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Seznam symbolul a zkratek

Nazev Popis

ARIMA AutoRegressive Integrated Moving Average
ARMA AutoRegressive Moving Average
CCl Index pramyslové koncentrace
DPFC Daily Price Forward Curve

E Index entropie

EBIT Zisk pred uroky a danémi

EEX European Energy Exchange
EFET European Federation of Energy Traders
HHI Herfindahl-Hirschman Index

HI Hauselv index

HKI Index Hannah a Kay

HPFC Hourly Price Forward Curve

nn Nizké napéti

NT Nizky tarif

OoTC Over-The-Counter

OTE Operator trhu s elektfinou

PXE Prazska energeticka burza

ROA Rentabilita aktiv

ROS Rentabilita aktiv

VAR Vector AutoRegression

vn Vysoké napéti

VT Vysoky tarif
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Definice pojmu

Futures — jsou finan¢ni derivaty, které jsou odvezeny od jinych podkladovych aktiv. Jejich
obchodovani probiha pfes burzu. Jedna se o transparentni systém obchodl s pravem uzavfit
obchod za pfedem definovanou cenu.

Forward — jedna se o zavazujici kontrakt mezi kupujicim a prodavajicim na mnoZstvi
podkladového aktiva za pfedem stanovenou cenu

SPOTovy trh — jedna se o obchod za cenu, ktera je platna v aktualni den, i hodinu uzavieni
kontraktu.

Terminovany trh — jedna se o trhy, na kterych se provadéji obchody v asovych blocich. Tedy
v mésicni, Ctvrtletni nebo ro¢ni periodicité.

Index HHI — (Herfindahl-Hirschman Index) je ekonomicky ukazatel pouzivany k méreni
koncentrace trhu a tim i jeho konkurenceschopnosti. Vypocitava se jako soucet ¢tvercl trznich
podilt vSech firem na trhu. HHI se pohybuje v rozmezi od 0 do 10,000, kde vy$Si hodnoty
indikuji vy$si koncentraci trhu.

Index prumyslové koncentrace — je ekonomicky indikator, ktery méfi aroven koncentrace
produkce nebo trzeb v urcitém odvétvi. Tento index se pouziva k hodnoceni toho, jak je vyroba
nebo trzby rozdéleny mezi jednotlivé firmy v daném odvétvi.

Index entropie — Casto nazyvany také jako Shannon(v index entropie nebo Shannon-
Wienerlv index, je statisticky nastroj pouzivany k méfeni rozmanitosti nebo rozptyleni ve
skupiné dat. PGvodné byl vyvinut v kontextu teorie informace, ale nasel Siroké uplatnéni v
ekologii, ekonomii a dalSich oborech. Tento index méfi nejistotu nebo nahodnost v systému,
¢imz poskytuje indikaci o rozmanitosti nebo koncentraci.

Index Hannah a Kay (HKI) — je ekonomicky nastroj pouzivany k méfeni koncentrace trhu,
podobné jako HerfindahlGv-Hirschmanutv index (HHI). Tento index se Casto pouziva k
hodnoceni, jak je vyroba nebo trzby rozdéleny mezi firmy v daném odvétvi.

Hauseliv index — je dalSim méfitkem koncentrace v odvétvi, ktery se pouziva k analyze
rozdéleni trznich podild mezi firmy. Tento index se zaméfuje na to, jak rovhomérné jsou trzni
podily rozdéleny mezi jednotlivé ucastniky trhu.
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Uvod

Energeticky trh z pohledu vzajemné interakce maloobchodnich odbératelt a dodavatell patfi
z pohledu vnimani vefejnosti v sou¢asné dobé k aktualnim problémim. Trzni mechanismy od
liberalizace prosly nékolika zménami. Ty se v kratkosti daji shrnout do nasledujicich oblasti:
Vstup novych dodavatell, budovani znalosti fungovani trhu na strané dodavatell, vzajemna
soutéz zucCastnénych firem a v navaznosti na to i vstupy novych dodavatell a odchody
dodavatelt jinych. Vzhledem k strategické dulezitosti tohoto odvétvi jak z pohledu
individualniho uzivatele (nezbytny statek) tak i makroekonomickych aspektl (agregatni
poptavka) je nebytné formulovat pfesnéjSi nastroje, které popis téchto vztahu upfesni.
ZkuSenosti z historie ukazuiji, ze jakékoliv zasadni nerovnovahy na energetickych trzich (ropné
krize) znamenaji zasadni narodohospodarské problémy. Jde tedy o aktualni problém, ktery
v minulosti nebylo tfeba aktivné fesit.

Aktualnost problému definuje i to, Ze podrobnéjsi popis trznich podminek, ktery by zahrnoval
pfistupy obchodnikd s energetickymi komoditami neni v sou¢asné dobé zpracovan. Znamé
studie sice fesi vliv rGznych faktord na cenu energie, tuto cenu ale bud méfi pouze jako
procentualni zménu nebo berou pro identifikaci pouze ceny prumérné, tedy mix cen
maloobchodnich a velkoobchodnich. Dale tyto studie nijak blize nepopisuji dynamiku vyvoje
cen v navaznosti na zpoZzdéni mezi uzavienim a realizaci kontraktu. Zjednodusené Ize tedy
definovat, Zze z dfive zpracovanych projektd jsou znamé urcité proménné, majici vliv na
energeticky trh, nejsou ale znamé vzajemné ceny maloobchodnich a velkoobchodnich cen a
ani bliz§i dynamika jejich vyvoje. Navrhovany postup by mél tuto informaéni mezeru vyplnit.
Vlastni zamérfeni Cisté na maloobchodni trh je jednou z podminek aktualnosti fesSeni. Jestlize
je cilem pro fungovani maloobchodniho trhu jeho stabilita, tedy zajisténi dlouhodobé
rovnovahy, jsou to pravé podméty ze strany odbératell (poptavka) a dodavatelli(nabidka),
ktefi tuto rovnovahu formuji. Béznym postupem pro vyzkum spotfebitelskych preferenci jsou
sociologické prizkumy. Tento postup bohuZel narazi na extrémni naklady pfi sbéru dat. Cast
spotiebitelskych preferenci je ale mozné odvodit od cenového chovani zakaznikd, tedy jejich
prechodu k jinym dodavatelim pfi zméné ceny. Toto cestou pujde i navrhovana metodika.
Podobny mechanismus bude vyuzit i na strané dodavatel(, tedy jak zména trznich podminek
(velkoobchodnich cen) ovliviiuje jejich nabidkovou cenu. Z pohledu dodavatell je mozné
vyuziti i dalSich ukazatelu, jako vychozi mySlenek se nabizi souhrn jejich zvefejiiovanych
ekonomickych vysledku a z toho plynouci mozny odhad budoucich cenovych nabidek.

Z vySe uvedenych pfedstav je mozné formulovat zaméfeni metodiky. Primarné jde zejména o
ur€eni moznych vztaht (numerické formy) mezi velkoobchodnimi a maloobchodnimi cenami
energetickych komodit a nalezeni pfipadnych determinantd, které v této oblasti signifikantni.
Podle situace na trhu a jeho pfipadnému konkurenénimu charakteru Ize vyvodit zavéry, které
budou umoznovat budouci odhad zmén maloobchodnich cen dodavatell a identifikaci faktord,
zasadnich pro zménu cen. Parcialnimi cili metodiky pak je i samo hodnoceni zmén
konkurenéniho prostfedi z pohledu poctu soutézicich firem, jejich trznich podili a uvedeni
moznych postupt, které umoznuji odhadnout finanéni zdravi dodavatele. Jak jiz bylo uvedeno,
sam odchod dodavatele muze byt pro trh krizovym scénafem, je nutno tfeba vénovat pozornost
i ekonomické stabilité dodavatell, jako jednomu z faktorl eliminace moznych negativnich
scénarll v odvétvi. Metodika tedy pfinese prehled metod a postupu, které budou pokryvat
popsane tfi oblasti, jmenovité budouci uroven maloobchodnich cen, popis konkurencéniho
prostiedi a jeho vyvoje a ekonomickou stabilitu dodavatelt. Soubor téchto tfi pfistupl pak
komplexné umozni hodnoceni dodavatelského trhu pro maloodbératele jako celku. Lze
pfedpokladat, Zze zde definované postupy budou mit univerzalni vyuziti i mimo Cdisté
energeticky trh. Nastroje Ize vyuzivat i izolované, autofi pfedpokladaji, Ze pfijemce metodiky
sam tyto pfistupy zapracuje do svych aktualnich pozadavku.
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Popis metodiky

Zaméreni metodiky pokryva nékolik oblasti. Jednak jde o definovani postupl, vedoucich
k zjistovani konkrétniho vztahu velkoobchodnich a maloobchodnich cen. Vzajemné vztahy
jsou v dalSim textu numericky ovéfovany pro pfipad elektrické energie. Pfi zméné datové
zakladny Ize ale tento postup pouzit i pro jiné energetické komodity, napfiklad ceny plynu pro
maloodbératele. Zpracovani je dale rozSifeno o vysvétleni teoretickych vychodisek pro
feSenou problematiku.

Cile metodiky

Cilem metodiky je tvorba konceptu a pfistupu k zjisténi vztahu velkoobchodnich cen
energetickych komodit vi¢i cenam na maloobchodnim trhu. Dale syntetizuje vysledky do
podoby, kterou Ize pouzit pro porovnavani vyslednych nabidek jednotlivych dodavatelu z
pohledu o¢ekavaného dopadu na maloodbératelsky trh.

Metodika vychazi zfeSeni projektu ,Determinanty vztahu mezi velkoobchodnimi a
maloobchodnimi cenami energii®, podpofeného grantem Technologické agentury Ceské
republiky (TACR), pod €islem TK05010088.

Pfi zpracovani metodiky byli vyuZzity zdroje vychazejici z odborné literatury, vétSinou tematicky
zaméfenych ¢lanku dostupnych v databazich ,Web of Science®, pfipadné ,Scopus®, pfipadné
jiné .

Vychozi podminky tvorby metodiky

Metodika navazuje na trzni principy v obchodovani s elektrickou energii a zemnim plynem,
které byly velmi turbulentni v obdobi let 2021-2022, kdy panovala na trzich vysoka cenova
volatilita. Ta méla za nasledek pad nizSich desitek dodavatell energetickych komodit pro
koncového spotfebitele, coz mélo za nasledek prechod zakaznik( pod dodavatele posledni
instance (DPI) s masivnimi zménami v odbératelsko-dodavatelskych Fetézcich.

Impulzem pro vytvoifeni metodiky bylo zjisténi chovani dodavatelskych subjektd v oblasti
energetickych komodit a zejména ochrana zakaznik( pfed timto jevem, aby nedoS$lo ke
stejnému efektu v budoucnu.

Vlastni vypoctové postupy jsou omezeny pouze na maloobchodni trh s elektrickou energii. A
to z pohledu dostupnosti validnich dat. Diferenciace zakaznikd na trhu s elektrickou energii je
pomérné nizka, lze tedy pfesnéji definovat konkrétni Ciselné postupy pro feSeni vztahu
maloobchodnich a velkoobchodnich cen na tomto segmentu. Vzhledem k tomu, Zze vétSina
dodavatelll poskytuje jak elektrickou energii, tak i plyn, Ize pfedpokladat, Zze vlastni numerické
postupy budou univerzalné vyuzitelné pro obé tyto komodity, omezenim pro pouziti je pouze
datova zakladna.

Vymezeni metodiky vi¢i souéasnému stavu

Znameé postupy vyuzivaji v feSeni jednotlivé moznosti ekonometrického modelovani, tedy
rlzné varianty linearni a nelinearni vicefaktorové regrese, ¢aste¢né i vyuzivaji kvalitativni
modely na bazi teorie her. SouCasné poznatky ale ukazuji, Ze modely postavené Cisté na
datech statistickych Ufadl se pro turbulentni prostiedi pfili§ nehodi, protoze realita vykazuje
dynamicky vyvoj. Z téchto davodl pfistoupily napf. centralni banky ke tvorbé& vlastnich
ukazateld ekonomickych aktivit a jeji dalSi predikce. Tyto modely hodnoceni vychazeji z
okamzitych pozorovani (dennich, tydennich) a zobrazuji vliv zmén faktor( podstatné vérnéji.
Pro zmifiovanou metodiku je zajimavosti, Ze tento typ ukazateld vytvofeny centralnimi
bankami v sobé obsahuje jako jeden z faktoru i spotfebu elektrické energie.

Tyto pfistupy ale jsou zaméreny primarné na popis faktort liberalizovaného trhu, nejde tedy o
prognostické nastroje, které jsou zaméreny pouze na tvorbu cen. Cena, respektive jeji zmény,
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jsou v nich pouze jednim z uvazovanych faktor(, neni hlavnim cilem v FeSeni uvedenych studii.
Mezi dal$i nedostatky znamych postupu patfi i to, ze nejsou jednotlivé metody mezi sebou
kombinovany. Nelze tedy urcit chovani vytvorenych modell komplexnéji. Pro komplexni pojeti
a identifikaci problému je ale vzajemné kombinace postupl nezbytna, protoze dostatec¢né
velky pocet scénarl vyvoje je nastrojem, jak snizit riziko budoucich rozhodnuti.
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A Metodické postupy

V této €asti budou uvedeny doporucené metodické postupy, které zhodnoti finanéni ukazatele
jednotlivych dodavatel(l a také poskytnou informaci, jak Ize pfistupovat k vytvareni obrazu o
celkovém cenovém slozeni jejich nabizenych produktu.

A.1 Datova zakladna

A.1.1 Ziskavani zdrojovych dat — mozné pfristupy

Vysvétleni struktury jednotlivych postupl, o nichZ se feSitelé domnivaji, Ze jsou pra danou
situaci vyuzitelné popisuje Obr. 1. Hybridni modely pracuji s realnymi cenami komponent (v
nadem pfipadé se jedna o burzovni ceny a retailové ceny) a pfipadnymi modelovymi daty,
které maji urcity vztah, jez je vyjadfena tzv. ,odchylkou — zbytkem®.

{ Hybridni modely
e ™
Naivni, regresni, autoregresni
a J
@ Y
Fundamentalni
N =
pu
Strojové uceni, fuzzy, neuronoveé sité }

.

Obr. 1 Shrnuti vychozich podminek — typy modelii

VyuZziti fuzzy logiky bylo uvazovano, ale i z pohledu provedené reSerSe je vyskyt v literatufe
minoritni. Sama fuzzifikace problému by vyZadovala jak velkou datovou zakladnu, coz by
mohlo byt splnéno, ale druhou podminkou je samotna tvorba rozhodovacich hladin a postupné
ladéni celého algoritmu. V porovnani s pfedchozimi postupy by zde byl kladen velky diraz na
kvalifikovanost obsluhy, sama problematiky fuzzy modelovani, v porovnani s béznym
statistickym aparatem, neni pfili§ rozSifena.

Z pohledu ekonomického chovani dodavatell a naplfiovani jejich obchodnich strategii bylo
Cerpano z ucetnich dat konkrétnich firem. Prvnim zdrojem je databaze justice.cz. Ta umoziuje
vyhledavani pouze po jednotlivych subjektech, zde ukladana data maiji rozdilny format, nedaji
se tedy nijak vice strojové zpracovavat. VUT ale vlastni pfistup do databaze ORBIS, ktera
predstavuje soubor ekonomickych ukazatell firem, tato databaze je celosvétova. Z pohledu
feSeni bylo ¢erpano pouze z dat evropskych firem v segmentu dodavatell elektfiny.

