V roce 2018 se obézna aktiva
dostavaji na hodnoty roku 2014. Ve vyvoji obé€Znych aktiv jsou zaznamenany urcité vykyvy.

StéZi lze piedpokladat, jak se budou obéZna aktiva vyvijet do budoucna.

Struktura aktiv spole¢nosti Vodafone
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Obr. 8: Struktura aktiv spolecnosti Vodafone

Zdroj: Vlastni zpracovani.
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Casové rozliSeni na strané aktiv je u spolecnosti Vodafone piimo uvedeno v rozvaze, a to
mezi lety 2014 az 2017. V roce 2018 je tato polozka soucasti pohledavek cili obéznych aktiv.
Casové rozliSeni ma minimalni zastoupeni v celkovém souétu aktiv. Tato polozka ma
v pribéhu celého sledovaného obdobi rostouci tendenci. Casové rozliseni vzrostlo mezi lety
2014 a 2017 o 44,7 %. Nejvetsi nariist zaznamenalo ¢asové rozliseni v roce 2015, a to
0 30,5 %. Casové rozlieni rostlo i v roce 2018 oproti piedchozimu roku. Rostouci tendence

Casového rozliSeni se predpoklada i v nasledujicich letech.

7.6.2 Analyza struktury pasiv

Analyza struktury pasiv detailn¢ zkouma vyvoj celkovych pasiv, vlastniho kapitalu, cizich
zdroji a Casového rozliSeni. Identifikuje pri¢iny zmén v jejich vyvoji a predikuje jejich

budouci vyvoj.
Analyza struktury pasiv spole¢nosti O2

Celkova pasiva maji samoziejmeé stejny vyvoj jako celkova aktiva. Z grafu (Obr. 9) je mozné
vycist, Ze celkova pasiva firmy maji mezi roky 2014 a 2015 klesajici tendenci, doslo zde
k velkému poklesu celkovych pasiv ze 75 224 mil. K¢ na 31 238 mil. K¢ (0 58,5 %). Hlavni
pti¢inou obrovského poklesu celkovych pasiv mezi roky 2014 a 2015 je pokles hodnoty

vlastniho kapitalu.

V roce 2015, kdy doslo ke vzniku spole¢nosti CETIN, spole¢nost O2 snizila jmenovitou
hodnotu kmenovych akcii a zrusila vlastni akcie. Diky tomu doslo ke sniZeni zakladniho
kapitalu 0 necelych 24 500 mil. K¢. Dalsi poloZzkou vlastniho kapitalu, kde doslo
K vyraznému snizeni hodnoty je emisni azio. Emisni azio se snizilo o necelych

7 500 mil. K¢.

Od roku 2015 do roku 2018 doslo k mirnému rustu hodnoty celkovych pasiv, celkem
0 11,2 %. Od roku 2015 je trend celkovych pasiv ptiznivy. Stejné€ jako celkova aktiva, tak
také celkova pasiva maji vzristajici tendenci, ktera by meéla pokracovat 1 v nejblizsi

budoucnosti.

Vlastni kapital spole¢nosti O2 vykazuje mezi roky 2014 a 2015 obrovsky propad své
hodnoty. Jak jiz bylo zminéno vySe, v roce 2015 doslo obrovskému poklesu vlastniho
kapitalu o 63,9 %. Mezi lety 2015 az 2018 dochazi u celkové hodnoty vlastnich zdroju
ke snizujicimu vyvoji (celkem 0 15,5 %). Dle provedené analyzy lze usuzovat, ze vyvoj

hodnoty vlastniho kapitalu bude 1 nadale klesajici.
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Struktura pasiv spole¢nosti 02
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Obr. 9: Struktura pasiv spolecnosti O2
Zdroj: Vlastni zpracovani.
Cizi zdroje zaznamenavaji v roce 2015 také pokles, a to 0 42,4 % oproti roku 2014. Mezi

lety 2015 a 2018 dochazi k rlstu celkem o 61,2 %. I do budoucnosti Ize odhadovat stoupajici
vyvoj hodnoty cizich zdrojt.

Spole¢nost O2 mezi roky 2015 az 2018 snizuje mnozstvi vlastniho kapitalu, a naopak
zvySuje mnozstvi cizich zdroji. V roce 2018 jsou vlastni kapitdl i cizi zdroje téméf
vyrovnané. Hlavnim stimulem k tomu, aby spole¢nost O2 pouzivala k financovéani svych

¢innosti vice cizich zdrojii, mize byt jejich nizsi cena ve srovnani s vlastnimi zdroji.

Casové rozliSeni neni v rozvaze spoleénosti O2 v pribéhu sledovanych let piimo uvedeno.

Casové rozliseni na strané pasiv je zahrnuto v cizich zdrojich.
Analyza struktury pasiv spole¢nosti T-Mobile

Celkova pasiva maji stejny vyvoj jako celkova aktiva. Z grafu (Obr. 10) je mozné vycist, Ze
celkova pasiva firmy maji mezi roky 2014 a 2018 rostouci tendenci, doslo zde k ristu
celkovych pasiv z 34 411 mil. K¢ na 42 830 mil. K¢ (o 24,5 %). Stejné jako celkova aktiva,
tak také celkova pasiva maji vzrlstajici tendenci, kterd se pifedpokladd 1 v nejblizsi

budoucnosti.

Vlastni kapital spolecnosti T-Mobile vykazuje mezi roky 2014 a 2016 ristovy trend. V roce
2017 doslo k mirnému propadu hodnoty vlastniho kapitalu (o 1,1 %). Nasledujici rok uz
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vlastni kapital opét roste. Nejvyssi hodnoty dosahuje vlastni kapital v roce 2018, a to vyse
31 711 mil. K¢&. Vlastni kapitdl ma v prub¢hu sledovaného obdobi celkové rostouci trend.
Dle provedené analyzy lze usuzovat, ze vyvoj hodnoty vlastniho kapitalu bude 1 nadale

rostouci.

Cizi zdroje zaznamenavaji v roce 2015 pokles, a to o0 17 % oproti roku 2014. Mezi lety 2015
a 2018 dochazi k rastu celkem o0 39,2 %. I do budoucnosti 1ze odhadovat stoupajici vyvoj
hodnoty ciziho kapitalu.

Casové rozlifeni neni v rozvaze spole¢nosti T-Mobile v pribéhu sledovanych let piimo

uvedeno. Casové rozliSeni na stran¢ pasiv je zahrnuto v cizich zdrojich.
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Obr. 10: Struktura pasiv spolecnosti T-Mobile

Zdroj: Vlastni zpracovani.
Struktura pasiv spolecnosti Vodafone

Jak jiz bylo uvedeno u celkovych aktiv, tak také celkova pasiva (Obr. 11) zaznamenala mezi
roky 2014 a 2018 mnoho vykyvi. Mezi roky 2014 a 2015 doslo k ristu celkovych pasiv
ze 17 919 mil. K¢ na 18 798 mil. K¢. Nasledujici rok doslo k poklesu o 13,7 %. V roce 2017
byl zaznamenan naopak riist 0 5,7 % a v poslednim roce doslo zase k poklesu, ato 0 7,8 %.
Celkova pasiva maji v prubéhu sledovaného obdobi celkové klesajici trend a ten se

predpoklada i do budoucna.
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Vlastni kapital spolecnosti Vodafone vykazuje mezi roky 2014 a 2017 rostouci trend.
V roce 2018 doslo k mirnému propadu hodnoty vlastniho kapitalu (o 9,1 %). Nejvyssi
hodnoty dosahuje vlastni kapital v roce 2017, a to vySe 6 450 mil. K¢&. TéZzko Ize odhadovat,

jak se bude hodnota vlastniho kapitalu vyvijet do budoucna.

Cizi zdroje zaznamenavaji v celém svém pribchu klesajici trend. Mezi lety 2014 a 2018
dochazi k poklesu cizich zdroju z 13 365 mil. K¢ na 9 482 mil. K¢, celkem 0 29,1 %. | do

budoucnosti Ize odhadovat klesajici vyvoj hodnoty ciziho kapitalu.

Spole¢nost Vodafone ma mezi roky 2014 az 2018 vétsi mnoZstvi cizich zdrojii, nez vlastniho

kapitalu. To mize poukazovat na zadluzenost této spolecnosti.

Casové rozliSeni na strané pasiv je u spole¢nosti Vodafone piimo uvedeno v rozvaze, a to
mezi lety 2014 az 2017. V roce 2018 je tato polozka souéasti cizich zdrojii. Casové rozlideni
ma minimalni zastoupeni v celkovém souctu pasiv. V roce 2015 doslo k velkému ristu z 630
mil. K¢ na 1 002 mil. K¢ (0 59 %). V nésledujicich letech dochazi k poklesu ¢asové rozliseni
celkem o 53 % (vcetné roku 2018). Piedpoklada se, ze ¢asové rozliSeni bude mit klesajici

trend 1 nadale.
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Obr. 11: Struktura pasiv spolecnosti Vodafone

Zdroj: Vlastni zpracovani.
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Shrnuti analyzy aktiv a pasiv celého odvétvi

Spolec¢nost O2 zaznamenala v roce 2015 velky propad ve vyvoji bilan¢ni sumy. Tento
propad byl zpisoben rozdélenim spole¢nosti na dvé samostatné ucetni jednotky, respektive
poklesem hodnoty dlouhodobych aktiv, poklesem vlastniho kapitalu. V dalsich letech
bilan¢ni suma spolecnosti O2 roste. Spolecnost T-Mobile vykazuje rtst bilan¢ni sumy
v pribéhu celého sledovaného obdobi. Spolecnost Vodafone zaznamenala v pribéhu
sledovaného obdobi mnoho vykyvi. Vzdy jeden rok doslo k rastu a jeden rok k poklesu
bilan¢ni sumy, nikdy vSak nedoslo k razantnimu vykyvu. Nejrazantnéjsi vykyv (pokles)
bilanéni sumy nastal v roce 2016, doslo k poklesu 13,7 %. Za celé odvétvi Ize vyvoj bilan¢ni
sumy hodnotit pozitivn€, V nasledujicich letech 1ze ofekéavat vzriistajici hodnotu bilanéni

sumy.

7.6.3 Analyza vykazu zisku a ztraty

Analyza vykazu zisku a ztraty je zaméfena na hospodaisky vysledek za ucetni obdobi. Dale
je zamétena na jednotlivé druhy hospodatrského vysledku, a to na provozni a finanéni
vysledek hospodareni. Stejné jako u analyzy struktury aktiv a pasiv, i zde dochazi k

identifikaci pfi¢in zmén ve vyvoji vysledkd, je predikovan budouci vyvoj.
Analyza vykazu zisku a ztraty spolecnosti O2

Vysledek hospodaieni za ucetni obdobi je v kazdém roce kladny (Obr. 12). Nejvétsi nartst
VH za tcetni obdobi spole¢nosti O2 nastava v roce 2015, dochazi k nardstu 0 62,6 %, VH
dosahuje hodnoty 6 444 mil. K¢. K VH za rok 2015 je potieba podotknout, Ze v dusledku
rozdéleni spolecnosti O2, je ve vykazu zisku a ztraty vykazan zisk po zdanéni
z pokracujicich ¢innosti, ke kterému je posléze piipo¢ten zisk z ukonfenych Cinnosti po
zdanéni. Z tohoto divodu zde dochazi ktak velkému vykyvu VH za ucetni obdobi
a u dalsich analyzovanych VH se neprojevuje. V roce 2016 VH Kklesl na 5394 mil. K¢.
V obdobi mezi roky 2016 az 2018 dochazi k mirnym vykyviim, a to konkrétné:

e mezilety 2016 a 2017 dochazi k mirnému ristu o 0,4 %;

e mezilety 2017 a 2018 dochazi k mirnému poklesu o 0,7 %.

Lze konstatovat, Ze trend VH za t¢etni obdobi byl od roku 2016 nepatrné kolisavy, podobny

vyvoj se ocekéava i v ptistich letech.
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Provozni vysledek hospodareni zaznamenava stale nartstajici hodnoty, mezi roky 2014
a2017 dosahl ze 4 106 mil. K¢ na 5 415 mil. K¢ (riist 0 31,9 %). Vyjimkou je rok 2018, kdy
doslo k poklesu 0 6,2 %.

Polozka finanéni vysledek hospodaieni je v pribéhu sledovanych let kladna, vykazuje
vSak mnoho vykyvl v prubéhu sledovaného obdobi. V roce 2015 VH mirné klesa,
nasledujici rok 2016 dochazi naopak k rustu o 62,8 %. V roce 2017 je zaznamenan mirny
pokles hodnoty finanéniho VH. V poslednim sledovaném roce finan¢ni VH roste a dosahuje

hodnoty 1 225 mil. K¢&.
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Obr. 12: Vysledek hospodareni spolecnosti O2

Zdroj: Vlastni zpracovani.
Analyza vykazu zisku a ztraty spole¢nosti T-Mobile

Vysledek hospodaieni za ucetni obdobi je v kazdém roce kladny (Obr. 13). VH v roce
diky slouceni spole¢nosti T-Mobile a spolecnosti GTS. Nejvétsi pokles provozniho VH
zpusobuji ndklady na telekomunikacni sluzby. Nasledujici rok 2016 dochazi k nepatrnému
rustu, ale v roce 2017 op€t hodnota VH za tcetni obdobi klesa. Nejvetsi nartist VH za ticetni
obdobi spolec¢nosti T-Mobile nastava v roce 2018, dochazi k nardstu o 27,5 % oproti

predchozimu roku, VH dosahuje v tomto roce hodnoty 5 596 mil. K¢.

Lze konstatovat, ze trend VH za tcetni obdobi je kolisavy. Mezi lety 2014 a 2017 dochazi
k celkovému poklesu hodnoty VH za ucetni obdobi. V roce 2018 vsak hodnota VH roste,

71



a tak prekonava hodnotu VH za rok 2014. Stézi Ize odhadovat, jak se bude hodnota VH za
ucetni obdobi spolec¢nosti T-Mobile vyvijet v dalsich letech.

Provozni vysledek hospodareni ma stejny trend jako VH za icetni obdobi, pouze vykazuje
vy$$i hodnoty. VH v roce 2015 klesa, v roce 2016 dochazi k nepatrnému ristu, ale v roce
2017 opé€t hodnota provozniho VH klesd. Nejvétsi nartst provozniho VH spolecnosti
T-Mobile nastava v poslednim sledovaném roce 2018, dochazi k naristu o 24,8 % oproti

predchozimu roku, VH dosahuje v tomto roce hodnoty 6 950 mil. K¢.

Polozka finané¢ni vysledek hospodaieni je v prubéhu sledovanych let kladna i zaporna,
vykazuje mnoho vykyvi v pribéhu sledovaného obdobi. V roce 2015 VH klesa, nasledujici
rok 2016 dochazi k ristu. V roce 2017 je opét zaznamenan pokles hodnoty finanéniho VH.

V poslednim sledovaném roce 2018 finan¢ni VH roste a dosahuje hodnoty 24 mil. K¢.

Vysledek hospodaieni spolecnosti T-Mobile

8 000

7 000

6000 VH za ticetni
5000 obdobi
4000

3 000

2 000

1 000

==@—Finan¢ni VH

Castka v mil. K¢&

v

Provozni VH

-1 000
2014 2015 2016 2017 2018

Rok

Obr. 13: Vysledek hospodareni spolecnosti T-Mobile

Zdroj: Vlastni zpracovani.
Analyza vykazu zisku a ztraty spole¢nosti Vodafone

Vysledek hospodareni za tic¢etni obdobi je v kazdém roce kladny (Obr. 14). Tento VH
v kazdém roce roste. Nejvétsi narist VH za ucetni obdobi spolec¢nosti Vodafone nastava
v roce 2017, dochézi k nartstu o 51 % oproti pfedchozimu roku, VH dosahuje v tomto roce
hodnoty 1 125 mil. K¢&. Nejvys$si VH za ucetni obdobi je zaznamenan v poslednim
sledovaném roce 2018, hodnota VH ¢ini 1 285 mil. K¢.

72



Trend VH za ucetni obdobi byl ve vSech sledovanych letech rostouci. Stejny vyvoj se

ocekava i v pristich letech.

Provozni vysledek hospodaieni ma stejny trend jako VH za Gi¢etni obdobi, vykazuje pouze
vy$$i hodnoty. Provozni VH je rostouci v kazdém sledovaném roce. Nejvétsi nardst
provozniho VH spolec¢nosti Vodafone nastava v roce 2015, dochazi k nartistu o 97 % oproti
predchozimu roku, VH dosahuje v tomto roce hodnoty 1 068 mil. K¢. Nejvyssi provozni VH

je zaznamenan v poslednim sledovaném roce 2018, hodnota VH ¢ini 1 678 mil. K¢.

