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UvoD

»Tako kot prednosti same po sebi niso zagotovilo za
uspesno poslovanje, tudi slabosti niso nepremostljiva ovira.«

(Vintar, 2000, str. 23)

Fraza »Svet je globalna vas« je postala ze vsakdanja in telekomunikacije so eden od glavnih
dejavnikov, ki so omogocili razmah globalizacije. Telekomunikacije so postale eden od
stebrov infrastrukture in so postale enako pomembne kot cestno in ZelezniSko omrezje, v
danasnji druzbi znanja pa postaja vlaganje v telekomunikacijsko omrezje ena od osnov
zagotavljanja nacionalne konkurencnosti.

Slovenski trg elektronskih komunikacij je bil v preteklosti urejen monopolno in Sele v zacetku
tisoCletja je Slovenija dobila pravno podlago za deregulacijo in liberalizacijo trga, ki je
omogocila nastanek alternativnih operaterjev.

1 OPREDELITEV PODROCJA IN OPIS PROBLEMA

V Sloveniji je na trgu elektronskih komunikacij visoka stopnja konkurence, ki zahteva od
podjetij stalno spremljanje konkurentov in visoko stopnjo ucinkovitosti ter zmoznost uvajanja
hitrih sprememb.

Primerjalna presoja je ena izmed metod s pomocjo katere podjetje primerja svoje poslovanje s
tekmeci v panogi ali najbolj$imi podjetji izven nje in tako pridobi koristne informacije ter tudi
resitve poslovnih problemov ter hitrejSe prilagajanje hitro se spreminjajo¢emu poslovnemu
okolju.

Telemach in Telekom Slovenije pa sta najvecja igralca na visoko — konkuren¢nem trgu, ki si
konkurirata tako na segmentu fiksnih kot tudi mobilnih storitev, zato v diplomskem delu
primerjamo uspes$nost poslovanja podjetja Telemach, hitro rastoega alternativnega
operaterja, in Telekoma Slovenije, ki je vodilno podjetje na trgu.

1.1 Namen in cilj

Namen diplomskega dela je na podlagi raCunovodskih in neracunovodskih podatkov ugotoviti
raven uspeSnosti poslovanja, prednosti in slabosti ter na podlagi razpoloZljivih podatkov
sklepati 0 uspesnosti obeh podjetij v prihodnosti in s tem pridobiti uporabne informacije, ki bi
lastnikom olajsale odloCitve o prihodnjem razvoju trga elektronskih komunikacij in
strategijah, ki jih lahko Telemach uporabi ali prilagodi obstoje¢e, da se v prihodnosti Se bolj
pribliza najvecjemu podjetju v panogi.

V prvem delu diplomskega dela smo na osnovi domace in tuje literature opredelili pojem
primerjalne presoje in predstavili modele, ki jih lahko uporabimo za primerjalno presojo, pri
Cemer se Se posebej posvetimo modelu celovitega benchmarkinga, ki ga uporabljamo v
diplomskem delu ter povezane koncepte, kot na primer Porterjev model konkurence.



Drugi del je posvecen analizi primerjanih podjetij in sicer najprej predstavimo podjetji in
njuno zgodovino, ¢emur Sledi analiza ra¢unovodskih podatkov za leti 2013 in 2014 ter
njihova primerjava. Analiziramo preseke bilanc stanja in izkazov poslovnega izida ter
izraCunamo najpomembnejSe kazalce stanja financiranja, investiranja, placilne sposobnosti,
obracanja ter dobickonosnosti.

Sama analiza racunovodskih podatkov ne zadostuje za celovito oceno poslovanja, zato
analiziramo tako stanje konkuren¢nosti v panogi, konkuren¢ne prednosti primerjanih podjetij,
primerjamo njune strategije in temeljne procese, s katerimi se lahko diferencirata, analiziramo
dosezke ter tako ugotovimo dejstva o ucinkovitosti in uspes$nosti poslovanja, zaznamo
morebitne probleme in podrogja, ki jih morata podjetji v prihodnosti $¢ posebej spremljati.

1.2 Predpostavke in omejitve raziskave

Temeljna predpostavka diplomskega dela je, da so vse informacije pridobljene tako od
preucevanih podjetij kot tudi javno dostopne informacije to¢ne in resni¢ne, Se posebej javno
dostopni racunovodski izkazi, ki so bili revidirani s strani pooblas¢ene revizijske hise.
Predpostavljamo tudi, da obseg pridobljenih informacij zadostuje za doseganje zastavljenih
ciljev diplomskega dela.

1.3 Uporabljene raziskovalne metode

V diplomskem delu je uporabljena domaca in tuja literatura, strokovni ¢lanki in poljudni
¢lanki, pomemben vir pa predstavljajo tudi letna porocila preucevanih podjetij. Uporabili smo
naslednji raziskovalni metodi (Komljanc, 2008, str. 4):

e metodo kompilacije, ki zajema povzemanje spoznanj, opazovanj, stalis¢, sklepov in
rezultatov drugih avtorjev;

e metodo komparacije, ki temelji na primerjavi enakih ali podobnih dejstev, procesov ali
odnosov, s katero ugotavljamo tako podobnosti kot tudi razlike med njimi.

2 PRIMERJALNA PRESOJA POSLOVANJA (BENCHMARKING)

Za doseganje nadpovprene uspes$nosti mora biti podjetje boljSe od svojih konkurentov.
Najbolj redka dobrina v razmerah sodobne konkurence so sposobnosti podjetja, zato jih
morajo podjetja sistemati¢no in neprestano razvijati. Pri tem spremljajo svoje konkurente,
poskusajo pridobiti ¢im ve¢ informacij in jih vkljuciti v svoje odlocitve. (Debeljak, Prasnikar,
Ahcan, 2002, str. 13).

Benchmarking je zelo sploSen poslovni koncept, ki ga, vede ali nevede, danes uporablja vsako
podjetje. Obstaja mnogo razli¢nih opredelitev benchmarkinga oz. primerjalne presoje. Tako
Harrington (1995) pravi, da je benchmarking sistemati¢en in nepretrgan proces primerjave
znacilnosti najboljsih izdelkov, storitev in procesov s ciljem izboljsati poslovno uspesnost.
Scasoma se je opredelitev razSirila na »proces nenehnega iskanja najboljSih praks
konkurentov in drugih podjetij, ki vodijo k nadpovpreéni uspesnosti [...]« (Debeljak et al.,
2002, str. 15).



Po Spendoliniju (1992) je primerjalna presoja neprestan, sistematic¢en proces za ocenjevanje
izdelkov, storitev in delovnih procesov organizacij, ki so znane kot reprezentativno najboljse
prakse, z namenom neprestanega izbolj$evanja poslovanja.

Pucko (2005, str. 301) izpostavi: »Konéni cilj benchmarkinga je precej enostaven: postati
boljsi kot je najboljsi — dose¢i konkurenéno prednost«. Benchmarking torej temelji na
filozofiji stalnega izboljSevanja. NajpomembnejSe informacije, ki jih podjetja skuSajo
pridobiti pri primerjalni presoji so po Spendoliniju (1992, str. 28) sledece:

e izdelek ali storitev (lastnosti in znacilnosti, ki zadovoljijo potrebe kupcev);
e proces izdelave izdelka ali opravljanja storitve (nastajanje in podpora izdelku ali storitvi);

e druge podporne funkcije, ki z nastajanjem izdelka ali storitve niso neposredno povezane,
so pa nujne za njegov uspeh (trZzenje, finance, ¢loveski viri itd.);

e poslovni izidi (prihodki, odhodki, stroski, kazalci kakovosti ipd.);

e strategije (nacrti, nacrtovanje).

2.1 Vrste benchmarkinga

Po podrogju delovanja lahko primerjalno presojo razdelimo na veé¢ vrst. Ce primerjamo
izdelke, storitve, procese ali prakse v podjetju govorimo o notranji primerjalni presoji, ¢e
zunaj podjetja, pa o zunanji primerjalni presoji. Zunanja primerjalna presoja se deli $e naprej,
in sicer glede na to, s kak$nim podjetjem se primerjamo. Ce se primerjamo z neposrednimi
konkurenti, gre za konkurencno primerjalno presojo, ¢e se primerjamo z drugimi podjetji, ki
niso nasi neposredni tekmeci, pa imamo opraviti z nekonkuren¢no primerjalno presojo. Le—ta
pa je razdeljena Se po tem, ali gre za primerjavo z vodilnimi v panogi ali najboljSimi podjetji
na svetu ne glede na panogo. V prvem primeru govorimo o funkcijski ali panozni, v drugem
pa o splosni primerjalni presoji (Antonéi¢, 1997, str. 839-840).

Pucko (2005, str. 301) lo¢i, glede na uporabljene podatke, naslednje vrste benchmarkinga:

e notranji, ki se osredotoca na notranje specifi¢ne verige vrednosti ali zaporedja aktivnosti;
e Kkonkurencni, ki se osredoto¢a na konkurente znotraj panoge;
e panozni, ki i§Ce primerjave s trendi v panogi;

e »Najboljsi v razredu, iS¢e primerjave in nove resitve tudi izven panoge v kateri podjetje
deluje.

Glede na povezanost z aktivnostmi strateskega managementa pa ga lahko delimo na (Debeljak
etal., 2002, str. 18):

e Dbenchmarking konkurené¢nih prednosti, ki ustvarja znanje o dejavnikih, na katerih
temeljijo konkuren¢ne prednosti konkurentov in drugih podjetij, s ciljem dolgoro¢nega
izboljSanja lastnih konkuren¢nih prednosti;

e benchmarking strategij, katerega namen je ustvarjanje znanja o znacilnostih strategij, ki
jih za doseganje svojih ciljev uspesno uporabljajo tekmeci;
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e benchmarking procesov zanimajo znacilnosti naértovanja, zasnove, izvajanja in
nadziranja razli¢nih poslovnih procesov in aktivnosti, ki jih uspe$no uporabljajo
konkurenti in druga podjetja, ki uspesno izvajajo strategije za doseganje zastavljenih
ciljev;

e benchmarking dosezkov je ustvarjanje znanja o dosezkih konkurentov, da bi podjetje
lahko relativno ocenilo svoje poslovne dosezke in jih izboljsalo.

2.2 Model celostnega benchmarkinga

Zgornji pristop imenujemo model celostnega benchmarkinga, s katerim pridobi podjetje
najvecjo Korist, saj tako najbolje podpira vse med seboj prepletene sklope aktivnosti v okviru
procesa strateSkega managementa. Benchmarking tako postane sestavni del aktivnosti
strateSkega nacrtovanja in nadziranja ter skupaj z aktivnostmi uresni¢evanja sestavlja strateski
management.

2.2.1 Benchmarking konkuren¢nih prednosti

Benchmarking konkuren¢nih prednosti ustvarja znanje o dejavnikih, na katerih temeljijo
konkurenéne prednosti konkurentov in podjetju omogoca (Debeljak et al., 2002, str. 21):

e dolociti klju¢ne elemente konkuren¢nih prednosti;

e preveriti usklajenost konkurenc¢nih prednosti s poslanstvom in iz njega izhajajocimi
strateSkimi Cilji;

e sprejemati kakovostnejSe odlocitve o nacrtovanju strateskih ciljev ter strategij za njihovo
doseganje.

Konkuren¢no prednost razumemo kot prednostni polozaj podjetja na trgu v primerjavi s
konkurenti (Cater, Lahovnik, Putko & Rejc Buhovac, 2011, str. 30). Debeljak et al. (2002,
str. 23) definirajo konkuren¢ne prednosti kot vir ekonomske vrednosti podjetja in sicer
konkurencne prednosti podjetju omogocajo doseganje vec¢je vrednosti ali preko nizjih
stroSkov ali pa vecje vrednosti za potroSnika. Konkuren¢ne prednosti delimo na ubranljive in
izpodbijajoce, pri ¢emer so ubranljive za podjetje pomembnejSe od izpodbijajo¢ih. Slednje
lahko namre¢ konkurenti hitro posnamejo. Iz literature sta znana predvsem dva vira
ubranljivih prednosti in sicer (Debeljak et al., 2002, str. 22-23):

e razpolaganje s posebnimi viri in sposobnostmi;

e 0bstoj izolacijskih mehanizmov, ki konkurentom otezujejo posnemanje ali nevtralizacijo
konkuren¢ne prednosti.

Pri prvem viru je pomembna ne le redkost vira ali sposobnosti temve¢ morajo biti tudi tezko
gibljivi oziroma prenosljivi (na primer specifi¢ne organizacijske rutine in tacitna znanja).

Izolacijske mehanizme delimo na dejavnike, ki konkurentom onemogocajo razvoj posebnih
sredstev in sposobnosti ter dejavnike, ki podjetju omogocajo prednost prvega.

Primeri prvih so zakonske omejitve, prednostni dostop do sredstev ali potro$nikov, velikost
trga in ekonomije obsega, neopredmeteni dejavniki in strateSko tesnenje (ki temelji na vrsti
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med seboj povezih aktivnosti in procesov). V drugi skupini najdemo dejavnike kot so:
krivulja u€enja, eksternalije obstojeCega omrezja, reputacija in stroski zamenjave.

Ali bi lahko podijetje izolacijske mehanizme uporabilo kot ubranljivi vir konkuren¢ne
prednosti zavisi predvsem od poslovnega okolja in vedenja konkurentov, ki lahko podjetju
onemogoca njihovo uporabo.

V literaturi kot dve glavni obliki konkurenéne prednosti zasledimo (Duh, 2015, str. 170):
e nizje stroske;
e diferenciacijo.

Osnove konkurenéne prednosti’ so temelji, na Kkaterih si podjetje izoblikuje svoje
konkuren¢ne prednosti. »Obstajajo torej le neke osnove (boljsi ali slabSi pogoji) za
ustvarjanje, ohranjanje in razvoj konkurencne prednosti, od posameznega podjetja pa je
odvisno, kako te pogoje izkoristi in kak§no konkuren¢no prednost si izoblikuje« (Cater et al.,

2011, str. 33). Lo¢imo §tiri $ole, ki ponujajo razlago o nastanku konkurenéne prednosti (Cater
etal., 2011):

1. sola na temelju industrijske organizacije;
2. $ola na temelju virov;
3. 3ola na temelju zmoznosti 0z. sposobnosti;

4. 3$ola na temelju znanja.

Porter je definiral 5 silnic, ki vplivajo na privlacnost panoge, trga ali trznega segmenta
(Prasnikar & Debeljak, 1998, str. 324):

e panozna konkurenca (tekmovalnost med obstojecimi podjetji v panogi);

potencialna konkurenca;

pogajalska mo¢ kupcev;

pogajalska moc¢ dobaviteljev in

e moznost pojava novih substitutov.

Pri proucevanju dejavnikov konkurence v panogi telekomunikacij na slovenskem trgu
izhajamo predvsem iz razlage Sole na temelju industrijske organizacije, katere pripadnik je bil
tudi Porter in njegov model petih silnic, ki pa mu za potrebe nase analize dodamo $e dodaten
dejavnik in to je regulator, ki ureja in nadzira trg. Vpliv dejavnikov konkurence v panogi
elektronskih komunikacij smo prikazali v Prilogi 1.

Na rivalstvo med obstojecimi konkurenti vplivajo naslednji dejavniki (Jakli¢, 1999, str. 322-
324):

e stopnja rasti panoge;

! Angl. Sources of Competetive Advantage.



e Stevilo enakovrednih konkurentov;
e stopnja diferenciacije;

e deleza stalnih stroskov;

e struktura konkurentov;

e izstopne ovire;

omejitve zmogljivosti.

V okviru analize panozne konkurence, poleg pregleda trznih delezev, izraCunamo tudi kazalce
koncentracije in sicer koeficient koncentracije in na podlagi razpolozljivih podatkov tudi
Herfindahl-Hirschmanov indeks koncentracije. Koeficient koncentracije raCunamo kot vsoto
trznih delezev najvecjih podjetij. V literaturi zasledimo vec¢ variacij Stevila podjetij, ki naj bi
bila vkljucena v izracun, tako poznamo kazalnik CR3 (vkljucena so najvecja tri podjetja), CR4
(vkljucuje Stiri najvecja podjetja), pogosto lahko zasledimo tudi CRg. Kazalnik koncentracije
je problematicen, ker ne upoSteva razlik v relativni velikosti podjetij. Herfindahl-
Hirschmanov indeks izraCunamo tako, da seStejemo kvadrate trznih delezev vseh podjetij v
panogi. Zaradi ponderiranja daje vecjo teZzo podjetjem z ve¢jim trznim delezem (Kump &
Bester, 2003, str. 84). Visoke vrednosti omenjenih kazalnikov ne pomenijo, da ima panoga
konkuren¢ne tezave. Kljub visoki koncentraciji trznih delezev ima lahko relativno visoke
trzne deleze vec¢ podjetij, ki so med sabo zelo konkuren¢na (Kump & Bester, 2003, str. 9).