Doplnéni pohledu i na ekonomické fungovani prodavajicich subjektl vychazelo z avahy, ze
ekonomické vysledky mohou mit vliv na koneCnou prodejni cenu, minimalné z pohledu
pozadované ziskové marze. Tato ¢ast posléze muze byt zapracovana do vilastni metodiky
s tim, ze ma smyl feSit vzajemny vztah velkoobchodnich a maloobchodnich cen u takovych
subjektl, které vykazuji alespon uspokojivé ekonomické vysledky a nejsou tedy pfimo
ohrozeny bankrotem. Ekonomické vysledky mohou byt i jednim z faktoru, jakou prodejni cenu
konkrétni dodavatel zvoli. Omezeni tohoto pfistupu ale vypliva z dostupnosti dat. Pokud
nejsou znamé ekonomickeé vysledky firem, nelze je nijak zapracovat do hodnoceni vyslednych
modell ani nelze odvodit, zda jsou tito dodavatelé ohrozeni v budoucim fungovani. Metodika
se pokusi tyto parametry v pfipadé dostupnosti zahrnout do hodnoceni.
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Literarni reSerSe byla zaméfena na podrobnéjsi deskripci znamych teoretickych modeld, které
by se daly v feSeni pouzit. Pro dalSi postup Ize z této €asti definovat nasledujici skute¢nosti.

Problematika vztahu velkoobchodnich a maloobchodnich cen neni v zjisténych zdrojich
zastoupena. Autofi se vzdy soustfedi na popis trhu jako celku, z ného potom plynou vzajemné
vztahy a doporuceni pro celé odvétvi. V literatufe existuje relativné hodné modeld, které
popisuji vyvoj cenovych hladin na energetickych trzich k ostatnim komoditam,
makroekonomickym ukazatelim ¢i zménam spotrebitelského chovani z pohledu technologické
inovace substitutt. Skute¢nost, ktera bude vyuzita v dalSim FeSeni je ta, ze doSlo k potvrzeni
teoretickych postupl (principu numerickych modelu), které pro modelovani zatim byly pouzity.
O tom bude podrobnégji pojednavat dalSi ¢ast. Na Obr. 2 je znazornén vzajemny vztah
klicovych pojmu prostfednictvim bibliografické analyzy.
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Obr. 2 Bibliograficka analyza — cena energie - 970 publikaci

Podrobné&jSim délenim byly definovany zdroje, které se zaméfovali na problematiku pouze
elektrické energie. Spojovacim prvkem téchto studii je vyuziti ,spotovych cen" v feSeni. Vzdy
Slo ale o postupy, které se nezamérovali na konkrétni cenovou politiku obchodniku, ale na trh
jako celek. Z pohledu zakaznikl $lo o popis jejich chovani ve vztahu k rostoucim cenam, tedy
odhalovani motivace a pfijatelnosti ekonomickych nakladu na zajisténi realizace alternativnich
zdroju elektrické energie. Tyto studie definovali socialni a demografické skupiny, které tento
postup vyuzivaji vice, toto sméfovani ale neni v souladu s feSenym projektem.
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Obr. 3 Spotova cena elektrické energie — 146 vysledki
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Lze konstatovat, ze vysledky potvrzuji stav, ktery byl definovan v pfihlasce k projektu. Rozsah
vyzkumu v téchto intencich je pomérné ojedinély. V daldim textu budou zminény jednotlivé
kroky, které resitelsky tym proved| v analytické Casti.

A.1.2 Ziskavani zdrojovych dat — dostupnost, struktura, pozadavky

Prace s daty jsou ve smés z dostupnych volnych zdroji (OTE CR, justice.cz, databaze ORBIS
a apod.), pfipadné z dostupnych dat burz( zejména PXE, EEX apod.). Formaty datové
struktury jsou vyobrazeny v tabulkach Tab. 1, Tab. 2, Tab. 3, Tab. 4.

Tab. 1 Zdrojova tabulka k roénim kontraktGm (PXE), ceny jsou uvedeny v €/MWh a jedna se o settlement

(vyporadavaci) cenu

Typ kontraktu

Datum CAL-16 CAL-17 CAL-18
15.10.2015 29,10 28,05 27,90
16.10.2015 29,08 28,00 27,90

Tab. 2 Zdrojova tabulka ke ctvrtletnim kontraktim (PXE), ceny jsou uvedeny v €/MWh a jedna se o settlement

(vyporadavaci) cenu

Typ kontraktu

Datum Q04-17 QO01-18 Q02-18
03.07.2017 35,89 35,7 28,2
04.07.2017 36,25 35,9 28,5
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Tab. 3 Zdrojova tabulka k mésiénim kontraktium (PXE), ceny jsou uvedeny v € MWh a jedna se o settlement
(vyporadavaci) cenu

Typ kontraktu

Datum Czech BL M08-19 Czech BL M10-19 Czech BL M11-19

01.07.2019 40,03 46,04 54,13

Tab. 4 Zdrojova tabulka k dennim kontraktim — denni trh (OTE), ceny jsou uvedeny v €/MWh a jedna se o
settlement (vyporadavaci) cenu v reZimu Baseload

Datum Primérna marginalni
cena

01.01.2019 11,55

Pro vypo&et cen v &eskych korunach byl navrzen rovnomérny kurz dle CNB odpovidajici
roénimu priméru. Nicméné pro jednoduchost postaci uvadét ceny v €/ MWh.

Data, ktera je nutné ziskat a sledovat, jsou vétSinou ve formatech xml, csv, xlsx v zavislosti na
druhu zdroje, odkud jsou ziskana.

Zdrojova zakladna je postavena na zakladnich informaci, které jsou bud vefejné dostupné,
pfipadné je mohou zajemci ziskat po zaplaceni pfislusnych licenénich poplatkd (EEX, PXE,
Top-info.cz). V pfipadé potfeby je vétSinu dat mozné ziskat i dotaznikovym Setfenim na
zakladé ochoty obchodnich subjektu data poskytnout. Hloubka trhu (vySka poptavky a nabidky
v dany okamzik) , pfipadné jiné cenotvorné informace nepovaZzuji autofi za podstatné, protoze
nesleduji okamzité objemy a ceny, ale trendové funkce v dlouhych obdobich. Navic ceny
uvadéné na burzach odrazeji cenovy fundament, nikoliv kone€ny objem nakoupené energie.
Podle [44] byl objem obchodi elektrické energie na izemi CR za rok 2022 ve vysce 13,7 TWh,
coz predstavovalo pFiblizné 22,4 % z celkové spotieby v CR (60,4 TWh).

Proto se Ize domnivat, Ze pfevazna ¢ast energie se obchoduje na bazi forward produktt (EFET
smlouvy — pfiblizné 50 %) a dennim trhu (29,42 TWh — 30 %).
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A.2 Nastroje technické analyzy

Pro vétSinu obchodl na klasickych akciovych trzich se vyuZivaji technické indikatory. Jejich
vyhodou je, Z2e mohou ,napovédét® daldi sméfovani ceny podkladového aktiva [39].
Rozdélujeme do dvou sekci:

e Trendové ukazatele — trendové ukazatele jsou zalozeny zejména na klouzavych
primérech podkladového aktiva, pfipadné konvergence/divergence (tzv. MACD)
aktiva hledajici dalSi smér trendu. Pro pfedmét metodiky bylo shledano, ze tyto
ukazatele nejsou vhodné.

e Oscilatory — mezi zakladni oscilatory patfi Bollingerova pasma, RSI indikator (Relative
strength index) a stochastické indikatory.

A.2.1 Boullingerova pasma

Bollingerova pasma (anglicky Bollinger Bands) jsou nastrojem technické analyzy, ktery vytvofil
John Bollinger v 80. letech. Slouzi k identifikaci cenovych trend( a volatility na finanénich
trzich. Bollingerova pasma sestavaiji ze tfi hlavnich komponent:

e Stfedni pasmo (Middle Band): Toto je obvykle jednoduchy klouzavy pramér (Simple
Moving Average, SMA) cenového grafu. NejCastéji se pouziva 20denni SMA, ale mlze
se pfizpUsobit podle potfeby obchodnika.

e Horni pasmo (Upper Band): Toto pasmo je umisténo nad stfednim pasmem ve
vzdalenosti dvou smérodatnych odchylek od stfedniho pasma. Vzorec pro horni pasmo
je:

Horni pAsmo = SMA + 2x smérodatna odchylka (1)

e Dolni pasmo (Lower Band): Toto pasmo je umisténo pod stfednim pasmem ve
vzdalenosti dvou smérodatnych odchylek od stfedniho pasma. Vzorec pro dolni pasmo
je:

Dolni pAsmo = SMA — 2x smérodatna odchylka (2)

Bollingerova pasma reaguji na volatilitu trhu. Kdyz je trh vice volatilni, pasma se rozsituji, a
kdyz je trh méné volatilni, pasma se zuzuji. Tento indikator tedy pomaha obchodnikim
identifikovat obdobi vysoké a nizké volatility. VyuzZiti Bollingerovych pasem lze spatfovat
v nasledujicich moznostech:

a) ldentifikace prekoupenych a preprodanych trhi: Kdyz cena dosahne horniho pasma,
muZe to signalizovat, Ze trh je pfekoupeny. Naopak, kdyZ cena dosahne dolniho
pasma, muze to znamenat, Ze trh je pfeprodany.

b) Obchodni signaly: Pfekroeni horniho nebo dolniho pasma muaze generovat nakupni
nebo prodejni signaly. Napfiklad, pokud cena pfekroi dolni pasmo a poté se vrati nad
néj, mize to byt signal k nakupu. Naopak, prekroceni horniho pasma a nasledny navrat
pod n&j muze byt signalem k prodeiji.

c) Potvrzeni trendu: Pokud cena zUstava dlouhodobé mezi stfednim a hornim pasmem,
muze to indikovat silny vzestupny trend. Naopak, pokud cena zUstava mezi stfrednim a
dolnim pasmem, mulze to indikovat silny klesajici trend.

Nicméné je nutné zdlraznit jejich omezeni, ktera jsou v podobach:

e Fale$né signaly: Stejné jako u mnoha technickych indikatort mohou Bollingerova
pasma generovat faleSné signaly, zejména v dobé nizké volatility.
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e Zpozdéni: Jelikoz jsou zalozena na klouzavych primérech, mohou indikatory reagovat
se zpozdénim na aktualni trzni podminky.

Na Obr. 4 jsou zobrazeny Bollingerova pasma pro stabilni cenu elektrické energie z PXE pro
CAL-20. Je jasné urcit termin obchodu konec¢ného dodavatele je problematické, nicméné
metoda pfinasi alespon zakladni informaci o moznych smérech cen komodity.
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Obr. 4 Linearné vazeny klouzavy pramér s 10 periodami Bollinger bands pro CAL-20

Tato metoda selhava, pokud dochazi k velké volatilité na trhu a, jak ukazuje Obr. 5. V tomto
pfipadé je patrné zkresleni v ramci fluktuaci trhu a neni proto mozné jasné definovat cenova
rozpéti. Nicméné je to jedna z metod, ktera nam urcuje, kdy dany obchodnik realizoval mozny
nakupni signal vzhledem k jeho maloobchodnim cenam.
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Obr. 5 Linearné vazeny klouzavy pramér s 10 periodami Bollinger bands pro CAL-23

A.2.1.1 Metodicky postup vypoctu Bollingerovych pasem

Pro metodicky postup vypoc¢tu pomoci Bollingerovych pasem se vychazi ze vztahl (1)-(2).
Obecné Ize vyuzit napfiklad tabulkovy procesor Excel s naslednym postupem:

a) Vybereme potfebna data ze souboru dat, napfiklad dlouhodobych dat obchodovani
futures z PXE (EEX).

b) V prvni fazi vypoCtu Bollingerovych pasem lIze pouzit jednoduchy klouzavy primér. V
Excelu pouzivame vzorec =PRUMER().
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c) Dale musime vypocitat smérodatnou odchylku uzaviraci ceny za stejny pocet obdobi.
Smeérodatna odchylka je méfitkem volatility a zvySuje se, kdyz se cena vzdaluje
priiméru. Smérodatnou odchylku vypoc&itame pomoci vzorce =STDEVPA().

d) Smérodatna odchylka se pak vynasobi faktorem (typicky 2). Horni pasmo vypocitame
tak, ze ke klouzavému priméru pfiteme smérodatnou odchylku vynasobenou
faktorem. Spodni pasmo vypoCitame tak, ze odelteme smérodatné odchylky
vynasobené faktorem od klouzavého praméru.

e) Nasledné Ize vytvofit graf ze ziskanych hodnot.

Vypocet je mozné provést i napfiklad pomoci skriptovaciho jazyku Python s knihovnami
Pandas a Numpy, a jehoz pseudokdd je uveden v pfiloze D.4.

A.2.2 RSl index a jiné technické indikatory pro trzni analyzu

Relative Strength Index (RSI) je popularni indikator technické analyzy, ktery méfi rychlost a
zménu cenovych pohybud. RSI byl vyvinut J. Wellesem Wilderem a je vyuzivan k identifikaci
pfekoupenych nebo pfeprodanych podminek na trhu. RSI je oscilator, ktery se pohybuje
v rozmezi od 0 do 100.

RSI se obvykle vypocitava pomoci nasledujiciho vzorce:

100 )

®3)

kde RS:

prumérny zisk za n obdobi

RS =
primérna ztrata za n obdobi )

Pouzivané obdobi je vétSinou 14 dni, ale neni vyjimkou 21 i 28 dni.
Interpretace RSI indexu je v uréeni pfekoupeného a pfeprodaného trhu:

e Prekoupeny trh: Pokud je RSl nad 70, mlze to naznacovat, Ze aktivum je pfekoupené,
coz muze signalizovat potencialni korekci nebo obrat smérem dolu.

e Preprodany trh: Pokud je RSI pod 30, muze to naznacovat, Ze aktivum je pfeprodang,
coz muze signalizovat potencialni rist nebo obrat smérem nahoru.

Omezeni RSI indexu je stejné jako u Bollingerovych pasmech:

o Fales$né signaly: Stejné jako u jinych technickych indikatord mohou RSI generovat
faleSné signaly, zejména v dobé nizké volatility nebo v silnych trendech.

e Zpozdéni: RSI je zaloZzen na historickych cenovych datech, coz muize vést k
zpozdénym signalim.
Pfiklady aplikace RSI na trhu s energetickymi komoditami:

e Kratkodobé obchodovani: RSI muze byt pouzit pro identifikaci kratkodobych
obchodnich pfileZitosti na zakladé prekoupenych a pfeprodanych podminek.

e Dlouhodobé investice: Pro dlouhodobéjsi investi¢ni rozhodnuti muze RSI pomoci
potvrdit trendové zmény a identifikovat potencialni vstupni a vystupni body.

e Kombinace s jinymi indikatory: RSI mize byt kombinovan s dalSimi technickymi
indikatory, jako jsou klouzavé priiméry, MACD nebo Bollingerova pasma, aby poskytl

robustnéjsi signaly a I1épe potvrdil trendy na trhu s elektfinou, pfipadné plynem.
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Na Obr. 6 je znazornén RSl index v dobé, kdy trzni podminky byly viceméné konstantni a je
patrné, ze cena elektfiny na futures obchodech nevykazuje pfiliSné fluktuace.
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Obr. 6 RSI index a trzni cena pro kontrakt CAL-20

Naopak na Obr. 7 je znazornén RSI index, kdy na trzich dochazi k vysoké volatilité a jeho
vypovidaci hodnota je proto hufe interpretovatelna. Je dllezité zminit, Ze pomoci téchto dvou
zakladnich indexu (RSI a Bollingeovych pasem) jsme schopni zkoumat dlouhodobé trhy,
nikoliv kratkodobé.
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Obr. 7 RSl index a trzni cena pro kontrakt CAL-22

Kombinace téchto technickych ukazateli maze poskytnout obchodniku (regulatordm) uzite€né
informace pfi rozhodovani o obchodovani s energetickymi komoditami. Je vSak dulezité si
uvédomit, ze zadny ukazatel neni stoprocentné spolehlivy a je vzdy nutné provadét dalsi
analyzy a zvazovat rizika.

Ostatni technické indikatory nejsou pro ur€ovani cen komoditnich podkladovych aktiv pfilis
vyznamné. Vétsina jich je zaloZzen na klouzavych primérech s periodou 5, 10, nebo 20 dennim
oknu.