Polozka finan¢ni vysledek hospodareni je v kazdém roce zaporna. Mezi lety 2014 a 2017
vykazuje rostouci trend, dochazi k ristu celkem o 61,3 %. V roce 2018 je zaznamenan
naopak pokles hodnoty finanéniho vysledku hospodateni, finan¢ni vysledek hospodafeni

dosahuje v tomto roce hodnoty -133 mil. K¢.
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Obr. 14: Vysledek hospodareni spolecnosti Vodafone

Zdroj: Vlastni zpracovani.
Shrnuti vykazu zisku a ztraty celého odvétvi

Vysledek hospodateni za ucetni obdobi je slozen jak z finan¢niho, tak provozniho vysledku
hospodateni. Z toho dtivodu je v tomto shrnuti pojednano pouze 0 vysledku hospodafeni za
ucetni obdobi. Vysledek hospodafeni za tcetni obdobi u spolec¢nosti O2 (Obr. 12) je
kolisavy. V pribehu sledovaného obdobi doslo dvakrat k poklesu vysledku hospodateni za
ucetni obdobi, a to v roce 2016 a 2018. V roce 2016 byl vSak pokles vysledku hospodateni

zpusoben rozdélenim spolecnosti O2, v roce 2018 se jednalo pouze o mirny pokles. Celkové
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vSak pfi porovnani roku 2014 a 2018 doslo k rastu 0 necelych 36 %. Vysledek hospodateni
za ucetni obdobi u spole¢nosti T-Mobile (Obr. 13) zaznamenal také mnoho vykyviu, avSak
opét pii porovnani roku 2014 a 2018 doslo k ristu, a to pouze o vice jak 5 %. Spole¢nost
Vodafone vykazovala v kazdém sledovaném roce rust vysledku hospodateni za Ucetni
obdobi (Obr. 14), pii porovnani roku 2014 a 2018 doslo k raketovému rlstu, a to az
o necelych 366 %. Z dlouhodobého hlediska se ocekava rist vysledku hospodateni za ucetni

obdobi 1 v dalsich letech.

7.7 Analyza pomérovych ukazateli

Analyza pomérovych ukazateli je provadéna scilem ziskani piehledu o zékladnich
finan¢nich charakteristikach jednotlivych podnikii a zaroven udava pohled na financni
situaci v daném odvétvi. V ramci této analyzy jsou pouzity ukazatele rentability, aktivity,

likvidity a zadluZenosti.

U analyzy pomérovych ukazatelii je dodrzena stejna posloupnost firem, jako u analyzy
absolutnich ukazatelii. Kazdy pomérovy ukazatel je vzdy nejprve vypocitan pro spole¢nost
02, nasledné pro spole¢nost T-Mobile a nakonec pro spole¢nost Vodafone. Vypocty vech
pomérovych ukazateld jsou soucasti ptilohy diplomové prace (viz Ptiloha C). Vypocéty jsou
provadény v fadu milionu korun. Vysledky vypocti pomérovych ukazatell jsou vzdy

u kazdé spolecnosti ptehledné zaneseny do tabulky.

7.7.1 Ukazatele rentability
Pomoci ukazateld rentability se zjistuje, zda je dany podnik schopny vytvaiet nové zdroje
a dosahovat zisku pouZzitim investovaného kapitalu. V rdmci rentability jsou vypocitany

ukazatele rentability aktiv (8), vlastniho kapitalu (9) a trzeb (10).
Ukazatele rentability spole¢nosti O2
Vysledky vypoétt ukazatell rentability spole¢nosti O2 jsou zaneseny do tabulky (Tab. 10).

Tab. 10: Vysledky vypoctit ukazatelii rentability spolecnosti O2

Ukazatel 2014 2015 2016 2017 2018

ROA - Rentabilita aktiv 65% 184% 197% 191% 18,7%
ROE — Rentabilita vlastniho kapitalu 70% 316% 274% 308% 31,3%
ROS - Rentabilita trzeb 100% 208% 179% 180% 179%

Zdroj: Vlastni zpracovani.
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Z vysledku rentability aktiv je patrné, Zze az do roku 2016 ma rentabilita aktiv neboli
celkového vlozeného kapitalu vzristajici trend. V poslednich dvou sledovanych letech vsak
dochazi k mirnému snizeni zhodnoceni vlozeného kapitalu. Nejlepsiho zhodnoceni
celkového vlozeného kapitalu je dosazeno v roce 2016 (19,7 %). V roce 2016 rentabilita
aktiv fika, ze 0,197 K¢ zisku pted uroky a zdanénim vyprodukuje jedna koruna aktiv.
Celkové lze fici, ze firma O2 efektivné zhodnocuje a vyuziva vlozeny kapitadl do své

spolecnosti.

Rentabilita vlastniho kapitalu zaznamenava v prib¢hu sledovaného obdobi mnoho
vykyvi. V roce 2015 doslo k vyraznému snizeni hodnoty vlastniho kapitalu, coz ma za
nasledek dosazeni nejvétsiho vysledku rentability vlastniho kapitalu ve sledovaném obdobi
vubec. V roce 2015 rentabilita vlastniho kapitalu tiké, ze 0,316 K¢ Cist¢ho zisku vytvaii
jedna koruna investovana vlastniky spole¢nosti. V nésledujicich letech hodnoty rentability
vlastniho kapitalu vyjadiuji velmi dobré zhodnoceni kapitalu investora (okolo 30 %).
Dle téchto vysledkti mohl vlastnik spole¢nosti hodnotit své investice do této spolecnosti jako
velice Gspésné. Hodnoty tohoto ukazatele také spliiuji to, Ze jejich hodnota je vyssi, nez je

urokova mira bezrizikovych cennych papird.

Ukazatel rentability trzeb podava informace o tom, ze z jedné koruny trzeb dosahla
spole¢nost O2 v roce 2014 0,1 K¢ zisku, v roce 2015 0,21 K¢ zisku, v roce 2016 0,18 K¢
zisku, v roce 2017 0,18 K¢ zisku a v roce 2018 0,18 K¢ zisku. Tento ukazatel je pocitan
v Citateli se ziskem po zdanéni (EAT) a ve jmenovateli s vynosy a ostatnimi vynosy
z netelekomunikacnich sluzeb. Z vysledki rentability trzeb je opét ziejmé, Ze v roce 2015 se
vyrazné zvysila efektivnost trzeb, ve smyslu rustu ziskovosti. V poslednich tfech letech

doslo k udrzeni ziskovosti trzeb na téméf stejné trovni, avsak s mirnym snizenim oproti roku

2015.

Celkové je u ukazatelti rentability videét jejich strmy nartist vzdy mezi roky 2014 a 2015.
Pfic¢inou takto obrovského skoku je opét rozdéleni spole¢nosti O2, coz vyznamné ovlivnilo
vysledky této spole¢nosti pravé v roce 2015. Tim, ze ukazatele rentability dosahuji v roce
2015 vyssich hodnot, to znamena, ze spolecnost O2 dokazala v tomto roce 1épe hospodaftit
se svym majetkem a kapitalem. Od roku 2015 Ize fici, ze celkovy vyvoj ukazateld rentability

zaznamenal pouze malé vykyvy.
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Ukazatele rentability spolec¢nosti T-Mobile

Vysledky vypocth ukazateld rentability spolecnosti T-Mobile jsou piehledné zaneseny do
tabulky (Tab. 11)

Tab. 11: Vysledky vypoctit ukazatelii rentability spolecnosti T-Mobile

Ukazatel 2014 2015 2016 2017 2018

ROA — Rentabilita aktiv 193% 157% 156% 140% 164 %
(NOI=E 0 TETOT e RY BN LR e eIl 208% 153% 153% 144% 171%
ROS — Rentabilita trzeb 214% 169% 172% 155% 19,7%

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Rentabilita aktiv neboli celkového vlozeného kapitalu vykazuje az do roku 2017 klesajici
trend, dochazi ke stale men$imu zhodnoceni vlastniho kapitalu. V poslednim sledovaném
roce vSak dochéazi k mirnému zvySeni hodnoty rentability, coz je velmi pfiznivy faktor pro
spole¢nost. Nejlepsiho zhodnoceni celkového vlozeného kapitalu je dosazeno v roce 2014
(19,3 %). V roce 2014 rentabilita aktiv tika, ze 0,193 K¢ zisku pted Groky a zdanénim

vyprodukuje jedna koruna aktiv.

Z vysledku rentability vlastniho kapitalu je ziejmé, ze v priabéhu sledovaného obdobi
hodnoty rentability klesaji. V letech 2015 a 2016 dochazelo ke stejnému zhodnoceni kapitalu
investora (15,3 %) a zaroven K mensimu zhodnoceni oproti roku 2014. V nasledujicim roce
2017 doslo jesté k mensi hodnoté vysledku rentability vlastniho kapitadlu a zaroven
k nejhorsimu vysledku ve sledovaném obdobi. V poslednim sledovaném roce rentabilita
vlastniho kapitalu vzrostla, a to diky ristu ¢istého zisku. NejlepSich hodnot je dosahovano
v roce 2014. Rentabilita vlastniho kapitalu v tomto roce tik4, Ze 0,208 K¢ Eistého zisku
vytvaii jedna koruna investovana vlastniky spoleCnosti. Vypocitané hodnoty spliuji
Vv priibéhu sledovaného obdobi to, Ze jsou vyssi, nez je urokova mira bezrizikovych cennych
papiru. To zaroven znamend, Ze vlastnik spole¢nosti miize hodnotit své investice do této

spole¢nosti jako uspesné.

Ukazatel rentability trzeb podava informace o tom, ze z jedné koruny trzeb dosahla
spole¢nost T-Mobile v roce 2014 0,21 K¢ zisku, v roce 2015 0,17 K¢ zisku, v roce 2016
0,17 K¢ zisku, v roce 2017 0,16 K¢ zisku a v roce 2018 0,20 K¢ zisku. Tento ukazatel je
pocitan v Citateli se ziskem po zdanéni (EAT) a ve jmenovateli s trzbami a ostatnimi

provoznimi vynosy. Vysledky rentability trzeb vykazuji mirné vykyvy v pribéhu
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sledovaného obdobi. V letech 2015 a 2016 si tento ukazatel udrzuje témért stejnou hodnotu,
ale oproti roku 2014 klesl. V roce 2017 doslo k jesté hlubsimu poklesu, ale v roce 2018 jiz

dochazi k riistu, a to diky rtstu Cistého zisku.

Celkové je mozné u ukazatell rentability vidét, Ze dosahuji nejvyssich hodnot vzdy v prvnim
sledovaném roce 2014. V dalSich letech 2015, 2016 a 2017 je zaznamenéan pokles oproti
roku 2014, ale hodnoty v téchto letech vykazuji pouze minimalni vykyvy. Hlavni pfi¢inou
poklesu rentability zejména v roce 2015 je slouceni spolecnosti. Na konci sledovaného
obdobi v roce 2018 je vidét rist hodnot. Ptic¢inou tohoto rustu je zejména rist zisku, a to jak
zisku pred uroky a zdanénim, tak také Cistého zisku. Tim, ze ukazatele rentability dosahuji
v roce 2018 vyssich hodnot, to znamena, Ze spolecnost T-Mobile dokézala v tomto roce 1épe

hospodafit se svym majetkem a kapitdlem nez naptiklad v roce ptedchozim.
Ukazatele rentability spole¢nosti Vodafone

Vysledky vypocti ukazatell rentability spole¢nosti Vodafone jsou prehledné zaneseny do

tabulky (Tab. 12)

Tab. 12: Vysledky vypoctit ukazatelii rentability spolecnosti Vodafone

Ukazatel 2014 2015 2016 2017 2018

ROA - Rentabilita aktiv 27% 54% 65% 84% 10,6%
ROE — Rentabilita vlastniho kapitalu 70% 143% 140% 174% 219%
ROS - Rentabilita trzeb 21% 48% 53% 79% 87%

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Z vysledku rentability aktiv je patrné, ze rentabilita aktiv neboli celkového vlozeného
kapitdlu ma v pribéhu sledovaného obdobi vzristajici trend. NejlepSiho zhodnoceni
celkového vlozeného kapitalu je dosazeno v roce 2018 (10,6 %). V roce 2018 rentabilita
aktiv fika, ze 0,106 K¢ zisku pted uroky a zdanénim vyprodukuje jedna koruna aktiv.
Celkové Ize fici, Ze firma Vodafone zhodnocuje a vyuziva vloZeny kapitél do své spolecnosti

kazdy rok efektivnéji.

Rentabilita vlastniho Kkapitilu zaznamenava rlst v pribéhu sledovaného obdobi.
Vyjimkou je rok 2016, kdy doslo k mirnému poklesu hodnoty rentability. Nejvyssi hodnoty
rentability vlastniho kapitalu je dosazeno na konci sledovaného obdobi, a to v roce 2018.
V roce 2018 rentabilita vlastniho kapitalu tikd, ze 0,219 K¢ Cistého zisku vytvari jedna

koruna investovana vlastniky spolecnosti. Dle vysledkt rentability vlastniho kapitalu mohl
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vlastnik spole¢nosti hodnotit své investice do této spole¢nosti jako uspésné vzhledem
k tomu, Ze hodnoty tohoto ukazatele spliuji to, ze jejich hodnota je vyssi, nez je urokova

mira bezrizikovych cennych papiri.

Ukazatel rentability trzeb podava informace o tom, ze z jedné koruny trzeb dosahla
spole¢nost Vodafone v roce 2014 0,02 K¢ zisku, v roce 2015 0,05 K¢ zisku, v roce 2016
0,05 K¢ zisku, v roce 2017 0,08 K¢ zisku a v roce 2018 0,09 K¢ zisku. Tento ukazatel je
pocitan v Citateli se ziskem po zdanéni (EAT) a ve jmenovateli s trzbami z prodeje vlastnich
vyrobkl a sluzeb a trzbami z prodeje zbozi. Z vysledk rentability trzeb je opét ziejmé, ze
Vv pribehu sledovaného obdobi se neustale zvysuje efektivnost trzeb, neboli dochazi k rastu

ziskovosti.

Celkové lze tici, ze v prubéhu sledovaného obdobi dochazi k rlstu ukazateld rentability. To,
ze ukazatelé rentability dosahuji kazdym rokem vysSich hodnot, znamen4 to, Ze spole¢nost
Vodafone dokézala v kazdém roce hospodafit se svym majetkem a kapitdlem 1épe, nez

V roce predchozim.
Shrnuti rentability celého odvétvi

Ukazatelé rentability u spole¢nosti O2 od jejiho rozdeleni v roce 2015 dosahuji vyssich
hodnot oproti roku 2014, od roku 2015 do roku 2018 je rentabilita téméf stabilni. Rentabilita
aktiv se u spolecnosti O2 od roku 2014 pohybuje okolo 19 %, rentabilita vlastniho kapitalu
okolo 30 % a rentabilita trzeb okolo 18 %. U spole¢nosti T-Mobile doslo k poklesu ukazatelti
rentability v roce 2015 oproti roku 2014. V nasledujicich letech zaznamenala rentabilita
u spole¢nosti T-Mobile pouze malé vykyvy, od roku 2015 se rentabilita aktiv pohybuje okolo
15 %, rentabilita vlastniho kapitalu okolo 15 % a rentabilita trzeb okolo 16 %. Ukazatele
rentability u spole¢nosti Vodafone rostou témeér v kazdém sledovaném roce, v roce 2018
dosahla hodnoty rentability aktiv 8,7 %, rentability vlastniho kapitalu 21,9 % a rentability
trzeb 8,7 %.

Analyza rentability vypovida o odvétvi to, Ze spolecnosti v ném dokézi hospodafit se svym

majetkem a kapitalem kazdy rok téméf stejné 1 1épe nez v tom piedchozim.

7.7.2 Ukazatele aktivity

Z ukazatelu aktivity blize popsanych V teoretické €asti jsou do praktické casti diplomové
prace vybrany tfi ukazatele, které jsou dale vypocitany. Je pouzit ukazatel obratu aktiv (11),

ktery udava pomér trzeb k celkovym aktiviim neboli k celkovému vlozenému kapitalu. Tim

78



informuje podnik o tom, jaky je obrat celkovych aktiv neboli jak rychle dokaze podnik otacet
celkovy vlozeny kapital. Dale je vypocitan ukazatel doby splatnosti pohledavek (14)
a ukazatel doby splatnosti kratkodobych zavazku (15). Ostatni ukazatele zde pouzity nejsou
z toho dlvodu, ze se jednd o analyzu podnikii nabizejicich sluzby, nikoliv nabizejicich
vyrobky ani zbozi. Tudiz ukazatele obrat zasob (12) a doba obratu zasob (13) byli z vypocti

vylouceny.
Ukazatele aktivity spole¢nosti O2
Vysledky vypocti ukazateld aktivity spolecnosti O2 jsou zaneseny do tabulky (Tab. 13).

Tab. 13: Vysledky vypoctit ukazatelii aktivity spolecnosti O2

Ukazatel 2014 2015 2016 2017 2018
Obrat aktiv 0,53 0,99 0,91 0,88 0,86
Doba splatnosti pohledavek 62dni 65dni 68dni 69dni 83 dni
Doba splatnosti kr. zavazki 121 dni  90dni 75dni 71dni 73 dni

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Hodnoty ukazatele obratu celkovych aktiv zaznamenaly velky rozdil hodnot mezi roky
2014 a 2015. Pti¢inou tohoto rozdilu je rozdéleni spolecnosti O2, jak jiz bylo zminéno dfive.
S tim je spojen rozdil ve vysledcich spolecnosti O2 praveé v roce 2015 oproti roku 2014. To
1ze vidét na jiz zminénych grafech struktury aktiv Obr. 3 a vysledku hospodaieni Obr. 9.
Celkoveé lze tici, ze se jedna spiSe o nizsi obratovost celkovych aktiv spole¢nosti O2. Niz§i

obratovost je zplisobena nevyrobni ¢innosti firmy

Ukazatel splatnosti pohledavek v celém sledovaném obdobi roste. Nejvyssi nardst doby
splatnosti pohledavek je zaznamenan v roce 2018, kdy doba splatnosti pohledavek cini

83 dni. To je zptisobeno velkym ristem pohledavek v roce 2018 oproti roku 2017.