Novi konkurenti vstopajo v panoge, za katere je znacilno, da raven cen presega povpre¢no
raven stroSkov, torej podjetja dosegajo ekonomski dobicek. Vstop novih konkurentov
praviloma zniZza raven cen, zato obstoje¢a podjetja reagirajo tako, da je vstop ¢im tezji
(Besanko, Dranove, Shanley & Shaefer, 2004). Poleg reakcije obstojecih konkurentov lahko
podjetje srecajo Se naslednje ovire (Prasnikar & Debeljak, 1998, str. 325):

e ekonomija obsega;

e diferenciacija proizvodov ali storitev;
e zahteve po kapitalu;

e dostop do prodajnih poti;

e stroSki zamenjave dobavitelja;

e stroskovne prednosti;

e nacrtne ovire;

e drzavne omejitve.

Substituti so proizvodi ali storitve, ki lahko z vidika potro$nika zadovoljijo enake potrebe kot
prvotni proizvod, Se posebej velik vpliv imajo substituti za katere je znacilna visoka cenovna
elasticnost in pa substituti, ki se pojavijo v hitro rasto¢i panogi. Lahko rec¢emo, da obstoj
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bliznjih substitutov zmanjSuje trzno moc¢ podjetja, Porter pa dodaja, da substituti zmanjSujejo
trzno mo¢ podjetja (Prasnikar & Debeljak, 1998, str. 326).

Vpliv kupcev na stopnjo konkurencnosti v panogi se izraza predvsem preko znizevanja cen,
dviganja kakovosti, obsegu in tudi medsebojnim tekmovanjem, njihovo pogajalsko moc¢ pa
izrazajo naslednji dejavniki (Prasnikar & Debeljak, 1998, str. 326):

e Stevilo kupcev;

e stopnja diferenciacije in standardizacije;

e stroski zamenjave;

e dobicek (razpolozljivi dohodek);

e pomembnost proizvoda ali storitve za kupca;

e moznost vertikalne integracije.

2.2.2 Benchmarking strategij

Debeljak et al. (2002, str. 25) definira strategije kot pristope podjetja k doseganju zastavljenih
ciljev. Benchmarking strategij ugotavlja kaksne strategije uporabljajo konkurenti za uspesno
doseganje podobnih ciljev. Na podlagi benchmarkinga strategij podjetje ustvari poslovno
znanje o tem kakSne strategije so konkuren¢ni podjetjem omogocile uspesno doseganje
zastavljenih strateskih ciljev in tudi katere niso prinesle Zeljenih rezultatov. Ugotavljanje
slednjih je namrec za podjetje enako pomembno, tako da se jim lahko izognemo.

Pucko (2008, str. 90-91) deli strategije na 3 ravni in sicer:

e celovite, ki jih imenujemo tudi korporativne in veljajo na ravni celotnega podjetja;
e poslovne, na ravni poslovne enote ali strateske poslovne enote;

e funkcijske, na ravni posameznih poslovnih funkcij.

Temeljna strategija opredeljuje razvojno usmeritev celotnega podjetja. 1z literature so znane
naslednje temeljne usmeritve (Hocevar & Jakli¢, 1999, str. 69):

e strategije razvoja oziroma rasti;
e strategije normalizacije in stabilizacije;

e strategije kr¢enja, dezinvestiranja in opus¢anja posameznih dejavnosti.

Uporaba strategij rasti je nujna v primeru, ¢e podjetje deluje v rasto¢i panogi, Pucko in
Lahovnik trdita (2011, str. 61), da: »rast je celo vprasanje obstoja in prezivetja podjetja v
takSni panogi«. UspeSno uresniCevanje strategij rasti v taks$ni panogi praviloma vodi do
povecanja trznega deleZa in konkurenc¢nega polozaja podjetja, kar je primarno posledica vecje
prodaje in s tem izkori$¢anja krivulje izkuSenj za znizevanje stroSkov. Podjetje lahko raste na
dva nadina:



e notranje, kar imenujemo tudi organska rast in vkljucuje investicije v nove kapacitete. Na
ta nacin podjetje raste pocCasneje;

e zunanje, ko podjetje raste s pripojitvami, zdruzitvami ali pa s kapitalskim povezovanjem.

Hunger in Wheelen (v Duh, 2015, str. 158) prepoznavata dve temeljni zunanji strategiji rasti
in sicer:

e koncentracijo, ki jo podjetje uporablja, kadar so moznosti za rast na obstoje¢ih podro¢jih
ugodne;

e diverzifikacijo, ki jo za¢ne podjetje uporabljati, kadar se moznosti za rast poslabsajo in bi
bilo za podjetje bolje, da svoje vire usmeri v bolj donosna podrocja.

Strategijo koncentracije delimo na dve osnovni vrsti in sicer vertikalno ter horizontalno. O
vertikalni rasti govorimo, ko podjetje prevzame ali vlogo dobavitelja ali pa distributerja in v
primeru, da to podjetje doseze s prikljucitvijo drugega podjetja govorimo o vertikalni
integraciji. Glavne prednosti vertikalne integracije so vecja kontrola nad stroSki, dostop do
redkih resursov, nadzor nad kakovostjo kon¢nega proizvoda ali pa dostop do kljuc¢nih kupcev.
O horizontalni rasti pa govorimo kadar podjetje razsiri poslovanje, bodisi na druge trge ali pa
s poveéanjem Stevila proizvodov ali vrste storitev.

Ko panoga postane zrela in se konsolidira, ve¢ina podjetij Ze iz¢rpa moznosti za rast zato
podjetjem, ki Zelijo rasti Se naprej preostane le internacionalizacija na tuje trge ali pa
diverzifikacija v druge panoge. Loc¢imo koncentri¢no diverzifikacijo v sorodno panogo in
konglomeratno diverzifikacijo v povsem tujo panogo. Za koncentri¢no diverzifikacijo je
znacilno, da poskuSa podjetje izkuSnje, znanja in zmogljivosti uporabiti v sorodni panogi.
Kadar pa podjetje spozna, da prenos ne bo mogo¢, ker je nova ciljna panoga preve¢ razli¢na,
pa se odloci za konglomeratno diverzifikacijo. Podjetja za vstop v tak$no panogo zelo redko
Uporabijo strategijo notranje rasti, ampak se najveCkrat odlo¢ijo za zunanjo rast preko
prikljucevanja ali povezovanja s podjetji, ki ze delujejo v ciljni panogi in sicer na naslednje
nacine:

e prikljucitve (s prevzemi ali pripojitvami);
e zdruzitve;

e dolgoro¢no sodelovanje ali s kapitalskim povezovanjem (skupna ali tvegana vlaganja) ali
na pogodbeni podlagi (grozdi, mreze, konzorciji, fransizing, licence ipd.).

Strategija normalizacije, ki jo poznamo tudi kot strategijo stabilizacije oziroma ucvrstitve
podjetja pomeni, da podjetje niti ne raste niti ne kréi poslovanja. Uporaba te strategije je lahko
posledica neugodnih vplivov okolja, konsolidacija resursov po obdobju hitre rasti, razvojnih
problemov lahko pa podjetje enostavno nadaljuje poslovanje v trenutnem obsegu, ker v okolju
ne vidi niti nevarnosti niti priloznosti. Praviloma je to le zaCasna strategija, ki lahko
dolgoro¢no poslabSa konkurencni polozaj podjetja.

Nasprotne strategijam rasti so strategije krcenja oziroma strategije dezinvestiranja. Podjetje
jih je prisiljeno uporabiti, kadar postane nekonkuren¢no v nekaterih ali v vseh dejavnostih v
katerih deluje.

Poslovne ali konkuren¢ne strategije so usmeritve podjetja tako na ravni strateskih poslovnih
podrocij kot tudi strateskih poslovnih enot. Z njimi podjetje opredeli na katerih prodajnih
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trgih bo delovalo, katere segmente bo obdelovalo in s katerimi skupinami proizvodov bo
nastopalo. Hunger in Wheelen definirata kot klju¢ni vprasanji, ki si jih mora podjetje zastaviti
pri opredelitvi poslovnih strategij (v Duh, 2015, str. 169):

e naj konkurira na osnovi nizkih stroskov in posledi¢ni nizkimi cenami ali naj diferencira
proizvode na drugih osnovah;

e naj konkurira za najvecji trzni delez ali naj se osredotoci na trzno niso.

Mozne odgovore na navedena vprasanja je Porter razvil v svojem konceptu generi¢nih
poslovnih strategij (v Duh, 2015, str. 170), ki je grafi¢no prikazan na sliki 1.

Slika 1: Koncept genericnih poslovnih strategij

Konkuren¢na prednost

Nizki stroski Diferenciacija
e | %
G = Stroskovno vodstvo Diferenciacija
= >N
S
S
X
<
S
~
2 | %
§ 8 Osredotocenje s stroski Osredotocenje z diferenciacijo
o

Vir: M. Duh, Upraviljanje podjetja in strateski management, 2015, str. 169.

Porter razlikuje dve osnovni usmeritvi strategij podjetja in sicer nizke stroSke ali
diferenciacijo. Strategija nizkih cen pomeni, da lahko podjetje primerljiv ucinek proizvede z
nizjimi stroSki kot konkurenca in ima tako stroSkovno prednost, strategija diferenciacije pa
pomeni, da lahko podjetje kupcu ponudi posebno ali boljSo vrednost proizvoda/storitve in se
razlikuje od konkurence s specifi¢nimi lastnostmi izdelka za katere so kupci pripravljeni
placati visjo ceno. Porter ob tem poudarja, da se mora podjetje zelo jasno odlo¢iti za eno od
moznih usmeritev, drugace lahko obti¢i vmes brez jasnega pozicioniranja in konkuren¢ne
prednosti. Za podjetje je zelo pomembna tudi odloCitev o Sirini ciljnega trga. Obseg
konkuriranja je lahko Sirok, pri tem obsegu se podjetje usmerja na celotno panogo ali
mnozi¢ni trg, lahko pa je ozek in se podjetje usmeri na posamezen segment ali trZzno niSo.
Ozka usmeritev je obiCajna za manjSa podjetja, predvsem zato, ker za vecja podjetja, ki se
osredotoc¢ajo na celotno panogo, zaradi stroskov specializacije osredotocanje na manjSe
segmente ni zanimivo.

Na tej osnovi ima podjetje po Porterju na razpolago $tiri mozne generi¢ne poslovne strategije:

e strategijo stroSkovnega vodstva je kombinacije usmeritve na mnozicni trg ob doseganju
nizkih stroskov. Podjetje lahko prodaja u¢inke po nizki ceni, ki je hkrati vstopna ovira za
nove konkurente;

e strategija diferenciacije kombinira nastop na mnozi¢nem trgu in hkrati razvoj u¢inkov s
posebnimi lastnostmi zaradi kateri jih kupci dojemajo kot nekaj posebnega in so zato
cenovno manj obcutljivi, kar podjetju omogoca doseganje visjih prodajnih cen. Pogosto se
pri kupcih razvije tudi lojalnost, ki predstavlja vstopno oviro za nove konkurente;

e strategija osredotoCanja s stroski pomeni strategijo nizkih stroSkov, ki pa je
osredotoCena na dolocen segment kupcev ali geografski trg. Obicajno so za uporabo
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taksne strategije potrebni izpolnjeni doloceni pogoji, kot so na primer visoki transportni
stroski;

e strategijo osredotocenja z diferenciacijo uporabljajo podjetja, ki se osredotofajo na
majhen segment kupcev ali geografski trg in se trudijo zadovoljiti specificne potrebe
majhnega kroga kupcev. Praviloma je pogoj za uporabo te strategije neelasticno
povpraSevanje, ki omogoca doseganje visokih prodajnih cen, seveda pa morajo lastnosti
ucinkov presegati obicajno ponudbo.

Dolo¢ena podjetja uporabljajo tudi kombinacijo navedenih generi¢nih strategij, ki jih
imenujemo hibridne poslovne strategije. Najpogostejsi primer so podjetja, ki po eni strani
uporabljajo strategijo stroSkovnega vodstva po drugi strani pa jim je uspelo razviti lastnosti, ki
njihove ucinke diferencirajo od konkurencnih.

Po Pucku (2008, str. 131) funkcijske strategije opredeljujemo kot usmeritve posameznih
funkcijskih podrocij, ki morajo biti seveda zastavljene tako, da podpirajo poslovne in
temeljno strategijo podjetja. Funkcijskih strategij podjetje ne sme razvijati samo na podlagi
poslovnih in temeljnih temve¢ morajo biti usklajene tudi med sabo. Med najpomembnejse
funkcijske strategije uvrséamo:

e Strategijo prodaje in trzenja;

strategijo proizvodnje in nabave;

kadrovsko strategijo;

strategijo financiranja;

strategijo raziskav in razvoja.

2.2.3 Benchmarking poslovnih procesov

Harrington (1995) poslovni proces opredeljuje kot povezan nabor dejavnosti in nalog, katerih
namen je dodajanje uporabne vrednosti za naro¢nika ali kupca, kar je Porter definiral kot
verigo vrednosti in vanjo umestil procese. V skladu s Porterjem procese delimo na temeljne in
podporne. Temeljne poslovne procese definiramo kot procese, katerih izhod je ucinek s
katerim podjetje nastopa na trgu, mednje spadajo nabava, proizvodnja in prodaja, med
podporne procese pa spadajo raziskave in razvoj, nabava, upravljanje s kadri, upravljanje s
finan¢nimi viri in trZzenje. Naloga benchmarkinga procesov je ugotoviti kaksne pristope k
nacrtovanju, izvajanju in nadziranju procesov naj podjetje uporabi, da bo ucinkovito dosegalo
zaCrtane strategije. Benchmarking poslovnih procesov lahko izvajamo le med podjetji, Ki
zasledujejo enake ali podobne strategije (Debeljak et al., 2002, str. 28).

2.2.4 Benchmarking dosezkov

Poslovni dosezki v absolutnih vrednostih imajo v okviru benchmarkinga omejeno
informacijsko vrednost in Sele ko jih primerjamo z dosezki drugih podjetij, ki delujejo v
enakem poslovnem okolju in jih relativno ovrednotimo pridobimo kakovostne informacije in
sicer o (Debeljak et al., 2002, str. 28):

e relativni uspesnosti podjetja za posamezne deleznike;
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e ambicioznosti in realnosti zastavljenih strateskih ciljev;

e sposobnost doseganja vsaj povprecne ravni ekonomske uspesnosti.

Smiselno je, da podjetje konkurente analizira na nacin, ki mu omogo¢i ¢im vecjo uporabnost
tako pridobljenega znanja pri sprejemanju lastnih poslovnih odlocitev. Podjetje mora tudi
oceniti kateri dosezki so pomembni z vidika doseganja njegovih strateskih ciljev in z vidika
ucinkov na deleznike in poslovno okolje.

2.2.5 Analiza okolja

V okviru presoje strategij preuc¢evanih podjetij se moramo dotakniti tudi okolja v katerem
delujeta. Okolje v katerem podjetje deluje po eni strani prinasa nevarnosti, ki lahko negativno
vplivajo na poslovanje, po drugi pa priloznosti, ki ji lahko podjetje izkoristi za izboljSanje
polozaja. Za okolje je znacilno, da je negotovo, kar je odraz stopnje kompleksnosti in stopnje
sprememb. Najpogostejia metoda za analizo okolja je SWOT?, s katero analiziramo prednosti,
slabosti, priloZnosti in nevarnosti.in s katero poskuSamo ugotoviti ali naj podjetje investira in
tako okrepi svoje prednosti ali pa naj poskusi odpraviti svoje slabosti. V diplomskem delu
uporabimo izpeljanko SWOT matrike, matriko TOWS s katero prikazemo kako se priloznosti
in nevarnosti skladajo s prednostmi in slabostmi in je zelo uporabna pri iskanju moznih
prihodnjih strategij (Duh, 2015, str. 231).

Slika 2: TOWS matrika

NOTRANJI
DEJAWNIKI
Prednosti (S) Slabosti (W)
ZUNANJI
DEJAWNI
Strategije SO (uporabljajo Strategije WO (izkoris¢ajo
Priloznosti (O) prednosti za izkoriSCanje priloznosti za premagovanje
priloznosti) slabosti)
Strategije ST (uporabljajo Strategije WT (minimizirajo
Nevarnosti (T) prednosti za izogibanje slabosti in se izogibajo
nevarnostim) nevarnostim)

Vir: M. Duh, Upravijanje podjetja in strateski management, 2015, str. 233.