A.2.2.1 Metodicky postup vypoctu RSI indexu

Pro metodicky postup vypoc¢tu pomoci RSI indexu se vychazi ze vztahu (3)-(4). Obecné Ize
vyuzit napfiklad tabulkovy procesor Excel s naslednym postupem:
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a) Vybereme potfebna data ze souboru dat, napfiklad dlouhodobych dat obchodovani
futures z PXE (EEX). Je potfebné zdlraznit, Ze by se mélo jednat o data, ktera jsou
dlouhé obdobi — minimalné 2x pfevysujici délku zkoumané periody.

b) Do sloupce ,A” vloZzime zkoumana data,

¢) V sloupci ,B* se vypocte denni zména ceny pomoci vzorce =A2-Al.
d) Ve sloupci ,,C* se vypocitaji tzv. ,zisky* pomoci =MAX(B2, 0).

e) Ve sloupci ,,C* se vypocitaji tzv. ,ztraty™ pomoci =ABS(MIN(B2, 0)).

f) Nasledné se provede vypocet primérného zisku ve sloupci ,E* a primérné ztraty ve
sloupci ,F* za prvni obdobi 14 dni pomoci =PRUMER(C2:C15) a =PRUMER(D2:D15).

g) Poté se urci nasledné priméry pomoci vzorcll =(E15*13 + C16)/14 a =(F15*13 +
D16)/14.

h) RSl index bude ve sloupci ,G* vypoc&ten pomoci vzorce =100-(100/(1+(E15/F15))).

Vypocet je mozné provést i napfiklad pomoci skriptovaciho jazyku Python s knihovnami
Pandas a Numpy, a jehoz pseudokdd je uveden v pfiloze D.3.

Vice o cenovych indikatorech je mozné nalézt napfiklad v [53].
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A.3 Statistické nastroje

A.3.1 Testovani jednotlivych metod

Pro testovani je vhodné volit rozsah obdobi, ktera jsou cenové vici sobé pomérné odchylena.
Ty byl pfipad rokd 2020 a 2022. V tabulkach Tab. 5 a Tab. 6 jsou tabelovany hodnoty pfi
pouziti metod Monte Carlo a y2 test.

A.3.1.1 Metoda Monte Carlo

Teoreticky popis metody je uveden v kapitole B.3.7.

Metoda Monte Carlo poskytuje robustni ramec pro hodnoceni trznich cen elektfiny (obecné
energii), umoznuje pochopeni nejistot a zlepSuje rozhodovaci procesy prostfednictvim
kvantifikace rizik a identifikace moznych scénaru.

Pro ur€eni urcité pravdépodobnosti strategie nakupu se vychazi z prGmérovani cen
jednotlivych kontraktd

b (5)

¢

N

kde

P — primérna cena v daném typu kontraktu,

N — celkovy pocet cen,

C — proménna reprezentujici vSechny ceny daného typu kontraktu v daném roce.

Nasledné simulace nahodného vybéru a vypocet blizkosti k zadané cené. Nasledujici vzorec
se opakuje podle zadaného poctu simulaci (fadové se jedna o desitky tisic iteraci):

X=Z|Nx—PZ| (6)

kde

X — proménna udavajici odchylku nahodné vybranych cen od fixni ceny,

P, — zadana cena,

Nx — mnozina nahodné zvolenych cen v daném kontraktu.

Poté probéhne vypocet pravdépodobnosti nakupu na daném kontraktu vuci zadané cené.

YX<|P—-P]

S (7)

P(X) =

Kde

P(X) — pravdépodobnost nakupu v ramci daného kontraktu,

X — proménna udavajici odchylku nahodné vybranych cen od fixni ceny,
£ — primérna cena v daném typu kontraktu,

/7, — zadana cena,

S — pocCet simulaci.

Vahy jsou pouzity k modifikaci pravdépodobnosti podle specifik kontraktu, ¢imz se odhaduje
sklon k nakupu zalozeny na frekvenci a dobé& trvani kontraktu. Nasledné se musi
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pravdépodobnosti nakupu na daném kontraktu normalizovat tak, aby jejich souCet byl roven
jedné, tedy 100 %. Normalizace se zajisti podle nasledujiciho vzorce:

XX <|P—-P]

5 (8)

P(X) =

Lze oCekavat vysledky, které jsou uvedeny nize v tabulce Tab. 5

Tab. 5 Mozné pravdépodobnosti nakupu metodou Monte Carlo (%)

Dodavatel X Dodavatel Y Dodavatel X Dodavatel Y
Obdobi 2020 2022
Roéni (%) 54,72 55,03 71,16 2,32
Ctvrtletni (%) 9,31 9,26 6,23 24,98
Mésicni (%) 8,68 8,56 8,93 27,97
Spotové (%) 27,29 27,15 13,68 44,73

A.3.1.2 Pearsonuv y2 test

Chi-kvadrat test je statisticka metoda pouzivana k testovani hypotéz o vztazich mezi
kategorialnimi (nominalnimi) proménnymi. Teoreticky popis metody je uveden v kapitole B.3.8.

Pokud mame oCekavané frekvence (jedna se o mozné typy cen), poté se pfistupuje k vypoctu
frekvence:

_(R-G) (©)
ij N

kde

Ej — je oCekavana frekvence pro buriku v i-tém fadku a j-tém sloupci,

Ri — je celkovy soucet v i-tém Fadku,

C; — je celkovy soucet v j-tém sloupci a

N — je celkovy soucet vSech pozorovani.

Pro vypocet chi kvadratu ve statistice se pouziva vztahu:

o= Z (04 ;UEU) (10)

Kde
Oj — je pozorovana frekvence v i-té fadce a j-tém sloupci

Eij — je oCekavana frekvence pro tuto buriku, vypoc€itané podle nulové hypotézy
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Nasledné se jesté uréuje tzv. stupné volnosti, které jsou definované tak, Ze tyto stupné lze
libovolné ménit, ale musime vzdy zaijistit vyslednou hodnotu, kterou zname. Jedna se o
klicovou informaci ve statistickych modelech. Pro y2 test nezavislosti plati:

df =(r—-1)-(c—1) (11)
kde

r — je pocet fadku kontingenéni tabulky
c — je pocet sloupcu
V pfipadé urcéeni y2 testu dobré schody pfechazi rovnice (11) na tvar:

df =k-1 (12)

kde

k — je pocet kategorii.

Tab. 6 MozZné pravdépodobnosti nakupu metodou Pearsontyv 2 test (%)

Dodavatel X Dodavatel Y Dodavatel X Dodavatel Y
Obdobi 2020 2022
Ro¢ni (%) 24,73 24,75 29,58 9,49
Ctvrtletni (%) 24,75 24,75 9,63 9,48
Mésicni (%) 24,95 24,95 8,69 9,34
Spotové (%) 25,57 25,57 52,10 71,69

Metoda Monte Carlo ma pro rok 2020 opét velmi nizké rozdily. Pro rok 2022 Ize ale vidét jesté
vySSi rozdil mezi danymi dodavateli. Rozdil nakupu na roCnich kontraktech zde €ini témér
70 % ve prospéch Dodavatele X a naopak rozdil na spotovém trhu je zde vice nez 30% ve
prospéch dodavatele Y.

A.3.1.3 Metoda primérnych odchylek

Teoreticky popis metody je uveden v kapitole B.3.6.

Metoda primérnych odchylek pracuje na rozdil od pfedchozich metod na velmi jednoduchém
principu rozdilu cen od zadané ceny, jak jiz bylo vysvétleno. Vyhodou v jeji jednoduchosti je
urcita jistota stability této metody. Nevyhodou je, Zze nereflektuje zadné spojitosti v ramci
pribéhu vyvoje cen na jednotlivych kontraktech, a tim padem nedokaze odhadnout charakter
trhu v daném roce.

Metoda primérnych odchylek je statisticky pfistup pouzivany k analyze variability cen, kde
jsou ceny vice volatilni.

Vypocet probiha pomoci nasledujiciho vzorce (13):
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a= (|C1—V—Pz|) (13)
kde
a — je odchylka cen,
N — celkovy pocet cen.
Tab. 7 MozZné pravdépodobnosti nakupu metodou pramérnych odchylek (%)
Dodavatel X Dodavatel Y Dodavatel X Dodavatel Y
Obdobi 2020 2022
Ro¢ni (%) 31,02 30,87 24,22 17,27
Ctvrtletni (%) 13,04 14,27 11,46 9,32
Mésicni (%) 30,90 31,27 37,66 40,66
Spotové (%) 25,04 23,59 26,66 32,75

A.3.1.4 Metoda analyzy rozdilt
Teoreticky popis metody je uveden v kapitole O.

Metoda analyzy rozdill je pouze Ciselnym doplfikem metody primérnych odchylek, protoze v
zakladu funguje na stejném principu. Postup je vhodny pro Ciselné vyjadieni odchylky od
zadané ceny. Zvolené ceny pro testovani analyz byly zvoleny na zakladé priméru vSech
cenikd, tarifl a distribuénich uzemi, které dani dodavatelé nabizeli, a od kterych se odchylky

v v

pravdépodobnost ndkupu na daném kontraktu. Vysledky metody jsou zobrazeny v Tab. 8.
Obecny vztah popisujici zavislost cen je:

R=(C-PFD (14)
kde

R — je rozdil v cenach (€).
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Tab. 8 Viysledné odchylky metody analyzy rozdila. (€/MWh)

2020 2022
Typ kontraktu Dodavatel X Dodavatel Y Dodavatel X Dodavatel Y

Roéni 32,82 25,78 111,47 184,70
Ctvrtletni kontrakty

Ctvrtleti 1 20,74 13,70 81,33 138,44
Ctvrtleti 2 31,16 24,12 78,75 135,11
Ctvrtleti 3 31,33 24,28 66,57 92,20
Ctvrtleti 4 28,66 21,61 138,91 116,96
Mésicni kontrakty

Leden 22,29 15,25 55,40 86,34
Unor 25,12 18,07 56,08 76,90
Brezen 32,93 25,88 49,36 73,62
Duben 38,87 31,83 49,24 84,45
Kvéten 42,38 35,34 46,67 72,06
Cerven 41,53 34,49 45,17 50,56
Cervenec 39,17 32,13 67,73 46,51
Srpen 40,38 33,33 107,77 69,00
Zafi 35,97 28,93 164,33 94,02
Rijen 34,43 27,39 153,48 96,74
Listopad 30,83 23,79 231,36 171,96
Prosinec 32,04 25,00 255,90 181,33
Spotové ceny 40,66 33,75 101,29 97,41

v v

A.3.1.5 Metoda nejblizSich sousedt

Teoreticky popis metody je uveden v kapitole B.3.4.

Metoda nejblizSich sousedli ma sva omezeni vzhledem k neznalosti jednotlivych slozek
vysledné ceny nabizené jednotlivymi dodavateli. Proto ve vétSiné kontraktd vychazi nulova
shoda v ramci povolené odchylky, ktera v tomto pfipadé byla nastavena na 10 % ze zadané
ceny. | pfesto Ize vidét, Ze pocet shod u konzervativniho Dodavatele X je pro spotove ceny
nizsi nez v pfipadé Dodavatele Y. Metoda opét pfiblizuje strategii nakupu jednotlivych
dodavatell a je dobrym dopliikem pro vySe zminéné analyzy. Vystupy jsou uveden v tabulce
Tab. 9.

Vypocdet tolerance je reprezentovan:

10 (15)

kde
P, — je zadana cena,
6 — je tolerance.

Nutné je poznamenat, Ze vypocCet probiha ve smycce, ktera porovnava veskeré ceny, které
jsou uvedeny v dané smycce.

Potom vztah (15) pfechazi na:
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n=>(C-PN<0 (16)

kde
n — pocet cen,

C — proménna reprezentujici vSechny ceny daného typu kontraktu v daném roce [24],

Tab. 9 Tabulka zobrazujici metodu nejblizSich sousedt

2020 2022

Dodavatel X Dodavatel Y Dodavatel X Dodavatel Y
Typ kontraktu Odchylka (€) Shody Odchylka (€) Shody Odchylka (€) Shody Odchylka (€) Shody
Roc¢ni 7,42 0 6,72 0 17,29 4 24,66 5
Ctvrtletni
kontrakty
Ctvrtleti 1 7,42 0 6,72 0 17,29 25 24,66 9
Ctvrtleti 2 7,42 0 6,72 0 17,29 35 24,66 17
Ctvrtleti 3 7,42 0 6,72 0 17,29 32 24,66 50
Ctvrtleti 4 7,42 0 6,72 0 17,29 17 24,66 67
Mésic¢ni kontrakty
Leden 7,42 0 6,72 4 17,29 38 24,66 22
Unor 7,42 0 6,72 0 17,29 36 24,66 24
Brezen 7,42 0 6,72 0 17,29 52 24,66 24
Duben 7,42 0 6,72 0 17,29 46 24,66 18
Kvéten 7,42 0 6,72 0 17,29 42 24,66 27
Cerven 7,42 0 6,72 0 17,29 43 24,66 38
Cervenec 7,42 0 6,72 0 17,29 28 24,66 39
Srpen 7,42 0 6,72 0 17,29 15 24,66 42
Zari 7,42 0 6,72 0 17,29 0 24,66 55
Rijen 7,42 0 6,72 0 17,29 11 24,66 56
Listopad 7,42 0 6,72 0 17,29 12 24,66 11
Prosinec 7,42 0 6,72 0 17,29 0 24,66 21
Spotové ceny 7,42 5 6,72 7 17,29 59 24,66 49

A.3.1.6 Metoda porovnani jednotlivych cen

Metoda porovnani zadané ceny se vstupnimi daty analyzuje pocet cen z dat pod zadanou
cenou. Metoda funguje na jednoduchém, ale u¢inném principu. Vychazi z pfedpokladu, Ze
dodavatel nakupuje elektfinu za nizSi cenu, nez kterou nabizi kone€nym zakaznikim ve svém
ceniku. Z tabulky Tab. 10 Ize vidét, Ze pfi zadané cené pro rok 2020 je téméf 100% shoda u
dlouhodobych kontraktl z davodu, Ze ceny na dlouhodobych kontraktech byly vétSinu
C¢asového rozmezi nizSi nez ceny na spotovém trhu. Pro rok 2022 se tento rozdil mezi
dlouhodobymi a kratkodobymi kontrakty jesté zvysil. Z vysledki Ize vidét, Ze Dodavatel X ma
shodu na spotovém trhu pouze 27,4 %, coz naznacuje, Ze zde nakupoval v malém mnozstvi.
Na druhou stranu Dodavatele Y zde ma shodu 62,19 %. Je tedy ziejmé, Ze zde nakupoval
vySSi podil elektrické energie.
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Tab. 10 Vysledné odchylky metody nizsi ceny (%)

2020 2022
Typ kontraktu Dodavatel X Dodavatel Y Dodavatel X Dodavatel Y
Roéni 100,00 100,00 98,04 99,35
Ctvrtletni kontrakty
Ctvrtleti 1 100,00 100,00 79,22 94,12
Ctvrtleti 2 100,00 100,00 76,45 93,44
Ctvrtleti 3 100,00 100,00 49,61 84,88
Ctvrtleti 4 100,00 100,00 23,88 45,52
Mésicni kontrakty
Leden 100,00 100,00 44,81 88,96
Unor 100,00 100,00 39,07 82,78
Bfezen 100,00 100,00 40,79 80,26
Duben 100,00 100,00 44,00 88,00
Kvéten 100,00 100,00 56,91 87,25
Cerven 100,00 100,00 12,00 82,00
Cervenec 100,00 100,00 7,66 61,49
Srpen 100,00 100,00 2,68 51,01
Zafi 100,00 100,00 0,00 16,56
Rijen 100,00 100,00 3,97 27,81
Listopad 100,00 100,00 1,32 14,57
Prosinec 100,00 100,00 0,00 3,27
Spotové ceny 99,18 98,63 27,40 62,19
A.3.2 Shrnuti

Kazda metoda ma své vyhody a nevyhody. U metod Monte Carlo a y2 testu je vyhodou nacteni
charakteru vstupnich dat a hlubSi pozorovani vyvoje cen v jednotlivych kontraktech. Kazda
metoda ma pro tuto analyzu vilastni vypo€etni model. Nevyhodou obou metod je vy3Si
vypocetni naro€nost a mize se zde stat, ze tyto metody odhadnou charakter vstupnich dat
Spatné. Proto je vhodné obé metody jednak kombinovat, a také je vhodné u nich provést vice
simulaci pro snizeni tohoto rizika.