Ukazatel doby splatnosti kratkodobych zavazka v prubéhu celého sledovaného obdobi
klesa, krom¢ roku 2018, kdy doSlo k mirnému rastu. Mezi roky 2014 a 2015 dochazi
K vyraznému rozdilu hodnot doby splatnosti kratkodobych zavazkd. Tento rozdil je

zplisoben zejména masivnim sniZzenim hodnoty kratkodobych zavazki.

V letech 2014 az 2017 ptevySuje doba splatnosti kratkodobych zavazkt dobu splatnosti
pohledavek. To znamenad, ze v téchto letech ziskala spolecnost O2 bezplatny obchodni uvér
od svych dodavateli. V roce 2018 spolecnost neziskala bezplatny obchodni uvér od

dodavatelti, ale obchodni uvér poskytla svym odbératelim.
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Ukazatele aktivity spole¢nosti T-Mobile

Vysledky vypoétli ukazatelt aktivity spolecnosti T-Mobile jsou zaneseny do tabulky
(Tab. 14).

Tab. 14: Vysledky vypoctit ukazatelii aktivity spolecnosti T-Mobile

Ukazatel 2014 2015 2016 2017 2018
Obrat aktiv 0,72 0,73 0,71 0,71 0,66
Doba splatnosti pohledavek 70dni  70dni 71dni 73 dni 80 dni
Doba splatnosti kr. zavazka 103dni 67dni 72dni 82dni 88 dni

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Hodnoty ukazatele obratu celkovych aktiv nezaznamenaly zadné zna¢né vykyvy v prib&hu
sledovaného obdobi. Nejvy$si hodnoty a tudiz nejlep$iho vysledku ukazatele obratu
celkovych aktiv dosahla spolec¢nost T-Mobile v roce 2015. V roce 2015 se celkova aktiva
obratila 0,73 krat za jeden rok. Celkové se jedna spiSe o nizsi obratovost celkovych aktiv.

Niz8i obratovost je zplisobena nevyrobni ¢innosti firmy.

Ukazatel splatnosti pohledavek Vv celém sledovaném obdobi roste, kromé roku 2015, kdy
zUstava na stejné urovni jako v pfedchozim roce. NejpfijatelnéjSich hodnot dosahovala
spolecnost pravé v roce 2014 a 2015, kdy doba splatnosti pohledavek ¢inila 70 dni. Naopak
nejméné piijatelnych hodnot dosahuje spole¢nosti T-Mobile v poslednim sledovaném roce

2018, kdy doba splatnosti pohledavek dosahuje 80 dni.

Ukazatel doby splatnosti kratkodobych zavazki v roce 2015 vyrazné klesl, v dalSich
letech dochézi k ristu. Mezi roky 2014 a 2015 dochazi k vyraznému rozdilu hodnot doby
splatnosti kratkodobych zavazkl. Tento rozdil je zplisoben zejména snizenim hodnoty

kratkodobych zavazk.

Doba splatnosti kratkodobych zavazkl ptevySuje dobu splatnosti pohledavek ve vSech
letech, kromé roku 2015 To znamena, ze v téchto letech ziskala spole¢nost T-Mobile
bezplatny obchodni tvér od svych dodavateld. V roce 2015 spolecnost poskytla obchodni

uveér svym odbératelim.
Ukazatele aktivity spole¢nosti VVodafone

Vysledky vypocti ukazatelli aktivity spole¢nosti Vodafone jsou zaneseny do tabulky
(Tab. 15).
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Hodnoty ukazatele obratu celkovych aktiv zaznamenaly mirné vykyvy v pribéhu
sledovaného obdobi. Nejvyssi hodnoty a tudiz nejlepSiho vysledku ukazatele obratu
celkovych aktiv dosahla spole¢nost Vodafone v roce 2018. V roce 2018 se celkova aktiva
obratila 0,93 krat za jeden rok. Celkové lze fici, ze se jedna spiSe o nizSi obratovost
celkovych aktiv spolec¢nosti Vodafone. Nizsi obratovost je zplisobena nevyrobni ¢innosti

firmy.
Tab. 15: Vysledky vypoctit ukazatelii aktivity spolecnosti Vodafone

Ukazatel 2014 2015 2016 2017 2018
Obrat aktiv 0,74 0,72 0,86 0,83 0,93
Doba splatnosti pohledavek 157dni 162dni 95dni 127 dni 144 dni
Doba splatnosti kr. zavazki 80dni 262dni 68dni 135dni 65 dni

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Ukazatel splatnosti pohledavek zaznamenal mnoho vykyvi v celém sledovaném obdobi.
Nejvyssi pokles doby splatnosti pohledavek je zaznamenan v roce 2016, kdy se doba
splatnosti pohleddvek snizila o 67 dni. To je zplsobeno vyraznym snizenim hodnoty

pohledavek v roce 2016 oproti ptedchozimu roku 2015.

Ukazatel doby splatnosti kratkodobych zavazku v pribéhu celého sledovaného obdobi
vykazuje vykyvy. Vroce 2015 doslo k extrémnimu ristu doby splatnosti kratkodobych
zavazkl o 182 dni. V roce 2016 doslo k jesté extrémnéjSimu poklesu této doby o 194 dni.
V roce 2017 nastal opét masivni rust doby splatnosti kratkodobych zavazkt o 67 dni
a Vv poslednim sledovaném roce doslo k masivnimu poklesu o 70 dni. Tyto vykyvy jsou

zpusobeny naristem hodnoty kratkodobych zavazki v letech 2015 a 2017.

V letech 2015 a 2017 pfevySuje doba splatnosti kratkodobych zavazki dobu splatnosti
pohledavek. To znamena, Ze v téchto letech ziskala spolecnost Vodafone bezplatny
obchodni tvér od svych dodavateli. Naopak v letech 2014, 2016 a 2018 spolec¢nost neziskala

bezplatny obchodni uvér od dodavateltl, ale obchodni vér poskytla svym odbératellim.
Shrnuti aktivity celého odvétvi

Obrat aktiv u spolecnosti O2 od roku 2015 klesa, v roce 2018 doséhl hodnoty 0,86. Jedna se
spiSe o niz§i obratovost celkovych aktiv zptisobenou nevyrobni ¢innosti firmy. Doba
splatnosti pohledavek od roku 2014 vzrostla, v roce 2018 dosahla 83 dni. Doba splatnosti
kratkodobych zavazkt do roku 2017 klesa, v roce 2016 mirn¢ vzrostla na 73 dni. V letech
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2014 az 2017 ptevysuje doba splatnosti kratkodobych zdvazkt dobu splatnosti pohledavek.
To znamend, ze v té€chto letech ziskala spole¢nost O2 bezplatny obchodni tvér od svych

dodavatelt. V roce 2018 je tomu naopak.

Obrat aktiv u spole¢nosti T-Mobile nezaznamenal zadné zna¢né vykyvy, pfi porovnani roku
2014 a 2018 vsak doslo k poklesu. V poslednim sledovaném roce dosahl hodnoty 0,66. Nizsi
obratovost celkovych aktiv je opét zptisobena nevyrobni ¢innosti firmy. Doba splatnosti
pohledavek mezi roky 2014 a 2018 vzrostla, v roce 2018 ¢ini 80 dni. Doba splatnosti
kratkodobych zavazkt od roku 2015 do roku 2018 roste, v roce 2018 ¢ini 88 dni. Doba
splatnosti kratkodobych zavazka prevysuje dobu splatnosti pohledavek ve vsech letech,
kromé roku 2015, v téchto letech ziskala spole¢nost T-Mobile bezplatny obchodni tvér od

svych dodavatelt. V roce 2015 tomu je naopak.

Obrat aktiv u spole¢nosti Vodafone zaznamenal mirné vykyvy, vroce 2018 dosahuje
hodnoty 0,93. Niz8i obratovost je zplsobena nevyrobni ¢innosti firmy. Doba splatnosti
pohledavek zaznamenala mnoho vykyvii, vroce 2018 c¢inila 144 dni. Doba splatnosti
kratkodobych zavazkd taktéz zaznamenala v pribéhu sledovaného obdobi mnoho
vykyvi, roce 2018 ¢inila 65 dni. V letech 2015 a 2017 ptevySuje doba splatnosti
kratkodobych zavazkli dobu splatnosti pohledavek, spole¢nost Vodafone tak ziskala
bezplatny obchodni Gvér od svych dodavatelt. Naopak je tomu v letech 2014, 2016 a 2018.

V celém odvétvi je nizk4d obratovost aktiv zplsobend nevyrobni c¢innosti firmy.
Pfi porovnani doby splatnosti pohledavek a kratkodobych zavazkl prevazuje situace, kdy se
firmam v odvétvi podaftilo ziskat bezplatny obchodni ivér od svych dodavateli nezli by dané

spole¢nosti poskytovaly obchodni Gvér svym odbératelim.

7.7.3 Ukazatele likvidity

Pomoci ukazatelt likvidity se zjiSt'uje, zda je dany podnik schopny hradit své zavazky, coz
je zakladni podminkou existence kazdého podniku. V ramci likvidity jsou vypocitany

ukazatele bézné (16), pohotové (17) a okamzité (18) likvidity.
Ukazatele likvidity spole¢nosti O2
Vysledky vypocti ukazatelt likvidity spolecnosti O2 jsou zaneseny do tabulky (Tab. 16).

Hodnoty bézné likvidity se mezi roky 2014 a 2015 pohybuji pod hranici rozmezi pro béznou
likviditu, ktera se pohybuje mezi hodnotami 1,5 az 2,5. V nasledujicich letech 2016 az 2018

se dotykd spodni hranice tohoto rozmezi. Nejlepsiho vysledku dosdhla spole¢nost O2
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v roce 2017, kdy 1,65 jednotek ob&znych aktiv pokryvalo jednu jednotku kratkodobych
zévazkil, neboli 1 K¢ kratkodobych zavazki byla kryta 1,65 K¢ obéznych aktiv. Celkove 1ze
fici, Ze spole€nost méla spiSe mirné podprimérnou platebni schopnost, ale byla schopna
pfeménit obézna aktiva na hotovost a uspokojit tak své véfitele témét v celém sledovaném

obdobi.

Tab. 16: Vysledky vypoctit ukazatelii likvidity spolecnosti O2
Ukazatel 2014 2015 2016 2017 2018

Pohotova likvidita 0,76 0,95 1,43 1,55 1,50
Okamzita likvidita 0,24 0,23 0,53 0,58 0,29

Zdroj: Vlastni zpracovani.

U pohotové likvidity je vyvoj velmi podobny jako u bézné likvidity, a to zejména z toho
davodu, Ze zasoby netvoii vyznamnou ¢ast obéznych aktiv. Do roku 2017 je zaznamenan
rist hodnot pohotové likvidity. V roce 2018 vSak doslo k mirnému poklesu. Doporucené
hodnoty by se mély pohybovat Vv intervalu 1 az 1,5. To bylo splnéno pouze ve dvou letech
2016 a 2018. V téchto letech je podnik schopny vyrovnat se se svymi zavazky, aniz by pfti
tom musel prodat své zasoby. V ostatnich letech bylo dosazeno horsich vysledku pohotové
likvidity. V roce 2014 a 2015 byly hodnoty tohoto ukazatele nizsi, nez je doporuceny
interval. V téchto letech spole¢nost nebyla schopna dostat svym zavazkiim, aniz by prodala
své zasoby. Naopak v roce 2017 se hodnota pohotové likvidity pohybuje kousek nad hranici
doporuceného intervalu. V takovém to pripadé je hodnota 1,55 ptizniva vice pro véfitele
a méné pro akcionafe a vedeni podniku. Muze totiz dochazet k tomu, ze velky objem
obéznych aktiv pfinese pouze maly ¢i zadny Grok a negativné tak mize ovlivnit vynosnost
vlozeného kapitalu. Pfi ohledu na rentabilitu vlastniho kapitadlu vSak neni vidét Zadny

razantni vliv na ziskovost.

Vysledky okamzité likvidity vykazuji v celém sledovaném obdobi dobré vysledky.
Hodnoty okamzit¢ likvidity se v kazdém roce sledovaného obdobi pohybuji v doporuc¢eném
intervalu 0,2 az 1,1. Situace podniku je pfizniva, podnik je schopny hradit pravé splatné
dluhy.
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Ukazatele likvidity spolec¢nosti T-Mobile

Vysledky vypocti ukazatell likvidity spole¢nosti T-Mobile jsou piehledné zaneseny do
tabulky (Tab. 17).

Tab. 17: Vysledky vypoctii ukazatelii likvidity spolecnosti T-Maobile
Ukazatel 2014 2015 2016 2017 2018

Okamzita likvidita 1,04 0,66 0,72 0,81 0,38

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Hodnoty bézné likvidity nevykazuji Zadny rostouci ani klesajici trend, je zaznamenano
mnoho vykyvi. Do roku 2015 je zaznamenan rast, od roku 2015 do roku 2017 doSlo
k poklesu a v poslednim sledovaném roce doslo opét k ristu. Hodnoty bézné likvidity se
pohybuji v rozmezi 1,88 — 2,18, ¢imz spliiuji doporucené hodnoty 1,5 az 2,5. Nejlepsiho
vysledku dosahla spole¢nost T-Mobile v roce 2018, kdy byla 1 K¢ kratkodobych zavazku
kryta 2,18 K¢ obéznych aktiv. Celkové méla spolecnost T-Mobile spisSe priimérnou platebni

schopnost, byla schopna pfeménit obézna aktiva na hotovost a uspokojit tak své véfitele.

U pohotové likvidity je vyvoj velmi podobny jako u bézné likvidity a to opét zejména proto,
Ze zasoby netvofi vyznamnou ¢ast obéznych aktiv. Hodnoty pohotové likvidity se pohybuji
v rozmezi 1,77 — 2,05, prevysuji tak po celé sledované obdobi doporucené hodnoty, které
jsou vintervalu 1 az 1,5. Spole¢nost T-Mobile je schopna po celé sledované obdobi se
vyrovnat se svymi zavazky, aniz by pfi tom musela prodat své zasoby. Vzhledem k tomu, ze
spolecnost prekrocila doporucené rozmezi, znamena to opét piiznivéjsi situaci pro vétitele
spolecnosti nez pro jeji vlastniky, protoze vétSi mnozstvi pohotovych platebnich prostredki

nepiindsi ptili§ velké ziroceni.

Vysledky okamzité likvidity vykazuji v celém sledovaném obdobi dobré vysledky.
Hodnoty okamzité likvidity se v kazdém roce sledovaného obdobi pohybuji v doporu¢eném
intervalu 0,2 az 1,1. Situace podniku je ptizniva, podnik je schopny hradit praveé splatné

dluhy.
Ukazatele likvidity spole¢nosti Vodafone

Vysledky vypocth ukazatelti likvidity spolecnosti Vodafone jsou piehledné zaneseny do

tabulky (Tab. 18).
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Hodnoty bézné likvidity zaznamenavaji mnoho vykyvi. V roce 2015 je zaznamenan velky
pokles bézné likvidity, v roce 2016 naopak velky rist, v roce 2017 pokles a v roce 2018 opét
markantni rist. Hodnoty bézné likvidity se pohybuji v rozmezi 0,65 az 2,35, kromé dvou let
nespliuji doporuceny interval 1,5 az 2,5. Nejlepsiho vysledku dosahla spole¢nost Vodafone
v roce 2018, kdy byla 1 K¢ kratkodobych zavazka kryta 2,35 K¢ obéznych aktiv. V roce
sledované obdobi. V tomto roce vyjadiuje hodnota ukazatele snizenou likviditu, tato
hodnota neni piizniva. Celkové vSak hodnoty ukazatele bézné likvidity spolecnosti

Vodafone vykazuji spiSe primérnou platebni schopnost.

Tab. 18: Vysledky vypoctii ukazateli likvidity spolecnosti Vodafone
Ukazatel 2014 2015 2016 2017 2018

Pohotova likvidita 1,99 0,63 1,46 0,98 2,29
Okamzita likvidita 0,03 0,01 0,06 0,03 0,07

Zdroj: Vlastni zpracovani.

U pohotové likvidity je vyvoj opét velmi podobny jako u bézné likvidity, a to zase diky
tomu, Ze zasoby netvoii vyznamnou ¢ast obéZnych aktiv. Hodnoty pohotové likvidity se
pohybuji v rozmezi 0,63 — 2,29. Od doporucené¢ho intervalu 1 az 1,5 se dvé hodnoty pohybuji
nad timto intervalem, dvé hodnoty pod timto intervalem a pouze jedna hodnota se naléza
v tomto intervalu. V letech 2015 a 2017, kdy se hodnoty pohotové likvidity nachazeji pod
doporuc¢enym intervalem, neni spole¢nost schopna dostat svym zavazkiim, aniz by prodala
své zasoby. Naopak v letech 2014 a 2018, kdy se hodnoty pohotové likvidity nachazeji nad
doporucenym intervalem, to znamena ptiznivéjsi situaci pro véfitele spolecnosti nez pro jeji
vlastniky, protoze vyssi objem pohotovych platebnich prostfedkil nepiinasi pfilis velké

zuroceni.