2.3 lzvedba benchmarkinga

Podjetja se izvedbe benchmarkinga lotevajo razlicno, za vecino pristopov pa Harrington
opredeli naslednje korake (Debeljak et al., 2002, str. 31):

e Kkorak nacrtovanja; jasno se opredelijo cilji in namen benchmarkinga, kar je potrebno za
uc¢inkovito zbiranje informacij. Smiselno je tudi opredeliti nac¢in merjenja teh informacij,
tako da bosta kasneje mogoci ustrezna analiza in primerjava;

2 Angl. Strenghts, Weaknesses, Opportunities, Threats.
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Na podlagi vrste izbranega podjetja lahko predvidimo nekatere klju¢ne znacilnosti

korak zbiranja informacij; pridobi se ali primarne ali sekundarne informacije o

konkurentih, pri ¢emer je potrebno zagotoviti njihovo relevantnost in primerljivost;

korak primerjave in analize; na podlagi analize pridobljenih podatkov in na podlagi
primerjave s preucevanim podjetjem se ustvari poslovno znanje, zato je pomembno

razumevanje razlogov za razlike, ki jih ugotovimo pri primerjavi zbranih informacij;

ucinkovitosti benchmarkinga (Harrington, 1995).

Vir: Z. Debeljak et al., Benchmarking kot orodje strateskega managementa - Primerjajmo se z najboljsimi 2002,

Pricakovana stopnja sodelovanja je najnizja ravno pri konkurentih, najvisja pa pri povezanih
podjetjih. Obratno sorazmerna pa je relevantnost izsledkov, ki je najvi§ja pri konkurentih —
tako notranjih kot zunanjih — najnizja pa pri podjetjih iz drugih panog, vendar pa lahko ravno
pri njih podjetje pridobi izjemno pomembno znanje in si ustvari moznost preboja. Razlog za

korak uporabe; novo ustvarjeno znanje se uporabi pri sprejemanju poslovnih odlo¢itev.
V tem koraku pride do izraza razlika med benchmarkingom in poslovno analizo, namen
benchmarkinga je namre¢, da se pridobljeno znanje tudi uporabi, zato je potrebno
zagotoviti primeren nac¢in porocanja o izsledkih, da jih lahko odlo¢evalci tudi uporabijo.

Tabela 1: Nekatere kljucne znacilnosti ucinkovitosti procesa benchmarkinga

Pric¢akovana stopnja Relevantnost MoZnost

sodelovanja izsledkov »preboja«
Druga podjetja v skupini Visoka Visoka Majhna

(notranji benchmarking)
Konkurenti v panogi Nizka Visoka Srednja
Podjetja v panogi, ki niso Srednja Srednja Velika
konkurenti

Podjetja iz drugih panog Srednja Nizka Velika

str. 33.

to je, da se zunaj panoge podjetja ustvari znanje, ki za mati¢no panogo ni znacilno.

Debeljak et al. (2002) konkurente glede na vrsto podjetij, katerih podatke uporabimo za

analizo razvrstijo po primernosti za posamezne vrste benchmarkinga.

Vir: Z. Debeljak et al., Benchmarking kot orodje strateskega managementa - Primerjajmo se z najboljsimi 2002,

Tabela 2: Primernost vrst benchmarkinga glede na vrsto podjetij

Benhmarking
konkurené¢nih
prednosti

Benchmarking
strategij

Benchmarking
procesov

Benchmarking
dosezkov

Konkurenti v panogi

Zelo primerno

Zelo primerno

Zelo primerno

Zelo primerno

Podjetja v panogi, ki
niso konkurenti

Primerno

Primerno

Zelo primerno

Primerno

Podjetja iz drugih panog

Manj primerno

Primerno

Zelo primerno

Manj primerno

str. 33.
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NajpomembnejSa dejavnika, ki vplivata na primernost za benchmarking konkurenc¢nih
prednosti, strategij in dosezkov sta poslovno okolje in konkurencni dejavniki, zato lahko pri
vseh treh vrstah zasledimo enako razvrstitev in najbolj primerna podjetja najdemo znotraj iste
panoge. Pri benchmarkingu procesov pa se uporabljajo podjetja, ki izvajajo podobne procese,
ne glede nato ali delujejo v isti panogi.

2.4 Problemi pri izvajanju benchmarkinga

Kljub priljubljenosti in uporabnosti benchmarkinga pa se pri izvajanju sreCujemo z vrsto
omejitev in problemov, ki jih lahko razvrstimo na (Loncarski, Belak, Glazar, Jelec, Kase,
Vouk, 2002, str. 154-156):

e splosne probleme benchmarkinga;
e probleme zasnove in koncepta benchmarkinga;
e probleme povezane z znacilnostjo panoge;

e probleme povezane z znacilnostjo podjetja.

Kot splosne probleme benchmarkinga opredelimo probleme povezane s cCasovnimi
omejitvami, opremljenostjo izvajalcev s pripomocki in drugo.

Problemi zasnove in koncepta benchmarkinga izhajajo iz delitve benchmarkinga na Stiri
osnovne vrste. Glede na znacilnosti dejavnosti in podjetja lahko predpostavimo katera vrsta
benchmarkinga bo najbolj uspeSna pri posredovanju povratnega vpliva na strategijo in
konkurenéni poloZaj podjetja. Problem se pojavi, ko se predpostavljena vrsta ne izkaze kot
najbolj uspesna, zato je priporocljivo, da se v zaCetnih fazah uporabi celostni pristop in se Sele
kasneje osredoto¢imo na eno od osnovnih vrst.

Znacilnosti podjetja in panoge vplivajo na operativni proces benchmarkinga preko
primerljivosti podjetij in primernosti podatkov na katere med drugim vpliva majhen pretok
informacij, zakonodaja o posredovanju interni podatkov podjetja in notranja organizacija.

Narascajoce Stevilo problemov nas prisili, da za¢nemo realne primerjave nadomescati z
modeli. Vse ve¢je Stevilo podatkov zatnemo nadomescati s predpostavkami, ki izhodiSce
spreminjajo v model konkurence in poslovnega okolja. Bolj kot je model abstrakten, manj je
uporaben za uporabo pri sprejemanju odlocitev o strategiji.

3 PREDSTAVITEV PRIMERJANIH PODJETIJ

V diplomskem delu primerjamo Telemach d.o.o. in Telekom Slovenije d.d. Ob podjetji sta del
vecjih skupin podjetij. Telemach je od leta 2013 del skupine United Group, katere lastnik je
finan¢ni sklad KKR & Co. L.P. Skupino lahko razdelimo na dva dela in sicer
telekomunikacijski, ki ga sestavljajo operaterji SBB (kabelski operater), Total TV (ponudnik
satelitske televizije), Telemach (kabelski operater) in NetTVplus (OTT ponudnik IP
televizije) ter medijski del ki obsega ve¢ televizijskih hi§ (Sport Klub, N1 in druge) kot tudi
ponudnika oglasnega prostora Casmedia. Od leta 2010 nastopa Telemach s svojo blagovno
znamko v BiH in od zaGetka leta 2015 v Crni gori. Celotna skupina ima okoli 1,9 milijona
naro¢nikov v Sestih drzavah (KKR =zaklju¢il prevzem skupine United Group, 2015).
Organizacijsko shemo skupine Telemach na dan 31.12.2014 smo predstavili v prilogi 2.
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Podjetje Telemach je nastalo leta 1999, ko je skupina slovenskih vlagateljev prevzela podjetje
Megli¢ Telekom. Ze leto kasneje je vecinski delez v podjetju pridobil sklad Mid Europa Fund
| in zacel s strategijo aktivnega prevzemanja manjSih kabelskih operaterjev in konsolidacije
celotnega omrezja. V letu 2000 je podjetje Telemach poleg analogne kabelske televizije
pric¢elo ponujati tudi storitev Sirokopasovnega dostopa do interneta. Leta 2005 je Telemach
dobil novega strateSkega lastnika, ameriSko multinacionalko Liberty Global. Telemach je
postal del skupine UPC, evropske veje najvecjega svetovnega kabelskega operaterja. Sledilo
je obdobije hitre rasti na podlagi prevzemov, najvecjo rast trznega deleza in vodilni polozaj na
trgu kabelskih operaterjev je prispeval prevzem Ljubljanskega kabla in operaterjev na
obmocju Maribora. V tem obdobju se je pricel intenziven prehod iz analogne na digitalno
televizijo. Uspesno sta bila predstavljena tudi storitev digitalne fiksne telefonije ter prehod na
platformo EuroDocsis 3.0. V letu 2009 kot lastnik v podjetje vstopil sklad Mid Europa Fund
I1l. Sledila je prenova digitalne platforme in hiter nadaljnji razvoj digitalne televizije z
vklju¢evanjem dodatnih storitev kot na primer Video-on-Demand. Vse to je spodbudilo
organsko rast v Stevilu naro¢nikov. Leta 2012 Telemach vstopi na trg mobilne telefonije kot
MVNO operater v omrezju Tusmobila, ki ga je v letu 2015 tudi pripojil. Danes je Telemach
vodilni kabelski operater, najvecji ponudnik placljivih video vsebin na trgu in drugi najvecji
ponudnik digitalne telefonije ter dostopa do Sirokopasovnega interneta, po novem pa tudi
tretji najvecji ponudnik mobilnih storitev. Odnos do naro¢nikov je ena klju¢nih strateskih
usmeritev. Poleg rasti na trgu reziden¢nih uporabnikov se osredotoca tudi na poslovne stranke
in jim zagotavlja celovit nabor sodobnih telekomunikacijskih storitev (Telemach d.o.o.,
2014).

Telekom Slovenije je vodilno podjetje v skupini podjetij Skupina Telekom Slovenije, Ki
deluje tako na slovenskem kot tudi na trgih bivSe Jugoslavije, obsega pa podjetja GVO,
Avtenta, TSmedia in Soline v Sloveniji, IPCO, ONE ter Blicnet. V BiH, Crni gori, Srbiji in
Makedoniji je tudi lastnica druzb Siol, ki pa so ustanovljene z namenom izgradnje opti¢nega
omrezja v posameznih drzavah. Skupina je imela konec leta 2014 2.312.025 prikljuckov
mobilne telefonije, 641.285 prikljuckov fiksne govorne telefonije ter 352.987 internetnih
prikljuckov. Telekom Slovenije je nacionalni operater telekomunikacij in hkrati operater z
najvecjim trznim deleZzem. Skupino sestavlja 9 podjetij katerih dejavnost obsega (Telekom
Slovenije d.d., 2014b, str. 7):

e fiksne in mobilne komunikacije;

e digitalne vsebine in storitve;

e multimedijske storitve in digitalno oglasevanje;
e razvoj komercialne televizije;

e sistemsko integracijo in ra¢unalnistvo v oblaku;

e razvoj in implementacija resitev za upravljanje poslovnih vsebin in odnosov, orodij za
vodenje ter spremljanje poslovanja;

e gradnjo in vzdrZevanje telekomunikacijskih omrezij ter

e ohranjanje naravne in kulturne dedis¢ine na obmocju Krajinskega parka Secoveljske
soline.

Organizacijsko shemo skupine predstavljamo v prilogi 3.
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4 PRIMERJALNA PRESOJA NA PODLAGI RACUNOVODSKIH
IZKAZOV

Z analiziranjem racunovodskih izkazov delezniki (lastniki — obstoje¢i in prihodnji,
posojilodajalci, dobavitelji , kupci in zaposleni) ocenijo prihodnje poslovanje podjetja in si
tako pomagajo pri svojih odloc¢itvah. Podatke pridobljene iz analize racunovodskih informacij
je potrebno primerjati z drugimi informacijami, ki sluzijo kot standard. Glede na potrebe
analize se za primerjavo lahko uporabijo (Iglicar & Hocevar; 2011):

e podatki preteklega poslovanja;
e podatki o poslovanju drugih podjetij v panogi;

e podatki o nacrtovanem poslovanju.
Tri najpogosteje uporabljene metode pri analizi racunovodskih izkazov so:

e Vvodoravna analiza (analiza v asu);
e navpicna analiza (analiza strukturnih delezev);

e analiza s kazalniki.
V diplomskem delu uporabimo vse tri metode analize ra¢unovodskih izkazov.

S pomocjo vodoravne analize dobimo informacije o velikosti in smeri ter odstotni spremembi
posameznih postavk in tako ugotovili ali se je poslovanje primerjanih podjetij v preu¢evanem
obdobju izboljsalo ali poslabsalo.

Z navpic¢no analizo izlo¢imo velikostne razlike med obema preucevanima podjetjema in
izrazili postavke v bilancah stanja ter izkazih uspeha kot strukturne deleZe.

Osnovni vir podatkov za analizo racunovodskih podatkov bosta letni porocili preuc¢evanih
druzb za leto 2014. Primerjalno presojo na osnovi racunovodskih podatkov izvedemo na
skréeni bilanci stanja in izkazu poslovnega uspeha za primerjani podjetji. Tako Telemach
(Telemach d.o.o0., 2014b, str. 26) kot Telekom (Telekom Slovenije d.d., 2014b, str. 143)
izjavljata skladnost svojih bilanc v skladu z Mednarodnimi standardi racunovodskega
poroc¢anja (MSRP), sprejetimi s strani Sveta za mednarodne racunovodske standarde (IASB)
ter pojasnili sprejetimi s strani Odbora za pojasnjevanje mednarodnih standardov
racunovodskega poroc¢anja (OPMSRP).

4.1 Analiza bilance stanja

Bilanca stanja je temeljni ra¢unovodski izkaz, v katerem je resni¢no in poSteno prikazano
stanje sredstev in obveznosti do virov sredstev ob koncu poslovnega leta na to¢no doloc¢en
dan, zato je stati¢na. Sredstva v bilanci stanja so razvrS¢ena po nacelu naraSc¢ajoce likvidnosti,
obveznosti do virov sredstev pa po nacelu narasc¢ajoce zapadlosti (Iglicar & Hocevar, 2011).

Skrcena bilanca stanja za obe podjetji je razvidna v prilogi 4. 1z vodoravne analize bilance
stanja je razvidno, da so se sredstva in obveznosti do virov v primerjavi z preteklim letom v
Telemachu povecale za 3 odstotke, v Telekomu pa se ravno toliko skrcila. V Telemachu so se
povecala tako opredmetena (za 26%) kot tudi neopredmetena (za 19%) dolgorocna sredstva,
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prislo pa je tudi do povecanja gibljivih sredstev za 19%, na pasivni strani pa do povecanja
kapitala. Te spremembe so v glavnem posledica pripojitev druzb Elektro TurnSek in Kabel
TV. V Telekomovi bilanci je prislo do velikega povecanja neopredmetenih dolgoro¢nih
sredstev, predvsem na racun koncesij in neopredmetenih sredstev v izgradnji.

Pri navpi¢ni analizi ugotovimo, da imata podjetji pomembno razlicni razmerji med
opredmetenimi in neopredmetenimi dolgoro¢nimi sredstvi. Prva v podjetju Telekom Slovenije
predstavljajo povpre¢no 50% sredstev, medtem ko v Telemachu predstavljajo 27% vseh
sredstev. Ocitno je tudi, da je v primerjavi s Telekomom Telemach precej bolj zadolzeno
podjetje. Obveznosti do zunanjih virov financiranja predstavljajo v letu 2014 kar 89% vseh
obveznosti do virov sredstev, kapital pa le 11%, v primeru Telekoma pa le 42% obveznosti.
Razlike med viri podrobneje preuc¢imo tudi pri analizi s kazalniki.

4.2 Analiza izkaza poslovnega uspeha

Izkaz poslovnega izida prikazuje prihodke in odhodke ter iz razlike med njimi izhajajoci
poslovni izid. Prikazuje nam torej informacije o gospodarski uspesnosti poslovanja v obdobju.
Zanj je znacilno da je, za razliko od bilance stanja, dinamicen raCunovodski izkaz, v katerem
sumiramo prihodke in odhodke v obdobju.