Naopak metoda prumérnych odchylek ma velmi jasny pribéh vypodétu, tim padem sice
nereflektuje charakter vyvoje cen, ale je ve vSech pfipadech velmi konzistentni. Z tohoto
ddvodu je vhodna pro ovéreni pfedchozich metod. Vychazi z metody analyzy rozdill, ktera
vypisuje pfimo Ciselné hodnoty pro lepSi pfehled rozdilu danych cen.

Metoda nejblizSich sousedl je méné pfesna z didvodu neznamého sloZeni zadavané ceny,
kazdopadné ji lze pouZit jako doplikovou analyzu k ujiSténi, Ze napf. pfi porovnavani
jednotlivych dodavatell se jeji vysledky shodu;ji s vysledky vySe uvedenych analyz.

Metoda porovnani jednotlivych cen zkouma pocet cen, které jsou nizSi nebo rovny zadané

cené. Metoda sice také nereflektuje charakter vyvoje cen, ale urCuje typy kontraktl, kterych je
dodavatel s nabizenou cenou ziskovy a na jakych kontraktech je ztratovy.
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A.4 Ekonometrické nastroje

Ekonometrie pouziva ekonomickou teorii, matematiku a statisticky zavér ke kvantifikaci
ekonomickych jevd. Jinymi slovy, méni teoretické ekonomické modely v konkrétni nastroje,
které maiji praktické vyuziti pro tvorbu hospodarské politiky €i firemni strategii. Obecnym cilem
tohoto postupu je pfevedeni kvalitativniho popisu na popis kvantitativni. Urcité rysy
ekonomickych dat cCini pro analytiky problematické kvantifikovat ekonomické modely.
Ekonometricky model se snazi odhadovat ekonomické vztahy pomoci dat generovanych
"slozitym" systémem souvisejicich rovnic, ve kterych se v8echny proménné mohou meénit
souCasné. Teoreticka ekonometrie se do znatné miry opira o matematiku, teoretickou
statistiku a numerické metody, aby dokazala, Zze nové postupy maji schopnost vyvodit spravné
Zaveéry.

A.4.1 Vvyuziti autoregresnich ¢asovych rad pro predikci

Specialnim a Siroce vyuzivanym typem pro hodnoceni vyvoje ¢asovych fad jsou autoregresni
znamym hodnotdm z minulosti. Existuje tedy vzajemny vztah (korelace) mezi témito
hodnotami. V dusledku toho takova data podléhaji autokorelaci. Autoregresivni modely
vyuzivaji k predikci budouciho chovani pouze minula data. Linearni regrese se provadi na
datech z aktualni fady na zakladé jedné nebo vice minulych hodnot stejné fady.

Autoregresni modely jsou linearni regresni modely, kde vysledna proménna v urcitém
okamziku pfimo souvisi s toutéZz proménnou ale z minulosti. Neni tedy tfeba znat numerické
hodnoty jinych proménnych, protoZe pfedpovéd vyvoje proménné jde charakterizovat pravé
na zakladé numerickych kombinaci hodnot minulych. To je zakladni rozdil od obecnych
vicefaktorovych regresnich modelu.

Autoregresni procesy AR(1) zavisi na hodnoté bezprostifedné pfedchazejici aktualni hodnoté.
Alternativné AR(2) pouziva pfedchozi dvé hodnoty k vypoc€tu aktualni hodnoty. Tento
mechanismus je mozné dale opakovat. Soucasti téchto modeld je i tzv. bily Sum, tedy vlivy,
které nezavisi na podminkach. K vypoctu koeficientll s témito variacemi se pouziva metoda
nejmensich ¢&tverch. Numerické procedury jsou jiz bézné integrovany do jednotlivych
softwarovych prostiedi. [46]

Autoregresni modely se ale pro feSenou problematiku hodi pouze castecné. Neumoziuji
presnéjsi odhaleni vzajemného vztahu vstupujicich parametrid. Co ale vyuzit Ize a tento typ
modelu se pro toto hodi je predikce budoucich hodnot. Dalsi typy modeld budou odhalovat
vzajemné parametry vztahu vstupnich veliin. Pro vyuziti téchto modelu je ale nezbytné
disponovat nastrojem, ktery umozni odhad budoucich kli€ovych hodnot proménnych. A na tuto
situaci se autoregresni modely hodi.

Tento postup bude vyuzit pro pfedpovéd budoucich hodnot ukazatell, vyuzivanych v dalSich
typech modelu. Konkrétné jde o znamé marginalni ceny elektrické energie SPOT, dale ceny
FORWARD v rtznych budoucich ¢asovych usecich. Pficemz oznaceni +1 definuje produkt s
odloZzenym vypofadanim o jeden rok, analogicky +2 znamena dva roky. Stru¢né statistické
charakteristiky téchto proménnych za obdobi od 1. 1. 2012 do 31.12.2022 jsou obsazeny v
nasledujici tabulce Tab. 11.
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Tab. 11 Vybrané parametry pro predikci cen dle VAR metod

Prdmér Medidan Minimum Maximum Dolni Horni Smérod.
kvartil kvartil odchylka
SPOT (EUR/MWh) 62,36 44,07 6,10 703,26 35,80 53,77 69,43
FORWARD+1 62,07 45,66 21,45 984,00 34,90 51,55 74,93
(EUR/MWHh)
FORWARD+2 55,45 47,40 20,60 473,67 33,75 52,25 45,85
(EUR/MWHh)
FORWARD+3 51,23 48,05 20,15 286,70 33,10 54,00 31,35
(EUR/MWHh)

Autoregresni fady jsou postaveny na zpoZzdéni mezi daty. BohuZel neexistuje Zadné pfesné
pravidlo pro volbu délky zpoZdéni. Je to v podstaté empiricky problém. Zvolenou hodnotu je
ale mozné kontrolovat z pohledu vypovidaci schopnosti modelu [48]. Data ekonomickych
¢asovych fad maji po sobé jdouci hodnoty (zpozdéni) tendenci vysoce korelovat, coz zvySuje
pravdépodobnost multikolinearity v modelu. To je i divod, pro¢ je vhodnégjsi volit kratSi useky
pro zpozdéni. ZjednoduSenim a zaokrouhlenim oficialnich vztaht pro vypocet zpozdéni jde
dojit k nasledujicimu vysledku:

Lag = pocet ptipad/3 (17)

Tato hodnota je Siroce pouzivana ve studentskych pracich a vyukovych videi, chybi ji ale
odpovidajici recenzovani. Praxe ale ukazuje, Ze i tento zjednoduSeny vztah je funkéni a
vyuzitelny. Na tomto vypoctu bude postaveno i dalSi hodnoceni.

Jako pfiklad pro provedeni hodnoceni bude vyprana proménna SPOT. Doba zpozdéni byla
uréena z vySe uvedeného vztahu, tedy tfeti odmocnina z po&et pozorovani. Vysledek pak .
Tato hodnota bude vyuzita pro vlastni vypocet. Ten je feSen v programu GRETL.

Model bude postaven na typu ARIMA. Obecny zapis matematického vztahu pro autoregresni
model fadu p pak je:

Ve=CHP1Ye1 + DYz + -+ Ppyip + € (18)

zde kromé hodnot zpozdénych proménnych ¢ pfedstavuje proménna ¢ tzv, bily Sum. Zakladni
princip je podobny vicefaktorové regresi, ale vychazi ze zpozdénych hodnot plvodni
proménné.

VySe uvedeny vztah na stanoveni poCtu zpozdéni Ize pfi vyuziti odpovidajiciho programového
vybaveni nahradit automatickym testovanim riznych typl modell s rozdilnou délkou
zpozdéni. Gretl disponuje funkci Automatic ARIMA, kde Ize pouze zadat intervaly, ve kterych
ma testovani probihat. Program GRETL je k dispozici k volnému staZzeni na strankach
https://gretl.sourceforge.net/, zde je mozna volba jak vhodného operacniho systému, tak i
verze i pfipadnych rozSiteni. Prostfedi je dostupné i v eské jazykové mutaci, zde ale preklad
neni vzdy uplny, i pfes tyto dilCi nedostatky v tomto prostfedi budou feSeny dalSi postupy.

Program GRETL umozfiuje export souborl v riznych typu, nejcastéji bude zfejmé vyuzivan
export x z formatu excel. To je prvnim krokem pied tvorbou libovolného modelu. V zakladni
obrazovce po exportu dat (program sam pak nabidne moznost importu dat jako ¢asové fady,
pokud parametry dat tento format indikuji. Po exportu dat je mozné kliknutim na danou
proménou graficky znazorfiovat pribéhy, omezovat velikost zkoumaného obdobi, pfipadné
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upravit hodnoty. Zde nutné poznamenat, Zze jednou z Castych uprav bude diferenciace &i
logaritmizace dat, postup je nazorné uveden na dalSim obrazku.

D=

R R LR LR

Obr. 8 GRETL - uvodni obrazovka s daty
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Funkce automatic ARIMA je dostupna pfes pfistup MODEL > Univariate time series >
Automatic ARIMA. V dalSim okné se pak provede vlastni nastaveni rozsahu automatického

Pro konstrukci je nutné nastaveni tfi typl parametrl. Hodnota p popisuje, Ze ¢ast hodnoty
predikované Casové fady je tvofena kombinaci minulych hodnot. Vyjadfuje, kolik ¢asovych
interval( v minulosti model ovliviiuje. Jednouchy prfedpoklad pfi nastaveni hodnoty na jedna
by znamenal, Ze sou€asna hodnota je ovlivnéna pouze minulym pozorovanim. Parametr d pak
oznacuje stupen diference Casové fady a znamena, kolikrat po sobé se diference aplikuje.
Poslednim parametrem pak je q a (je podobny pfedchozimu parametru p) a popisuje, jaky
pocet nahodnych chyb z minulosti bude v modelu obsazen.
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Obr. 9 GRETL - vstupni parametry modelu Automatic ARIMA
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Pfi pfedpokladu testovani 30 zpozdéni Ize obdrzet nasledujici vysledky.

Tab. 12 Porovnani modelti vystup Automatic ARIMA

Kritéria

typ modelu aic bic hqc
311 22638 22674 22651
7111 22620 22679 22641*
9|1]0 22616 22681 22640***
9I1]1 22618 22688 22642
14)1)1 22605* 22705 22641**
15|0|0 22621 22722 22658
23|11 22599%** 22753 22655
24|11 22560** 22760 22658

Prvni pole u typu modelu pfedstavuje fad zpozdéni, druhé pole fakt, zda je fada diferencovana
(1 diference, 0 bez diference), tfeti pole pak fakt, za model vyuziva klouzavy pridmér minulé
chyby s pofadovym c¢islem zpozdéni. Tabulka Tab. 12 uvadi pouze statisticky vyznamné
modely, model s 15 zpozdénimi definovany podle univerzalniho vztahu je v porovnani zafazen
z toho ddvodu, aby byla patrna odchylka od ostatnich modeld. Hodnoty kritérii je nutno
minimalizovat. Statisticka vyznamnost predstavuje 10% u *, 5% u ** a 1% u ***. Pro vizualizaci
vysledku bude vyuzit model 9|1|0, protoZe dle Hannah Quinn kritéria je statisticky vyznamny a
zaroven v porovnani s ostatnimi patfi mezi jednodussi. Numerické hodnoty jsou nasledujici.

Samotna tvorba modell je pak feSena v syntaxi pfikazi MODEL > Univariate time series >
ARIMA, kde ve vstupnim poli hodnot modeld se voli hodnoty z pfedchozi ¢asti. Jde tedy o
model 9 1 0. Nataveni parametru v pfisluSném poli pak vypada takto:

+ ARIMA

p Zévisle proménnid

FORWARD2

FORWARD3 M| Nastavit jako vychod
EONprCenaDO02d

CentropolprCenaD02d
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porad

d_SPOTMargnalnicenaty)

d_FORWARD1 @
d_FORWARD2 1]

d_FORWARD3

|_SPOTMarginainicenaElUR [

Regresory

{ >
Nesezdnni Mmoo =B ¥ b S oMa o

specifické zpoidéné proménné

Sezéoni R [0 1 o ] ma [o
| Zahmout konstanty ] Ukazat podrobnosti iteradi

] Kovarianéni matice parametrl pomod Hessidnu

/| Diferencuj nezévisie proménné

Poulit X-12-ARIMA

Presnd Maximini Vérohodnost < 715 Nostaveni

I néporeda \ Vymazat & zrum €5 suas

FORWARD1 é | SPOTMargnalnicenaEURMWE

Soubor l l Testy Ubzit Grafy Analyza
Vyhod:z Kopirovat Cul+C |
Vyho cx"l A

Model 7: ARIM

E

Obr. 10 Predikce modelem ARIMA — cena SPOT

!

022-11-30 (T = 2750)

V okné vysledkU (leva strana obrazku je mozné rychly navrat do pfedchozi obrazovky, kde jde
upravovat parametry modelu a hodnotit funkénost pfipadnych zmén v modelu.
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Model Ize zapsat ve tvaru:

SPOT cena = 0,11 — 0,043y,_; — 0,234y,_, — 0,044y,_5 — 0,044y_, + 0,022y,_, (19)
—0,37y¢—¢ — 0,11y;_, — 0,091y;_g — 0,80y;_o

Porovnani realnych a predikovanych hodnot je pak mozné pfikazem Analyza s pfislusnou
volbou, grafické znazornéni pak pfikazem Grafy a pfislusnou volbou. Grafické znazornéni
predikovanych a realnych hodnot v€etné mozné predikce je na nasledujicim grafu (zde pro
prehlednost uvedeno pomoci chybovych Useéek na kratké ¢asové obdobi dopfedu).

Margenaine naELEMAN

9% proamntni rterval

Obr. 11 Predikce modelem ARIMA — cena SPOT

Porovnani odhadovanych a realnych hodnot opticky ukazuje, Zze pFedpovidana hodnota
reaguje s jistym zpozdénim, hlavni pribéhy Casové fady ale vérné kopiruje. Odhadované
hodnoty jde oznaceny modrou barvou.

Celkova spolehlivost modelu je timto postupem stanovena na R?= 0,96, pficemz hodnota 1 je
maximalni vérohodnost. Hodnotici kritéria se ale pohybuji kolem 22850 a to je hodnota
pomeérné velka. Signalizuje moznou situaci, ze model neni spravné specifikovan. Zde pro
uplnost této hodnoty ale nutno poznamenat fakt, Zze Zajickova [49] ve své diplomové praci
dosla u modeld VAR k podobnym hodnotam.

Uvedeny postup ukazuje, Ze potfeba pfedpovédi budoucich hodnot energetickych komodit je
mozna pies modely typu ARIMA. Zasadni problematika spocivajici v odhady spravné hodnoty
zpozdéni je eliminovana dvéma postupy. Pfi extrémnim zjednoduSeni a potiebé rychlého
vysledku je mozné vyuzit tfeti odmocninu z poctu vzork(, presnéjsi postu spociva v nalezeni
spravného poctu zpozdéni pfistupem automatické ARIMY. Z generovanych hodnot pak Ize
vybrat takovy typ modelu, ktery vyhovuje jak z pohledu naplnéni kritérii, tak i slozitosti. jak jiz
bylo zfejmé z tabulky 15, jednotlivé varianty dosahuji velice podobnych hodnot rozhodovacich
kritérii, tedy i volba jednodussiho modelu je za této situace opodstatnéna.

A.4.2 Vektorové modely autoregrese — VAR

Strukturalni pfistup k simultannimu modelovani pouziva ekonomickou teorii k popisu vztahu
mezi nékolika zajmovymi proménnymi. Vysledny model je poté odhadnut a pouzit k testovani
empirické relevance teorie. BohuzZel standardni nastroje ekonomicka teorie €asto nejsou
dostate€né obsahlé, aby poskytly pfesnou specifikaci dynamického vztahu mezi proménnymi.
Kromé toho jsou odhady komplikovany skuteénosti, Ze endogenni proménné se mohou objevit
na levé i pravé strané rovnice, jejich pusobeni je tedy provazané.

Tyto problémy vedou k alternativnim, nestrukturalnim pfistupim k modelovani vztahu mezi
nékolika proménnymi. Vektorova autoregrese (VAR) se bézné pouziva pro predikéni systémy
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vzajemné souvisejicich ¢asovych fad a pro analyzu dynamického dopadu nahodnych chyb na
systém proménnych.