Vysledky okamzité likvidity vykazuji v celém sledovaném obdobi S$patné vysledky.
Hodnoty okamzité likvidity se pohybuji v rozmezi 0,01 — 0,07. To znamena, Ze v kazdém
roce sledovaného obdobi se pohybuji pod hranici doporuceného intervalu 0,2 az 1,1.
Vysledky okamzité likvidity naznacuji to, Ze spolec¢nost Vodafone nebyla schopna uhradit
vSechny své splatné kratkodobé zavazky naprosto okamzité. Pricinou je pfili§ velké

mnozstvi finan¢nich prostredki, které bylo vazano v pohledavkach.
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Shrnuti likvidity celého odvétvi

O bézné likvidité u spole¢nosti O2 lIze fici, Ze platebni schopnost je spiSe mirné
podpriamérna, ale spole¢nost O2 je schopna pifeménit obéZzna aktiva na hotovost a uspokojit
tak své véfitele téméf v celém sledovaném obdobi. Co se tyka pohotové likvidity, tak
spole¢nost O2 je schopna vyrovnat se se svymi zavazky pouze ve dvou letech, aniz by pfi
tom musela prodat své zasoby. V ostatnich letech je dosazeno horSich vysledku pohotové
likvidity, kdy spole¢nost bud’ neni schopna hradit své zavazky, nebo ma naopak vyssi objem
pohotovych platebnich prostfedkt. Vysledky okamzité likvidity jsou u spolecnosti O2
ptiznivé, podnik je schopny hradit prave splatné dluhy.

O bézné likvidité u spolecnosti T-Mobile lze fici, Ze ma spiSe prumérnou platebni schopnost,
je schopna preménit obézna aktiva na hotovost a uspokojit tak své véritele. Z analyzy
pohotové likvidity u spolecnosti T-Mobile vyplyva, ze spolecnost je schopnd po celé
sledované obdobi se vyrovnat se svymi zadvazky, aniz by pfi tom musela prodat své zasoby.
Vysledky okamzité likvidity jsou u spolecnosti T-Mobile ptiznivé, podnik je schopny hradit
pravé splatné dluhy.

Hodnoty bézné likvidity spolecnosti Vodafone vykazuji spiSe primérnou platebni
schopnost. U pohotové likvidity spolecnosti Vodafone se stiida situace, kdy Spole¢nost neni
schopna vyrovnat se svymi zavazky se situaci, kdy spolecnost dosahuje horsich (vyssich)
vysledki pohotové likvidity. Okamzitd likvidita u spolecnosti Vodafone naznacuje, ze

spolec¢nost neni schopna uhradit vSechny své splatné kratkodobé zavazky naprosto okamZzité.

Celkové lze fici, Ze hodnoty bézné likvidity vykazuji mirn¢ podprimérnou az primérnou
platebni schopnost. U pohotové likvidity dochazelo hodné k stiidani situace, kdy spole¢nosti
nejsou schopni dostat svym zavazkim se situaci, kdy jsou schopni dostat svym zavazkt
a také se situaci, kdy maji spolecnosti vyssi objem pohotovych platebnich prostfedki, coz
jim nepiinasi piili§ velké ztroceni, avSak pro véfitele je tato situace priznivej$i. VEtSina
vysledkd pohotové likvidity vsak vychdzela v doporuc¢eném intervalu, tudiz Ize fici, ze firmy
Vv odvétvi jsou celkové schopny dostat svym zavazka. Okamzita likvidita u vétSiny vychazi,

tak Ze spolecnosti jsou schopny hradit pravé splatné dluhy.

7.7.4 Ukazatele zadluzenosti

Pomoci ukazateli zadluzenosti se hodnoti finan¢ni struktura dané¢ho podniku. V ramci

zadluZenosti jsou vypocitany ukazatele celkova zadluzenost (19) a trokové kryti (20).
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Ukazatele zadluZenosti spole¢nosti 02

Vysledky vypoctli ukazateli zadluzenosti spolecnosti O2 jsou zaneseny do tabulky
(Tab. 19).

Tab. 19: Vysledky vypoctit ukazatelii zadluzenosti spolecnosti O2

Ukazatel 2014 2015 2016 2017 2018

Celkova zadluZenost 251% 348% 409% 487% 50,4%

Urokové kryti 76,38 63,96 86,33 56,51 35,07

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Ukazatel celkové zadluZenosti neboli véfitelského rizika zaznamenal rostouci trend
ve sledovaném obdobi. Doporuc¢end hodnota pro tento ukazatel je 50 %. Kromé roku 2018
se vSechny hodnoty pohybuji pod hranici 50 %, to ptfedstavuje nizkou zadluzenost.

V roce 2018 uz byla spole¢nost zadluzena ptiblizné z 50 %.

Ukazatel urokového kryti vykazuje ve vSech sledovanych letech vyborné vysledky. Po celé
sledované obdobi nabyva tento ukazatel hodnot mnohem vyssich neZ je doporucend hodnota,
kdy by mél tento ukazatel vychazet vyssi nez 3. To znamend, ze dluhové zatiZeni je pro
podnik O2 tinosné. Hodnota ukazatele urokového kryti zprvu mezi roky 2014 a 2015 klesa,
nasledné v roce 2016 roste a dale je az do roku 2018 zaznamenan jeji pokles. V roce 2016
dosahuje tento ukazatel nejvyssi hodnoty za celé sledované obdobi. V roce 2016 tento
ukazatel fikd, Ze podnik je schopny ptiblizné 86 krat kryt tiroky z ciziho kapitalu po uhrazeni
veskerych nakladu souvisejicich s produktivni ¢innosti podniku neboli zisk je ptiblizné

86 krat vyssi nez roky.
Ukazatele zadluZenosti spole¢nosti T-Mobile

Vysledky vypocti ukazatelli zadluzenosti spolecnosti T-Mobile jsou piehledné zaneseny do

tabulky (Tab. 20).

Tab. 20: Vysledky vypoctii ukazatelii zadluzenosti spolecnosti T-Mobile
Ukazatel 2014 2015 2016 2017 2018
Celkova zadluzZenost 255% 191% 203% 23,2% 23,6%
Urokové kryti 105,60 67,35 88,93 80,48 105,09

Zdroj: Vlastni zpracovani.
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Ukazatel celkové zadluZenosti neboli véfitelského rizika zaznamenal mezi roky 2014
a 2015 pokles, nasledné je zaznamenan rist az do roku 2018. Po celé sledované obdobi se
hodnoty celkové zadluZenosti nachdzeji pod doporuc¢enou hranici 50 %, to piedstavuje pro

spolecnost T-Mobile nizkou zadluzenost.

Ukazatel arokového Kkryti vykazuje ve vech sledovanych letech vyborné vysledky. Po celé
sledované obdobi nabyva tento ukazatel hodnot mnohem vysSich, nez je doporucena
hodnota, kdy by mél tento ukazatel vychazet vyssi nez 3. To znamena, ze dluhové zatizeni
je pro podnik T-Mobile tinosné. Hodnoty ukazatele tirokového kryti zaznamenavaji neustalé
vykyvy. V roce 2014 vSak dosahuje tento ukazatel nejvyssi hodnoty za celé sledované
obdobi. V roce 2014 tento ukazatel tikd, Ze podnik je schopny ptiblizn¢ 106krat kryt uroky
z ciziho kapitdlu po uhrazeni veSkerych nédkladu souvisejicich s produktivni cinnosti

podniku neboli zisk je ptiblizné 106 krat vyssi nez uroky.
Ukazatele zadluZenosti spole¢nosti Vodafone

Vysledky vypocti ukazateld zadluzenosti spolecnosti Vodafone jsou prehledné zaneseny do

tabulky (Tab. 21).

Tab. 21: Vysledky vypoctii ukazatelii zadluzenosti spolecnosti Vodafone

Ukazatel 2014 2015 2016 2017 2018

Celkova zadluZenost 746% 703% 638% 590% 62,9%

Urokové kryti 467 1024 1269 24,05 12,79

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Ukazatel celkové zadluZenosti neboli vétitelského rizika zaznamenal klesajici trend mezi
roky 2014 a 2017. Dochazelo ke snizovani rizika, Ze by véfitelé mohli pfijit o investovany
kapital. V roce 2018 celkové zadluZenost roste. Hodnoty celkové zadluZenosti se po celé
sledované obdobi nachdzeji nad doporuc¢enou hranici 50 %. To, Ze se hodnoty nachézeji nad
doporucenou hranici 50 %, vyjadiuje vyssi podil cizich zdrojt, tudiz vyssi zadluzenost. Diky

vy$8§im hodnotam stoupa riziko vétitelt.

Ukazatel urokového kryti vykazuje ve vsech sledovanych letech dobré vysledky. Po celé
sledované obdobi nabyva tento ukazatel hodnot vysSich, nez je doporu¢ena hodnota, kdy by
m¢él tento ukazatel vychazet vyssi neZ 3. To znamend, Ze dluhové zatiZeni je pro podnik
Vodafone unosné. V roce 2014 se tento ukazatel nachazi lehce nad doporucenou hranici.

Az do roku 2017 hodnota tohoto ukazatele roste. V roce 2017 dosahuje tento ukazatel
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nejvyssi hodnoty za celé sledované obdobi. V roce 2017 tento ukazatel fikd, Ze podnik je
schopny pfiblizné 24krat kryt uroky z ciziho kapitalu po uhrazeni veskerych nakladu
souvisejicich s produktivni ¢innosti podniku neboli zisk je ptiblizné 24 krat vyssi nez Groky.

V roce 2018 dochazi k poklesu urokového kryti.
Shrnuti zadluZenosti celého odvétvi

Ukazatel celkové zadluzenosti se u spolecnosti O2 témer v celém sledovaném obdobi
pohybuje pod hranici 50 %, coz znamena nizkou zadluzenost. Z vysledkii ukazatele

urokového kryti vychazi to, Ze dluhové zatiZeni je pro spole¢nost O2 tinosné.

Ukazatel celkové zadluZzenosti se u spole¢nosti T-Mobile v celém sledovaném obdobi
pohybuje pod hranici 50 %, coz znamend nizkou zadluzenost. Z vysledkii ukazatele

urokového kryti vychazi to, ze dluhové zatizeni je pro spole¢nost T-Mobile Ginosné.

Ukazatel celkové zadluzenosti se u spolecnosti Vodafone v celém sledovaném obdobi
pohybuje nad hranici 50 %, coz znamena vyssi zadluzenost, vyssi podil cizich zdroju. Diky
vys$si zadluzenosti stoupa riziko véfitelt. Z vysledkl ukazatele urokového kryti vychézi to,

ze dluhové zatizeni je pro spole¢nost Vodafone unosné.

Komplexné lze fici, Ze ukazatel celkové zadluzenosti u vétSiny spolecnosti vykazuje takoveé
hodnoty, které pfedstavuji nizkou zadluzenost. Ukazatel trokového kryti vykazuje v celém

odvétvi takové dluhové zatiZeni, které je unosné.

7.8 Modelace vstupu do odvétvi

Dosud se prakticka ¢ast diplomové prace zabyvala analyzou prostfedi daného odvétvi. Nyni
bude pokracovat modelaci vstupu do odvétvi. Jak jiz bylo poznamenino, na
telekomunikacnim trhu se chysta v roce 2020 aukce kmitocti pro 5G sité, a praveé diky této
aukci je mozné ocekavat prichod ¢tvrtého operatora. Tato kapitola nejprve charakterizuje
vstupujici podnik. Déle jsou v této kapitole stanoveny parametry investice potencialné
vstupujiciho podniku v¢etn€ vypoctu efektivnosti investice a zadluzenosti podniku. Na zaveér
této kapitoly je popsano, jak pfipadny vstup nového podniku na trh miize dané odvétvi

ovlivnit pomoci optimistické a pesimistické varianty naruseni odvétvi.

7.8.1 Charakteristika vstupujiciho podniku

Nové vstupujicim podnikem do odvétvi sitovych mobilnich operatorti je zvolen jeden

ze soucasnych virtualnich operatort. Virtualni operator je jim vybran hned z nékolika
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primarnich divodi: orientuje se na trhu telekomunikacnich ¢innosti, nabizi stejné sluzby
jako sitovy mobilni operator, ma jiz vybudovanou urcitou zékladnu zékaznikl, znacka

virtualniho operator je jiz v uréitém povédomi mezi potencialnimi zakazniky apod.

Mezi nabizené sluzby vstupujiciho podniku patii nabidka internetu (pevného, mobilniho),
televizniho vysilani, volani (pevné, mobilni). Své sluzby nabizi zakaznikiim v§ech segmentii

(domacnostem, podnikiim, statni sprave).

Pro zjednoduseni je nové vstupujici mobilni operator oznacen jako firma XY s.r.o. (déle jen
XY). Spolecnost XY vstoupi na trh sitovych mobilnich operatort diky investici do sité paté

generace.

7.8.2 Parametry investice

Spole¢nost XY ma zajem o Siroky blok frekvenci (2x10 MHz) v pasmu 700 MHz. Tento
blok frekvenci je dle podminek CTU uréen pravé pro &tvrtého operatora. Vyvolavaci cena
tohoto bloku frekvenci je 1330 mil. K& CTU uklada nové vstupujicimu operatorovi
podminku v podobé pokryti 99 % populace patou generaci mobilni sité¢ do konce roku 2030.
Kromé investice na ndkup této frekvence bude muset spolecnost XY vynalozit také finan¢ni
prostiedky na budovani infrastruktury v podobé stozard, antén apod. Spole¢nost XY vsak
muze vyuzit nabidku ndrodniho roamingu, kterou této spolecnosti musi poskytnout stavajici
mobilni operatofi na trhu, a to az do konce poloviny roku 2029. Narodni roaming tak poméaha

novému operatorovi snizit bariéru zadné ¢i nedostatecné vlastni infrastruktury.

Investici spolecnosti XY je tedy rozumén vydaj na nakup frekvence a na budovani vlastni
infrastruktury. Investice je planovana na deset let. Deset let je zvoleno ze dvou davodi.
Jednim divodem je to, ze v roce 2030 musi byt pokryto 99 % populace. Druhy dtivod je dan
historicky tim, ze za deset let mize dojit k nasazeni nové sité¢. Vydaj v prvnim roce je
odhadovan na 3 330 mil. K&, z toho ¢astka 1 330 mil. K¢ (vyvolavaci cena) je na nakup
frekvence a 1 000 mil. K¢ je uréeno na vystavbu infrastruktury. Vydaje v dalSich letech jsou
urCeny pouze na vystavbu infrastruktury a jsou uvedeny v tabulce ¢. 22. V Sestém az desatém
roce investice je vydaj na budovani infrastruktury mensi oproti pfedchozim rokiim z toho
divodu, ze spolecnosti XY planuje pokryti 70 % populace do konce patého roku investice.
Vydaje na budovani infrastruktury jsou odhadovany dle zkuSenosti s budovanim mobilni sité
&tvrté generace v Ceské republice. Vydaje planuje spole¢nost XY hradit jak z vlastniho, tak
z ciziho kapitalu. Pozadovanad vynosnost vlastniho kapitalu je 19,04 % (dle primérného

ROE v odvétvi) a ciziho kapitalu je 3,8 % (dle obvyklych sazeb korporatnich uvért; dle
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idajti Ceské narodni banky z konce roku 2019). Vlastni kapital spolenosti XY je odhadnut
na 750 mil. K¢ a cizi kapital na 1750 mil. K¢&.

Odhadované ptijmy spolecnosti XY jsou uvedeny v tabulce ¢. 22. Ptijmy do konce patého
roku investi¢ni vystavby rostou rychleji nez ptijmy od Sestého roku do konce desatého roku.
Je to dano tim, ze do konce patého roku planuje spole¢nost XY pokryt 70 % populace, proto

je od Sestého roku narust pfijmi spolenosti pomalejsi.

Tab. 22: Vyvoj prijmu z investice, vydajii na investici a cash flow spolecnosti XY

I L L L
2330 2000 2000 2000 2000 500 500 500 500 500

100 1000 2000 3000 4000 4800 5600 6000 6400 6600
(O aRilo A 2230 -1000 0 1000 2000 4300 5100 5500 5900 6100

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Vyvoj poctu zakaznikli (Tab. 23) je odhadovan dle zahrani¢nich zkuSenosti neboli dle
zkuSenosti S ptichodem nového operatora na trh v zahranic¢i (Ehl, 2017). Piedpoklada se, ze
spole¢nost XY vstupuje do odvétvi s jiz urcitou zakladnou zékaznik, a to ptiblizné se 100

tisici zdkazniky.