Izkaz poslovnega izida za obe podjetji se nahaja v prilogi 5. Iz izkaza poslovnega izida
vidimo, da so v letu 2014 Telemachovi ¢isti prihodki od prodaje v primerjavi s preteklim
letom narasli kar za 28%, stroSki iz poslovanja pa le za 20%, kar je kljub relativno visokim
finan¢ni odhodkom pomenilo kar za 76% visji dobicek na koncu obracunskega obdobja. 1z
letnega porocila lahko razberemo, da je glavnina povecanja stroSkov iz naslova povecanja
stroSkov za najemnine in programske dobavitelje. Velika rast prihodkov iz prodaje v tem letu
je predvsem posledica pripojitve podjetij Elektro TurnSek in Kabel TV, hkrati z menjavami
paketov pri obstojecih naro¢nikih obeh pripojenih podjetij oz. kot je navedeno v letnem
porocilu: »Velik del rasti pa je odraz organske rasti in uspeSnega procesa digitalizacije v obeh
podjetjih« (Telemach, 2014b, str. 12). Preudevano leto je bilo za Telekom manj uspesno. Cisti
prihodki 1z prodaje so se zmanjSali za 2%, odhodki pa so se povecali za 6%, predvsem na
racun stro§kov materiala, blaga in storitev ter drugih poslovnih odhodkov.

4.3 Analiza s kazalniki

V nadaljevanju primerjamo poslovanje primerjanih podjetij z najbolj pogosto uporabljeno
metodo in sicer s primerjavo vrednosti kazalnikov financiranja, investiranja, placilne
sposobnosti, obracanja in dobickonosnosti. Igli¢ar in Hoc¢evar (2011) opredelita kazalnike kot
relativna $tevila, ki jih dobimo tako, da eno ekonomsko kategorijo delimo z drugo. Clenimo
jih na:

e stopnje udelezbe;
e indekse;

e koeficiente.

Zaradi razlik med posameznimi podjetji, panogami in drZavami tezko govorimo o
priporoc€ljivih vrednostih kazalnikov, zato se tudi ne uporabljajo vec t.i. zlata pravila, ki naj bi
izkazovala priporocljive vrednosti kazalnikov. V diplomskem delu obravnavamo naslednje
skupine kazalnikov:
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e kazalnike financiranja, s katerimi analiziramo financiranje podjetja, predvsem njegovo
strukturo in sposobnost za najemanje novih dolgov. Podjetja se financirajo s kapitalom in
z dolgom, razmerje med enimi in drugimi (struktura financiranja) pa vpliva na finan¢no
tveganje ter donosnost kapitala;

e kazalnike investiranja, ki so pomembni predvsem za management, cilj je namre¢
doseganje dobicka s ¢im manj sredstvi, nanje pa vpliva tudi dejavnost podjetja;

e Kkazalnike placilne sposobnosti s katerimi merimo kratkoro¢no sposobnost podjetja, da
poravnava zapadle obveznosti.

Uspesnost njunega poslovanja dodatno ocenimo Se s primerjavo vrednosti kazalnikov
gospodarnosti in celotne gospodarnosti, vrednosti EBIT ter EBITDA, za konec pa primerjamo
Se donosnost prodaje.

4.3.1 Kazalniki financiranja

Kazalnik delez kapitala v financiranju nam pove koliksen delez obveznosti do virov sredstev
predstavlja kapital. Velja, da vecji kot je delez kapitala manj je podjetje tvegano za upnike,
ker vecji delez tveganja nosijo lastniki.

Tabela 3: Delez kapitala v financiranju

TELEMACH Indeks TELEKOM SLOVENIJE] Indeks
2014 2013 2014/2013 2014 2013 2014/2013
Delez kapitala v financiranju 0,08 0,05 176 0,55 0,57 96

Razlika med podjetjema je kljub povecanju kapitala v podjetju Telemach Se vedno zelo
velika, kapital namre¢ predstavlja le 8 odstotkov obveznosti do virov sredstev, medtem ko v
Telekomu kar 55 odstotkov. V preucevanem obdobju se je delez kapitala v Telemachu
povecal in sicer na racun pripojitve podjetja Elektro Turnsek medtem ko je Telekom belezil
zmanjSanje za 2 odstotni tocki i1z naslova izplacila dividend.

Tabela 4: Delez dolgov v pasivi

TELEMACH Indeks |TELEKOMSLOVENWE|  Indeks
2014 2013 2014/2013 2014 2013 2014/2013
Delez dolgov v pasivi 0,88 0,92 96 0,45 043 104

Delez dolgov v pasivi je obraten kazalec delezu kapitala v financiranju in nam kaze delez
dolgov med obveznostmi do virov sredstev.

Tabela 5: Kazalniki financnega vzvoda

TELEMACH Indeks |TELEKOMSLOVENIE| Indeks
2014 2013 2014/2013 2014 2013 2014/2013
Kazahiki finanénega vzvoda 10,59 19,51 54 0,83 0,76 108

Kazalnik finan¢nega vzvoda prikazuje razmerje med dolgovi in kapitalom in kot smo videli
pri izracunu ostalih kazalnikov financiranja je v Telemachu precej vecje razmerje med
dolgovi in kapitalom, kljub zmanjsanju v primerjavi z letom 2013.
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Tabela 6. Kazalnik pokritja financnih dolgov

TELEMACH Indeks TELEKOM SLOVENIJE] Indeks
2014 2013 2014/2013 2014 2013 2014/2013
Kazalnik pokritja finan¢nih dolgov 441 4,05 109 3,07 2,21 139

Kazalnik obrestnega pokritja nam pove v koliko letih lahko podjetje pokrije dolgove iz
notranjih virov denarnih sredstev natancneje iz EBITDA (dobi¢ka iz poslovanja in
amortizacije), torej niZja kot je vrednost kazalca, hitreje lahko podjetje pokrije dolgove. Za
obe podjetji se je vrednost v letu 2014 v primerjavi z letom 2013 povecala. V Telemachu
lahko razlog za povecanje vrednosti najdemo v povecanju posojil, v Telekomu Slovenije pa se
je sicer vrednost posojil v primerjav s predhodnim letom znizala, vendar je prislo tudi do
znizanja EBITDA.

Tabela 7: Kazalnik obrestnega pokritja

TELEMACH Indeks |TELEKOMSLOVENIJE[  Indeks
2014 2013 | 2014/2013 | 2014 2013 2014/2013
Kazalnik obrestnega pokritja 2,10 2,78 76 0,64 26,65 2

Iz vrednosti kazalnika obrestnega pokritja lahko razberemo v kolik§nem casu lahko podjetje
pokrije izdatke za obresti z dobi¢kom iz poslovanja. Zaradi velikega padca dobicka iz
poslovanja se je za Telekom Slovenije seveda zmanjSala tudi vrednost kazalnika obrestnega
pokritja.

4.3.2 Kazalniki investiranja

Na zacetku poglavja smo omenili, da so kazalniki investiranja mo¢no odvisni od panoge v
kateri podjetje posluje. Obe podjetji poslujeta v telekomunikacijski panogi za katero so
znalilna velika vlaganja v omreZje, zato predvidevamo, da bodo stalna sredstva predstavlja
relativno velik delez vseh sredstev.

Tabela 8: Delez dolgorocnih sredstev

TELEMACH Indeks |TELEKOM SLOVENIE] Indeks
2014 2013 2014/2013 2014 2013 2014/2013
Delez dolgoro¢nih sredstev 0,76 0,80 95 0,77 0,80 95

Delez osnovnih sredstev v obeh podjetjih znasa nad 75%, kar je glede na panogo v Kateri
podjetji poslujeta pricakovan rezultat. V obeh proucevanih podjetjih se je vrednost v
primerjavi z letom 2013 znizala. 1z vodoravne analize bilance stanja lahko razberemo, da se je
delez gibljivih sredstev v obeh podjetjih povecal, hkrati se je zmanjSal obseg stalnih sredstev,
Se posebej je ociten padec dolgoro¢nih finan¢nih nalozb.

Tabela 9: Delez kratkorocnih sredstev

TELEMACH Indeks TELEKOM SLOVENIJE] Indeks
2014 2013 2014/2013 2014 2013 2014/2013
Delez kratkoro¢nih sredstev 0,22 0,19 119 0,23 0,20 119

V obeh druzbah se je za skoraj petino povecal delez kratkoro¢nih sredstev. Tako v eni kot v
drugi se je povecal delez poslovnih terjatev in sicer v Telemachu za 3% ter 6% v Telekomu
Slovenije. V Telemachu je prislo tudi do vec¢jega povecanja kratkoro¢nih finan¢nih nalozb in
relativno velikega povecanja denarnih sredstev oz. gotovine. V letu 2014 pa so se v Telekomu
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povecale zaloge in sicer za skoraj 60%. Povecanje je razloZeno v pojasnilih in sicer je prislo
do najvecjega povecanja pri zalogi telefonskih aparatov za nadaljnjo prodajo.

Tabela 10: Odpisanost osnovnih sredstev

TELEMACH Indeks |TELEKOMSLOVENWE| Indeks
2014 2013 | 2014/2013 | 2014 2013 2014/2013
Odpisanost osnovnih sredstev 0,65 0,65 99 0,75 0,73 103

Kazalnik odpisanost osnovnih sredstev pove v koliksnem delu so osnovna sredstva ze
odpisana. Vrednost kazalnika zavisi od novih nabav in stopnje amortizacije. Iz izra¢unanih
indeksov lahko razberemo, da je vrednost kazalnika za Telemach v letu 2014 skoraj povsem
enaka kot v letu 2013, medtem ko se je za Telekom zviSala za 3 odstotke, kar lahko pripiSemo
nizjim investicijam za nadomestitev osnovnih sredstev v letu 2014.

4.3.3 Kazalniki placilne sposobnosti

Kazalnike plac¢ilne sposobnosti imenujemo tudi kazalniki vodoravnega finan¢nega ustroja.
Izracunavamo jih namre¢ bodisi iz izkaza denarnih tokov ali iz bilance stanja, pri slednjih
primerjamo postavke sredstev s postavkami obveznosti do virov sredstev oziroma delamo
vodoravni presek bilance stanja. Povedo nam kaksna je kratkoro¢na sposobnost podjetja, da
poravnava zapadle obveznosti Praviloma morajo biti pri poslovanju kratkoro¢na sredstva
vecja od kratkoro¢nih obveznosti. Razliko med njimi imenujemo tudi Cista kratkoro¢na
sredstva. Ce so le ta negativna, torej so kratkoroéne obveznosti vedje od kratkoro¢nih sredstev
bo zelo verjetno podjetje imelo tezave pri zagotavljanju placilne sposobnosti (Hocevar &
Igli¢ar, 2011).

Razmerje med kratkoro¢nimi sredstvi in kratkoro€nimi obveznosti imenujemo kratkoro¢ni
koeficient.

Tabela 11: Kratkorocni koeficient

TELEMACH Indeks TELEKOM SLOVENIJE| Indeks
2014 2013 2014/2013 2014 2013 2014/2013
Kratkoro¢ni koeficient 2,31 1,16 200 1,83 158 116

Iz izracunanih vrednosti kazalnika lahko vidimo, da se je vrednost kazalnika v obeh podjetjih
v primerjavi z 2013 izboljSala. Po pregledu bilance stanja pa se izkaze, je do izboljSanja
placilne sposobnosti prislo v podjetju Telemach, kjer so se povecala predvsem denarna
sredstva in kratkoro¢ne finanéne nalozbe, medtem ko se je v Telekomu Slovenije dvignil
predvsem obseg zalog, obseg denarnih sredstev in kratkoro¢nih finan¢nih naloZb pa se je
zmanjSal. Moramo pa poudariti, da se je v prou¢evanem obdobju v Telemachu moc¢no znizala
tudi visina kratkoro€nih obveznosti.

Razlika med podjetjema se bolj o€itno pokaze pri pospesenem koeficientu, pri katerem iz
izracuna izlo¢imo zaloge.

Tabela 12: Pospeseni koeficient

TELEMACH Indeks |TELEKOM SLOVENIE| Indeks
2014 2013 2014/2013 2014 2013 2014/2013
Pospeseni koeficient 2,11 1,02 206 1,68 1,48 113
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Vrednost pospeSenega koeficienta se je bolj povecala v podjetju Telemach kot pa v Telekomu
Slovenije. Pri izracunu pospesenega koeficienta upoStevamo poslovne terjatve, ki so se v
primeru obeh proucevanih podjetij v primerjavi z letom 2013 povecale in kot lahko vidimo iz
horizontalne analize predstavljajo najvecji delez kratkoro¢nih sredstev.

Za primerjavo placilne sposobnosti na osnovi najbolj likvidnih sredstev zato uporabimo hitri
koeficient. Pri njegovem izracunu upoStevamo samo denarna sredstva in kratkoro¢ne financne
nalozbe.

Tabela 13: Hitri koeficient

TELEMACH Indeks |TELEKOMSLOVENWE|  Indeks
2014 2013 2014/2013 2014 2013 2014/2013
Hitri koeficient 112 0,43 260 0,16 0,48 33

Iz povecanja vrednosti hitrega koeficienta bi torej lahko sklepali, da se je v Telemachu v
preucevanem obdobju placilna sposobnost na zelo kratek rok izboljsala, vendar ¢e preverimo
bilanco stanja ugotovimo, da je sicer prislo do relativno velikega povecanja denarnih sredstev
in kratkorocnih finan¢nih nalozb, po drugi strani pa tudi do zmanjSanja kratkoro¢nih
obveznosti in sicer za kar 38% kar nam otezi sklepanje o dejanskem izboljSanju placilne
sposobnosti. Telekom Slovenije je v istem obdobju belezil veliko zmanj$anje obsega najbolj
likvidnih sredstev ob tem pa minimalno kréenje kratkorocnih obveznosti, zato lahko
sklepamo, da se je placilna sposobnost zmanjsala.

Praviloma bi morala podjetja dolgoro¢na sredstva financirati s kapitalom in dolgoro¢nim viri.
S tem se podjetja izognejo tezavam s placilno sposobnostjo.

Tabela 14: Dolgorocno financiranje dolgorocnih sredstev

TELEMACH Indeks TELEKOM SLOVENWE Indeks
2014 2013 2014/2013 2014 2013 2014/2013
Dolgoro¢no financiranje dolgoro¢nih sredstev 1,15 1,02 113 121 112 108

Iz izraCunanih vrednosti vidimo, da obe podjetji dolgoro¢na sredstva financirata z
dolgoro¢nimi viri, kot pa smo Ze ugotovili pri analizi bilance stanje in kazalnikih financiranja
v Telemachu prevladujejo dolgorocna posojila, v Telekomu pa lastniski kapital.

4.3.4 Kazalniki obracanja

HitrejSe obracanje sredstev pomeni, da ima podjetje manj vezanih sredstev in s tem
ucinkoviteje upravlja s sredstvi. V diplomskem delu primerjamo storitveni podjetji, pri katerih
zaloga proizvodov koncnim kupcem predstavlja minimum sredstev. 1z tega razloga kazalnika
koeficient obracanja zalog proizvodov ne vkljucujemo Vv analizo.

Koeficient obracanja terjatev do kupcev nam pove Stevilo obratov do kupcev v enem letu.
Velja, da vi§ja kot je vrednost, krajsi je povprecni placilni rok. Za preucevani podjetji smo ga
izraCunavali na podlagi prihodkov od prodaje.

Tabela 15: Koeficient obracanja terjatev do kupcev

TELEMACH Indeks TELEKOM SLOVENIJE] Indeks
2014 2013 2014/2013 2014 2013 2014/2013
Koeficient obracanja terjatev do kupcev 8,48 711 119 4,68 447 105
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Iz primerjave vrednosti kazalca lahko vidimo, da je obracanje terjatev hitrejSe v Telemachu,
poleg tega se je v primerjavi z letom 2013 vrednost izboljsala za skoraj 20%, medtem ko se je
v Telekomu za 5%.

Eden pomembnejsih indikatorjev, s katerim bi lahko razlozili razliki je delez reziden¢nih in
poslovnih uporabnikov za obe podjetji, ki pa ga zal nobeno od preucevanih podjetij ne
objavlja. Poslovni uporabniki imajo praviloma daljSe placilne roke, kar posledi¢no poveca
vrednost kazalnika.

Tabela 16: Dnevi vezave terjatev do kupcev

TELEMACH Indeks | TELEKOMSLOVENIJE[  Indeks
2014 2013 | 2014/2013 | 2014 2013 2014/2013
Dnevi vezave terjatev do kupcev 43 51 84 78 82 95

Vrednost kazalnika dnevi vezave terjatev do kupcev je vezana na vrednost koeficienta
obracanja terjatev do kupcev in se je v obeh podjetjih znizala v primerjavi s preteklim

obdobjem.

Tabela 17: Koeficient obracanja obveznosti do dobaviteljev

TELEMACH Indeks |TELEKOMSLOVENWE| Indeks
2014 2013 2014/2013 2014 2013 2014/2013
Koeficient obracanja obveznosti do dobaviteljev 5,18 5,08 102 4,74 447 106

Kazalec koeficient obracanja obveznosti do dobaviteljev nam pove povpre€en obrat
obveznosti do dobaviteljev. Obe podjetji sta uspeli vrednost v primerjavi z letom 2013
povecati, zato se je tudi skrajSal povprecni rok placila obveznosti, kot lahko vidimo iz

izraCunanih dni vezave obveznosti do dobaviteljev.