Funkce impulzni odezvy jsou jednou z kliGovych vyhod pfi vyuziti modelt VAR. Jak jiz plyne z
nazvu, predstavuji nastroj na pochopeni vztahu mezi proménnymi. Pomahaji vysvétlit, jak na
sebe proménné v modelu v pribéhu €asu vzajemné pusobi a jak zména jedné proménné
ovliviiuje ostatni proménné v modelu. Jde o jeden z moznych postupd, jak odliSovat jednotlivé
dodavatele z pohledu jejich nakupni strategie. Vyuziti je dobfe patrné na pfipadech porovnani
rozdilnych dodavatelt Pro vétSi vypovidaci schopnost byly zvoleny dodavatelé, ktefi maiji
(méli) zfejmé ne zcela stejnou obchodni strategii. Doba zpozdéni byla uréena z vySe
uvedeného vztahu, tedy tfeti odmocnina z poéet pozorovani. Vysledek pak je 30713 =
14,53 = 15. Podminkou pro vyuziti je stacionarita vyuzivanych dat. Protoze ekonomické
Casové Fady vétSinou trend obsahuiji, je nezbytna jejich uprava. Ta v tomto pfipadé je volena
pouzitim diferenci 1. fadu, nasledny test pomoci ADF modelu prokazuije jiz stacionaritu dat.

ADF test je dostupny pod syntaxi pfikazi Proménna > Testy na jednotkovy koiren,>
Rozsireny Dickey Fullerav test.

Funkce impulzni odezvy pak vyzaduje posloupnost: Model > Multivariate time series >
Vector autoregresion. Dale se zvoli, které proménné se navzajem ovliviiuji. Vzhledem k
podminkam tohoto testu je nezbytné pracovat s diferencovanymi hodnotami proménnych.
Graficky pak volba vypada takto:

g VAR
poéet zpozdénjch proménnich: |5 =

SPOTMarginalnicenaELRMWH . ..
FORWARD1 EI'IdUgEI'II'II promenne
FORWARD2 & j—:gg_l:;?”‘_m?z_d )
FORWARDS ! ginalnicenaELIRMWh
EONprCenaDinzd d_FORWARD1
CentropolprCenali2d 4; :_:z:::ﬁﬁj
BohemiaprCenaD02d -

(EZprCenalo2d

PREprCenaDo2d zpo#déné proménné...

d_SPOTMarginalnicenaEURMY

d_FORWARD1 Exogenni proménnd
d_FORWARD2

d_FORWARD3 IZ';

d_FOMNprCenaD02d

d_CentropolprCenaD02d

d_BohemiaprCenaDo2d @

d_CEZprCenaDo2d
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( ——— >

] Robustni smérodatné chyby
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[[] Zshrnout trend

[[] Zshrnout sezdnni indikatorové prom Enné
‘tg MNapoveda Vymazat % Zrusit | {:BB_udif |
Obr. 12 Nastaveni VAR modelu

S modelem je pak mozné pracovat podobné, jako u modelu ARIMA. Tedy pro grafické
znazornéni se vyuzije posloupnost krokl Grafy > Reakce (konkrétni proménnad) > konkrétni
proménna. Takto je vzdy popisovan pouze jeden konkrétni model, grafickym spojenim dil€ich
mimo program GRETL pak vznikne nasledujici obrazek Obr. 13.
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bodovy odhad —— o bodovy odhad ——
0,05 20,95 kvantily r—s— 0,05 2 0,55 kvantily —8—

a) b)

bodovy odhad T bodowy odhad ——
0,05 2 0,35 kvantily 0.05 2 0,95 kyantily —8—

c) d)

bodovy odhad ——
0,05 2 0,95 kvangily —8—

e)

Obr. 13 Pripady porovnani rozdilnych dodavateltl u VAR modelt na pripadech a) Dodavatel 1, b) Dodavatel 2 ¢)
Dodavatel 3 d) Dodavatel 4, e) Dodavatel 5

Na obrazku Obr. 14 je zachycena reakce zmény diferencované ceny produktu jednotlivych
dodavateld na 3ok v cené SPOT. Bylo vyuzito zpozdéni 15 uUseku. Optické porovnani
jednotlivych prabéht definuje jisté spole¢né rysy. Nastup Soku je pomérné rychly, ke zménam
pribéhu dochazi jiz od prvnich okamzik(. Pfevazuje pozitivhi smér zmény, tedy Sok v cené
SPOT vyvolava narast v maloobchodni cené. Zhruba od poloviny zkoumaného obdobi ale jiz
dochazi k uklidnéni a Sok se postupné vytraci. Zaroven je ale patrné, Ze rychlost nastupu neni
u vSech uvedenych dodavatell stejna. Na zakladé porovnani kladnych a zapornych odchylek
Ize formulovat, Ze dodavatelé reagujici rychleji na tento Sokovy stav maji ve své nakupni
strategii obsazeno vétsi zastoupeni pravé jednotky SPOT. Tento nastroj Ize pak vyuZit k
hodnoceni vlivu zmény ostatnich cen komodit na maloobchodni cenu.
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Tento postup je pak vhodné vyuzivat u konkrétniho dodavatele ve vztahu ke kompletni nabidce
z pohledu velkoobchodnich cen. Porovnani vlivu $oku jednotlivych parametri na vyslednou
maloobchodni cenu pak umozriuje formulovat pofadi vyznamnosti téchto zmén. Stejné jako v
pfedchozim pfipadé, je nutné hodnotit pouze stacionarni €asové fady. Ty byly vytvofeny
pomoci prvnich derivaci. Pro pfiklad je zvolen dodavatel Dodavatel 4.

o] o o]
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Obr. 14 Odpovéd maloobchodni ceny na ok v proménnych SPOT, FORWARD 1-3 — firma CEZ Prodej a.s.

Vysledkem tohoto porovnani je pak zavér, Zze zména ceny SPOT a FORWARD +1 ma
minimalni vliv na vyslednou cenu. Naproti tomu, komodita FORWARD +2 a FORWARD +3
vyvolavaji vétsi zménu s rozdilnou délkou nastupu. Béhem zvolené délky obdobi se ale
vSechny Sokové zmény postupné vytraceji.

K vyuziti tohoto postupu je mozné definovat, Ze jde o postup univerzalni, vyuZitelny i pro jiné
vztahy nez zvolené komodity. Je mozné definovat libovolnou délku obdobi, stejné tak jako
vetSi pocet vstupnich parametr(. Pfi aplikaci je nutno ale dodrzet zakladni predpoklad,
stacionarity pouzitych fad. Pokud fady nejsou stacionarni, postup vede k nepiesnym
vysledkum. Parametrd. Dochazi k zvétSovani konfindenéniho intervalu, model se pak misto
uklidriovani Sokovych impulsu pfesouva do vétsi nestability. PoruSeni podminek stacionarity
se pak graficky projevi touto situaci (zde feSeno jako vztah maloobchodni ceny a Soku v
proménné SPOT.
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L
. bodovy odhad
0,08 BF,QS ntily —e—

Obr. 15 Odpoved ceny na ok v proménné SPOT pfi nedodrzeni stacionarity — Dodavatel 4

A.4.3 Vicefaktorova regrese — metoda nejmensich odchylek

Metoda nejmensich odchylek je jiny pfistup nez metoda nejmensich Etvercl, ackoliv jsou si
obé metody podobné v tom, Ze se snazi minimalizovat chybu mezi pfedpovézenymi a
skuteénymi hodnotami. Metoda nejmensSich odchylek se zaméfuje na minimalizaci absolutnich
hodnot odchylek namisto jejich ¢tvercd. Metoda nejmensSich odchylek se €asto pouziva v
pfipadech, kdy jsou data ovlivnéna outliery nebo kdyz je dllezité minimalizovat chyby
rovnomérné bez ohledu na jejich velikost. Tato metoda je popularni v oblasti robustni statistiky
a ekonometrie. Pro vypocet se vyuZije rovnice (20).

>y - Fe (20)

kde

yi — jsou skute¢né hodnoty,
f(x)) — jsou hodnoty pfedpovézené modelem.

Mezi vyhody patfi menSi citlivost na extrémni hodnoty nez u metody nejmensich &tvercq,
protoze velké odchylky nejsou zvySovany druhou mocninou. Metoda nejmensich odchylek je
dobfe pouzitelna i pro autoregresni modely [51].

Standardni zplsoby hodnoceni jsou postaveny pfevazné na metodé nejmenSich &tvercu. Pfi
praktickém testovani postupl ale by zjiSténo, Ze metoda nejmensich odchylek pfinasi

e

spolehlivéjsi vysledky z pohledu porovnavani realnych a vypoctenych hodnot.

Tento typ modelu je mozné vytvofit v krocich: Model > Robustni odhad > Least Absolute
Deviation. Ovladani parametri modelul je podobné jako u pfedchozi vypoctu, Je tedy mozné
nastaveni vlastnich regresnich proménnych stejné jako jejich diferencovanych i
logaritmovanych verzi, dale je mozné definovat i zpozdéni jednotlivych proménnych. Vstupni
obrazovka vypada takto:
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Obr. 16 Vstupni obrazovka metody nejmensich odchylek

Modely jsou postaveny na stejnych proménnych, které se vyuzivali v pfedchozi ¢asti. Jde tedy
o ceny komodit SPOT, FORWARD 1 az 3. Vhodnou kombinaci téchto komodit Modely
nejmensSich ¢tvercl jsou postaveny na stejné zakladni rovnici jako modely vyuzivajici metodu
minimalnich absolutnich odchylek. Vstupni numericky vztah pro vypocet pak je:

Cena = konst. + B1x; + BaXg e ... + Brxi (21)
Transformace do vztahu s konkrétnimi proménnymi pak vypada takto:
Cena = konst. + ;- SPOT + B, - FORWARD,, + 3, - FORWARD,, + B; - FORWARD, (22)

Timto postupem byly vypocitany nasledujici hodnoty, které charakterizuji regresni funkce
jednotlivych dodavatell. Vysledky jsou pro pfehlednost porovnani sumarizovany do tabulky.

Tab. 13 Regresni hodnoty jednotlivych dodavatelti

hodnoty rovnice Dodavatel 1 Dodavatel 2 Dodavatel 3  Dodavatel 4 Dodavatel 5
konstanta 4055 3221 3506 3253 3675
SPOT 1,68 0,86 -1,09 0,3 -7,26
FORWARD+1 -73,45 -1,22 -10,43 8,56 16,68
FORWARD+2 84,19 6,96 11,44 -5,66 -0,77
FORWARD+3 -4,58 24,66 25,61 29,19 11,19

Porovnani jednotlivych koeficientl umoznuje hodnotu vliiv komodit do maloobchodni ceny.
Vzhledem k pouzité metrice jednotek, kde velkoobchodni ceny jsou uvedeny v EUR za MWh,
ale vysledné ceny v K¢ za KWh je nutno komentar upravit tak, ze napf hodnota 1,68 u
proménné SPOT bude znamenat, ze zvySeni SPOTové ceny o 1E zvedne hodnotu
maloobchodni ceny o 1,68 KE. Uvedené modely podobné jako jiz definované modely ARIMA
nedosahuji z pohledu kontrolnich kritérii pfiliS vysoké vérohodnosti. Pfesné jde o hodnoty mezi
zhruba 33 000 az do hodnoty pfes 40 000. Zde ale nutno poznamenat, Zze podobnych hodnot
dosahovaly modely Zajickové [49]. Autofi jsou si v této Casti védomi faktu, Ze takto
koncipovany typ modelu neni dle platnych statistickych verifikaci zcela v pofadku. | z pohledu
praktického vyuziti statickych postupu ale nékdy dochazi k situaci, Ze opodstatnéni maze mit
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i ne zcela spravné formulovany model. Zde Ize vychazet z definice Mankiewa, Ze nesplnéni
striktnich podminek pro verifikaci modelu je$té neznamena, ze je tfreba model odmitnout [50].

Funkénost modelu Ize ovéfit kontrolnim vypocétem proti znamym historickym datim. Pro
kontrolu byly prostfednictvim generatoru pseudonahodnych &isel v MS Excel vygenerovany 3
kontrolni data, proti kterym bude proveden vypocet. Potom jsou porovnany vypoc¢tené hodnoty
a realné trzni hodnoty, odchylky jsou vyjadfeny v procentech. Primérna absolutni chyba je z
této kontroly 3,66%.

Tab. 14 Numerické rozdily predikovanych a realnych cen

Dodavatel Trh
hodnoty rovnice 1 datum 23.10.2012 29.03.2013 09.10.2017
konstanta 4055
SPOT 1,68 52,97 37,59 43,42
FORWARD+1 -73,45 46,70 40,85 35,90
FORWARD+2 84,19 46,90 40,55 33,25
FORWARD+3 -4,58 47,05 40,45 33,15
trzni cena 4619 4619 4095
vypoctena
cena 4447 4346 4139
rozdil -4% -6% 1%

Vyhodnoceni rozdili vSech predikovanych a realnych hodnot je mozné popsat zakladnimi
statistickymi charakteristikami souboru. K vyjadfeni je nutno poznamenat, Zze prosty primér
byl v tomto pfipadé volen z nasledujiciho davodu. Stfidani kladnych a zapornych hodnot v
souboru vlastné interpoluje vypocitanou hodnotu do stfedu souboru, tedy jde o podobny
pfistup, ktery je v modelu pouzit pro nalezeni pfechodového bodu hodnot pfi skokové zméné
ceny. Celkové vysledky jsou pak uvedeny v tabulce Tab. 15.

Tab. 15 Odchylky modeldi

Odchylka vypoctené od realné hodnoty

Dodavatel Pridmér Minimum Maximum IE)oIn] Horn_l Sm.odch.
vartil kvartil

Dodavatel 1 -0,5% -26,5% 13,8% -2,6% 1,6% 4,0%

Dodavatel 2 1,5% -32,9% 38,6% -1,3% 5,5% 8,0%

Dodavatel 3 0,1% -33,6% 41,0% -4,1% 4.2% 8,4%

Dodavatel 4 -0,8% -31,1% 71,3% -5,2% 2,5% 6,8%

Dodavatel 5 -0,4% -26,1% 56,8% -7,3% 5,9% 8,9%

Pfesnéjsi rozlozeni vysledkld ukazuje histogram vSech dat. Zde je jasné patrné, ze pfevazna
¢ast odchylek se pohybuje do 15 %.
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Obr. 17 Histogram odchylek modeli

Grafické porovnani skute¢nych a predikovanych hodnot je pak nasleduijici:

skutefné
| wyrownané

Obr. 18 Porovnani realnych (skutecnych) a vypoctenych (vyrovnanych) hodnot
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Z obrazku Obr. 18 je zaroven patrné i zasadni omezeni tohoto pfistupu. Cena dodavatell se
méni skokové, nejde o spojitou funkci. Proto, at je zvolen libovolny algoritmus vypoctu, vzdy
bude problém s predikovanymi hodnotami v bodech zlomu originalnich dat. Existovala by zde
moznost postupného vyhlazovani realnych dat, tento postup by pak ale v sobé& mohl obsahovat
nedostatek v potlaceni pfipadnych vyznamnych faktoru.

Uvedeny postup je mozné rozSifovat na jakykoliv vétSi polet dat. Koeficienty u kazdé
proménné tak vlastné ukazuji, zda je vliv této proménné kladny &i zaporny a zaroven i v
kvantitativnim vyjadreni, jak se jejich vliv odliSuje (nizké versus vysoké hodnoty).