Tab. 23: Vyvoj poctu zakaznikii, trzeb a trzniho podilu spolecnosti XY

160 000 800 000 1600000 1900000 2400 000
730 mil. 3700 mil.  7300mil.  8800mil. 11000 mil.
1% 5 % 10 % 12 % 15 %

I O O U BT

e w el 2700000 3200000 3600000 4000000 4300000
Trzby (v K¢) 12 400 mil. 14600 mil. 16 800 mil. 18 300 mil. 20 100 mil.
TrZni podil 17 % 20 % 23 % 25% 27,5 %

Zdroj: Vlastni zpracovani.
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Hlavnim cilem spole¢nosti XY je dosazeni trzniho podilu 27,5 % do konce desatého roku
od doby vstupu na trh. Tento cil je zvolen z hlediska zkuSenosti na zahrani¢nim trhu.

RozvrzZeni ristu trzniho podilu je aZ do konce desatého roku zaneseno do tabulky ¢. 23.

Vyvoj trzeb (Tab. 23) je odvozen od celkové vySe trzeb na trhu sitovych mobilnich

operatort v roce 2018 , dle cile spole¢nosti a zaroven zahrani¢ni zkusenosti.

Dale je pfistoupeno k samotnému hodnoceni investice (Tab. 24). Veskeré vypocty

efektivnosti investice jsou soucasti piilohy diplomové prace (viz Piiloha D).

Nejprve je vypocitan ukazatel primérnych nakladd kapitalu. Dle vysledku WACC
spolecnost XY zaplati v priméru 7,55 % za svij kapital tém, kdo ho poskytuji (banky,
vlastnici). Vysledek primérnych nakladt kapitalu je nasledné¢ dosazen do vypoctu Cisté

soucasné hodnoty jako jeji poZzadovana vynosnost.

Dle vysledku €isté soucasné hodnoty, ktery vysel kladny, a to ve vysi 14 119,31 mil. K¢,

se doporucuje do tohoto projektu investovat.

Pro vypocet IRR je znama kladna hodnota NPVn a kni zvolena hodnota trokového
koeficientu kn = 7,55 % (pozadovana vynosnost ve vysi WACC). Pro vypocet IRR je
spoCitana jest¢ zaporna hodnota NPVy = —33,41 mil. K¢ surokovym koeficientem
kv = 45,55 = 46 %. Pti hodnoté vnitiniho vynosového procenta 45 % (45,41 %) se Cista
soucasna hodnota investice blizi nule. Pfi porovnan s poZzadovanou vynosnosti investice

7,55 % je zamysleny investi¢ni projekt pfijatelny a Ize jej doporucit.

Tab. 24: Vysledky ukazatelii efektivnosti investice spolecnosti XY

UKAZATEL VYSLEDEK

WACC 7,55 %

Hodnota NPV 14 119,31 mil. K¢

NPV (kladné)
Diskontni faktor 7,55 %
NPV (zaporné) Hodnota NPV —33,41 mil. K¢
Diskontni faktor 46 %
45 %
Doba navratnosti 5,29 roku

Zdroj: Vlastni zpracovani.
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Nakonec je vypocitana doba navratnosti investice. Celkovy ocekavany piijem plynouci
z investice je 39 500 mil. K¢ a celkovy vydaj na investici ¢ini 11 500 mil. K¢ Doba
navratnosti investice je mezi 5. a 6. rokem zivotnosti investice. Pfesnéji je doba névratnosti

investice 5,29 roku

Na zavér této podkapitoly je jesté porovnana zadluzenost spolenosti XY s prumérnym
zadluzenim odvétvi. Primérna zadluzenost odvétvi Cinila v roce 2018 45,63 %. Zadluzenost
spole¢nosti XY ¢ini, pfi odhadu cizich zdroja ve vysi 1 750 mil. K¢ a celkovych aktiv
ve vysi 2 500 mil. K¢, (1750/2500=0,7) 70 %. Zadluzeni spolecnosti XY piesahuje jak
primérnou zadluzenost odvétvi, tak také doporucenou hodnotu 50 %. Hodnota 70 %

ptedstavuje vysokou zadluzenost.

7.8.3 NaruSeni odvétvi

Naruseni odvétvi je popsano pomoci optimistického a pesimistického scénare vyvoje vstupu
na trh. Tyto scénafe maji potencialn¢ vstupujicimu podniku pomoci pochopit, jak by mohla
vypadat budoucnost odvétvi po jeho vstupu. Podnik potiebuje znat tyto scéndie, aby byl
pfipraven a schopen na né zavc¢as zareagovat a vyuzit tak dany scénaf, az nastane. Vypocty
optimistické a pesimistické varianty vyvoje vstupu na trh jsou soucasti ptilohy

(viz Ptiloha E).

Nejprve je popsana optimisticka varianta vyvoje vstupu na trh. Soucasti optimistické
varianty je predchozi kapitola (7.8.2 Parametry investice), ktera se zabyva predevsim tim,
zda Ize danou investici doporucit pro spole¢nost XY spolu s vyvojem piijmi, vydaji, poctu
zakaznikd, trzeb a trZzniho podilu. Vyvoj trzniho podilu, ktery je popsan v pfedchozi kapitole,
je povazovan za optimisticky, protoZe je podpotfen zkuSenostmi vstupu nového sitového
mobilniho operatora na Polsky trh telekomunikaci, ktery doséhl po deseti letech plisobnosti
na trhu trzniho podilu 27,5 %. Spolecnost XY si tak klade za cil dosdhnout praveé 27,5 %
trzniho podilu do konce desatého roku od doby vstupu na trh. VVzhledem k tomu, ze se trzby
jednotlivych mobilnich operéatori v odvétvi béhem péti sledovanych let pfili§ neménily, byly
pro vypocet predikce vyvoje trzeb v nasledujicich deseti letech pouzity trzby z roku 2018
spolu s po¢tem zakaznikd. Bylo spo¢itano, jak se bude ménit nejenom jejich vyse, ale také
trzni podil a pocet zadkaznikli béhem vyvoje nasledujicich deseti let. Bylo zjisténo, Ze
se ostatnim firmam v odvétvi snizi jak trzby, tak také trzni podil a pocet zakaznikd.
Pro piedstavu v patém roce Cini trzni podil spole¢nosti XY 15 %, spole€nosti O2 34,89 %,

spole¢nosti T-Mobile 32,96 % a spolecnosti Vodafone 17,10 %. V desatém roce €ini trzni
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podil spole¢nosti XY 27,5 %, spolecnosti O2 29,78 %, spolecnosti T-Mobile 28,13 %
a spolecnosti Vodafone 14,59 %. Spole¢nost XY tak v desatém roce obsadila tieti misto
Z hlediska trzniho podilu, av§ak od druh¢ mista ji délilo pouhych 0,63 % a od prvniho mista
2,28 %. Pripadny vstup spolecnosti XY do odvétvi ovlivni dany trh. Dojde
k destabilizaci/pterozdéleni trznich podilti. Ostatnim firmam v odvétvi se snizi trzby, trzni

podil i pocet zdkaznik.

Pesimisticka varianta pfedpoklada, ze si sou¢asné firmy v odvétvi budou branit svij podil
na trhu vici nové vstupujici spolecnosti XY. Muze tak nastat defenziva, v podobé
agresivniho snizeni cen soucasnymi operatory. Diky takovym cenam se nové vstupujici
spole€nosti XY snizi trzby, trzni podil i pocet zdkazniki, které si pivodné pléanovala
Vv optimistické varianté. V tomto ptipad¢ je predikovéno, ze spole¢nost XY bude mit
na konci deséatého roku 15% trzni podil. Ostatnim firmam v odvétvi se snizi trzni podil, av§ak
ne o tolik, jako v optimistické varianté. Spolecnost O2 bude mit v desatém roce trzni podil
ve vysi 34,89 %, spolecnost T-Mobile 32,96 % a spolec¢nost Vodafone 17,10 %. Spole¢nost
XY tak v desatém roce obsadila posledni ¢tvrté misto z hlediska trzniho podilu. | v ramci
pesimistické varianty dojde k pferozdeleni trznich podilli, ostatnim firméam v odvétvi se snizi

trzby, trzni podil i pocet zakaznika.

Nové vstupujici podnik mize podpotit konkurenci v odvétvi a piinést nizsi ceny, nez jsou
ceny za sluzby soucasnych operatort. Nizsi ceny by jisté zakaznici uvitali vzhledem k tomu,
Ze se ceny za sluzby mobilnich operatorti pohybuji stale vysoko oproti ostatnim evropskym
zemim. Autorka diplomové prace se domniva, ze Gspéch potencidlniho 4. mobilniho
operatora tkvi pravé V nastaveni cen, které si novy mobilni operator stanovi za své sluzby.
Ceny nesmi byt pfili§ vysoké, aby byly atraktivni vi¢i novym zékaznikiim, ale nesmi byt
ptili§ nizké, aby zbyte¢né nevyprovokovaly soucasné mobilni operdtory k takové situaci,
ktera jiz byla zminéna, kdyby agresivné snizili ceny. Atraktivita nového mobilniho operatora
je samoziejmé spatiovana také v jeho nabidce. VSichni mobilni operatoti dnes nabizi balicky
s volanim, SMS a daty, na to novy operator t¢Zko nalakd nové zakazniky. Bude hodné
zalezet na pridané hodnoté nového mobilniho operatora, na zpisobu kombinace riznych

balickil svych sluzeb.

94



8 Shrnuti

Tato kapitola shrnuje nejprve analyzu odvétvi sitovych operatord. Na to navazuje shrnuti
modelace vstupu potencialniho podniku do odvétvi véetné toho, jak pfipadny vstup tohoto

podniku do odvétvi miize zkoumané odvétvi ovlivnit.

Soucasni sitovi operatoti vznikli v devadesatych letech 20. stoleti a piisobi na trhu dodnes.
Poskytuji hlasové, internetové, datové a televizni sluzby. Své sluzby poskytuji zakaznikiim
vSech segmentti — domacnostem, firmam i statni spraveé. Svou sit’ pronajimaji virtudlnim

operatoram.

Trh sitovych mobilnich operatorti Ize oznacit jako oligopolni trh, ktery se vyznacuje stiedni
az vyssi trzni koncentraci a malym poctem firem na trhu s velkym trznim podilem. Produkty
nabizené v telekomunikacnim sektoru nejsou homogenni. Jedna se tedy o diferencovany

oligopol.

Vzhledem k tomu, ze se jedna o oligopolni trzni strukturu, existuji zde bariéry vstupu do
odvétvi. Pfekazkou vstupu do odvétvi je frekvence (omezeny pfirodni zdroj) a infrastruktura
(stozary, antény). Piekdzka v podob¢ infrastruktury je zmirnéna moznosti ndrodniho
roamingu v ramci aukce volnych frekvenci pro nové vstupujiciho sitového operatora. Dalsi
prekazkou, kterd se poji s nakupem frekvence a budovanim infrastruktury, jsou vysoké
pocateéni investi¢ni naklady. Dalsi piekazka je spatfovana v nasycenosti trhu a existenci
uspor z rozsahu, které nove vstupujici firma nemuze z pocatku realizovat. Posledni zjisténou
bariérou je diferenciace produktli, je obtizné a ndkladné ziskat konkuren¢ni vyhodu diky
diferenciaci produkt, protoze produkty nabizené mobilnimi operatory jsou velmi podobné.
Zminéné bariéry jsou zavazné, ale jsou takové povahy, Ze vyloZené neznemoznuji vstup

nového sitového operatora na oligopolni trh.

Z PEST analyzy jsou shrnuty podstatné faktory, které mohou vyznamnym zpiisobem
ovlivnit odvétvi sitovych mobilnich operatori zejména pak potencidlni vstup nového
sitového operatora. Odvétvi telekomunikacnich ¢innosti je oproti nékolika jinym odvétvim
regulovano navic CTU. CTU naptiklad sestavuje podminky pro chystanou aukci 5G sit8.
Dale napiiklad reguluje to, Ze sitovi operatofi musi nabidnout svou sit’ virtudlnim
operatorim apod. Mezi dalsi podstatna zjisténi vyplyvajici z PEST analyzy spada to, ze
hospodaisky cyklus nema vliv na odvétvi telekomunikacnich Cinnosti, toto odvétvi je

povazovano za odvétvi neutralni, lidé budou stale potfebovat vyuzivat telekomunika¢nich
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sluzeb bez ohledu na hospodarsky cyklus. DalSim zjisténim je pokles vysokoskolskych
studentti 0 20 % mezi roky 2014 a 2018 a nizk4 mira nezaméstnanosti, to mize piedstavovat
horsi vybér nové kvalifikované pracovni sily a riist mezd. Dale je zjisténo, ze primérné ma
jeden obyvatel Ceské republiky 1,31 SIM karty. To v$ak nemusi pfedstavovat pro nové
vstupujiciho operatora hrozbu vzhledem k rozvoji modernich zatizeni, do kterych se vklada
SIM karta (telefon, tablet, GPS lokator, atd.). S tim se poji dalsi podstatny faktor ovliviiujici
odvétvi sitovych mobilnich operator, a tim je rychlé zastardvani technologii, sitovy
operatofi musi tedy neustale inovovat. Poslednim vyznamnym faktorem je Zivotni styl. Dnes
je povazované za nezbytnost mit mobilni telefon neustale u sebe, at’ uz pro osobni ¢i pracovni
potfebu. S tim se poji pravé vyuzivani sluzeb mobilnich operatori. Nejedna se vSak pouze

o telefony, ale naptiklad také o zpétné zhlédnuti poradu v televizi.

Z analyzy aktiv a pasiv lze hodnotit vyvoj bilan¢ni sumy pozitivné, v nasledujicich letech

1ze ocekavat vzristajici hodnotu bilan¢ni sumy.

Dle analyzy vykazu zisku a ztraty lze z dlouhodobého hlediska ocekavat v odvétvi rust

vysledku hospodaieni za ti¢etni obdobi i v dalSich letech.

Analyza rentability fika, Ze spole¢nosti v odvétvi dokazou hospodafit se svym majetkem

a kapitalem kazdy rok témér stejné 1 1épe nez v tom piedchozim.

Z analyzy aktivity celého odvétvi vyplyva nizkd obratovost aktiv, ktera je zplsobend
nevyrobni ¢innosti firmy. Pti porovnani doby splatnosti pohledavek a kratkodobych zavazku
prevazuje situace, kdy se firmam v odvétvi podafilo ziskat bezplatny obchodni tvér od svych
dodavatelti nezli situace, kdy by dané spolecnosti poskytovaly obchodni Gvér svym

odbératelim.

Analyza likvidity fika, ze hodnoty bézné likvidity vykazuji mirn€ podprimérnou az
pramérnou platebni schopnost. Dle vysledkti pohotové likvidity lze fici, Zze firmy v odvétvi
jsou celkoveé schopny dostat svym zavazkam. Okamzita likvidita u vétSiny vychazi tak, ze

spole¢nosti jsou schopny hradit pravée splatné dluhy.

Z analyzy zadluZenosti vyplyva pro celé odvétvi to, Ze ukazatel celkové zadluzenosti
u veétsiny spolecnosti vykazuje takové hodnoty, které ptedstavuji nizkou zadluZenost.

Ukazatel urokového kryti vykazuje v celém odvétvi takové dluhové zatizeni, které je inosné.

Modelace vstupu do odvétvi je zalozena na soucasné situaci na telekomunikacnim trhu, kde

se chysta v roce 2020 aukce kmitocti pro 5G sité. Potencialni podnik vstoupi do odvétvi
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diky investi¢nimu projektu planovanému na deset let v podobé nakupu frekvence a budovani
infrastruktury. Podnik je oznacen jako spole¢nost XY s.r.o., jedna se o spole¢nost, ktera
pfechazi z trhu virtualnich mobilnich operatorti na trh sitovych mobilnich operatora. Dle
vysledku ¢isté soucasné hodnoty, ktery vysel kladny (14 119,31 mil. K¢), se doporucuje
investovat do projektu nakupu frekvence a budovani infrastruktury. Pfi porovnani vnitiniho
vynosového procenta (45 %) s pozadovanou vynosnosti investice (7,55 %) je zamysleny
investi¢ni projekt piijatelny a Ize jej doporucit. Doba navratnosti investice je mezi
5. a 6. rokem zivotnosti investice. Pfesnéji se jedna o dobu 5,29 roku. Spole¢nost XY

vykazuje vyssi zadluzenost, nez je primérna zadluzenost daného odvétvi.