Tabela 18: Dnevi vezave obveznosti do dobaviteljev

TELEMACH

Indeks

TELEKOM SLOVENIJE|

Indeks

2014

2013

2014/2013

2014

2013

2014/2013

Dnevi vezave obveznosti do dobaviteljev

70

72

98

77

82

94

Koeficient obracanja sredstev je odvisen od panoge v Kateri podjetje posluje. V primeru
visokega deleZa stalnih sredstev bo njegova vrednost nizja.

Tabela 19: Koeficient obracanja sredstev

TELEMACH Indeks |TELEKOM SLOVENWE| Indeks
2014 2013 2014/2013 2014 2013 2014/2013
Koeficient obracanja sredstev 037 0,36 103 047 0,46 103

Preucevani podjetji sta imeli v letu 2014 zelo podobno razmerje med stalnimi in gibljivimi
sredstvi, kljub temu pa vidimo da je med njunima koeficientoma obracanja sredstev precejSnja
razlika iz ¢esar lahko sklepamo, da v Telekomu Slovenije bolj uc¢inkovito poslujejo s sredstvi
in imajo manj vezanih sredstev.
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4.3.5 Kazalniki dobi¢konosnosti

Vecje razlike med prouc¢evanima podjetjema lahko zasledimo pri kazalcih dobickonosnosti.

Tabela 20: Dobickonosnost iz poslovanja

TELEMACH Indeks |TELEKOM SLOVENIE| Indeks
2014 2013 2014/2013 2014 2013 2014/2013
Dobickonosnot iz poslovanja 0,26 0,21 122 0,00 0,09 2

Telemach je dobikonosnost iz poslovanja v letu 2014 v primerjavi s predhodnim letom
izboljsal za 22%, medtem ko je v Telekomu zelo padla. Iz vertikalne analize izkaza
poslovnega izida smo ugotovili, da je velikost in struktura poslovnih odhodkov v Telekomu
precej slabsa kot v Telemachu. Stroski blaga, materiala in storitev so v letu 2014 predstavljali
57% Ccistih prihodkov od prodaje v Telekomu ter 41% v Telemachu, podobno pa lahko
ugotovimo tudi za stroske dela, ki v Telekomu predstavljajo 17% C¢istih prihodkov, v
Telemachu pa 10%. Neugoden vpliv v letu 2014 so imeli tudi drugi poslovni odhodki, ki so
predstavljali 7% Cdistih prihodkov. V pojasnilih letnega porocila zasledimo, da je do tega
povecanja priSlo zaradi poveCanja rezervacij, predvsem iz naslova tozb zaradi zlorabe
monopolnega polozaja. Vsi ti dejavniki so ob 2% padcu poslovnih prihodkov pripomogli h
skoraj nicelni dobickonosnosti iz poslovanja. Po drugi strani je Telemach povecal cCiste
poslovne prihodke za 28%, kar je ob uspeSnem obvladovanju stroskov pripomoglo k
povecanju dobi¢konosnosti iz poslovanja.

Tabela 21: Cista dobickonosnost prihodkov od prodaje

TELEMACH Indeks TELEKOM SLOVENIJE] Indeks
2014 2013 2014/2013 2014 2013 2014/2013
Cista dobi¢konosnost prihodkov od prodaje 0,09 0,06 138 0,03 0,08 36

Podobno sliko vidimo pri vrednostih kazalca €iste dobickonosnosti iz prodaje, ki nam pokaze
delez cistega dobicka v prihodkih od prodaje. Medtem ko je Telekomov C¢isti dobicek v letu
2014 padel za kar 65% v primerjavi s predhodnim letom, se je Telemachov povecal za kar
78%.

Tabela 22: Donosnost sredstev (ROA)

TELEMACH Indeks | TELEKOMSLOVENIJE[  Indeks
2014 2013 | 2014/2013 | 2014 2013 2014/2013
Donosnost sredstev (ROA) 0,03 0,02 142 0,01 0,04 37

Kazalnik donosnost sredstev primerja vloZena sredstva z dosezenim rezultatom podjetja. Z
namenom izlo¢itve vpliva financiranja celotnemu dobicku pri izracunu priStejemo Se finan¢ne
odhodke. Telemach je v letu 2014 v primerjavi z letom 2013 izboljsal ROA za 42%, medtem
ko je v Telekomu padla za 63%.

Tabela 23: Dobickonosnost kapitala (ROE)

TELEMACH Indeks TELEKOM SLOVENIJE] Indeks
2014 2013 2014/2013 2014 2013 2014/2013
Dobickonostost kapitala (ROE) 0,49 0,30 161 0,02 0,06 37

Zanimiva je tudi primerjava vrednosti kazalca dobickonosnosti, ki nam pove koliko denarnih
enot je ustvarila ena enota kapitala in je zanimiv predvsem za lastnike. Rezultat je ob
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majhnem delezu kapitala v podjetju Telemach pricakovan in sicer je vrednost ROE v letu
2014 znasala kar 0,49, kar nam pove, da je vsak € vlozenega kapitala ustvaril 49 centov.

V nadaljevanju primerjamo vrednosti $e nekaterih kazalnikov, ki kaZejo uspeSnost poslovanja
z razli¢nih vidikov.

Koeficient gospodarnosti je opredeljen kot razmerje med poslovnimi prihodki in odhodki.

Tabela 24: Koeficient gospodarnosti poslovanja

TELEMACH Indeks |TELEKOMSLOVENWE| Indeks
2014 2013 | 2014/2013 | 2014 2013 2014/2013
Koeficient gospodarnosti poslovanja 1,33 1,26 106 1,00 1,10 91

Visina poslovnih prihodkov v obeh primerjanih podjetjih je v letu 2014 presegala viSino
poslovnih odhodkov. Telemachu je uspelo razmerje povecati za 6%, v Telekomu pa je padla
za 9% in so prihodki ravno Se pokrili odhodke.

V koeficientu celotne gospodarnosti so zajeti celotni prihodki in odhodki.

Tabela 25: Koeficient celotne gospodarnosti

TELEMACH Indeks TELEKOM SLOVENIJE| Indeks
2014 2013 2014/2013 2014 2013 2014/2013
Koeficient celotne gospodarnosti 1,09 1,07 103 1,03 1,08 96

Zaradi visje stopnje zadolZenosti in posledi¢no visjih financnih odhodkov je v Telemachu
koeficient celotne gospodarnosti pricakovano nizji v primerjavi s koeficientom gospodarnosti
poslovanja. Kljub temu pa jo je podjetju uspelo povecati za 3% v primerjavi z letom 2013.
Telekom ima boljsi rezultat iz finan¢nega dela zato je koeficient celotne gospodarnosti Se
vedno vi§ji od 1, man;jsi pa je tudi padec v primerjavi s predhodnim letom.

Tabela 26: EBIT

TELEMACH Indeks |TELEKOMSLOVENWE| Indeks
2014 2013 2014/2013 2014 2013 2014/2013
EBIT 18.289 11.660 157 1.319 58.529 2

EBIT ali earnings before interests and taxes prevedemo v slovens¢ino kot poslovni izid iz
poslovanja in predstavlja razliko med poslovnimi prihodki in odhodki. 1z primerjalne tabele
lahko vidimo, da je Telemachu v letu 2014 poslovni izid iz poslovanja uspelo povecati za kar
57%, Telekom pa je belezil 84% padec.

Ce poslovnemu izidu iz poslovanja priitejemo amortizacijo opredmetenih (angl. deprecation)
in opredmetenih osnovnih sredstev (angl. amortization) dobimo finanéno postavko EBITDA?,
ki je v zadnjem Casu eden klju¢nih pokazateljev uspesnosti poslovanja za managerje, bankirje,
cenilce, analitike in ostale strokovnjake. Pove nam, kaksen poslovni izid pred obrestmi, davki
in amortizacijo podjetje ustvari (Consilue, 2015).

Tabela 27: EBITDA

TELEMACH Indeks [TELEKOMSLOVENWE| Indeks
2014 2013 2014/2013 2014 2013 2014/2013
EBITDA 36.960 27.390 135 125.954| 193.249 65

% Angl. Earning Before Interests, Taxes, Depreciation and Amortization.
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V Telekomu Slovenije je EBITDA v letu 2014 padla za 29%, Telemach pa jo je povecal za
35%.

Stopnja EBITDA ali tudi EBITDA marza je eden osnovnih kazalcev pri benchmarkingu.
Izra¢unamo ga kot delez EBITDA v celotnih prihodkih.

Tabela 28: Stopnja EBITDA

TELEMACH Indeks |TELEKOMSLOVENWE|  Indeks
2014 2013 2014/2013 2014 2013 2014/2013
Stopnja EBITDA 051 0,48 105 0,16 0,25 66

Donosnost prodaje oziroma dobicek od prodaje nam kaze delez Cistega dobicka v prodaji.

Tabela 29: RoS

TELEMACH Indeks  |TELEKOMSLOVENWE| Indeks
2014 2013 2014/2013 2014 2013 2014/2013
RoS 0,26 0,21 122 0,00 0,09 2

4.3.6 Zakljucki primerjalne presoje na osnovi racunovodskih podatkov

Telemach in Telekom Slovenije sta s stali$¢a lastniSke strukture popolnoma razli¢ni podjetji.
Najbolj ocitne razlike med podjetjema vidimo v izracunanih vrednostih kazalnikov
financiranja, ki kazejo, da ima Telekom Slovenije v primerjavi s Telemachom zelo
konzervativno politiko financiranja, ve¢ kot polovico obveznosti do virov sredstev predstavlja
kapital, medtem ko je v Telemachu delez kapitala izrazito nizek.

Mozen razlog za tako nizko razmerje je nacin s katerim je KKR odkupil Telemach in sicer
preko LBO? oziroma odkupa z zadolZitvijo (Leveragedloan, 2015), ki je znacilen za finan¢ne
sklade. KKR je izvedel tudi enega najvecjih LBO prevzemov in sicer podjetja HCA leta 2006
(Investopedia, 2015). V primeru odkupa z zadolZitvijo, v Sloveniji je Se bolj znan kot
managerski odkup, kupec odkupi lastnistvo tarée preko zunanjega financiranja, ki temelji na
sposobnosti tarce, da ustvarja dobiek oziroma denarni tok. V prvih nekaj letih se denarne
tokove druzbe usmeri v odplacilo dolga, financiranje ostalih dejavnosti pa je sekundarnega
pomena. Glavna znacilnost odkupa z zadolzevanjem je poveCanje financnega vzvoda
(Obrecht, 2008), ki ga zasledimo v primeru podjetja Telemach.

Podjetji imata zelo podobni stopnji investiranja, ob tem, da se je v Telekomu povecala
odpisanost osnovnih sredstev, na kar mora biti podjetje pozorno v primeru, ¢e gre za osnovna
sredstva, ki jih uporablja za delovanje storitev, ker bi ob takSnem trendu lahko zacel
tehnolosko zaostajati. Telekomu se je v preuCevanem obdobju tudi znizala placilna
sposobnost, ob tem pa je manj ucinkovito upravljal s terjatvami do kupcev in kasneje
poravnaval obveznosti do dobaviteljev, je pa v primerjavi s Telemachom bolj u¢inkovit pri
upravljanju s sredstvi. Poslovni rezultati Telemacha so odli¢ni tudi s stalisa kazalnikov
dobickonosnosti. Zaradi visokih odhodkov je vrednost vseh kazalnikov za Telekom Slovenije
v primerjavi s predhodni poslovnim letom padla, medtem ko je Telemachu uspelo povecati
vse kazalnike tako dobickonosnosti kot tudi gospodarnosti, EBIT in EBITDA.

* Angl. Leveraged Buyout.
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5 PRIMERJALNA PRESOJA KONKURENCNIH PREDNOSTI

Obe preucevani podjetji delujeta na trgu elektronskih komunikacij, ki ga Agencija za
komunikacijska omrezja in storitve RS (v nadaljevanju AKOS, 2015, str. 8-48) deli na Stiri
segmente in sicer:

trg fiksne telefonije, ki vkljucuje klasicno (PSTN, ISDN) in VoIP telefonijo. V prvem
cetrtletju 2015 je mocno prevladovala VoIP telefonija in sicer je njen delez znaSal kar
67,3%, delez klasi¢ne telefonije pa 32,7%, delez slednje pa vztrajno pada. Telekom
Slovenije je ponudnik tako klasi¢ne kot VolP telefonije, poleg tega pa je tudi lastnik
velike vecCine bakrenega omreZja, ki se uporablja tako za klasi¢no telefonijo kot tudi ostale
storitve. Zaradi regulacije na medoperaterskih trgih imajo dostop do Telekomovega
bakrenega obrezja tudi ostali operaterji, ki pa vefinoma ponujajo VolP telefonijo,
internetni dostop ter IP televizijo z uporabo ADSL in VDSL tehnologije. Eden izmed teh
ponudnikov je tudi Telemach, ki ponuja svoje storitve preko Telekomovega omreZja na
obmocjih, ki jih nima pokritih z lastnim koaksialnim omrezjem.

trg mobilne telefonije, penetracija aktivnih uporabnikov mobilne telefonije je konec
prvega cCetrtletja 2015 znasala 112,8%. Za segment mobilne telefonije je znacilna visja
stopnja regulacije kot za ostale segmente. Na tem segmentu sta prisotni obe proucevani
podjetji. Telekom Slovenije je imel konec Q4 2015 47,8% trzni delez aktivnih
uporabnikov, Telemach skupaj s TuSmobilom pa 13,6%. Telekomu Slovenije je v
celotnem preuc¢evanem obdobju delez aktivnih uporabnikov upadal. V primeru mobilne
telefonije je Se posebej zanimiv vpliv t.i. Cetvercek paketov, pri operaterjih, ki so primarno
ponudniki stacionarnih storitev, mobilne pakete pa ponujajo kot dodatno storitev. V
primeru Telemacha, pred nakupom Tu$mobila, in T-2 je znacilno, da je $tevilo aktivnih
uporabnikov niZje kot Stevilo naro¢nikov iz Cesar lahko sklepamo, da dolocen segment
uporabnikov vzame paket, ki vkljucuje mobilno telefonijo zaradi nizje cene ali drugih
ugodnosti kot je npr. subvencionirana cena mobilnega telefona, storitev pa aktivno
uporabljajo pri drugem operaterju.

trg Sirokopasovnega dostopa do interneta, Sirokopasovni dostop do interneta je ena
najpomembnej$i komunikacijskih storitev. Internet je nepogresljiv vir informacij, zabave
in sredstvo za komuniciranje. AKOS je konec leta 2015 belezil 27,9% penetracijo
Sirokopasovnega pristopa na prebivalstvo, glede na gospodinjstva pa 71,6%, v primerjavi
s predhodnim obdobjem pa se je celotno Stevilo prikljuc¢kov povecalo za 0,5%. Zaradi
razvoja vedno zmogljivej$ih mobilnih naprav postajajo zelo pomembne brezzi¢ne 0z.
mobilne tehnologije Sirokopasovnega dostopa, kljub temu pa Se vedno prevladuje fiksni
dostop. Stevilo mobilnih paketov z zakupljenim prenosom podatkov se strmo poveéuje in
se je samo v primerjavi s preteklim Cetrtletjem povecalo za 3,3%, Stevilo uporabnikov
mobilnih podatkovnih paketov pa 2,2%, v primerjavi s Q4 2014 se je promet v mobilne
Sirokopasovnem omrezju povecal za 9,3%, kar lahko vidimo na grafu v prilogi 6. Zaenkrat
Se vedno najbolj uporabljena tehnologija je ADSL, ki pa ji delez pada, nadomescajo pa jo
NGA? tehnologije, med katere tejemo VDSL, FTTx in Docsis 3.0, katerih penetracija je
konec Q1 2015 znaSala 28,4%. Pomemben dejavnik na tem segmentu je, da mora
Telekom Slovenije kot operater s pomembno trzno moc¢jo omogocati dostop do svojega
bakrenega in opticnega omrezja tudi ostalim operaterjem.