A.4.4 Vicefaktorova regrese se zpozdénim — metoda nejmensich ¢tvercu

Béznym nastrojem po posouzeni vlivu vstupnich proménnych je metoda nejmensich &tvercu.
Metoda nejmensSich odchylek v predeslé €asti bylo vyuzito pro tvorbu modelu, ktery neni tolik
ovlivnén odlehlymi hodnotami. Model byl testovan bez zpozdéni vstupnich proménnych. Tento
pfistup je ale postaven na zjednodusSeni realné situace. Obchody nejsou svazany s jednim
konkrétnim dnem, dodavatel mlize nakupy zahaijit libovolny den. Zarovenn mulze byt finalni
hodnota ceny dana kombinaci zpozdénych pfedchozich hodnot. BohuZel, pro tento pfipad
neexistuje doporucéeni, jaké dilky zpozdéné zvolit. Proto bude model testovan se zpozdénim
pro FORWAD+1 90 dnt, FORWARD +2 180 dnti a FORWARD +3 360 dn(. Tyto hodnoty byly
stanoveny expertné, neopiraji se o zadny rekurentni vypocet. Cely postup ale bude slouzit k
popisu metody, hodnoty zpoZdéni je pak mozné operativné ménit. Provedeny test zaznamenat
tyto vysledky:

Celkem model pocita se 630 variantami, tato hodnota predstavuje sumu hodnot zpozdéni v
modelu, protoze 90 + 180 + 360 = 630.

Takto vysoky poCet proménnych ale znamena, Ze nékteré vstupy jsou zanedbatelné. Sam
vysoky pocet proménnych v modelu Cini jeho vyuziti problematické. Pro potvrzeni je zde
uveden kratky snimek obrazovky, ktery dokumentuje velky pocet zanedbatelnych vstupu.

koeficient smér. chvba t-podil p-hodnota
const 3738, 24 18,5304 201,7 0,0000
SPOTMarginalnice~ 1,54261 0,287223 5,371 S5, 08e-08
FOEWARD1 —-8,15%556 5,11413 -0,8853 00,3708
FDRWFLRDJ._J. -3,61159%9 11,3301 -0,3188 0,745%
FORWARD1 2 -0,T23835 11,4978 —0,06295 0,5458
FORWARD1 3 2,08316 11,5214 0,1817 0,8559

Obr. 19 Cast vysledkii modelu se zpozdénim

Grafické znazornéni (Obr. 20) redlnych a vypodtenych hodnot pak ukazuje, Ze tento typ
prfedpovédi je pfesnéjSi nez metoda nejmensich odchylek. Komplikovanost velkého poctu
proménnych ale pro praktické vyuziti se tento postup nehodi.
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Obr. 20 Grafické znazornéni realnych a vypoctenych hodnot

A.4.5 Doporucéeni pro ziskavani dat

Data, ze kterych bylo ¢erpano v pfedchozim textu, byla ziskana komerénim zplsobem, tedy
nakupem celého datového baliku od specializované spole¢nosti. S tim je spojeno nékolik
omezeni. Prvnim z nich je ekonomicka naro€nost, obecné ale cena odpovida nakladim, které
by jinak pfijemce musel vyuzit na samostatnou tvorbu datového souboru. DalSim omezenim
je to, Ze nabidky oficialné uvadéné nemusi byt na trhu zastoupeny relevantnim podilem. Tedy,
metodika pak hodnoti data, ktera ve skuteCnosti predstavuji nedulezity segment trhu.
Regulator trhu zatim bohuzel nedisponuje legislativni moznosti, ktera by mu umoZzZnovala
presnéjSi datovy vzorek chovani maloobchodniho trhu. Jsou znamé pouze parametry nabidek
v kontextu ceny, ale bez podrobnéjsiho vyjadreni, jaky podil zakaznikd tento produkt vyuziva.
RozSifeni povinnosti dodavatell o informovani regulatora v SirSich oblastech by tuto nevyhodu
odstranilo. Nabidky, které vyuzivaji jednotky procent zakazniki neni tfeba do celkového
hodnoceni zahrnovat.

Toto stanovisko ale narazi na mozné zneuziti v ramci konkurenéniho boje. Tato data
predstavuji zfejmou obchodni strategii obchodnikil, ze které Ize pak urCit, na jakou skupinu
zakaznikl se zaméruji, jakym zplsobem se budou ménit ekonomické vysledky firem. Zde ale
nutno chapat, ze jde o data, dostupna pouze regulatorovi. Podobna data je firma schopna
ziskat i sociologickym prizkumem. Na bankovnim trhu je situace obdobna, zde regulator pfimo
stanovuje podminky, za kterych mohou byt urcité produkty nabizeny. Zde zjistovani informaci
probiha formou dotazovani vybranych bankovnich subjektl. Tento nastroj by byl vyuzitelny i v
energetickém sektoru. Porovnani bankovniho a energetického trhu nabizi z pohledu historie
analogickou situaci. Na obou trzich probéhla deregulace, na bankovnim trhu dfive. Bankovni
trh si proSel krizi od roku 2008, poté nasledovala silngjSi dohled regulaénich organd a
stanovovani pevnéjSich podminek fungovani. To dnes vytvofilo bézné prostfedi fungovani
bankovniho sektoru a zvySeny dohled je dnes bran jako standard, Podobny vyvoj by mohl
nastat i v energetickém sektoru.
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A.5 Zaveér

Zaméfieni metodiky Ize rozdélit do nékolika hlavnich Casti. Prvni z nich je definovani
konkrétnich skupin faktorti, které ovliviiuji vzajemné vztahy maloobchodnich a
velkoobchodnich cen. Tyto postupy pfinaseji soubor ucelenych numerickych postup, které
naleznou uplatnéni i pfi zméné vstupnich podminek &i dat. Druhou nezbytnou Casti je pak
definovani, za jakych podminek Ize maloobchodni ceny definovat, jaka je jejich pfesna
struktura a dale to, zda Ize riznou oblast maloobchodnich cen néjakym zplsobem agregovat,
tak, aby byla univerzalnégji pouzitelna. Treti ¢ast pfedstavuje vzajemnou syntézu pfedchozich
postupul. Jde o formulaci obecnéjSich trendd, ovliviiujici maloobchodni trh z pohledu moznych
zmén a v navaznosti na to i hodnoceni sily vlivu dopadu prochazejicich z velkoobchodniho
trhu na trh maloobchodni.

Efektivnost libovolného postupu, at’ jiz zaméfeného na energeticky trh Ci jinou aplikaci Ize
validovat kombinaci tfech hodnoticich okruhu. Jde o ekonomické pfinosy, praktické pfinosy pfi
vlastni realizaci a dale i o inovativnost postupu. Tyto tfi oblasti Ize z pohledu predkladané
metodiky popsat takto.

A.5.1 Ekonomické aspekty

Vlastni ekonomicky dopad na pfijemce metodiky nelze bohuzel pfesné vycislit. A to z nékolika
davodu. Prvnim z nich je to, Ze metodika slouzi jako podplrny rozhodovaci nastroj, neni
soucasti samostatného ekonomického hodnoceni, které by umoznovala definovat zisk. Zisk
generuji dodavatelé, na bazi vlastnich obchodnich strategii, které mohou byt vice ¢i méné
uspésné. Pro své rozhodovani jisté mohou pouzivat néktery z popsanych pfistupl, vzdy ale
pujde o néjakou kombinaci nastroju. Pro pfesnéjsi popis a fungovani téchto nastroji ale neni
k dispozici dostatek informaci. Jestlize firmy jsou primarné motivovani ziskem, odbératelé, v
ekonomické terminologii spotfebitelé se pak snazi i maximalizaci svého uZzitku. Ani ten ale
nelze ze zjisténych dat podrobné kvantifikovat. Pokud by mél byt alespon kvalitativné
hodnocen ekonomicky pfinos, Ize vyuzit nasledujici zdivodnéni. Metodika pfinasi definovani
faktord, které mohou znamenat rast maloobchodnich cen. Vzhledem k pojeti energie jako
nezbytného statku s problematickou substituci, zvySeni vydaju spotfebitelll na tomto trhu
povede ke snizeni jejich disponibilniho dichodu, tedy omezeni spotfebu statk(l zbytnych a tim
i ke zmenseni ekonomického objemu nakupniho koSe. To ma dopad na pokles agregatni
poptavky, a tedy i na makroekonomickou rovnovahu. Vedle zakazniku tato situace ohrozuje i
dodavatele, kde mize dochazet (dochazelo) k jejich odchodu z trhu, coz predstavuje dalSi
negativni dopad na jeho fungovani. V pfeneseném dopadu tak muze metodika odhalovat
skryté problémy obchodnikl na trzich s energetickymi komoditami, tyto problémy pak budou
generovany i n zakaznickém segmentu.

A.5.2 Popis uplatnéni metodiky

Vystupy metodiky jsou vhodné pro regulacni organy statni spravy, ktera je i hlavnim pfijemcem
v podobé Energetického regulacniho ufadu. Vlastni tvorba metodiky probihala za aktivni
diskuse s timto pfijemcem, tedy vstupni parametry fungovani trhu uvedené postupy obsahuiji.
Zde autofi také predpokladaji hlavni ¢ast praktického vyuziti. To je mozné nejen v oblasti
predikce vyvoje maloobchodnich cen, ale i v hodnoceni stability maloobchodniho trhu jako
celku. Konkrétné jde o mozné indikatory vstupu novych subjektd na trhu a potazmo i indikatory
mozného odchodu firem. Postupy zaloZzené na simulacich Monte Carlo pak pfedstavuji
prakticky ramec, jakym zpusobem by bylo mozné zkoumat mozné vyvoje dopady negativnich
scénaru vyvoje trhu. Veskeré numerické vztahy zde uvedené je mozno vyuZzit jako simulani
nastroje pro hodnoceni moznych oekavanych zmén na trhu. Mezi dalSi mozné uzivatel patfi
Ministerstvo prumyslu a obchodu, pfipadné Ministerstvo Zivotniho prostfedi, které muize
zaveéry aplikovat v ramci lepSi alokace prostfedku pfi rozhodovani o investi¢nich podporach
dotacnich tituld jak pro priimyslovy, tak i pro soukromy sektor.
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A.5.3 Novost predlozené metodiky

Metodika predklada novy zpusob v pohledu na vztahy mezi velkoobchodnimi a
maloobchodnimi cenami energii. Jak dokumentovala literarni reSerse, podobny problém v této
formé& nebyl zatim feSen ani v prostiedi Ceské republiky, ani v jinych zemich. Stavajici studie
se omezovaly na izolovany pohled velkoobchodniho trhu jako celku, jiné pfistupy fesili pouze
dil¢i chovani spotrebitelll ale bez interakce mezi velkoobchodnim a maloobchodnim trhem.
Dlvodem muze byt obtizna identifikace globalnich vstupnich dat nabidek maloobchodniho
trhu. DalSim ddvodem muze byt i to, Ze az rapidni narlst cen elektrické energie v pfedchozich
letech poznamenal chovani trhu takovym zplsobem, Ze se problém zkoumany v metodice
ukazal jako zavaznym. Praktické vyuziti na strané regulatora trhu pak bude znamenat i mozné
rozsifeni postupl, Ize predpokladat SirSi interakci z pohledu zvefejfiovanych Udaji mezi
regulatorem a dodavateli. Toto bude pfedstavovat dalsi novou skuteénost.

Vedle uvedenych matematicko-statistickych postupld a ekonometrickych modell Ize v
metodice pracovat i s daty pfimo z energetickych burz, coz umozhuije jeji dalsi vyvoj. Postupy
zde uvedené rozSifuji poznani o chovani energetickych trhd v navaznosti na mozné vyuziti i
ekonomickych ukazatel(l firem, dostupnych ve vefejnych rejstficich. Text tak obsahuje i mozna
doporuceni, ktera by byla vhodna implementovat do legislativniho procesu z divodu vySsi
schopnosti regulatora hodnotit a ovliviiovat stabilitu energetického trhu jako celku, coz je jeho
hlavnim ukolem.
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B Teoretické podklady

B.1 Realné zplusoby méreni sily konkurence

B.1.1 Zpusoby méreni konkurenéni pozice firem v odvétvi

Od 90. let se prosazuiji trzni reformy jako zpUsob, jak zlepSit vykonnost energetického sektoru.
Po prvnich zkudenostech v USA a Velké Britanii se ujednotil obecny postup, doporu¢ovany i
Sveétovou bankou. Tato doporuceni, které zahrnovala Ctyfi rizna opatreni:

e Vytvofeni nezavislych regula¢nich organu, které by vedly aktéry trhu k odpovédnosti
za finanéni a provozni vykon;

e oddéleni vertikalné integrovanych statnich subjektll do samostatnych vyrobnich,
prenosovych a distribuénich subjekty;

e zvySeni ucCasti soukromého sektoru a investic;
e posileni konkurence.

Myslenkou reforem bylo to, Ze se elektfina stane komoditou, kde na fungovani trhu budou mit
vliv trzni sily a vzajemné vztahy v konkurenénim prostfedi [4]. Toto pojeti vychazi ze
standardniho pfistupu a vyuziti znamych teoretickych vychodisek pro vznik a fungovani
konkurenc¢niho prostfedi.

B.1.2 Teoreticky ramec fungovani dodavatell elektrické energie

Odborna literatura nabizi pro tento trh dva zasadni pfistupy, které ale pfedstavuji pouze
systematické vymezeni polohy skute€ného trhu. Dokonala konkurence i monopol jsou
teoretické krajnosti. Mezi nimi lezi realna situace vétSiny velkych vyrobcu, jejichz chovani
odpovida monopolim a také subjektim pohybujicim se v konkurenénim prostfedi. Teoretické
extrémni predstavy jsou uziteCné zejména pfi pronikani k podstaté véci a pfi odvozovani
obecnych tendenci, ale jen zfidka, pokud vibec kdy, jsou pozorovatelné v praxi. Realné
ekonomické prostiedi, které se pohybuje mezi témito dvéma extrémy se oznacuje
v ekonomické literatufe jako prostfedi monopolistické konkurence — z nazvu je patrné, ze
v sobé zahrnuje jak Cast prfedstav o fungovani monopolu, tak i ¢ast vzajemné konkurence
firem. Takovou strukturu odvétvi vymezuji dvé zdanlivé velmi jednoduché podminky:

Existence velkého poctu firem, z nichz kazda vyrabi produkt, ktery je blizkym, nikoli vSak
dokonalym substitutem produktd ostatnich firem.

Volny vstup firem do odvétvi a volny vystup z odvétvi. Dodate€nou podminkou ob¢&as byva ne
uplné dokonala informovanost, s niz se v monopolistické konkurenci ob¢as sekavame, neni to
vSak podminka nezbytna [5].

Tyto podminky definuji tzv. monopolistickou konkurenci.

B.1.3 Monopolisticka konkurence

V prostfedi monopolisticky konkurenéni firmy nastava dlouhodoba rovnovaha, kdyz firmy
nemaji motivaci vstupovat ani opoustét pramysl. Tato rovnovaha vyzaduje, aby firmy v odvétvi
nevydélavaly dlouhodobé kladné zisky, protoze firmy mimo odvétvi by mohly pfijmout jejich
technologii a vstoupit, coz by mohlo vést k negativnim dlouhodobym ziskiim vSech firem.
Podminky charakterizujici dlouhodobou rovnovahu zahrnuji ,vycCisténi“ trhu (tedy soulad mezi
nabidkou a poptavkou na daném ftrhu, neboli rovhovahu mezi nabidkou a poptavkou) a
zajisténi toho, aby zadna firma neméla motivaci vstoupit do odvétvi nebo jej opustit. V kontextu
nedokonalé konkurence, jako je monopolisticka konkurence, firmy opusti odvétvi, pokud jsou
jejich zisky dlouhodobé zaporné, protoze kladné dlouhodobé zisky kterékoli jednotlivé firmy by
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mohly vést ke vstupu mnoha firem vyrabéjicich blizké substituty. Dlouhodoba rovnovaha v
monopolistické konkurenci vyZaduje, aby suma dosazenych zisku pro vSechny firmy byla
nulova, zisky jednotlivych firem pak mohou byt bud kladné nebo zaporné, pfipadné nulové.
Tato podminka tak stanovuje, Ze firmy budou v pfipadé ztraty odvétvi opoustét, v pfipadé zisku
budou firmy do odvétvi vstupovat, nulové zisky tak eliminuji divody vstupu ¢&i vystupu
Z odvétvi. Zde ale nutno upozornit na zasadni rozdil mezi pojetim u€etnich (explicitnich) ziskd
a ekonomickych ziskd (implicitnich). VSechny modely ekonomickych prostfedi vychazeji
z konceptu zisku ekonomického, tedy pfi zapocteni nakladu obétované pfilezitosti. Naklady na
vlastni kapital, respektive jeho pozadovanou vynosnost, jsou tak soucasti pravé nakladu
obétované pfilezitosti. Grafické a numerické vyjadfeni standardné vychazi z podminky
souvisejici s meznimi pfijmy a meznimi naklady konkrétnich firem, pro praktickou aplikaci se
ale tento koncept pfilis nehodi, protoZe je postaven pouze na podmince jediného produktu
s definovanou cenou a hodnotou celkovych nakladu. Pro situace firmy disponujicim
riznorodym portfoliem produktl s rdznou cenou i produkénimi naklady nelze dobfe vyuzit.
Proto bude dalSi popis abstrahovat od pfistupu plynouciho z meznich pfijmi a meznich
nakladu.