Co se tyka naruSeni odvétvi, jsou zde zkoumany dv€ mozné varianty naruseni odvétvi, a to
optimistickd a pesimisticka varianta. Optimistickd varianta planuje dosaZeni trzniho podilu
spole¢nosti XY ve vysi 27,5 % do deseti let od vstupu na trh sitovych mobilnich operatort.
V tomto pripad¢ dojde ke snizeni trzeb, trznich podilti i po¢tu zakaznikd ostatnim firmam
v odvétvi. Je predikovano, ze spolecnosti O2 klesne trzni podil na 29,78 %, spolecnosti
T-Mobile na 28,13 % a spolecnosti Vodafone na 14,59 %. Spole¢nost XY tak obsadi tfeti
misto z hlediska trzniho podilu, do prvniho a druhého mista ji zbyvéa pouhych par procent.
Pesimisticka varianta o¢ekava agresivni sniZeni cen soucasnymi operatory. Tudiz spolecnost
XY predikuje dosazeni pouze 15 % trzniho podilu do deseti let od jejiho vstupu na trh. Oproti
optimistické varianté se spolecnosti XY sniZi planované trzby 1 pocet zakaznikl. Ostatnim
firmam v odvétvi se také snizi trzby, trzni podil a pocet zakaznikd, ale ne o tolik, jako je
tomu Vv optimistické varianté. Spolecnost O2 bude mit v desatém roce trzni podil ve vysi
34,89 %, spolec¢nost T-Mobile 32,96 % a spolecnost Vodafone 17,10 %. Spole¢nost XY tak
obsadi ¢tvrté misto z hlediska trzniho podilu. Nové vstupujici operator milize podpofit
konkurenci v odvétvi. Musi vSak peclivé zvolit vysi cen za své sluzby, aby byly atraktivni
jak pro zakazniky, tak pro konkurenci. K tomu, aby novy mobilni operator naldkal noveé

zakazniky, bude také hodné& zalezet na zplisobu kombinace riznych balickl svych sluzeb.
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9 Rozhodnuti o vstupu do odvétvi

Z nazvu diplomové prace vyplyva to, ze podnik by se mél rozhodnout o vstupu do odvétvi
na zéklad¢é analyzy koncentrace prostfedi. Z analyzy koncentrace prostfedi je zjiSténo, ze
se jedna o diferencovany oligopol. Dle charakteristiky trznich struktur ma vstup na
oligopolni trh ¢astecné bariéry. Zjisténymi bariérami jsou frekvence (omezeny prirodni
zdroj), infrastruktura (stozary, antény). Jak frekvence, tak infrastruktura se poji s vysokymi
pocateénimi naklady. Prekazka v podobé infrastruktury je vSak zmirnéna moznosti
narodniho roamingu. Dalsi piekazka je spatfovana v nasycenosti trhu a existenci uspor
z rozsahu. Posledni zjisténou bariérou je diferenciace produkti. Zminéné bariéry jsou
zavazné, ale vyloZzené neznemozuji vstup nového sitového operdtora na oligopolni trh.
Z analyzy koncentrace prostiedi tedy vyplyva, Ze oligopolni trh umoznuje novému sitovému

mobilnimu operatorovi vstoupit do tohoto odvétvi.

K tomu, aby novy sitovy mobilni operator nedélal ukvapené zavéry o vstupu do odvétvi
pouze na zaklad¢ analyzy koncentrace prostiedi, byla provedena hlubsi analyza odvétvi
pomoci PEST analyzy, analyzy absolutnich ukazatell a pomérovych ukazatelt. Z PEST
analyzy vyplynulo, Ze odvétvi telekomunikacnich ¢innosti je regulovino mimo jiné
CTU, ktery sestavuje pravé podminky aukce 5G sité. Odvétvi telekomunikaénich &innosti
je neutrdlni vzhledem k hospodaiskému cyklu. Nove vstupujici podnik miize mit ztizeny
vybér kvalifikovanych pracovniki, s tim se poji také to, ze vzhledem k ristu mezd bude
vynakladat stale vétsi financni prostfedky na pracovni silu. Potencidlni ohrozeni mize byt
spatfovano v po¢tu SIM karet (1,31) na jednoho obyvatele, vzhledem k rozvoji modernich
technologii se toto ohrozeni snizuje. Novy mobilni operator bude muset neustale inovovat
vzhledem Kk rychlému zastaravani modernich technologii. Piilezitost je spatfovana
V dne$ni nezbytnosti mit mobilni telefon neustile u sebe a celkové ve vyuZivani
modernich technologii v bézném zivoté. V PEST analyze nebyly nalezeny zadné faktory,

které by branily vstupu nového operatora do odvétvi.

Analyza absolutnich ukazatelli hodnoti vyvoj odvétvi pozitivné, ocekava Vv nasledujicich
letech rist nejenom bilan¢ni sumy soucasnych mobilnich operatori, ale i rust jejich
vysledku hospodareni za acetni obdobi. To pfedstavuje pro nového mobilniho operatora

ocekavani, ze 1 jeho ukazatele se budou vyvijet timto smérem.

Analyza pomérovych ukazatelll vypovida o tom, ze spole¢nosti v odvétvi dokézi hospodarit

se svym majetkem a kapitialem kazdy rok témér stejné, i Iépe nez v tom predchozim.
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Prevazuje situace, kdy firmy v odvétvi vyuZivaji bezplatny obchodni tivér od svych
dodavatelii nezli situace, kdy by dané spolecnosti poskytovaly obchodni Uvér svym
odbératelim. Platebni schopnost Vv odvétvi je mirné podprimérna aZz primérna.
Spole¢nosti v odvétvi jsou schopny dostat svym zavazkim a jsou schopny hradit pravé
splatné dluhy. Odvétvi vykazuje nizkou zadluZenost a dluhové zatiZeni je inosné.
Vysledky z analyzy pomérovych ukazateld jsou ptiznivé pro nového operatora, odvétvi je

rentabilni a likvidni s nizkou zadluzenosti.

Z analyzy odvétvi provedené pomoci PEST analyzy, analyzy absolutnich ukazatel
a pomérovych ukazatel je potvrzeno, ze nic nebrani novému operatorovi ke vstupu

do odvétvi.

V kapitole modelace vstupu nového sitového mobilniho operatora (spole¢nost XY)
do odvétvi je popsano, ze spole¢nost XY prechazi z odvétvi virtualnich mobilnich
operatoru do odvétvi sitovych mobilnich operatori. Spole¢nost XY investuje finan¢ni
prostiedky na nakup frekvence a na budovani vlastni infrastruktury. Dle vysledki
Cisté soucasné hodnoty i vnitiniho vynosového procenta je zamysleny investi¢ni projekt
prijatelny a lze jej doporucit. Doba navratnosti je vypocitana na 5,29 roku (investice je
planovana na 10 let). ZadluZenost spole¢nosti XY je vys$si, nez je primérna zadluZenost
zkoumaného odvétvi. V ramci naruSeni odvétvi jsou piedstaveny dvé varianty mozného
naruseni odvétvi. Optimisticka varianta predikuje spole¢nosti XY ziskani 27,5%
trzniho podilu do deseti let od vstupu na trh. Zatimco pesimisticka varianta predikuje
spole¢nosti XY ziskani pouze 15% trzniho podilu do deseti let od vstupu na trh. V piipadé
obou variant se ostatnim spole¢nostem pusobicim na daném trhu sniZi trzby, pocet
zakaznikd i trzni podil. K tomu, aby spole¢nost XY podpoftila konkurenci v odvétvi, bude
muset zvolit takovou vysi cen za své sluzby, aby byla atraktivni jak pro zdkazniky, tak pro
konkurenci. K nalakani novych zakazniki bude muset spolecnost XY kombinovat rtizné

balicky svych sluzeb.

Z modelace vstupu nového sitového operatora do odvétvi vyplyva, ze investice na nakup
frekvence a budovani infrastruktury je pomoci provedenych vypoctd piijatelna a je
doporucena. Z naruseni odvétvi pak vyplyva, Ze novy mobilni operator zptisobi pierozdéleni

trznich podild, na coz mohou soucasni mobilni operatofi reagovat agresivnim snizenim cen.
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Dle provedenych analyz zvolenych v metodice diplomové prace je rozhodnuto o vstupu
nového mobilniho operatora do odvétvi telekomunikacnich ¢innosti. Vstup nového

operatora zvysi potiebnou konkurenci na trhu, avsak bude pro n¢j velmi kapitalové narocny.
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r W
Zavér
Diplomova prace byla zaméfena na rozhodnuti o vstupu do odvétvi. Problematika analyzy
rozhodnuti o vstupu do odvétvi byla zasazena do odvétvi telekomunikacnich ¢innosti.
Odvétvi telekomunikacnich ¢innosti bylo zvoleno z hlediska aktualnosti pfipravované aukce

5G sité. V souvislosti s pfipravovanou aukci nové generace mobilniho internetu se hojné

hovofilo o ocekavaném piichodu ¢tvrtého operatora.

Diplomova prace se v souvislosti s potencialnim vstupem nového operatora do odvétvi
telekomunikacnich ¢innosti nejdiive vénovala vysvétleni pojmu odvétvi a konkurence,
vcetné popisu trznich struktur a konkurenéniho prostiedi. Nésledné prace objasnila

problematiku trzni koncentrace, PEST analyzy a pomérovych ukazateld finan¢ni analyzy.

Hlavnim cilem diplomové prace bylo zpracovat modelovy podklad pro rozhodnuti
o vstupu nového sit’ového mobilniho operatora do odvétvi telekomunikacnich ¢innosti.
Dil¢im cilem bylo determinovat metodiku analyzy odvétvi, na zakladé které se mize nové

vstupujici podnik do odvétvi rozhodnout, zda do daného odvétvi vstoupit ¢i nikoliv.

Teoretickd Cast prace se nejprve kratce vénovala definovani pojmu odvétvi, klasifikaci
CZ-NACE a ¢lenéni odvétvi z riznych uhli pohledu, véetné diferenciace pojmt sektor

a odvétvi.

Prace navazovala explikaci konkurencniho prostfedi a typologii trznich struktur. V ramci
konkurenéniho prostiedi byl nejdiive vymezen pojem konkurence podle slovniku cizich
slov. Déle byl vysvétlen stiet nabidky a poptavky (konkurence napfi¢ trhem) a rovnéz byly
popsany zajmy kazdé z téchto stran konkurence. U konkurence na strané¢ nabidky byly
nasledné rozliSeny zplsoby cenové a necenové konkurence. Druha cast této kapitoly
se zabyvala typologii trznich struktur, byly rozliSeny a specifikovany ctyti zékladni typy
konkurence. Hlavni charakteristika trznich struktur byla nasledné zaznamenana do tabulky.

Nakonec bylo popsano, jaky ma problematika trznich struktur vztah k aplika¢ni ¢asti prace.

Nasledujici ¢ast prace se zamétovala na trzni koncentraci. Nejprve bylo popsano, jakym
zpusobem je koncentrace vnimana z podnikového a z narodohospodéiského uhlu pohledu.
Dale bylo vysvétleno, na jakych trzich 1ze koncentraci méfit. V navazujici ¢asti této kapitoly
byly predstaveny jednotlivé nastroje méfeni trzni koncentrace, které byly rozdéleny
na castecné a souhrnné indexy podle zavislosti na celkovém nebo ¢astecném poctu firem

na trhu.
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V dalsi ¢asti prace byla uvedena PEST analyza. Nejprve bylo popsano, co znamenaji
jednotliva pismenka zkratky PEST, jako faktory, které urcitym zptisobem ovliviiuji dany
podnik. Nasledné byl vysvétlen cil této analyzy a jednotlivé faktory této analyzy byly blize

specifikovany.

Prace navazovala hodnocenim investic. Nejdiive byl vysvétlen pojem investice, nasledné
byl popsan rozdil mezi statickymi a dynamickymi metodami. Dale byly blize popsany

vybrané ukazatele hodnoceni investic.

Posledni c¢ast teoretické reSerSe diplomové prace se vénovala pomérovym ukazatelGm.

Kazdy z ukazateld byl kratce uveden, véetné zptisobu méteni spolu s jeho vyhodnocenim.

Prakticka ¢ast diplomové prace nejprve piedstavila metodiku analyzy odvétvi, podle které
bylo postupovéano V praktické analyze vybran¢ho odvétvi s cilem ziskani dostatecnych
informaci k rozhodnuti o vstupu do odvétvi. Analyza byla aplikovana v ¢asové fadé péti po
sob¢ jdoucich hospodatskych rokt, jednalo se o roky 2014 az 2018. Analyza byla zahajena
vymezenim zkoumaného odvétvi, Vv této casti bylo pro praci stézejni rozliSit sitové
a virtudlni mobilni operatory. Prace navazovala pfedstavenim spolecnosti, které¢ v daném
odvétvi plsobi, vcetné predstaveni jejich historického pozadi a zdkladnich informaci
o danych firmach. Nasledovala aplikace koncentrani analyzy neboli vypocti trzni
koncentrace (Pfiloha B) v daném odvétvi. Koncentraéni analyza slouzila ke stanoveni
situace na trhu z hlediska existence ur¢itého typu trzni struktury nedokonalé konkurence.
Ve spojitosti se stanovenim ur¢itého typu trzni struktury nedokonalé konkurence byly
nasledné specifikovany stézejni bariéry vstupu do odvétvi. Prace navazovala aplikaci PEST
analyzy. Tato analyzy méla za cil rozpoznat podstatné faktory v odvétvi, které mohly
vyznamnym zpisobem ovlivnit nové vstupujici podnik do odvétvi. Nasledné byla provedena
analyza absolutnich ukazatelii. Tato analyza si kladla za cil posouzeni vyvoje polozek
ucetnich vykazi, identifikaci pfi¢in zmén v jejich vyvoji a predikci jejich vyvoje
do budoucnosti. Analyza absolutnich ukazateli vyhodnocovala finanéni zdravi jak
samotnych podnikti v odvétvi, tak také celého odvétvi. Dale byly aplikovany vypocty
pomérovych ukazateli (Pfiloha C). Analyza pomérovych ukazatelu si kladla za cil ziskani
prehledu o zékladnich finan¢nich charakteristikdch, a to opét jak jednotlivych podnikl

v odveétvi, tak také celého odveétvi.

Dosud se prakticka ¢ast prace zamétovala na analyzovani prostfedi daného odvétvi. Déle

se prace vénovala modelaci vstupu do odvétvi. Nejprve byl strucné popsan potencialné
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vstupujici podnik, dale byla popsana investice tohoto podniku a byla vypoctena efektivnost
investice (Ptiloha D) spolu se zadluzenosti potencialné vstupujiciho podniku. Nasledné bylo
zkoumano 1o, jakym zptisobem by mohl novy operator dany trh ovlivnit pomoci optimistické

a pesimistické varianty (Pfiloha E) naruseni odvétvi.

Zavérem praktické ¢asti diplomové prace byly shrnuty poznatky z analyzy prostfedi daného
odvétvi veetné souhrnu toho, jak ptipadny vstup do odvétvi miize dané odvétvi ovlivnit. Déle
bylo u kazdé provedené analyzy zminéno, zda ma dana analyza vliv na potencialné
vstupujiciho operatora a eventualné jaky ma vliv. Nakonec bylo vysloveno rozhodnuti o tom,

zda ma potencialni operator vstoupit ¢i nevstoupit do odvétvi telekomunikaénich ¢innosti.

Ke zpracovani modelového podkladu pro rozhodnuti o vstupu nového sit’ového
mobilniho operatora do odvétvi telekomunikacnich ¢innosti byla stanovena metodika
postupu. Dle postupu metodiky prace bylo zjisténo, Ze sitovy mobilni operatofi pusobi
na oligopolnim trhu, kde maji zdvazné bariéry, které vSak vylozené neznemoziuji vstup
nového operatora. V PEST analyze nedoslo k nalezeni faktori, které by branily vstupu.
Dle analyzy absolutnich ukazateli byl predikovan rist bilanéni sumy a vysledku
hospodateni firem v odvétvi, souasné bylo ptredpokladano, Ze se timto smérem budou
vyvijet ukazatele nového operatora. O odvétvi sitovych mobilnich operatort bylo zjisténo,
Ze je toto odvétvi rentabilni, likvidni a vykazuje nizkou zadluzenost. Dle provedené
modelace vstupu nového operatora do odvetvi bylo zjisténo, ze investice na nakup frekvence
je z hlediska cisté soucasné hodnoty a vnitiniho vynosového procenta vyhodna a lze ji
doporucit. Déle bylo zjiSténo, Ze noveé vstupujici firma sniZi trzby a trzni podily stavajicim
firmam. Nasledné bylo poznamenano, Ze na sniZeni trzeb mohou stavajici firmy v odvétvi
zareagovat agresivné, a Ztohoto divodu by meél byt potencidlné vstupujici operator
pfipraven i1 na takovou situaci. Dle zjisténych vysledkl z analyzy odvétvi a modelace vstupu
nového operdtora do odvétvi bylo rozhodnuto o vstupu nového sitového mobilniho
operatora do telekomunikacnich ¢innosti. Na zavér bylo poznamenano, Ze tento vstup zvysi
potifebnou konkurenci na tomto trhu, nicméné se jedna o velice kapitalové narocny vstup do
odvétvi vzhledem k vyvolavaci cené frekvence, vydajum na budovani infrastruktury ale také

vydajim na propagaci konkurenceschopnych sluzeb.

Metodika prace stanovila, jakym zptusobem se bude postupovat v praktické ¢asti
diplomové prace tak, aby provedena analyza odvétvi a modelace vstupu do odvétvi vedla

k rozhodnuti potencialniho operatora, zda do daného odvétvi vstoupit ¢i nikoliv. Diagram
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metodiky prace je soucasti ptilohy diplomové prace (viz Priloha A). Nejprve bylo dle
metodiky prace charakterizovano zkoumané odvétvi. Déle byly uvedeny zakladni informace
o spole¢nostech ptsobicich v daném odvétvi. Nasledné byla provedena analyza koncentrace
prostiedi ke stanoveni urCitého typu trzni struktury nedokonalé konkurence. Dale byla
provedena analyza bariér vstupu do odvétvi a PEST analyza. Navazovala analyza
absolutnich a pomérovych ukazateld. Potom, co byla provedena analyza prostfedi daného
odvétvi, navazovala modelace vstupu potencidlniho podniku do odvétvi vcetné
charakteristiky vstupujiciho podniku, charakteristiky investice, zhodnoceni efektivnosti

investice a modelace naruSeni odvétvi.