% Angl. Next Generation Access.
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e trg televizije, televizija je ena izmed najbolj priljubljenih storitev, ki je tako vir informacij
Sirokim mnozicam, kot tudi vir zabave, jo pa, predvsem pri mlajsi populaciji, nadomesca
internet, zato je razvoj (HDTV) in Siritev interaktivnih dodatnih storitev (VoD, snemanje
programov, &asovni zamik) e toliko bolj pomemben. Stevilo priklju¢kov fiksne televizije
se je v primerjavi s predhodnim Ccetrtletjem povecalo za 0,6%. Trzni segment je
enakomerno razdeljen med tehnologiji kabelskega dostopa (48%) in IP televizijo (46,2%),
ki zavzemata najvecji delez, ima pa IP televizija vV preucevanem obdobju Se vedno
tendenco rasti, medtem ko se je rast kabelske televizije ustavila. V Q1 2015 se je Stevilo
prikljuckov kabelske televizije glede na Q4 2014 celo zmanjsalo za 0,3%, medtem ko se
je Stevilo prikljuc¢kov IP televizije povecalo za 2%.

e konvergenca storitev: operaterji storitve najpogosteje ponujajo v paketih. Paketi storitev
povezujejo vsaj dve vrsti storitev, poznamo pa ve¢ oblik in sicer dvojcek, trojcek in
Cetvercek. Znacilno je, da lahko dolocene storitve znotraj paketa izvaja tudi drug operater,
primer taksnega sodelovanja je na primer Telemachov Totalni trojcek, ki ponuja
Telemachov ADSL dostop do interneta, IP telefonijo in satelitsko televizijo podjetja
TotalTV.

Cenovno so paketi obiajno bolj ugodni kot pa sestevek posameznih storitev, ki jih vsebuje,
kar je pomemben razlog za viSanje penetracija paketov storitev, ki je glede na gospodinjstva
konec Q1 2015 znasala 62,2%, hkrati pa se je Stevilo priklju¢kov povecalo za 0,5%.

5.1 Dejavniki konkurenénosti panoge telekomunikacij

V nadaljevanju preuc¢imo dejavnike konkurenénosti v panogi telekomunikacij. Na trgu je bilo
31.3.2015 v uradno AKOS-ovo (2015) evidenco vpisanih 152 operaterjev. 1z tega podatka bi
lahko zmotno sklepali, da vlada v panogi popolna konkurenca, vendar ob pregledu trznih
delezev ugotovimo, da trg elektronskih komunikacij obvladujejo stirje veliki igralci in sicer:

e Telekom Slovenije, ima prevladujoc trzni delez v vse §tirih segmentih;

e Telemach, ki si je s pripojitvijo Tusmobila zagotovil 12,9% trzni delez v segmentu
mobilne telefonije;

e T-2, drugi najvecji ponudnik IP televizije s 34% trznim deleZem, tretji najvecji ponudnik
interneta in pomemben igralec na podrocju IP telefonije s 17,4% trznim delezem;

e Telekom Avstrija, ki ima v lasti tako Si.mobil, kot Amis in je konec Q1 2015 obvladoval
29,4% trga mobilne telefonije ter preko Amisa 11,7% delez trga fiksnega Sirokopasovnega
dostopa.

5.2 Konkurenca v panogi

Telekom Slovenije je v vseh omenjenih segmentih v prouc¢evanem obdobju izgubljal trzni
delez na racun t.i. alternativnih operaterjev. Telemach Telekomu prevzema trzni delez
predvsem na podroc¢jih (AKQOS, 2015):

e |P telefonije: Telemachov trzni delez se je povecal iz 27,2% v Q1 2014 na 29,3%
predvsem na racun Telekoma, ki mu je trzni delez padel iz 36,1% v QI 2014 na 35,3%
Konec Q1 2015 je imel Telekom Slovenije, kljub padanju, v tem segmentu Se vedno
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najvecji delez stevila prikljuckov in sicer 35,3%. Telemachov delez pa se je v primerjavi s
predhodnimi obdobji poveCeval in je znaSal 29,3%, ter je skupaj s TuSmobilom
predstavljal 30,4% trga.

e mobilne telefonije: Telemach je v letu 2015 pripojil mobilnega operaterja Tusmobil, ki je
z agresivno cenovno politiko v celotnem preucevanem obdobju poveceval svoj trzni delez
z212,2% v Q1 2014 na 12,9% v Q1 2015. Telekomov trzni delez je v istem obdobju padel
z 49,1% na 47,8%. Po pokritosti in, med drugim glede na hitro uvedbo LTE omrezja,
naprednosti Telekom Slovenije trenutno Se zagotovo prehiteva Telemach, ki pa Ze od
prevzema Tusmobila pospeseno vlaga v nadgradnjo omrezja in je trenutno v fazi testiranja
LTE.

e Sirokopasovnega dostopa: V letu 2014 je Telemach dokonéno prevzel podjetje Turnsek
d.o.o., ki je imel po podatkih AKOS-a v prvem cetrtletju 2014 3,1% trzni delez, zato se je
Telemachov delez povecal iz 16,1% v Q1 2014 na 19,9% in izkazuje stalno rast, ko pa mu
priStejemo se deleze druzb v katerih je vecinski lastnik ter druzbe Tusmobil ugotovimo, da
Telemach obvladuje cetrtino segmenta (25,1%) in je tako drugi najvecji ponudnik
fiksnega Sirokopasovnega dostopa. Telekom izgublja trzni deleZz Se na raun rastocih
delezev podjetij T-2 in Amis.

e televizije: Telemach in Telekom Slovenije omogoc¢ata dostop do svojih storitev z
razlicnima tehnologijama, Telemach preko kabelskega omrezja, Telekom pa primarno
preko bakrenega omrezja. Kot smo Ze omenili sta na segmentu televizije ti dve tehnologiji
prevladujoci in si delita skoraj celoten segment, vsako od preucevanih podjetij pa je
prevladujoce na svojem delu trga. Med ponudniki IP televizije je tako konec Q1 2015
Telekom Slovenije imel 52,1% trzni delez, Telemach pa ima skoraj zanemarljiv 0,1%
trzni delez. Obratno sliko vidimo pri trznih deleZzih kabelskih ponudnikov kjer ima
Telemach, skupaj z druzbami v katerih ima veéinski trzni delez, v istem obdobju kar
69,6% trzni delez, Telekom Slovenije pa 1,8%.

Na majhnem slovenskem trgu nastopa relativno veliko ponudnikov kar pomeni zaostren
konkuren¢ni boj, tako glede ponudbe kot tudi predvsem cen, kar zmanjSuje prihodke in
posledi¢no investicije, ki si jih lahko operaterji privoscijo, zato prihaja do konsolidacije trga
in tujih prevzemov. V letu 2014 in 2015 je tako prislo do prevzema podjetij Amis s strani
Telekom Austria, prevzema Tusmobila s strani Telemacha oz. njegovega lastnika in
pridruzitev Debitela Telekomu Slovenije. Za panogo elektronskih komunikacij so znacilne
visoke zaCetne investicije, Se posebej v primeru izgradnje lastnega omreZja, potrebna je
pridobitev specializirane opreme in zato je umik s trga malo verjeten scenarij za vecino
operaterjev z zadostno bazo strank.

Stopnje koncentracije na posameznih segmentih in na celotnem slovenskem trgu elektronskih
komunikacij so visoke. V vsakem segmentu imamo do S§tiri velike operaterje. Za pregled
stopnje koncentracije smo za vse S§tiri omenjene segmente izraCunali tako koeficient
koncentracije kot tudi Herfindahl-Hirschmanov indeks. Za izratun obeh kazalcev smo
uporabili podatke o trznih delezih izraZenih v odstotkih, zato lahko vrednost indeksa zavzame
vrednosti od 0 do 10.000 tock.
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Tabela 30. Izracun koeficienta koncentracije in Herfindahl-Hirschmanovega indeksa

Segment Najvedji trzni delez (v% )| CR4 (v%) [ CR3 (V%) HHI

Fiksna telefonija (IP) 35,3 924 83,1 2.576
Sirokopasovni dostop do interneta 345 89,9 78,2 2.376
Televizija (IP) 52,1 99,9 99,7 4.051
Televizija (kabelska) 69,9 76,8 75,1 4.925
Mobilna telefonija 51,7 97,6 94,7 3.735

V tabeli so prikazani kazalniki koncentracije na posameznem segmentu trga. Osnova za
izracun so podatki AKOS o trznih delezih na posameznih segmentih konec Q1 2015.

Za segment fiksne telefonije smo uporabili samo podatke za trzne deleze operaterjev, ki
ponujajo VoIP telefonijo, ker fiksno telefonijo preko tehnologije PSTN ali ISDN ponuja samo
Telekom Slovenije, delez teh tehnologij v segmentu fiksne telefonije pa je konec Q1 2015
znasal 32,7%. Na osnovi vrednosti izracunanih kazalcev koncentracije lahko sklepamo, da je
najvefja stopnja koncentracije na trgih televizije in mobilnih storitev. Visoka stopnja
koncentracije na trgu IP telefonije je posledica visokih trznih delezev Telekoma Slovenije, T-
2 in delno Amisa. Trije najvecji ponudniki imajo skupaj namre¢ kar 99,7% trzni delez.
Koncentracija na trgu kabelske televizije je posledica visokega trznega deleza Telemacha, ki
ima skupaj s podjetji, ki jih ima v lasti kar 69,9% trznega deleza, drugi najvecji operater
Teleing pa le 3,7%, kar je med predvsem posledica Telemachove strategije, ki ima za cilj
konsolidacijo trga kabelskih ponudnikov. Manjsa vendar S$e vedno visoka stopnja
koncentracije je na trgu mobilnih storitev, kjer ima Telekom Slovenije prevladujo¢ trzni delez
in skupaj s Si.mobilom in Telemachom obvladuje 94,7% trga.

Visoka stopnja koncentracije, kot smo Ze omenili v teoreticnem delu, ne pomeni nizke stopnje
konkurence. Vsi vodilni operaterji v posameznih segmentih si seveda Zelijo povecanja trznega
deleza, ki je glede na zasiCenost trga moZno samo na ra¢un konkurentov.

5.2.1 Vstop novih konkurentov

Slovenski trg elektronskih komunikacij je ze zasi¢en in je v fazi konsolidacije, zato je bolj
verjeten vstop novega konkurenta s prevzemom enega izmed obstojecih operaterjev. Telekom
Auvstrija je tako ze vstopil na segment fiksnih priklju¢kov s prevzemom Amisa, v letu 2015 je
potekal tudi poskus prevzema Telekoma. Bolj kot vstop novih akterjev je torej trenutno
aktualna konsolidacija.

Na vstop novih konkurentov na trg elektronskih komunikacij vplivajo tudi visoke vstopne
ovire, v obliki visokih investicij, stroSkov in, kot obravnavamo v tocki 5.2.5, tudi vloga
regulatorja.

5.2.2 Moznost pojava substitutov

Za panogo telekomunikacij je znacilen hiter razvoj, zato je prihod substituta obstojeci
tehnologiji obicajno samo vprasanje Casa. Dober primer hitrega razvoja so mobilne
tehnologije, ki ne samo dopolnjujejo temve¢ marsikdaj tudi nadomescajo fiksne tako na
podrocju telefonije kot tudi Sirokopasovnega dostopa. V zadnjem casu predstavljajo cedalje
pomembnejsi substitut obstoje¢im storitvam, ki jih ponujajo ponudniki telekomunikacijskih
storitev tako imenovane Over-the-Top ali OTT storitve. Gre predvsem za spletne storitve, Ki
uspesno nadomescajo obstojece storitve, ki jih ponujajo operaterji, Se posebej lahko omenimo

28



SMS in MMS storitve, ki jih uspesno nadomescajo storitve kot so WhatsApp, Facebook
Messsenger in podobne, na podroc¢ju televizije pa ze omenjeni NetTV Plus. Operaterji tako
samo omogocajo dostop do interneta (infrastrukturno storitev), kar seveda zmanjSuje
prihodke.

Podobno velja za VoIP telefonijo, ki nezadrzno izpodriva tradicionalno PSTN telefonijo,
obstajajo pa ze tudi substituti VoIP telefoniji v obliki OTT storitev, kot je na primer Skype, Ki
bodo v prihodnosti gotovo zmanjSevale trzni delez fiksne VolIP telefonije.

5.2.3 Pogajalska moc kupcev

Na trgu elektronskih komunikacij imajo ponudniki, ¢e izvzamemo medoperaterski trg, veliko
posameznih kupcev, ki med seboj niso povezani, zato je gledano s tega stalis¢a pogajalska
mo¢ kupcev majhna, ker pa zakonodaja in regulator omogocata enostaven in poceni prehod
med ponudniki lahko kupci zelo hitro preidejo od enega k drugemu ponudniku, kar je
najpomembnejsi vzvod moci ki ga imajo kupci poleg seveda ostalih moznosti, ki jih imajo za
zaS8¢ito svoji pravic. V preteklosti se je Ze veckrat zgodilo, da je bil operater prisiljen kakSen
ukrep spremeniti zaradi odziva potrosnikov. Primer je Simobilov poskus zaratunavanja
pavSalnega zneska za upravljanje narocniske Stevilke, ki ga je bil prisiljen preklicati po tem,
ko se je ve¢ uporabnikov pritozilo na Trzni inSpektorat, ki je prepovedal njegovo
zaracunavanje (Ropret, 2011).

Eden od pomembnih ukrepov, ki lahko olajsajo odlocitev za prehod k drugemu operaterju je
tudi prenosljivost telefonskih Stevilk, ki je bila uvedena leta 2006 in velja tako za fiksne kot
tudi mobilne S$tevilke. Stanje na zadnji dan Q1 2015 je bilo 14.195 prenesenih fiksnih
telefonskih stevilk (AKOS, 2015, str. 13) in 29.436 mobilnih telefonskih stevilk (AKOS,
2015, str. 25).

5.2.4 Pogajalska moc¢ dobaviteljev

Dobavitelji imajo v panogi razmeroma veliko moc¢, Se posebej ker imamo na eno strani
manjSe Stevilo velikih proizvajalcev specializirane opreme, kot so na primer Cisco, Motorola,
Ericsson, Nokia v zadnjem ¢asu pa tudi Cedalje ve¢jih kitajskih ponudnikov, med njimi
Huawei, po drugi strani pa so telekomunikacijska podjetja v Sloveniji globalno gledano
razmeroma majhna, kar pa se pocasi spreminja s konsolidacijami. Telemach je tako del
United Group, ki je najvecji kabelski ponudnik na podrocju bivSe Jugoslavije, Amis in
Simobil pa sta del skupine Telekom Austria. Na ta nain se pogajalska mo¢ dobaviteljev
zmanjsuje.

5.2.5 Vloga regulatorja

Na stopnjo konkurence v panogi imata velik vpliv na eno strani Agencija za komunikacijska
omrezja in storitve RS (AKOS, 2015) na drugi pa Javna agencija RS za varstvo konkurence (v
nadaljevanju AVK), ki ima veliko vlogo pri konsolidaciji trga. Vlogo regulatorja na trgu
telekomunikacij ima skladno z Zakonom o elektronskih komunikacijah (ZEK-om-1) AKOS
(AKOS, 2015). Za stopnjo konkurence v panogi pomembne cilje agencije spada (AKOS,
2015):

e zagotavljati pogoje za kakovostne storitve po primerni ceni;
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e zagotavljati u¢inkovito konkurenco na trgu;
e zagotavljati in pospeSevati uc¢inkovitost in tetkmovanje med ponudniki storitev;

e zagotavljati in nadzirati ucinkovito rabo radio—frekvencnega spektra in Stevilskega
prostora;

e oOmejevanje trznega deleza;

manjsa fleksibilnost.

Regulacija trga je imela veliko vliogo pred desetletjem, ko se je zacelo povecevati Stevilo
operaterjev, absolutno prevladujo¢ trzni delez pa je imel Telekom Slovenije in ga je Seveda
tudi branil pred konkurenti. Regulacija trga je s¢asoma omogocila alternativnim operaterjem
dostop do nacionalnega fiksnega bakrenega omrezja, preko katerega so lahko ponujali svoje
storitve (Makarovi¢, 2010). Podobne tezave zaradi obrambnih strategij Mobitela so se
pojavljale tudi na segmentu mobilnih storitev. Glavni namen regulacije trga je tako bila
ukinitev monopola in uvedba konkurence na trgu telekomunikacijskih storitev, ki je bil tudi
uspesno dosezen. Pomemben del nalog regulatorja je poleg neposrednega vpliva na odlocitve
operaterjev tudi povecanje stopnje konkurence, seveda pa ostaja vprasanje ali je takSen pristop
na tako majhnem trgu kot je slovenski tudi dolgoro¢no uspesen. Vehovar (2013, str. 3) tako
pravi, da je posledica takSnega Stevila operaterjev upadanje panoge in zaradi manjSih
prihodkov stalno zmanjSevanje investicij.