V dlouhodobé rovnovaze si firmy v odvétvi mohou svobodné zvolit optimalni Grovné vstupl a
mohou dokonce vstoupit nebo vystoupit z odvétvi na zakladé zisk( nebo ztrat. V takovém
scénafi musi byt dlouhodobé zisky nezaporné, aby zabranily firmam opustit odvétvi, ale
nemohou byt ani pozitivni, aby zabranily vstupu novych firem. Dlouhodoba rovnovaha na
monopolisticky konkurenénich trzich vyZaduje, aby se trzni poptavka rovnala trznimu vystupu
a aby firmy mély nulové zisky, aby odrazovaly od vstupu nebo vystupu. To vede ke stanoveni
jak dlouhodobé rovnovazné ceny, tak poctu firem pusobicich v odvétvi. Dlouhodoba
rovnovazna cena je stanovena spole¢né s pocétem firem pfitomnych v odvétvi, aby bylo
dosazeno podminek rovnovahy trhu a nulového zisku.

Jak definuje pfedchozi text, prostfedi monopolistické konkurence ma pomérné snadny vstup
a vystup zodvétvi. ZdalSich podminek je mozné se zaméfit na samotny produkt.
Monopolisticka hospodafska soutéZz je charakterizovana kupujicimi a prodavajicimi
diferencovaného zbozi nebo sluzby s relativné snadnym vstupem a vystupem z odvétvi.
Charakteristiky monopolné konkurenéniho odvétvi zahrnuji velky pocet prodejct jednajicich
nezavisle a diferencované produkty. Aby monopolisticky konkurenéni firma zUstala v odvétvi
dlouhodobé, musi vyrabét na takové urovni vystupu, kde se mezni pfijem rovna meznim
nakladim a maximalizuje zisky. Ackoli monopolisticky konkurenéni firmy nevyrabéji za
minimalni jednotkové naklady jako v dokonalé konkurenci, stale mohou z dlouhodobého
hlediska ziskat normalni miru navratnosti diky relativné snadnému vstupu do odvétvi a
odchodu z néj, coz podporuje inovace a vyvoj produkta.

V dlouhodobém horizontu monopolistické konkurence ziskavaji firmy pouze ,normalni“ miru
navratnosti, ktera odpovida pravé nakladim obétované pfilezitosti. Tedy, pokud by vlastnik
rozhodoval o zméné odvétvi, bude v ném dosahovat podobné vynosnosti, nejde tedy o aktivni
impuls pro odchod z odvétvi. Porovnani s konkurenci dokonalou tedy ukazuje, ze i zde
dochazi k jisté neefektivité z pohledu niz§iho vystupu a vysSi ceny. V porovnani s jinymi
formami nedokonalé konkurence jde ale o prostfedi, které se nejvice pfiblizuje idedlnimu
prostiedi konkurence dokonalé. Jednim ze zakladnich ukazatelt funkénosti monopolistické
konkurence je i pohled na droven reklamnich vydaji jednotlivych firem. Uspé3na reklama v
monopolné konkurenénich firmach vSak maze vést ke zvySeni jednotkovych prodejl a cen,
coz v kone¢ném dusledku zvysi zisky a témi uhradi pocate¢ni vydaje na reklamu. Cilem
diferenciace produktt v monopolistické konkurenci je segmentace trhu, ktera firmam umozriuje
vyClenit si vlastni mezeru na trhu a uplatnit urcitou trzni silu prostfednictvim identifikace znacky
a veérnosti zakaznikd. PFi ur€ovani optimalni Urovné vydaji na reklamu v monopolisticky
konkurenénich odvétvich by firmy mély usilovat o maximalizaci ziskG vyrobou na urovni
vystupu, kde se mezni vyrobni naklady rovnaji meznim pfijmim, véetné pfirastkovych vydaju

Strana 45 z 106



Metodika urCujici determinanty vztah(i mezi velkoobchodnimi a maloobchodnimi cenami energii

na reklamu. Rozdily v produktech, at uz skutené nebo domnélé, hraji vyznamnou roli v
monopolistické konkurenci a firmy investuji do reklamy, aby tyto rozdily posilily, pfilakaly nové
kupce, vytvorily povédomi o znacce a upevnily loajalitu zakaznikl, coz jim umoznuje Uctovat
vySSi ceny a uplatnit se na trhu.

Reklama je klicovym prvkem monopolistické hospodaiské soutéZe, protoZe posiluje loajalitu
zakaznik a ma potencial zvysit zisky firem. Uspésna reklama muiZze vést k posuntim v kfivkach
poptavky a nakladu, coz vede ke zvySeni jednotkovych prodeju, cen a v koneéném dusledku
k vySSim ziskim firmy. Nalezeni optimalni urovné vydaji na reklamu je zasadni pro
maximalizaci zisku na monopolisticky konkurenénim trhu. Aby byla monopolni konkurenéni
firma v kratkodobé rovnovaze, zisk musi byt vétSi nez nula. Schopnost firmy upravit prodejni
cenu v ur€itych mezich v dusledku klesajici poptavkové kfivky ji odliSuje od dokonale
konkurenénich firem. Na monopolisticky konkurenénim trhu firmy maximalizuji kratkodoby zisk
vyrobou na drovni, kde se mezni naklady rovnaji meznimu piijmu. Uspé&sna reklama mize
vést k posuntim kfivek poptavky a potencialné zvysit zisky monopolné konkurencnich firem.
Celkove Ize fici, ze optimalni aroven reklamnich vydaj(, trzni sila a schopnost upravovat ceny
v mezich jsou zasadni faktory ovliviiujici ziskovost a rovnovahu firem v monopolisticky
konkurenénich odvétvich.

Pusobeni reklamy u dodavatell elektrické energie je ale nutno posuzovat jesté z pohledu
jiného aspektu. VySe uvedena definice by platila pro trh, ktery vznikl jako monopolisticka
konkurence, nebyl tedy postaven na pfechodu od monopolniho trhu formou liberalizace. Nové
vstupujici firmy aktivné vyuZivaji reklamy, stejné tak to ale délaji inkumbetni firmy na tomto
trhu. Koneény dopad na zakaznika z pohledu uc€innosti reklamnich kampani nelze bez
podrobnéjsich sociologickych prizkumu posoudit. Lze pouze prepokladat, ze ti zakaznici, ktefi
z jakychkoliv divodu neusiluji o zménu dodavatele, jsou k jakymkoliv reklamnim podmétim
pasivni. Konkurenéni boj tak je o zakazniky, ktefi z libovolnych divodd opoustéji inkumbetni
dodavatele, uc€inna reklamni kampan ale mize znamenat pouze pfesun zakaznikl mezi
inkumbetnimi dodavateli. Zde nutno poznamenat, ze jisté existuje velka skupina zékaznika,
které liberalizace trhu nijak neoslovila a ani do budoucna oslovovat nebude. Informaci o zméné
struktury trhu maji dost, ale o tyto informace nijak nestoji. Podilu zakazniki v jednotlivych
segmentech bude vénovana samostatna cast této metodiky. Tato ¢ast vénovana problematice
marketingové komunikace pouze dokumentuje fakt, Ze transformace trzniho prostfedi
dodavatell energii popisuje obecné zname predpoklady pfesunu trzni struktury k efektivnéjsi,
v tomto pfipadé monopolistické konkurenci. Numericky pfesnéjsi nastroje po podpofreni tohoto
faktu zde bohuzel nelze vyuzit. Jsou postaveny na znalosti velikosti spotfebitelskych prebytki
a jak jiz bylo uvedeno, pro tuto &ast nejsou k dispozici odpovidajici datové zakladny.

Pokud nedojde ke zménam v poptavce nebo nakladech je pravdépodobné, Ze néktefi
producenti mohou z dlouhodobého hlediska odejit z odvétvi, pokud nejsou schopni dostatecné
odlisit svlj produkt, aby si udrzeli podil na trhu a zisky. Tato formulace ale plati pouze pro nové
pfichozi dodavatele, pozice inkumbetnich dodavateld zistava nezménéna. Urovef
diferenciace a schopnost vytvaret vérnost znacce prostfednictvim reklamy a vnimané rozdily
v produktech ovlivni pocet firem, které zGstanou v tomto odvétvi. Firmy v monopolni konkurenci
se snazi prilakat nové kupce a upevnit loajalitu zakaznika prostfednictvim plsobenim reklamy
na segmentaci trhu a diferenciaci produktl, coz nakonec vede k vy3$Sim cenam v kazdém
segmentu trhu. Budovani loajality zakaznikd v sobé& nese i moznost aktivniho vyuZivani
zplUsobl cenové diskriminace, (mnozstevni slevy, personalizované nabidky, slevy za
opakované prodluzovani smluv, cenové zvyhodnovani delSich &i kratSich Casovych kontrakt(
atd.) protoZe i to je nastroj pro diferenciaci produktu.

B.1.4 Oligopol
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Oligopol je trzni struktura, ktera se od dosud charakterizovanych struktur liSi zejména malym
poCtem firem a pomérné vysokym stupném vzajemné zavislosti jejich rozhodovani. PFi
rozhodovani o cené svych sluzeb musi kazdy z nich brat v Gvahu chovani svého konkurenta.

Chovani firmy v prostfedi monopolistické konkurence je rozhodnutim individualnim, ¢inénymi
naprosto nezavisle od jinych aktéru. V ramci monopolistické konkurence Ize pfedpokladat tak
velky pocet firem na daném trhu, ze rozhodnuti jedné z nich o jejim vystupu a cené neovliviuje
volbu optimalniho vystupu a velikosti ceny ostatnich firem. V téchto trznich strukturach tedy
existuje znacna rozhodovaci nezavislost firem, ¢im se odliduje od prostfedi oligopolu.

Oligopolni trzni struktura pfedpoklada ¢innost pouze nékolika firem v odvétvi, pfedstavuje
produkce kazdé z nich pravdépodobné znacény trzni podil a rozhodovani firem je zavislé: kazda
z nich musi zvaZovat vliv svych rozhodnuti na chovani ostatnich v odvétvi, resp. pfedvidat
jejich reakci na sva vlastni rozhodnuti.

Pravé tato vzajemna zavislost komplikuje analyzu oligopolu: firmy navzajem reaguji nejen na
zménu ceny, ale i na zménu vystupu, kvality produktu, reklamy apod. kazdé z nich. Z vedenych
divodu existuje fada modell oligopolu liSicich se navzajem zejména predpoklady o chovani
konkurencénich firem. Tyto rizné modely oligopolu se vSak shoduji v nasledujicich tfech
predpokladech:

Relativné maly pocet vyrobct v odvétvi. Nékteré modely analyzuji pfipad pouze dvou firem
na daném trhu (tzv. duopol), jiné blize neudany pocet stejné silnych firem, dalSi pfedpokladaji
jednu z firem v dominantnim postaveni.

Charakter vyrabéného produktu muize byt jak homogenni, tak diferencovany. V pfipadé
homogenniho produktu jde o tzv. isty neboli homogenni oligopol. S homogennim oligopolem
se |ze pomérné Casto setkat v primarnich odvétvich. U tohoto typu oligopolu je zvlast silna
vzajemna zavislost firem, protoZe napf. i sebemensi zména ceny jednou z nich ovlivni vyrazné
ostatni firmy. Pokud firmy v oligopolu vyrabéji diferencovany produkt, Ize definovat tzv.
diferencovany oligopol. Rozdily mezi vyrobky jednotlivych firem v oligopolnim odvétvi nejsou
zpravidla podstatné, tzn. Ze jde o blizké substituty. Oligopolni odvétvi ale ve vétSi mife
nevyuziva reklamy jako nastroje, na zvétSovani trzniho podilu. Respektive, tento vliv neni tak
velky, jako v podminkach konkurence monopolistické.

Mohou existovat bariéry vstupu do odvétvi, napf. v podobé uspor z rozsahu, nakladd na
diferenciaci produktu, pravnich restrikci apod. Pfedstavuiji-li bariéru vstupu do odvétvi uspory
z rozsahu, potom kazda firma usilujici o vstup do odvétvi by méla dosahovat pfi své vyrobé
stejné nizkych primérnych nakladul jako jiz existujici firmy v odvétvi.

Nékdy mohou firmy v oligopolu pouZit jako bariéru vstupu ostatnich konkurentl tzv. limitni
firmy maximalizovaly zisk, kdyby nebyly ohroZovany vstupem firem z jinych odvétvi.
Pfedpokladem uplatnéni limitnich cen je spole¢ny postup oligopolnich firem [6].

Vzajemna zavislost firem pfi rozhodovani o cenach muaze vést k tajné dohodnutému chovani,
kdy firmy koordinuji sva rozhodnuti o vystupu a stanoveni cen, aby maximalizovaly vystup
odvétvi, potencialné prostfednictvim tajnych dohod nebo praktik cenového vedeni.
Charakteristiky duopolu a oligopolu navic zdlraznuji strategickou vzajemnou zavislost mezi
firmami, kde akce jedné firmy mohou vyvolat reakce ostatnich, coz zdlraziuje podstatu
analyzy téchto trznich struktur z hlediska strategického chovani a vzajemné zavislosti. Celkové
je pochopeni dusledkd vstupnich bariér, dynamiky primyslu a strategického rozhodovani
zasadni pro stanoveni dlouhodobé udrzitelnosti firem v oligopolnim trznim prostredi.

B.1.5 Shrnuti teoretickych vychodisek

Odvétvi dodavatell elektrické energie koncovym zakaznikim ma podle predchozich definic
nasledujici parametry:
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a) Existuje velké mnozZstvi firem

Vyvoj poctu firem ma v ¢ase rostouci tendenci. Dodavatell jsou v sou¢asné dobé desitky, Ize
tedy potvrdit pfedpoklad velkého mnozstvi firem. Jistym problémem je ale trzni podil
jednotlivych dodavateld, této problematice ale bude vénovan prostor v dalSim textu. Firmy
nabizeji pouze c&asteéné diferencovany produkt, kde parametr diferenciace je obtizné
uchopitelny, protoze je individualni pro konkrétniho zakaznika. Jako fakticky ovéfitelné formy
brat jednak doba smlouvy, jednak i dal§i parametry produktu, jako je existence podpory,
synergické efekty pojisténi, obchodni jméno a plvod firmy, komfort obsluhy produktu a
vyuzivani novéjsich technologii (vlastni aplikace dodavatele, help linky atd.) pfipadné samu
formu marketingové komunikace. Pro pfesnéjsi definici téchto faktort by bylo nezbytné vlastni
provedeni sociologického prizkumu mezi zakazniky. Lze pouze predpokladat, ze vyuzivani
mobilnich aplikaci, a tedy i jejich existence bude vyzadovano spiSe mladSimi zakazniky,
funkénost help linek €i existence SirSi sité pobocek bude naopak pozadavkem generace

b) Firmy soutézi pfevazné necenové, v plné mife vyuzivaji marketingové komunikace pro
budovani diferenciace svych produkt

Bariery vstupu do odvétvi jsou pomérné nizke, vstup i vystup je tedy mozny.