104



Seznam pouzité literatury

BIKKER, A. Jacob a Katharina HAAF. 2002. Measures of Competition and Concentration
in the Banking Industry: a Review of the Literature. Economic and Financial Modelling.
Netherland: Central Bank of the Netherlands [online]. Summer: 5-98 [cit. 2019-10-24].
Dostupné z: https://www.dnb.nl/binaries/Measures%200f%20Competition_tcm46-
145799.pdf.

BREZINA, Ivan, Juraj PEKAR, Zuzana Ci¢kova a Marian Reiff. 2016. Herfindahl-
Hirschman index level of concentration values modification and analysis of their change.
Central European Journal of Operations Research: CEJOR [online]. 24(1): 49-72 [cit.
2019-10-23]. ISSN 1435246X. Dostupné z:
https://search.proquest.com/docview/1758870600/fulltextPDF/8836E56733EA4A57PQ/18
?accountid=17116.

CSU. 2019. Klasifikace ekonomickych &innosti (CZ-NACE) [online]. Cesky statisticky titad
[cit. 2019-11-17]. Dostupné z:

https://www.czso.cz/csu/czso/klasifikace_ekonomickych_cinnosti_cz_nace

DVORACEK, Jiii a Peter SLUNCIK. 2012. Podnik a jeho okoli: jak prezit v konkurencnim
prostredi. Praha: C.H. Beck, 173 s. ISBN 978-80-7400-224-3.

EHL, Martin. 2017. Polsky operator Play zménil trh neomezenym tarifem za 340 korun. Ted’
mifi na burzu. Hospoddrské noviny [online]. [cit. 2020-04-12]. Dostupné z:
https://archiv.ihned.cz/c1-65775680-operator-play-zmenil-polsky-trh-ted-miri-na-burzu

GALETIC, Fran a Tena OBRADOVIC. 2018. Measuring Concentration of the Banking
Market of the Republic of Croatia. International OFEL Conference on Governance,
Management and Entrepreneurship. [online]. 598 - 625 [cit. 2019-10-24]. Dostupné z:
https://search.proguest.com/docview/2036979656/fulltextPDF/8FF49627662048EDPQ/3%a
ccountid=17116.

GINEVICIUS, Romualdas a Stasys CIRBA. 2007. Determing market concentration.
Journal of Business Economics and Management [online]. 8(1): 3-10 [cit. 2019-10-24].
ISSN: 1611 - 1699. Dostupné Z
https://www.tandfonline.com/doi/pdf/10.1080/16111699.2007.9636147?need Access=true.

105



GRANT, Susan. 2016. Cambridge International AS and A Level Economics Revision Guide.
2nd ed. Cambridge: Cambridge University Press. ISBN 9781316638095.

HOREJSI, Bronislava, Jana SOUKUPOVA, Libuse MACAKOVA a Jindiich SOUKUP.
2018. Mikroekonomie. 6. aktualizované a doplnéné vydani. Praha: Management Press,
581 s. ISBN 978-80-7261-538-4.

JURECKA, Vaclav, et al. 2013. Mikroekonomie. 2. aktualizované vydani. Praha: Grada,
366 s. ISBN 978-80-247-4385-1.

KISLINGEROVA, Eva. 2004. Manazerské finance. Praha: C.H. Beck, 714 s. ISBN 80-
7179-802-9.

KLIMES, Lumir. 1981. Slovnik cizich slov. Praha: Statni pedagogické nakladatelstvi, 790 s.

KUBICKOVA, Dana a Irena JINDRICHOVSKA. 2015. Financni analyza a hodnoceni
vykonnosti firmy. Praha: C.H. Beck, 342 s. ISBN 978-80-7400-538-1.

LEE, Frederic S. 2017. Microeconomic Theory: A Heterodox Approach. Londyn a New
York: Routledge, 300 s. ISBN 978-0415247313.

MACAKOVA, Libuse. 2007. Mikroekonomie: zdikladni kurz. 10. vydani. Slany:
Melandrium, 275 s. ISBN 978-80-86175-56-0.

NYVLTOVA, Romana a Pavel MARINIC. 2010. Financni fizeni podniku: moderni metody
a trendy. Praha: Grada, 204 s. ISBN 978-80-247-3158-2.

PATRIA. 2020. Akademie investovani. [online]. [cit. 2020-04-13]. Dostupné z:

https://www.patria.cz/akademie/uvod-do-investovani-co-je-investice.html

PISANIE, Johann du. 2013. Concentration measures as an element in testing the struckture-
conduct-performance paradigm. Economic Research Southern Africa. [online]. [cit. 2019-
10-30]. Dostupné Z:
https://econrsa.org/system/files/publications/working_papers/working_paper_345.pdf.

RUCKOVA, Petra. 2015. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 5.
aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 160 s. ISBN 978-80-247-5534-2.

SANDSTROM, Arne. 2016. Handbook of Solvency for Actuaries and Risk Managers,
Theory and Practice. Boca Raton: Chapman & Hall/CRC. ISBN 978-1-4398-2132-9.

106



SCHILLER, Bradley R. 2004. Mikroekonomie dnes. Brno: Computer Press, 404 s. ISBN 80-
251-0109-6.

SEDLACKOVA, Helena a Karel BUCHTA. 2006. Strategickd analyza. 2. pfepracované a
doplnéné vydani. Praha: C.H. Beck, 121s. ISBN 80-7179-367-1.

SCHOLLEOVA, Hana. 2017. Ekonomické a financni Fizeni pro neekonomy. 3.
aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 271 s. ISBN 978-80-271-0413-0.

SYNEK, Miloslav, Eva KISLINGEROVA, et al.2010. Podnikovd ekonomika. 5.
pfepracované a doplnéné vydani. Praha: C.H. Beck, 498 s. ISBN 978-80-7400-336-3.

UKAYV, Ismail. 2017. Market Structures and Concentration Measuring Techniques. Asian
Journal of Agricultural Extension, Economics & Sociology [online]. 19(4): 1-16 [cit. 2019-
10-15]. ISSN: 2320-7027. Dostupné zZ
https://www.researchgate.net/publication/320002171 Market_Structures_and_Concentrati
on_Measuring_Techniques.

VALACH, Josef. 2006. Investicni rozhodovani a dlouhodobé financovani. 2. piepracované
vydani. Praha: Ekopress, 465 s. ISBN 80-86929-01-9.

WALDMAN, Don E. a Elizabeth J. JENSEN. 2016. Industrial Organization: Theory and
Practice. 4™ ed. London: Routledge. ISBN 978-0-13-277098-9.

ZEMPLINEROVA, Alena. 1999. Trzni koncentrace ve zpracovatelském primyslu Ceské
republiky a antimonopolni politika. Politicka ekonomie [online]. 47(2): 205-223 [cit. 2019-
10-15]. ISSN: 0032-3233. Dostupné zZ:
https://www.researchgate.net/publication/290493728 Trzni_koncentrace_ve_zpracovatels

kem_prumyslu_Ceske_republiky a_antimonopolni_politika.

107



Seznam priloh

Piiloha A — Diagram metodiky — 1 strana

Priloha B — Vypocty néstroji méfeni koncentrace - 2 strany
Priloha C — Vypocty pomérovych ukazatell - 12 stran
Priloha D — Vypocty efektivnosti investice — 1 strana

Piiloha E — Vypocet optimistické a pesimistické varianty vyvoje vstupu na trh — 1 strana

108



Piiloha A — Diagram metodiky

Zaradit zkoumané odvétvi dle klasifikace ekonomickych ¢innosti CZ-NACE.

(Detailnéjsi popis v piipad¢ specifického zaméfeni v ramei danc¢ho odvétvi.)
¥

— Zjistit pocet firem na daném trhu.

v

Zjistit historické pozadi a zakladni informace o danych firmach, zejména informace

Mo

o prodeji zbozi ¢i poskytovani sluzeb.

v

— Provést koncentraéni analyzu.

Pouzit souhrnné indexy

Jsou znamy veskeré firm . wrr oty o
Y Y (moZné pouzit i ¢asteéné

— danc¢ho odvétvi. —_— .
indexy).
Nejsou znamy veskere firmy Ay et §
— . " E— Pouzit ¢astecné indexy.
daného odvétvi.
\
m— Zjistit bariéry vstupu do odvétvi.
¥
— Proveést PEST analyzu.
4
— Provést analyzu absolutnich ukazatell
— Aktiv. L Vykazu zisku a ztraty.
— Pasiv.
\
— Provést analyzu pomérovych ukazateli.
— Rentability. — Likvidity.
— Aktivity. — ZadluZenosti.
— Modelovat vstup potencialniho podniku do odvétvi.
Charakterizovat vstupujici

podnik.

‘ ) o Predikovat pfijmy z investice.

Charakterizovat investici. ) o .

Predikovat vydaje na investici.
Hodnotit pomoci statickych
nebo dynamickych metod.

Provést hodnoceni efektivnosti
investice.

Vypocitat nakladovost.
—»  Modelovat naruseni odvétvi.

Pesimisticka varianta.

A A

Optimisticka varianta.

- Shmout isedky 2 modelac vtupu potncibo podniku do o, —|

i
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Piiloha B — Vypoc¢ty nastrojii méreni koncentrace

TRZNI PODIL
EIRMA 2014 2015 2016 2017 2018
TRZBY | TRZMI TRZBY | TRZNI TRZBY | TRZNI TRZBY | TRZNI TRZBY | TRZNI
02 39699 51,06% 30942 42,76% 30090 42,11% 30133 41,53% 30022| 41,07%
T-mobhile 242346\ 31,96% 27396| 38,55% 27415 38,37% 28281 38,97% 28360 38,80%
Vodafone 13208| 16,99% 13530| 18,70% 13947 19,52% 14151 19,50% 14712| 20,13%
CELKEM 77753 100,00% 72368| 100,00% 71452| 100,00% 72565 100,00% 73094| 100,00%
HHI
] 2014 2015 2016 2017 2018
Firma = = = = =
5. S S, S s, S S, S: s 5
02 51,06| 2607,12 42,76| 182842 42,11| 1773,25 41,53 1724,74 41,07| 1686,74
T-Maobile 31,96| 102144 38,55 1486,10 38,37| 1472,26 38,97| 151866 38,80 1s505,24
Vodafone 16,99| 288,66 18,70 349,69 19,52 381,03 19,50 380,25 20,13 405,22
HHI (357) 3917,23 - 3664,21 - 3626,54 - 3623,65 - 3597,40
HTI
; ) 2014 2015 2016 2017 2018
Firma i
5 i*s; 5 i*s; s i*S; s i*S; s i*s;
02 1 0,5106 0,51 0,4276 0,43 04211 0,42| 0,4153 0,42 0,107 0,41
T-Mobile 2 0,3196 0,64| 0,3855 0,77 0,3837 0,77 0,3897 0,78 10,3880 0,78
Vodafone| 3 0,1699 0,51 0,1870 0,56| 0,1952 0,59| 0,1950 0,59| 0,2013 0,60
CELKEM 1,66 - 1,76 - 1,77 - 1,78 - 1,79
HTI [1/(2*3i*5-1) 0,43 - 0,40 - 0,39 - 0,39 - 0,39
RI
2014 2015 2016 2017 2018
Firma i - - - - -
S IS S j*s; 5 i*s S IS S j*s;
02 3 0,5106 1,53 0,4276 1,28 04211 1,26| 0,4153 1,25 0,4107 1,23
T-Mabile 2 0,3196 0,64| 0,3855 0,77 10,3837 0,77| 0,3897 0,78| 0,3830 0,78
Vodafone 1 0,1699 0,17| 0,1870 0,19| 0,1952 0,20 0,1950 0,20 0,2013 0,20
CELKEM 2,34 - 2,24 - 2,23 - 2,22 - 2,21
RI (1/{2*3j*5-1) 0,27 - 0,29 - 0,29 - 0,29 - 0,29
E
Firma 2014 2015 2016 2017 2018
5 log,S Slog.S S log.S Slog,S 5 log,S Silog.S 5 log.S Slog.S 5 log,S Slog,S
02 0,5106 -0,97 -0,50 0,4276 -1,23 -0,52 0,4211 -1,25 -0,53 0,4153 -1,27 -0,53 0,4107| -1,28) -0,53
T-Mobile 0,3196 -1,65 -0,53| 0,3855 -1,38 -0,53| 0,3837 -1,38 -0,53| 0,3897 -1,36 -0,53|  0,3880| -1,37] -0,53
Vodafong) 0,1699 -2,56 -0,43 0,1870 -2,42 -0,45 0,1952 -2,36 -0,46 0,1950 -2,36 -0,46 0,2013 -2,31 -0,47|
E(-3Slog:S) 1,46 1,51 1,52 1,52] 1,52
GC
e ; (2i-1},fn 2014 2015 2016 2017 2018
5 s * ((2i-1)/n) 5 s, * ({2i-1)/n) 5 S5 * {(2i-1)/n) 5 s * ({2i-1)/n) 5 5 * ({2i-1)/n)
02 1 0,33 0,5106 0,17 0,4276 0,14 0,4211 0,14 0,4153 0,14 0,4107 0,14
T-Maobile 2 1,00 0,319 0,32| 0,3855 0,33| 0,3837 0,33 0,3897 0,39 0,3830 0,39
Vodafone 3 1,67 0,1699 0,28 0,1870 0,31 0,1952 0,33 0,1950 0,33| 0,2013 0,34
CELKEM 0,77 0,84 0,85 0,85 0,36
GC (1-35 *((2i-1)/n)) 0,23 0,16 0,15 0,15 0,14
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Lorenzova kiivka sitovych mobilnich operitori

v roce 2018
_ . . . | Kumulati £
Firmy Kumu. lativni T.rzby' Tr-znl wni trni ;é
% firem (mil. KE) | podil (%) ’ &
podil (%) 5
; —&—Linie naprosté rovnosti

0 0 0 0 0 .'g —e—Lorenzova kfivka
1 33 14712 20,13 20,13 E
2 67 28360 38,80 58,93 Q

3 100 30022 41,07 100,00 0 10 20 30 40 30 60 70 80 90 100

Kumulativni procento firem (%)

111



Piiloha C — Vypocty pomérovych ukazateli

Vypocet rentability aktiv spole¢nosti O2:

ROA (2014) = 1888 0065 = 65%
T 75224 00 T O
ROA (2015) = 5756 _ 184 = 18,4 %
T 31238 o T R
ROA (2016) = 6561 _ 1197 = 19,7 %
T 33254 0l T 20
ROA (2017) = 6555 _ 1191 = 19,1 %
T 34334 0 T
ROA (2018) = 6488 _ 187 = 18,7 %
T 34729 o T R

Vypocet rentability vlastniho kapitalu spole¢nosti O2:

ROE (2014) = 3963 _ 0,070 = 7,0 %
~ 56370 0 P
ROE (2015) = ot 316 = 31,6 %
T 20372 00 T o
ROE (2016) = °394 _ 0274 = 27,4 %
T 19660 T T ADED
ROE (2017) = 2417 _ 0,308 = 30,8 %
T 17613 o0 T TR
ROE (2018) = 2380 _ 1313 = 31,3 %
~ 17215 A

Vypocet rentability trzeb spole¢nosti O2:

ROS (2014) = 3963 _ 1100 = 10,0 %
T 39699 0 T R
ROS (2015) = o1t 208 = 208
T 30942  oTT T ARE
ROS (2016) = 39 _ 1179 = 17,9 %
~ 30090 T T 7
ROS (2017) = 17 180 = 18,0 %
T 30133 o0 T o
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5380
ROS (2018) = 30022 0,179 = 17,9%

Vypocet rentability aktiv spole¢nosti T-Mobile:

ROA (2014) = 6653 _ 1193 = 193
T 34411 00 T e
ROA (2015) = 599 _ 1157 = 157
38112 2 T
ROA (2016) = 0047 156 = 15,6 %
~ 38708 00 P
ROA (2017) = 5553 _ 0140 = 14,0
T 39724 T T EED
ROA (2018) = 704 6 = 164
T 42830 o T

Vypocet rentability vlastniho kapitalu spole¢nosti T-Mobile:

ROE (2014) = °325 _ 0,208 = 20,8 %
T 25647 o0 T ARED
ROE (2015) = 4707 _ 0153 = 15,3 %
T 30840 00 T
ROE (2016) = 4720 153 = 15,3 %
T 30855 00 T O
ROE (2017) = 1389 0144 = 14,4 %
T 30523 T TR
ROE (2018) = 5596 _ 0171 = 17,1 %
32711 T R

Vypocet rentability trzeb spole¢nosti T-Mobile:

ROS (2014) = 2325 _ 0214 = 21,4 %
T 24846 T T 4mED
ROS (2015) = 4707 _ 0169 = 16,9 %
T 27896 00 T 7
ROS (2016) = 4720 _ 172 = 17,2 %
T 27415 e T e
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ROS (2017)

ROS (2018)

4389

28281

5596

28360

0,155

0,197

= 155%

=197%

Vypocet rentability aktiv spole¢nosti \Vodafone:

ROA (2014)

ROA (2015)