5.3 Primerjalna presoja strategij

V literaturi lahko zasledimo ve¢ opredelitev pojma strategija. Pucko jo opredeljuje kot mozne
poslovne usmeritve podjetja, s pomocjo katerih, seveda €e jih uresnicuje, podjetje doseze
strateSke cilje (Pucko, 2008, str. 89). Oblikovanje strategije izhaja iz poslanstva in vizije.
Strategija uresniCuje vizijo organizacije ob upostevanju skupnih vrednot in poslanstva, za kar
pa so nujno potrebni jasno opredeljeni cilji, strategija pa nam tudi dolo¢a nacine uresnicevanja
poslanstva in vrednot (Musek, 2003, str. 55-57). Podjetje, ki ima jasno opredeljene cilje,
poslanstvo in vrednote bo bolj uspesno pri razvoju strategij. Pri primerjalni presoji strategij
moramo najprej preuciti poslanstvo in vizijo preucevanih podjetij.

Vizija je neka slika, kaj naj bi neka organizacija postala v razmeroma oddaljeni prihodnosti.
Je mentalna slika moznega in zazelenega prihodnjega stanja in polozaja podjetja, za katero je
znacilno, da je stati¢na. Po eni strani mora biti ambiciozna in privlacna udelezencem podjetja,
po drugi strani pa mora biti dovolj stvarna. Vizija ni pomembna samo pri opredeljevanju
namena podjetja, ampak je tudi sploSni usmernik za obnaSanje in delo vseh udelezencev
podjetja. Z njo je dolo¢ena smer delovanja za daljSe obdobje, navadno od pet do deset let. Za
gradnjo vizije je nujna podjetniska percepcija in ustvarjalnost (Pucko, 2008, str. 19-20).

Poslanstvo podjetja je dinamiCen koncept. Navajati mora dokaj stalne namene, ki jim bo
podjetje sledilo na dolgi rok in dajejo odgovore na (Musek, 2003):

¢ na katerih strateskih podro¢jih bo podjetje dejavno;
e kaj bodo osnovni smotri podjetja v smislu rasti, Sirine in konkuren¢ne arene podjetja;

e kaks$ne odnose bo podjetje razvijalo do posameznih skupin udelezencev;
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e kako bo podjetje poskusalo doseci konkuren¢no prednost;

e kaksne bodo nekatere bistvene znacilnosti kulture podjetja.

Pucko poudari, da mora poslanstvo po eni strani uokvirjati poslovna podrocja, na katerih bo
podjetje delovalo, mora pa po drugi strani puscati prostor ustvarjalni rasti podjetja (Pucko,
2008, str. 20).

Poto¢nik poslanstvo definira kot: »Poslanstvo podjetja opisuje dejavnost podjetja, s katero se
ukvarja sedaj in s katero se bo v prihodnosti. V poslanstvu podjetja je torej dolocena njegova
trzna priloZznost. Odgovarja tudi na vprasanje, kje so naSe razlikovalne sposobnosti, tj. kaj
bomo mi naredili najbolje« (Makovec, Ravbar & Zagorc, 2009, str. 11).

Vizija podjetja Telemach je zagotavljati telekomunikacijske storitve, ki prinasajo pozitivne
spremembe in obogatijo zivljenja uporabnikov.

Kot poslanstvo pa opredelijo: »Zagotoviti najboljse telekomunikacijske reSitve, s katerimi
sledijo stalno spreminjajoc¢im se trendom v zivljenjskih slogih strank«. Za svoj cilj so si zadali
»zagotavljati najboljSo zabavo, izjemno uporabnisSko izkusnjo in najnovejse tehnologije«, kar
podpirajo z »vrhunsko pomocjo naro¢nikom za popolno zadovoljstvo svojih uporabnikov«.
Odprti so za vse skrbi, tezave ali predloge njihovih strank. Spodbujajo odprto komunikacijo z
strankami in njihove predloge vklju¢ujejo v svojo ponudbo (Telemach d.o.0., 2014b, str. 6).

Vizija Telekoma Slovenije je, da so zaupanja vreden partner svojih uporabnikov s katerimi
skupaj ustvarjajo druzbo priloznosti. Poslanstvo Telekoma Slovenije je da z inovativnimi
tehnologijami navdihujejo svoje uporabnike. Odpirajo jim nove poslovne in osebne poti ter
skupaj z njimi ustvarjajo okolje za razvoj druzbe priloznosti. Z odprtostjo, prilagodljivostjo
ter nadgradljivostjo izdelkov, storitev in privla¢nih vsebin uporabnikom ves ¢as zagotavljajo
ucinkovita, uporabna, zanesljiva, zabavna in vedno nova orodja za posel in prosti cas
(Telekom Slovenije d.d. 2014).

Iz vizije in poslanstva lahko zasledimo, da obe podjetji stremita k ponujanju najnovejsih
tehnologij in storitev, predvsem pa obe poudarjata visoko raven skrbi za stranke in s tem
svojo marketinSko usmeritev, torej usmerjenost k potroSniku.

Za trg elektronskih komunikacij smo Ze omenili, da je reguliran tako na drZavni, kot tudi na
ravni EU, regulacija pa ima velik vpliv na strategijo, ki jo podjetje uporablja.

Telekom Slovenije je eden izmed prvotnih operaterjev in je bil do nastanka prvih alternativnih
operaterjev na trgu monopolist. V letnem poro¢ilu za poslovno leto 2014 lahko zasledimo, da
je »primarni strateski cilj podjetja Telekom ohraniti stevilo uporabnikov oziroma ostati prvi
na trgu v Sloveniji in dosec¢i ¢im bolj$o dobi¢konosnost« (Telekom Slovenije d.d., 2014b, str.
22). Na podlagi te izjave lahko sklepamo, da je primarna celovita strategija Telekoma
Slovenije strategija normalizacije na slovenskem trgu. V povzetku letnega poslovnega nacrta
Skupine Telekom Slovenije je nakazano, da Zeli podjetje v prihodnosti rasti tako horizontalno
s poveCanjem Stevila storitev, kot tudi diverzifikacijo na nova podrocja kot so varnost,
finan¢ne storitve energetika in zdravstvo (Telekom Slovenije d.d., 2015, str. 4). V preteklosti
je Telekom Slovenije, da bi lahko rastel, uporabil strategijo internacionalizacije. V letoSnjem
letu je bila zakljucena zdruzitev operaterja One z operaterjem VIP, ki je héerinska druzba
Telekom Austria, konec leta 2014 pa je prodal 50% delez v druzni Gibtelcom (Spletna stran
Telekoma Slovenije, 2015), kar lahko razumemo kot zacetek strategije kréenja, vsaj na tujih
trgih na katere je vstopal med obdobjem rasti. Tezja je opredelitev generi¢ne poslovne
strategije. Za Telekom Slovenije, kot tudi za Telemach, je znacilno, da pokrivata Sirok
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segment trga, ob tem pa glede na prodajne cene tezko trdimo, da poskuSata morebitne
prednosti nizkih stroskov izraziti skozi nizke cene. Berginc (2004) Telekomovo strategijo
siroke ponudbe in zniZevanja stroskov oznacuje kot strategijo poslovne ucinkovitosti.

Telemach je skozi svoj celotni obstoj stremel k povecanju trznega deleza, ta cilj pa je dosegal
predvsem s prevzemi vseh vecjih kabelskih operaterjev, v letoSnjem letu pa mu je uspela Se
Siritev na trg mobilnih storitev s prevzemom tretjega najvecjega ponudnika Tusmobil. Lahko
torej trdimo, da je temeljna strategije, ki jo uporablja Telemach strategija rasti in sicer s
pripojitvami. Telemach je vecino svojega delovanja imel finan¢no mo¢ne lastnike, s pomocjo
katerih je lahko uresni¢eval tak$no strategijo. Podobno kot za Telekom lahko tudi
Telemachovo poslovno strategijo oznacimo kot strategijo poslovne ucinkovitosti.

Telemach nastopa na Sirokem delu slovenskega trga elektronskih komunikacij in hkrati
poudarja stroSkovno ucinkovitost, ki ji ne sledi politika prodajnih cen, medtem ko na
mobilnem delu nadaljuje TuSmobilovo strategijo agresivnih cen, katerih namen je po eni
strani povecanje trznega deleza po drugi pa zadrzanje obstojecih naro¢nikov. Za obe podjetji
lahko trdimo, da preko visjih prodajnih cen in s tem vi§jih prihodkov od prodaje financirata
visoka vlaganja v razvoj novih storitev in nadgradnje omrezij.

Obe podjetji imata tudi dokaj podobne funkcijske strategije. Vecje razlike zasledimo v
strategiji financiranja, ki jih preu¢imo v nadaljevanju.

Najvecje razlike med podjetjema vidimo Vv strategijah financiranja. Obe podjetji se drzita
zlatega bilan¢nega pravila vodoravne financ¢ne strukture in financirata dolgoro¢ne nalozbe z
dolgoro€nimi sredstvi, kot smo videli iz izracuna kazalca dolgorocnega financiranja
dolgorocnih sredstev, pri navpicni financni strukturi pa uporabljata popolnoma razlicen
pristop. Telekom Slovenije ima vec¢ lastnih (52%) kot dolZzniskih sredstev medtem ko je pri
Telemachu slika obrnjena. Delez lastniskih sredstev med obveznostmi do virov je namrec¢ le
8%, kar po eni strani pomeni, da so v Telemachu lastniki manj izpostavljeni tveganju, obratno
pa velja za upnike, pri Cemer je pomemben podatek, da je ve€inski delez predstavlja dolg do
druzb v skupini United Group. Ob tem lahko Se poudarimo temeljno razliko v pravni obliki
obeh podjetij in sicer je Telekom Slovenije delniska druzba, ki kotira na borzi, medtem ko je
Telemach druzba z omejeno odgovornostjo, ki ima le enega lastnika. Telekom Slovenije kot
cilja svoje finan¢ne politike navaja zagotavljanje placilne sposobnosti in dolgorocno vzdrzne
kapitalske strukture, kar nam potrjuje predhodno omenjeno politiko zadolzevanja. Za obe
podjetji velja, da je imata stabilno strukturo roc¢nosti finan¢nih obveznosti, tako da
prevladujejo dolgorocne finan¢ne obveznosti. ViSina nalozb v obeh podjetjih je relativno
primerljiva in je v letu 2014 znaSala v Telekomu 22% prihodkov v Telemachu pa 24%.

Po Kotlerju (1998, str. 471) imajo storitvena podjetja tri nacine za poveCanje svoje
konkurencnosti in sicer:

e povecati konkurencno diferenciacijo;
e povecati kakovost storitev;

e povecati storilnost.

Diferenciacijo svojih storitev lahko podjetje poveca preko ljudi, fiziénega okolja in preko
procesov. Strategija prodaje in trzenja je v obeh podjetjih podobna. Tako Telekom Slovenije
kot tudi Telemach v svojih letnih porocilih poudarjata v prvi vrsti zadovoljstvo svojih strank.
Obe podjetji se osredotocata tako na segment domacih kot tudi poslovnih uporabnikov in
uporabljata podobne prodajne kanale, ki vkljucujejo lastne poslovalnice, franSizne prodajalne,
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moznost sklenitve naro¢niskega razmerja preko spleta ali oddajo narocila preko telefona. Za
obe podjetji je znacilno, da stalno vlagata v izgled svojih poslovalnic. Stranke obeh podjetij
imajo dostop do spletnega portala, ki ga uporabljajo za upravljanje s svojim naro¢niSkim
razmerjem in spremljanje porabe za poslovne stranke pa skrbijo dedicirani skrbniki. Ravno
tako imajo stranke moznost obro¢nega nakupa naprav kot so prenosniki, tabli¢ni ra¢unalniki,
televizijski aparati direktno pri operaterju, obro¢no odplacevanje pa je urejeno preko redne
mesecne poloznice. Telekom Slovenije ima v svojem portfelju ve¢ blagovnih znamk,
Telemach pa le eno.

S prevzemom TuSmobila je bila ukinjena tudi blagovna znamka, ker bo Telemach na trgu
mobilnih storitev nastopal s enotno blagovno znamko. Pomembne;jsih razlik nismo zaznali pri
strategiji poprodajnih aktivnosti. Podjetji ponujata svojim strankam podporo preko telefona,
interneta, e-poste in neposredno v poslovalnicah. Razlika, ki smo jo Se zasledili je, da izvaja
Telekom Slovenije programe zvestobe za svoje dolgoletne stranke, medtem ko Telemach
takSnega programa ne pozna. Marsikatero podobnost najdemo tudi v marketinskih aktivnostih
obeh podjetij. Poleg obicajnega nabora oglasevalskih kampanj sta obe podjetji tudi aktivna
sponzorja Sportnih in kulturnih dogodkov ter sodelujeta v humanitarnih akcijah, Telekom pa
je aktiven tudi na podroc¢ju znanosti in okolja.

V vsakem podjetju so klju¢ do uspeha strokovno usposobljeni, kompetentni, inovativni,
zavzeti in zadovoljni zaposleni (Skupina Telekom Slovenije d.d., 2014), kar je osnova
kadrovske strategije v obeh podjetjih. Telekom Slovenije, je v primerjavi s preteklim letom
belezil 3% padec Stevila zaposlenih na ravni skupine. V Telemachu se je v enakem obdobju
Stevilo zaposlenih povecalo za 23% na 262 zaposlenih, predvsem na racun pripojitve druzb
Elektro Turnsek in Kabel TV, moramo pa pripomniti, da v tem podatku Se ni upoStevana
pripojitev podjetja TuSmobil.

Lahko re¢emo, da ima Telekom Slovenije bolj razvito kadrovsko strategijo. Glavna razlika, ki
jo opazimo v strukturi zaposlenih obeh druzb je vi§ji delez zaposlenih z visoko stopnjo
izobrazbe v podjetju Telekom iz cesar lahko sklepamo, da v Telekomu ocenjujejo, da
potrebujejo ve¢ delovnih mest za katere je potrebna visja stopnja izobrazbe.

Tabela 31: Primerjava zaposlenih po stopnji izobrazbe Telemach vs. Telekom Slovenije

STEVILO ZAPOSLENIH PO STOPNJIIZOBRAZBE TELEMACH TELEKOM
(31.12.2014)
§t. zap. % §t. zap. %
| 1 0 13 0
] 8 3 14 1
11 3 1 9 0
v 31 12 197 7
Vv 135 52 1.080 39
VI 64 24 481 17
VIl 20 8 830 30
VIl / / 125 5
SKUPAJ 262 100 2.749 100

Obe podjetji poudarjata pomen izobrazevanja zaposlenih. Glavnina izobraZevanj je internih in
namenjenih prenosu znanja znotraj podjetja, vanje pa je v Telekomu Slovenije vklju¢enih kar
85,5% zaposlenih. Telemach v svojem letnem porocilu podrobneje ne navaja podatkov, se pa
podobno kot v Telekomu izvaja redna interna izobrazevanja s podrocij informacijske
tehnologije, prodaje, poslovnega komuniciranja kot tudi izobrazevanj s podrocja varstva pri
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delu. Telekom ima ob tem razvito tudi spremljanje klju¢nih in perspektivnih kadrov,
organizacijske klime in zadovoljstva zaposlenih in je tudi nosilec certifikata Druzini prijazno
podjetje.

5.4 Primerjalna presoja procesov

Kotler (1998) kot enega izmed moznih nacinov za diferenciacijo svojih storitev navaja
procese. Preucevani podjetji sta nosilca certifikata ISO 9001:2008, ki definira sistem vodenja
kakovosti in zahteva procesni pristop. Le ta je v okviru standarda predeljen kot »Sistemati¢no
dolocanje in upravljanje procesov organizacije, Se posebej njihovih medsebojnih povezav«
(Guidance on the Terminology used in ISO 9001 and ISO 9004, 2004, str. 5), za katerega je
znacilno da:

e se osredotoca na kon¢ne odjemalce;
e meri rezultate celotnega procesa;

e definira skrbnike procesov kot odgovorne za rezultate in izboljSevanje procesa.

V obeh podjetjih se torej zavezujejo k ucinkovitosti in stalnim izboljSavam v poslovanju s
poudarkom na poslovnih procesih, kar ima za kon¢no cilj visoko stopnjo zadovoljstva strank
iz Cesar lahko sklepamo, da obe podjetji ucinkovito upravljata s poslovnimi procesi in jih
stalno Se izboljSujeta. V primeru podjetja Telemach trenutno na podro¢ju poslovnih procesov
poteka tudi prilagoditev in konsolidacija poslovnih procesov zaradi pridruzitve podjetja
TuSmobil.