ROA (2016) =

ROA (2017) =

ROA (2018) =

486
17919

1014
18798

1053

16224

1443
17149

1676

—— = 0,106

15818

0,027

0,054

0,065

0,084

=27%

54 %

6,5 %

=84%

= 10,6 %

Vypocet rentability vlastniho kapitalu spole¢nosti Vodafone:

ROE (2014) =

ROE (2015)

ROE (2016)

ROE (2017)

ROE (2018)

276
3924

654
4580

745
5325

1125
6450

1285
5865

0,070

0,143

0,140

0,174

0,219

=70%

= 143%

= 14,0%

=174%

= 219%

Vypocet rentability trZeb spole¢nosti Vodafone:

ROS (2014)

ROS (2015)

276
13208

654

13530

0,021

0,048

=21%

4,8 %
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745

= = = 0
ROS (2016) = 5 = 0,053 = 53%
ROS (2017) = H25 079 = 799
~ 14151 7T T 7
ROS (2018) = 1285 _ 087 = 87
T 14712~ oh T R

Obrat aktiv spole¢nosti O2:

Obrat aktiv (2014) = 39699 _ 0528 = 0,53
rat axktiv = 75224 = ) - )
Obrat aktiv (2015) = 0942 0,991 = 0,99
rat axktiv = 31238 = ) - Y
Obrat aktiv (2016) = 30090 _ 0,905 = 0,91
rat axktiv = 33254 =V, = Vv,
Obrat aktiv (2017) = S0133 1878 = 088
rat axktiv = 34334 = ) - )
Obrat aktiv (2018) = S0922 _ 1864 = 086
rat axktiv = 34729 = B = B

Vypocet doby splatnosti pohledavek spole¢nosti O2:

6836
D [ A 2014) = ——— = 61 = 62 dni
oba splatnosti pohledavek (2014) 39699,/360 61,990 = 62 dni
Dob latnosti pohledavek (2015) = >>80 = 64,921 = 65 dni
oba splatnosti pohledave = 30942360 = % = ni
Doba splatnosti pohledavek (2016) = 678 _ (7932 = 68 dni
oba splatnosti pohledave = 300907360 ~ °” = ni
Doba splatnosti pohledavek (2017) = 773 _ 68970 = 69 dni
oba splatnosti pohledave = 301337360 ~ % = ni
Doba splatnosti pohledavek (2018) = 0891 _ g7631 = 83 dni
oba splatnosti pohledave = 30022/360 _ °% = ni
Vypocet doby splatnosti kratkodobych zavazki spole¢nosti O2:
Doba splatnosti kr. zavazka (2014) = 13290 120599 = 121 dni
oba splatnosti kr. zavazk = 39699/360 ) = ni
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7693

Doba splatnosti kr. zavazi (2015) = m = 89,506 = 90 dni
Doba splatnosti kr. zavazkt (2016) = 0303 _ 75410 = 75 dni
oba splatnosti kr.zavazk = 30090/360 = > = ni
Doba splatnosti kr. zavazkt (2017) = NP1 097 = 71 dni
oba splatnosti kr.zavazk = 30133360 = " = ni
Doba splatnosti kr. zdvazkt (2018) = 0062 _ 72691 = 73 dni
oba splatnosti kr.zavazk = 30022/360 = > = ni

Obrat aktiv spole¢nosti T-Mobile:

Vypocet doby splatnosti pohledavek spole¢nosti T-Mobile:

4822
Dob latnosti pohledavek (2014) = ——————— = 69,867 = 70 dni
oba splatnosti pohledavek ( ) 24846360 ni
Doba splatnosti pohledavek (2015) = °397 _ _ 69649 = 70 dni
oba splatnosti pohledave = 27896/360 = % = ni
Doba splatnosti pohledavek (2016) = 383 0687 = 71 dni
oba splatnosti pohledave = 27415360 = * = ni
Dob latnosti pohledavek (2017) = °724 = 72,863 = 73 dni
oba splatnosti pohledave = 28281360 ~ > = ni
Dob latnosti pohledavek (2018) = 6292 = 79,870 = 80 dni
oba splatnosti pohledave = 283607360 = = ni
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Vypocet doby splatnosti kratkodobych zavazku spole¢nosti T-Mobile:

7089
Dob ti kr.z4 ki (2014) = —————— = 102,714 = 103 dni
oba splatnosti kr.zavazkt (2014) 24846360 02, 03 dni
Dob latnosti kr.zavazkl (2015) = >154 = 66,513 = 67 dni
oba splatnosti kr.zavazkt = 27896360 _ °° = ni
Dob latnosti kr. z4 kt (2016) = o451 = 71,580 = 72 dni
oba splatnosti kr.zavazkt = 274157360 ~ 'V = ni
Dob latnosti kr. z4 kt (2017) = 6479 = 82,474 = 82 dni
oba splatnosti kr.zavazk = 28281360 _ o = ni
Doba splatnosti kr. zdvazk( (2018) = 0938 _ 88071 = 88 dni
oba splatnosti kr.zavazkt = 28360/360 _ 0 = ni
Obrat aktiv spole¢nosti Vodafone:
Obrat aktiv (2014) = 13208 = 0,737 = 0,74
rat aktiv ( )—17919— , = 0,
Obrat aktiv (2015) = 13530 = 0,720 = 0,72
rat aktiv = Tg79g ~ = 0,
Obrat aktiv (2016) = 1307 0860 = 0,86
rat aktiv = Teaoa = O = 0,
Obrat aktiv (2017) = 14151 = 0,825 = 0,83
rat aktiv = 17129 = ¥ =0,
Obrat aktiv (2018) = 14712 = 0,930 = 0,93
rat aktiv = Tegig = = 0,
Vypocet doby splatnosti pohledavek spole¢nosti VVodafone:
Doba splatnosti pohledavek (2014) = 719 _ 156696 = 157 dni
oba splatnosti pohledave = 13208/360 , = ni
Dob latnosti pohledavek (2015) = 6099 = 162,040 = 162 dni
oba splatnosti pohledave = 13530/360 , = ni
Doba splatnosti pohledavek (2016) = 3687 = 95,169 = 95 dni
oba splatnosti pohledave = 13947/360 ~ > = ni
Dob latnosti pohledavek (2017) = 999 = 126,945 = 127 dni
oba splatnosti pohledave = 14151/360 , = ni
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. , 5866 . ,
Doba splatnosti pohledavek (2018) = 14712/360 143,540 = 144 dni

Vypocet doby splatnosti kratkodobych zavazki spolecnosti Vodafone:

2939
Doba splatnosti kr. zavazkt (2014) = m = 80,106 = 80 dni
Dob latnosti kr. za kit (2015) = 9854 = 262,191 = 262 dni
oba splatnosti kr. zavazkt = 13530/360 , = ni
Doba splatnosti kr. zdvazk( (2016) = 2630 _ 47886 = 68 dni
oba splatnosti kr.zavazk = T3047/360 = 7 = ni
Doba splatnosti kr. zavazkt (2017) = 5287 _ 134,501 = 135 dni
14151/360
Dob latnosti kr. za kit (2018) = 2647 = 64,772 = 65 dni
oba splatnosti kr.zavazkt = Ta712/360 = O = ni
Vypocet bézné likvidity spole¢nosti O2:
Béina likvidita (2014) = 10422 = 0,784 = 0,78
ézna likvidita = 13209 = ¥ =0,
Bé&sna likvidita (2015) = 7996 _ 1 028 = 1,03
é7na likvidita =93 = b = 1,
Béina likvidita (2016) = 9550 = 1,515 = 1,52
ézna likvidita =303 b =1,
Bésna likvidita (2017) = 9832 1652 = 165
ézna likvidita =%osy — L =1,
Bésna likvidita (2018) = 9797 _ 1616 = 1,62
ézna likvidita = %062~ b =1,
Vypocet pohotové likvidity spolecnosti O2:
Pohotova likvidita (2014) = 10045 = 0,755 = 0,76
ohotova likvidita = 13799 = 0 = 0,
Pohotova likvidita (2015) = 7308 = 0,950 = 0,95
ohotova likvidita =93 = 0 = 0,
9036
Pohotova likvidita (2016) = 2303 = 1,434 = 1,43
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9207

Pohotova likvidita (2017) = To51 = 1,547 = 1,55
Pohotova likvidita (2018) = o115 = 1,504 = 1,50
ohotova likvidita = coez = ¥ = 1,

Vypocet okamzité likvidity spolecnosti O2:

g e 3209 N
Okamzita likvidita (2014) = 13799 - 0,241 = 0,24
Okamzita likvidita (2015) = 1728 _ 0225 = 023

amzitd likvidita = 7693 = U =0,
Okamzita likvidita (2016) = 3356 _ 0,532 = 0,53
amzita likvidita =303 2 =0,
3434
Okamzita likvidita (2017) = —— = 0,577 = 0,58
5951

o 1736

Okamiita likvidita (2018) = 2062 = 0,286 = 0,29

Vypocet bézné likvidity spole¢nosti T-Mobile:

Pohotova likvidita (2014) = 12853 _ 1810 = 181
ohotova likvidita = ~ogg = U =1,
9614
Pohotova likvidita (2015) = T1e4 = 1,865 = 1,87
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Pohotova likvidita (2016) = cael 1,827 = 1,83
Pohotova likvidita (2017) = 1436 _ 765 = 1,77
ohotova likvidita = %19 = L =1,

14246
Pohotova likvidita (2018) = 938 2,053 = 2,05

Vypocet okamZité likvidity spole¢nosti T-Mobile:

e rer 7384 .
Okamzita likvidita (2014) = =089 = 1,042 = 1,04
. 3408
Okamiita likvidita (2015) = —— = 0,661 = 0,66
5154
NP 3934
Okamzita likvidita (2016) = —— = 0,722 = 0,72
5451
Okamiita likvidita (2017) = 5254 = 0,811 = 0,81
amizita likvidita ( )_6479_ , =0,
2637
Okamité likvidita (2018) = == = 0,380 = 0,38

Vypocet bézné likvidity spolecnosti VVodafone:

. I ( ) 53; 5

Vypocet pohotové likvidity spole¢nosti Vodafone:

5834
Pohotova likvidita (2014) = 5939 = 1,985 = 1,99
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6230

Pohotova likvidita (2015) = 5852 = 0,632 =
Pohotova likvidita (2016) = 3842 = 1,461 =
ohotova likvidita = 2e30 = U =
Pohotova likvidita (2017) = 5163 = 0,977 =
ohotova likvidita =g = 0 =
Pohotova likvidita (2018) = 6052 = 2,286 =
ohotova likvidita = 2ea7 = % =

Vypocet okamzité likvidity spole¢nosti VVodafone:

PR 85 ,
Okamiita likvidita (2014) = 5939 = 0,029 =
Okamzita likvidita (2015) = 149 o014 =

amzita likvidita = ogsq = O =
Okamzita likvidita (2016) = 155 5059 =
amzita likvidita = 2e30 = =
Okamzita likvidita (2017) = 173 0,033 =
amzita likvidita =57 = 0 =
Okamzita likvidita (2018) = 186 = 0,070 =
amzita likvidita = a7 = O =

Vypocet celkové zadluZenosti spole¢nosti O2:

Celkové zadluzenost (2014) = 18854 _ 0,251
eLKkova zadluzenos = 75224 = ,
Celkova zadluzenost (2015) = 10866 _ 4,348
elkova zadluzenos = 31238 = ,
Celkova zadluzenost (2016) = 13594 _ 0409
elkova zadluzenos = 33254 = ,
Celkové zadluzenost (2017) = 16721 487
elkova zaadluzenos = 34334 = ,
Celkové zadluzenost (2018) = 17514 504
elkova zadluzenos = 34729 = ,
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0,63

1,46

0,98

2,29

0,03

0,01

0,06

0,03

0,07

= 251%

= 348%

= 40,9 %

= 48,7 %

= 50,4 %



Vypocet urokového kryti spole¢nosti O2:

. o 4888
Urokové kryti (2014) = o = 76,375 = 76,38
. ) ) 5756
Urokové kryti (2015) = KT 63,955 = 63,96
. L 6561
Urokové kryti (2016) = e = 86,329 = 86,33
. ) ) 6555
Urokové kryti (2017) = Tie = 56,509 = 56,51
. o 6488
Urokové kryti (2018) = ST 35,070 = 35,07

Vypocet celkové zadluZenosti spole¢nosti T-Mobile:

8764

A 7 = = = 0
Celkova zadluzenost (2014) 34411 0,255 25,5 %
Celkova zadluz t (2015) = 727z _ 0,191 = 19,1 %
elkova zadluzenos =312 = © = 191%
Celkova zadluz t (2016) = 7853 = 0,203 = 20,3 %
elkova zadluzenos = 3g708 = = 20,3%
Celkové zadluzenost (2017) = — ™ = 0232 = 23,2%
elkova zadluzenos = 39722 = 0 = 232%
Celkové zadluzenost (2018) = i = 0236 = 23,6 %
elkova zadluzenos = 22830 = = 23,6%

Vypocet urokového kryti spole¢nosti T-Mobile:

, 6653

Urokové kryti (2014) = 3 = 105,603 = 105,60
. 5994

Urokové kryti (2015) = ETH = 67,348 = 67,35

, o 6047

Urokové kryti (2016) = <8 = 88,926 = 88,93

. 5553

Urokové kryti (2017) = 9 = 80,478 = 80,48
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., 7041
Urokové kryti (2018) = o = 105,090 = 105,09

Vypocet celkové zadluZenosti spole¢nosti VVodafone:

Celkové zadluzenost (2014) = 13365 _ 0746 =
elLKkova zadluzenos = 17919 = U, =
Celkové zadluzenost (2015) = 13216 5703 =
elLKkova zadluzenos = 18798 = U, =
Celkové zadluzenost (2016) = 10357°_ 638 =
eLKkova zadluzenos = 16224 = U, =
Celkové zadluzenost (2017) = 10123 5590 =
eLKkova zadluzenos = 17149 = U, =
Celkové zadluzenost (2018) = 9953 _ 0629 =
elkova zadluzenos = 15818 = , =

Vypocet urokového kryti spole¢nosti VVodafone:

. 486

Urokové kryti (2014) = 102 = 4,673 = 4,67

. 1014

Urokové kryti (2015) = 59 = 10,242 = 10,24
. o 1053

Urokové kryti (2016) = a3 = 12,687 = 12,69
. 1443

Urokové kryti (2017) = 0 = 24,050 = 24,05
, o 1676

Urokové kryti (2018) = EETE 12,794 = 12,79
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Piiloha D — Vypocty efektivnosti investice

Vypocet primérnych naklada kapitalu:

1750
WACC = 0,038 x(1—0,19) * + 0,1904 *

— 0
2500 2500 7,55 %

Vypocet Cisté soucasné hodnoty investice (kladna hodnota):

NPV—( 100 n 1000 n 2000 n 3000 n 4000 n 4800 n 5600 n
“\1,0755 ' (1,0755)2 = (1,0755)3 © (1,0755)* @ (1,0755)5 = (1,0755)6 = (1,0755)7

6 000 6 400 6 600 ) (2330 2000 n 2000 n 2000 n 2000 n
(1,0755)8 = (1,0755)° = (1,0755)10 1,0755 = (1,0755)2 © (1,0755)3 = (1,0755)% = (1,0755)5

500 500 500 500 500
+ + + +
(1,0755)¢  (1,0755)7 (1,0755)8  (1,0755)° (1,0755)10

) = 14 119,31 mil. K&

Vypocet Cisté soucasné hodnoty investice (zaporna hodnota):

NPV = ( 100 1000 2000 3000 4000 4800 5600 6 000
T\ (1,455)1 ' (1,455)2 = (1,455)3 = (1,455)* = (1,455)5 = (1,455)6 = (1,455)7 = (1,455)8
6 400 6 600 ) ( 2330 2000 n 2000 n 2000 n 2000 n 500 n 500 n
(1,455)° = (1,455)10 1,455  (1,455)2  (1,455)3 = (1,455)%  (1,455)5 = (1,455)¢ = (1,455)7

500 n 500 n 500
(1,455)8 = (1,455)° = (1,455)10

) — —33,41 mil. K¢

Vypocet vnitiniho vynosového procenta:

14 119,31
14 119,31-(-33,41)

IRR = 7,55 + * (45,5 —7,55) =45,41 % =45 %

Vypocet doby navratnosti investice:

e 1.rok - penézni piijem = 100 mil. K¢, do splaceni investice zbyva 11 400 mil. K¢;
e 2.rok - penézni piijem = 1 000 mil. K¢, do splaceni investice zbyva 10 400 mil. K¢;

rok - penézni piijem = 2 000 mil. K¢, do splaceni investice zbyva 8 400 mil. K¢;

3.

e 4. 1ok - penézni piijem = 3 000 mil. K¢, do splaceni investice zbyva 5 400 mil. K¢;
5. rok - penézni piijem = 4 000 mil. K¢, do splaceni investice zbyva 1 400 mil. K¢;
6.

rok - penézni piijem = 4 800 mil. K¢&, investice je splacena.

Doba navratnosti investice je mezi 5. a 6. rokem zivotnosti investice. Piesnéji je doba

navratnosti investice (1 400 mil / 4 800 mil = 0,29) 5,29 roku.
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