Tabela 32: Stevilo zaposlenih po prihodkih Telemach vs. Telekom Slovenije

TELEMACH TELEKOM SLOVENIJE
2014 2013 2014 2013
Stevilo zaposlenih 262 213 4.431 4.586
Kosmati prihodki (v 000 €) 72.623 56.774 765.896 799.179
Poslovni prihodki na zaposlenega (v 000 €) 277 267 173 174

Obe podjetji sta v preucevanem obdobju uspela povecati ucinkovitost merjeno s prihodki na
zaposlenega, pri ¢emer je Telekom Slovenij rezultat dosegel z zmanjSanjem Stevila
zaposlenih, Telemach pa je ob poveCanju Stevila zaposlenih uspel ob¢utno povecati tudi
prihodke.

Iz izkaza poslovnega izida lahko razberemo tudi, da so v Telemachu poslovni odhodki
predstavljali le 77% prihodkov od prodaje, v Telekomu Slovenije pa so jih celo presegli,
medtem ko so v letu 2013 predstavljali 93% delez prihodkov.

5.5 Primerjalna presoja dosezkov

Dosezke obeh podjetji s poslovnega in ra¢unovodskega stalis¢a smo ze predstavili v preteklih
poglavjih, zato se v zadnjem delu primerjalne presoje posvetimo $e dodani vrednosti, ki ju
ustvarita podjetji. Po podatkih Statisti¢nega urada RS je znaSala povprec¢na ustvarjena dodana
vrednost na zaposlenega v gospodarstvu RS 39.436 €, za informacijsko-komunikacijsko
dejavnost pa 62.674 € (Virsek, 2015). Ustvarjeno dodano vrednost na zaposlenega za
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preucevani podjetji smo izracunali v naslednji tabeli, uporabili pa smo aditivno metodo, tako
da smo stroskom dela pristeli izplacane obresti, davek iz dobicka in Cisti dobicek.

Tabela 33: Dodana vrednost na zaposlenega Telemach vs. Telekom Slovenije

TELEMACH TELEKOM SLOVENIJE
2014 2013 2014 2013
Stevilo zaposlenih 262 213 2.749 2.887
Stroski dela (v 000 €) 6.941 6.014 111.016 111.691
Obresti (v 000 €) 13.055 8.063 21.048 27.984
Davek (v 000 €) 299 193 876 2.281
Cisti dobicek (v 000 €) 6.131 3.449 17.926 51.171
Dodana vrednost (v 000 €) 26.426 17.719 150.866 193.127
Dodana vrednost/zaposlenega (v 000 €) 101 83 55 67

V Telekomu Slovenije je v letu 2014 dodana vrednost na zaposlenega padla pod povprecje v
panogi, Se vedno pa je za slabih 40% vi§ja kot povpre¢je gospodarstva. Telemachu je v istem
obdobju uspelo, v primerjavi z letom 2013, dodano vrednost ob¢utno povecati in je za kar
155% visja od povprecja gospodarstva, hkrati pa tudi za 61% visja od povprecja panoge.

5.6 Analiza TOWS

V okviru primerjalne presoje smo izdelali TOWS matriko za podjetje Telemach, v kateri smo
navedli prednosti in slabosti, ki so notranji dejavniki in na katere lahko podjetje vpliva ter
priloznosti in nevarnosti, ki izhajajo iz okolja in podjetje nanje ne more vplivati, lahko pa
ustrezno reagira. Matrika je predstavljena v Prilogi 7.

Telemach ima, Se posebej po vstopu na trg mobilnih storitev, Se kar nekaj manevrskega
prostora za izbolj$ave. Slovenski trg elektronskih komunikacij je zasi¢en, raven konkurence je
visoka ob tem pa je regulator kupcem omogocil enostaven prehod med operaterji, zato ima
Telemach kot glavna cilja zadrZanje obstoje¢ih kupcev in seveda pridobivanje novih. Prvi cilj
lahko doseze tako, da kupcem ponudi ali dodatno vrednost za isto ceno ali pa enako vrednost
kot konkurenca po niZji ceni. S pripojitvijo TuSmobila je bil Telemach, predvsem zaradi
zadrZanja obstojeCih strank, primoran $e naprej uporabljati Tusmobilovo cenovno politiko
nizkih cen, kar dolgoro¢no ni najboljsa strategija zaradi niZjih prihodkov iz naslova mobilnih
storitev. V primerjavi s Telekomom Slovenije pri Telemachu pogreSamo nekatere storitve z
dodano vrednostjo (VAS), ki lahko kupce odvrnejo od menjave ponudnika storitev, med
katerimi lahko omenimo storitev Deezer, ki jo je Telekom omogoc€il v partnerstvu S
ponudnikom pretocnih glasbenih storitev Deezer in omogo¢a uporabnikom neomejeno
posluSanje glasbe, ob tem pa se prenos potrebnih podatkov do nedavnega ni obracunaval®.

Nekatere izmed v matriki navedenih strategij smo oznacili z zvezdico, ker smo zaznali, da jih
konkuren¢no podjetje Ze uporablja in bi Slo v primeru, da bi se Telemach odlocil za
implementacijo, dejansko za lovljenje konkurence, doloc¢ene kot je na primer vstop na trg
mobilnih storitev pa so Ze realizirane.

® 23.5.2015 je AKOS izdal odlogbo s katero je nalozil Telekomu Slovenije, da umakne brezpladen prenos
podatkov za uporabno navedene storitve, ker je bila s tem krSena nevtralnost interneta. Ta primer je eden od
razlogov zakaj je regulacija trga navedena kot nevarnost za podjetje, ki nastopa na trgu.
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SKLEP

Panoga elektronskih komunikacij je v preteklih dveh desetletjih dozivela bliskovit razvoj, ki
ga je Se posebej pospeSila narascajoca raven konkurence kot neposredna posledica
liberalizacije trga in pritiska regulatornih organov.

Do formalne odprave monopola na trgu elektronskih telekomunikacij je prislo relativno pozno
Vv primerjavi z drzavami EU. Se leta 2002 so prihodki skupine Telekom Slovenije predstavljali
kar 95% vseh prihodkov na trgu (Hrovatin, Cibic & Svigelj, 2004).

V diplomskem delu smo izvedli primerjalno presojo podjetij Telekom Slovenije in Telemach,
ki delujeta v panogi elektronskih telekomunikacij in sicer tako z raGunovodskega kot tudi
poslovnega stalisca. Telekom Slovenije je eden izmed prvotnih operaterjev, ki je od svojega
nastanka deloval kot monopolist do leta 2001, ko je prislo do formalne odprave monopolnega
trga. Kljub vse vecji konkurenci in padanju trznega deleza na vseh segmentih je uspel ostati
relativno uspe$no podjetje in je Se vedno najvedji ter tudi najbolj inovativen ponudnik tako
fiksnih kot tudi mobilnih storitev, ki je vecino storitev, ki so na razpolago uporabnikom,
lansiral na trg pred alternativnimi operaterji, kot je na primer Telemach. Telekom Slovenije je
ze prisoten na vec tujih razvijajocih trgih, kar mu bo tudi v prihodnje zagotavljalo rast, kljub
kréenju deleza na domacem trgu. Za maticno podjetje je zato predvsem pomembno
obvladovanje stroskov, vendar ne na ra¢un inovativnosti in kvalitete storitev.

Telemach je zelo mlado podjetje, ki je bilo ustanovljeno Sele hkrati z odprtjem trga
alternativnim ponudnikom in se je specializiralo na ponudbo fiksnih storitev preko
koaksialnega kabla in je predstavljalo alternativo ponudbi Telekoma. Zaradi dobrih poslovnih
rezultatov in finan¢no moc¢nih lastnikov je uspesno izpeljalo konsolidacijo trga kabelskih
ponudnikov in se pred nedavnim podalo $e na privlacen trg mobilnih storitev. Telemach je
imel Ze v preteklosti vecino svojega delovanja tuje lastnike, trenutno je to investicijski sklad
KKR, ki obvladuje Telemach preko lastniStva druzbe United Group, ki zdruZuje vec kabelskih
operaterjev na podrocju bivSe Jugoslavije. Telemach je v letoSnjem letu vstopil na
perspektiven trg mobilnih storitev, kar mu bo ob agresivni cenovni politiki omogo¢ilo
nadaljnjo rast na domacem trgu, bo pa moral v prihodnosti poiskati novo usmeritev za
nadaljevanje hitre rasti, ki jo je v preteklosti dosegal primarno s prevzemi. Ob ze dosezeni
visoki stopnji konsolidacije trga kabelskih ponudnikov bo tezko nasel primerno prevzemno
tar¢o ob upostevanju regulacije trga in stagnaciji rasti na trgu kabelskih prikljuc¢kov.
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Priloga 1: Dejavniki konkurené¢nosti v panogi

Slika 1: Dejavniki konkurencnosti v panogi
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Vir: M. KosSak, A. Finc, J. Klanjséek, M. Jaklic¢, L. Zajec & T. Zugwitz, Vpliv uvedbe novega kapitalskega
sporazuma na konkurencne prednosti slovenskih bank — Primerjamo se z najboljsimi, 2002, str. 61.

Priloga 2: Organigram skupine Telemach

Slika 2: Organigram skupine Telemach
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Vir: Telemach d.0.0., Letno porocilo 2013 Telemach d.o.o., 2014, str. 8.



Priloga 3: Organigram skupine Telekom
Slika 3: Organigram skupine Telemach
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O Ponudnlk fiksnih in moblinih storitey Mednarodna totka prisotnostl lzgradnja In vzdrievan|e omreija

Vir: Telekom d.d., Letno porocilo 2013 Skupina Telekom Slovenije in Telekom Slovenije d.d., 2014, str. 1.

Priloga 4: Graf gibanja prometa mobilnega Sirokopasovnega dostopa 1/2013-1/2015

Slika 4: Graf gibanja prometa mobilnega sirokopasovnega dostopa 1/2013-1/2015
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Vir: AKQOS, Porocilo o razvoju trga elektronskih komunikacij za prvo Cetrtletje 2015, 2015, str. 39.



Priloga 5: Skréena bilanca stanja 2013/2014

Tabela 1: Skrcena bilanca stanja 2013/2014

TELEMACH TELEKOM SLOVENIJE TELEMACH TELEKOM
31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 114/13 114/13
v000 € V% v000 € V% v000 € V% v000 € V% v% V%

SKUPAJ SREDSTVA 194.454, 100 188.044] 100] 1.334.852 100] 1.374.378 100) 103 97
1. STALNA SREDSTVA 148.163! 76 150.066! 77| 1.021.374 77| 1.102.051 83| 99 93
a. Neopredmetena dolgoroéna sredstva 74.459 38 58.865 30| 132.276 10| 65.304] 5 126 203
b. Opredmetena dolgoro¢na sredstva 52.393 27 44.188] 23| 644.920 48 688.245 52 119 94
c. Dolgoro¢ne finanéne nalozbe 19.980 10 45.640 23| 183.894 14 288.844 22 44 64|
2. GIBLJIVA SREDSTVA 43.552 22 35.337 18 313.478 23 272.327 20 123 115
a. Zaloge 3.930 2 4.219 2] 25.549 2 16.278 1 93 157
b. Poslovne terjatve 18.621 10 18.028 9| 148172 1 139.950 10| 103 106,
c. Kratkoro¢ne finanéne nalozbe 15.853 8 11.878 6 8.504 1 30.285 2 133 28|
d. Doboroimetja, gotovina 5.145 3 1.213] 1 19.032 1 52.894 4 424 36
SKUPAJ OBVEZNOSTI 194.454, 100 188.044] 100] 1.334.852 100] 1.371.826 100) 103 97
1. KAPITAL 16.245 8 8.910 5| 730.944 55 779.859 58 182 94
a. Vpoklicani kapital 8 0 8| 0f 272.721 20 272.721 20 100 100)
b. Kapitalske rezerve 12.963 7 12.964 7| 168.927 13 168.927 13 100 100)
c. Rezerve iz dobi¢ka 0] 0 0] 0f 217.042 16 263.609 20 0] 82
d. Preneseni Cisti dobicek 0] 0] -4.062 -2 47.129 4 25.822 2 0] 183]
e. Cisti dobi¢ek poslovnega leta 3.276 2 0] 0] 17.926 1 39.233 3 / 46
f. Prevrednotovalni popravek kapitala -3 0 0| 0| 7.199 1 9.547 1 / 75
2. DOLGOROCNE REZERVACIJE 1.194 1 1.076] 1 74.740] 6| 35.916 3] 111 208
3. FINANCNE IN POSLOVNE OBVEZNOSTI

a. Dolgoroéne finan¢ne in poslovne obveznosti 153.186! 79 143.388| 74|  432.735 32 421.726 32 107 103]
b. Kratkoro¢ne poslovne in finanéne obveznosti 18.822 10 30.474 16| 171.173 13 172.688) 13| 62, 99
Priloga 6: Izkaz poslovnega izida 2013/2014

Tabela 2: Izkaz poslovnega izida 2013/2014
TELEMACH TELEKOM SLOVENIJE TELEMACH TELEKOM
31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 114/13 114/13
v000 € V% v000 € V% v000 € V% v000 € V% V% V%

Cisti prihodki od prodaje 71.512 100 55.671 100]  643.057, 100] 658.493 100] 128 98
Drugi poslovni prihodki 1.647 2| 1.600 3] 6.025 1)  11.362 2 103 53
KOSMATI DONOS OD POSLOVANJA 73.159, 102 57.271 103|  649.082 101 669.855 102 128 97
POSLOVNI ODHODKI 54.869 7 45.609 82| 647.763 101] 611.326 93 120) 106
Stroski blaga, materiala in storitev 29.087 41 23.478 42|  368.071 57| 353.409 54 124 104
Stroski dela 6.941 10 6.103 11| 111016 17| 111.691 17 114] 99
Odpisi vrednosti 18.670 26 15.729 28| 124.635 19| 134.720 20| 119 93
Drugi poslovni odhodki 171] 0| 299 1] 44.041 7] 11.506 2 57 383]
DOBICEK IZ POSLOVANJA 18.290 26 11.662 21 1.319 0| 58.529 9 157 2|
FINANCNI PRIHODKI 1.105 2] 844 2| 38.531 6| 18.345 3 131 210)
FINANCNI ODHODKI 13.158] 18 8.339 15] 21.048 3| 27.984 4 158 75
CISTI DOBICEK 1Z REDNEGA DELOVANJA 6.237 9 4.167 7| 18.802 3| 48.890 7 150) 38
1zredni prihodki 305 0] 82 0| 0 0| 0] 0 372 0|
Izredni odhodki 113] 0] 605] 1] 0 0] 0] 0 19 0]
DOBICEK 6.429 9 3.644 7| 18.802 3| 48.890 7 176 38|
CISTI DOBICEK OBRACUNSKEGA OBDOBJA 6.130 9 3.449 6] 17.926 3] 51171 8 178 35




Priloga 7: TOWS matrika za podjetje Telemach

Tabela 3: TOWS matrika za podjetje Telemach

NOTRANJI
DEJAVNIKI

ZUNANJI DEJAVNIKI

PREDNOSTI:

Fleksibilnost

Finan¢no moc¢ni lastniki
U¢inkovitost

Uspesno trzenje
Druzbena odgovornost

Placilna disciplina

SLABOSTI:

OsredotoCenost na trg
fiksnih kabelskih
storitev

Lastnik omejenega
spektra frekvenc za
mobilne storitve

Financni lastnik —
prilagajanje strategije

Majhnost trga

Pozicioniranje z nizkimi
cenami na mobilnem
delu

PRILOZNOSTI:

Vstop na trg
mobilnih storitev

Prostor za dodatne
storitve

Predstavitev
mobilnega omrezja
4. generacije (LTE)

Obvladovanje trga
fiksnih kabelskih
storitev

Strategije SO:

Uvedba novih zdruzenih paketov

Pridobitev novih strank z visjo
kakovostjo storitev in vi§jimi
hitrostmi prenosa

Partnerstva s ponudniki OTT
storitev*

Strategije WO:

Telemach je vstopil na
trg mobilnih storitev

Povecanje trznega
deleZa preko uvajanja
novih storitev in
privlacnih paketov

Povecanje kvalitete
omrezja

NEVARNOSTI:

Regulacija trga

Omejeno trajanje
koncesij za
frekvence

Nove dostopne
tehnologije

Moc¢na konkurenca

Enostaven prehod
kupcev med
ponudniki

Strategije ST:

Razvoj novih storitev na obstojeci
tehnologiji

Razvoj novih mobilnih storitev

Konvergenca fiksnih in mobilnih
storitev

Strategije WT:

Uvedba moznosti izbire
personaliziranih
paketov*

Uvedba novih VAS
storitev

Uvedba programa za
dolgoletne kupce*

Optimizacija stroskov