Soucéasna literatura predpoklada, Ze trh dodavateld se blizi podminkam ¢&astecéné
diferencovaného produktu. Modely chovani aktérd trhu z této podminky vychazeji. Jde o
konkurenci v diferencovanych produktech [7]. Bez diferenciace by cela poptavka na trhu by
Chovani zakazniku Ize pro formalizaci definovat prostfednicim konceptu transak&nich nakladu.
Pokud naklady na zménu dodavatele jsou vySSi nez uspora vznikla zménou dodavatele, ke
zméné dodavatele nedochazi. Zde nutno poznamenat, Ze z pohledu homogenniho zékaznika
nelze tyto transakéni naklady presnéji definovat. Znamé studie vychazejici z tohoto konceptu
ukazuiji, Ze racionalita zmény dodavatele Ci spotfeby v normalnim cenovém pasmu ¢i ve Spicce
nemuze vychazet z homogenity zakaznikl, protoze realna informacni struktura zakazniku je
exogenni, tedy jednozna¢ny model chovani zakaznické struktury neexistuje, respektive jeho
tvorba by byla velice nakladna a komplikovana. Dale nelze tento model stavét bez znalosti
podrobnych preferenci zakaznikl, tedy odpovidajicich sociologickych pruzkumu. Lze ale
pfedpokladavat, Zze CasteCnou kvantifikaci transakénich nakladd jednotlivych zakaznikd
dodavatelé provadéji, je ale soucasti jejich vnitrofiremnich informaci a nelze je tedy pro
obecnou tvorbu metodiky pouzit.

B.1.5.1 Faktory ovliviujici zménu dodavatele

Ackoliv metodika diky svému zaméfeni nemohla byt pfesné orientovana na podrobnéjsi
sociologicka Setfeni ohledné chovani zakazniku, Ize zde upozornit na nejnovéjsi studii
zvefejnénou v zafi 2024. Z ni Ize definovat pfesnéjsi metriky pro popis problematiky zmény
dodavatele na energetickém trhu [54].

B.1.5.1.1 Komplikovanost energetického trhu

Slozitost maloobchodniho trhu s elektfinou, respektive vnimani slozitosti z pohledu zakaznikd,
je povazovana za vyznamnou prekazku. Dusledkem je nedostatek podmétd pro zménu
dodavatele, i kdyZz z pohledu zékaznika by tento pfechod znamenal potencial pro uspory.
Spotiebitelé maji Casto omezeny pfistup k informacim o trhu. Dobfe informovani spotiebitelé
s vétsi pravdépodobnosti zméni dodavatele energie.

starSi zakaznici maji tendenci ménit méné. Pfijem a vzdélani jsou moznym vysvétlenim
setrvacnosti spotfebitell, coz znamena, Ze méné vzdélani spotfebitelé jsou méné schopni se
ucinné zapojit do slozitého trhu, coz zvySuje naklady spotiebitele na zménu dodavatele. V
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Setfenich na australském energetickém trhu se ukazalo, Ze spotfebitelé v lokalitach s nizSimi
pfijmy, niz8im vzdélanim a starSi lidé méli vy$Si naklady na zménu dodavatele. Podobné
zZjisténi se ukazalo i na nizozemském trhu, lidé s nizkymi pfijmy a méné vzdélani mohou byt
méné vyuzivat vyhod plynoucich z konkurence na trhu s elektfinou tolik jako jiné skupiny. Ve
Velké Britanii se doslo k podobnym zaveér(.

Odbératelé s niz§im ekonomickym pfijmem, pfestoze mohou na liberalizovaném trhu ziskat
vice vyhod (pomér vydaju za elektrickou energii k celkovym vydajum) , tyto vyhody nijak
nevyuziji. Vysledky ukazuji, Ze nezaméstnanost, nizsi vzdélani a nizSi pfijem jsou spojeny s
nizsi mirou zmény dodavatele. Tyto okolnosti mohou byt spojeny s konceptem energetické
chudoby , coz je komplexni problém, kdy je pfistup k Cistym, cenové dostupnym a modernim
energetickym sluzbam omezeny kvili nizkému pfijmu domacnosti , vysokym nakladim na
energii a neefektivnim domacim spotfebi¢liim

Proces vybéru dodavatele vyZaduje, aby spotfebitelé porozuméli a porovnali Siroké spektrum
souboru podminek souvisejicich s dodavkou a nakupem elektfiny. Neochota zakaznik( k
porozuméni je hlavni pfekazkou pfechodu k jinému dodavateli a porovnavani nabidek a vybér
nejlepsi moznosti mize vyzadovat SirSi znalosti a ¢asto i numerické a ekonomické dovednosti,
které nejsou v populaci rovhomérné rozlozeny. Slozitost trhu proto souvisi se schopnosti
spotfebitele pfijimat velké mnozstvi informaci a zachazet s nimi. Opatfeni by tedy méla zajistit
potlageni téchto negativnich dopadu.

B.1.5.1.2 Spotfebitelska rigidita

DalSi zasadni bariérou pro zménu dodavatele je strnulost zakaznika, tedy neochota ménit
dodavatele. Je tim vyznamnéjSim faktorem, jestlize jsou zaroven zastoupeny nedostatky z
predchozi casti, tedy napf. nizSi pfijem zakaznik(. Zakaznické naklady spojené s
vyhledavanim informaci a zménou dodavatele pfispivaji k mnoha neaktivnim spotfebitelim.
Tato pfitomnost pasivnich nebo neaktivnich spotfebitelu (ij. téch, ktefi nezméni dodavatele
nebo smlouvu o energii) muze byt vyznamnéjsi v sektoru elektfiny, zejména na trzich, které
proSly pfechodem z plné regulovaného prostfedi, kde mnoho zakaznikd nikdy nemélo
pfilezitost ucinit védomé rozhodnuti o smlouvé.

Studie ukazaly, Ze spotfebitelé vykazuji rGzné urovné vyhledavani vhodné nabidky a zména
je pak ovlivnéna urovni znalosti o fungovani trhu a pfipadnych vyhod. Aktivni u¢ast na trhu a
vyhodnocovani raznych konkurenénich nabidek vyzaduje ¢as a usili, a toto vyhledavani
informaci pro porovnani konkurenénich nabidek se v ekonomickeé teorii oznacuje jako ,naklady
na vyhledavani“ nebo ,transakéni naklady“. Kromé toho existuji ,naklady na pfechod®, ke
kterym dochazi, kdyz zakaznici pfejdou na konkurencni nabidky. To zahrnuje pfimé naklady,
jako jsou naklady pfi zméné dodavatele, naklady na upravy platebnich podminek pfipadné
dalSi poplatky. AC toto zmifiované studie neuvadéji, dle nazoru autord metodiky jsou ale tyto
naklady dnes zcela zanedbatelné. Naklady na zménu maji také nepfimé naklady, v€etné
proceduralnich nakladi na zménu, coz je €as a usili potfebné ke zméné, tyto naklady nelze
vzdy pfesné zahrnout do transak&nich nakladud.

Na Novém Zélandu Celili spotfebitelé v domacnostech narustu cen elektfiny v letech 1985 az
2010. Navzdory vstupu novych dodavateld a velkym cenovym rozdilim vétSina spotrebitell
dodavatele nezménila, coz naznacuje, Ze chovani pfi zméné dodavatele ovliviiuji jiné faktory
nez cena. Statni kontrola v roce 2009 zjistila, Ze mira zmény dodavatele ze strany zakaznikd
neni dostateCna pro podporu hospodafské soutéze na trhu s elektfinou a Ze vyhody
maloobchodni konkurence nebyly dosaZeny, zejména pro zakazniky z fad domacnosti.
Vyzkum ve Velké Britanii navic ukazal, Ze vnimané naklady na vyhledavani informaci, nizké
ekonomické pfinosy zmeény dodavatele a loajalita vici stavajicimu dodavateli mohou
spotrebitelim branit v pfechodu k levnéjsim dodavatelim. Podobné zavéry jsou zname i z
Portugalska. Vysoky podil inkumbentnich dodavatelt na trhu, ma navic za nasledek velmi
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nizkou miru zmény dodavatele, coz zté€Zuje konkurenci pro ostatni dodavatele. Severni Evropa
tyto stanoviska potvrzuje. Pfipadem je Norsko; kde doSlo k vét§Sim zménam dodavatelt az po
odstranéni poplatkl za zménu a zjednodu$eni mechanismu pfestupu. | na tureckém
maloobchodnim trhu s elektfinou je kvuli ndkladim na nalezeni nového maloobchodniho
dodavatele méné pravdépodobné, Ze spotiebitelé budou dodavatele ménit.

Autofi se shoduji na tom, ze naklady na porovnani nabidek a celkovou informovanost jsou
vetSi prekazkou, nez vlastni naklady na zménu. To ukazuje, Ze snizeni nakladi na
porovnavani nabidek by mélo byt doporu€enim. Zde je ale vhodné poznamenat, Ze rychly
rozvoj internetovych aplikaci toto porovnavani jednoznac¢né umoznuje. Je tedy otazkou, proc
Skupiny z&kaznikd diky neinformovanosti a neochoté zmény tyto technologie nijak
nevyuzivaji, a proto ke zménam, ve vétS§im mnozstvi nedochazi. V severskych zemich
existovala uplna maloobchodni konkurence, i kdyZz maloobchodni ceny byly v Norsku niZsi nez
ve Svédsku. V Norsku mohly domacnosti piejit k jinému dodavateli zdarma, na rozdil od
Svédska, které mélo vyssi naklady na zménu . Pouze kdyZ se ve Svédsku sniZily naklady na
zménu dodavatele, klesly také maloobchodni ceny. Doporucéeni pro trh je pak postaveno na
myslence, , Ze dobfe funguijici trh musi poskytovat pfilezitosti k zisku pro dodavatele a pobidky
pro spotfebitele, aby zménili dodavatele. | kdyz to muze kratkodobé zvysit naklady na strané
dodavatell i odbératell, intenzivnéjsi konkurence vede k udrzitelngjSim vysledk{im, niz§im
nakladim vyssi efektivité trhu z dlouhodobého hlediska.

Posouzeni toho, jak dobfe mohou spotfebitelé najit nejlepsi nabidky béhem vyhledavani, je
jednim ze zplsobd, jak porozumét dopadu nakladi na zménu dodavatele a trzni rovnovahou.
V tomto smyslu je vhodnym méfitelnym ukazatelem rozdil mezi zaplacenou cenou a cenou,
ktera by byla zaplacena, kdyby spotfebitel vyuZil nejlevnéjsi dostupnou nabidku. Kromé toho
je ochota spotfebitell zménit dodavatele relevantnim ukazatelem pro posouzeni Urovné
konkurenceschopnosti deregulovanych maloobchodnich trhd s elektfinou. Z pohledu
regulatord je tedy tfeba doporucit blizSi zkoumani faktort, které ovliviiuji pravé ochotu
zakaznikl ke zméné. Podrobnéjsi vyzkumy v USA a Italii se zamé&fily na zménu dodavatele a
ukazaly, ze faktory, jako je spotfeba elektfiny, typ pouzitého vytapéni a demografické a
socioekonomické charakteristiky spotiebitel ovliviiuji pravdépodobnost a rychlost zmény.
Britska studie zkoumajici motivaci ke zméné dodavatele energie se 7 000 spotiebiteli zZjistila,
Ze spotiebitelé se ¢asto rozhodnou nezménit dodavatele ani pfi zjevném sniZeni cen energie.
Toto rozhodnuti Ize v ur€itych ohledech povazovat za racionalni, nebot’ cilem spotfebitell je
vyhnout se vystupnim poplatkiim nebo slozitosti vyhodnocovani vice nabidek. Tato racionalita
je vSak ovlivnéna specifickymi aspekty chovani. Prvnim hlavnim faktorem je zdanlivé
nepfiméfena vaha, kterou spotiebitelé pfipisuji vystupnim poplatkiim ¢i obecné nakladi na
administrativni naro€nost zmény. Druhym je pak negativni vnimani nutnosti zvazovat dvé
nabidky misto jedné. Tyto faktory naznacuji, Ze racionalita spotfebiteld mize byt omezena
vnimanim ovlivnénym aspekty chovani. Souhrnné Ize Fici, Ze k rigidité spotfebiteld na trhu s
elektfinou pfispivaji rizné aspekty, at uz pfi pfechodu z regulovaného trhu na trh volny nebo
pfi zméné dodavatele v ramci volného trhu. Tyto faktory zahrnuji kulturni, geografické a
ekonomické rysy, naklady na zménu dodavatele a nedostatek informaci o trhu, coz nasledné
vede spotfebitele k tomu, aby zUstali u tradi€nich dodavateld, i kdyZ existuje moznost uspor.
Lze tedy konstatovat, Ze jde o sloZity socio-ekonomicky problém, kde definovani pfesnéjSich
vysledku je problematické z duvodu slozitosti sbéru dat a zméné spotiebitelskych preferenci.

B.1.5.2 Souhrn

Pohled na maloobchodni trh je nutné rozdélit do dvou oblasti. Zasadnim rozdilem téchto dvou
oblasti je chovani zakazniku, respektive jejich ochota pro zménu dodavatele. Pokud Ize
pfedpokladat, ze zakaznici maji zajem o zménu, nevnimaji naklady na zménu jako pfilis
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vysoké, respektive akceptovatelné z pohledu porovnani Uspor na nakladd na zménu, Ize trh
definovat jako monopolisticky konkurencni.

Pokud jde ale o trh zakaznik(l inkumbetnich firem, zde je divod pro zménu z mnoha faktora,
uvedenych pfedchozim textu minimalni. Ke zméné dodavatelll zde tedy nedochazi, firmy maji
relativné podobny trzni podil. To, jestli existuje vzajemna provazanost rozhodovani firem nejde
jednoznacné urcit, data o trzni struktufe tomu neukazuji. Ekonomicka teorie ale vychazi z toho,
ze oligopolni trh vznikd mimo jiné z divodu Uspor zrozsahu. Tato podminka zde je u
inkumbetnich dodavatell splnéna. Co ale jiz teoretickému pohledu neodpovida, je ochota
cenu (Bertrandiv model). Pokud ale z jakychkoliv divodd k tomuto chovani zakazniku
nedochazi, jde pouze o prostfedi, kde mira konkurence je ovlivnéna pravé chovanim
zakaznikl, ne chovanim firem a regula¢nich mechanisma. Zjednodusené popsano, pokud by
zakaznici chtéli, byli by svym nakupnim chovanim schopni vytvofit prostfedi monopolistické
konkurence. Pokud ale zakaznici 0 zménu dodavatele neusiluji, prostfedi se bude chovanim
bliZit oligopolni strukture.

Konkrétni numericka data pro data vyjadfeni budou uvedena v dalSi ¢asti metodiky. Z pohledu
efektivnosti fungovani ekonomického prostfedi bude ale vychazeno z existence prostreli
oligopolu monopolistické konkurence.

B.1.6 Teoretické aspekty fungovani dodavatelt

Na trhu ekonomické soutéze Ize kromé parametrt poétu plsobicich firem definovat i ukazatel,
ktery konkurenéni chovani popisuje komplexnéji. Timto ukazatelem je vedle poctu dodavateld
"pestrost" nabidky [8]. Z pohledu definovani tohoto parametru je tfeba zaméfit pohled dvéma
smeéry:

Prvnim z nich je Cisté trzni pohled. Rozmanitost neboli pestrost nabidky Ize oCekavat, pokud
kazdy individuaini spotfebitel hleda diferenciaci produktu z pohledu svého uspokojeni Ci
vhimani okoli, dale nabizejici diky diferenciaci zvySuji své zisky a jsou zaroven schopny vyuzit
pravé diferenciace jako nastroje konkurenéniho boje. Z dale uvedenych parametr( trhu
vyplyne, Ze tyto podminky jsou na trhu dodavatelt naplnény.

Druhym pohledem je pak efektivnost tohoto prostiedi. Z pohledu regulace je obecné platnym
paradigmatem posun k formam blizkych konkurenénimu prostfedi. Diferenciace produktu ale
tento stav bohuZel oddaluje. Uspory z rozsahu je mozné nejlépe identifikovat u
monoproduktivniho portfolia, tedy produkce pouze jednoho typu produktu. Pak rostouci objem
produkce umoznuje snizovani hodnoty jednotkovych fixnich nakladl, ¢imz dochazi k celkové
regresi nakladu. Jestlize ale poroste pocet firem a ty zvétSuji poCet produktli, nakladova uspora
neni tak vysoka. Casteéné k ni dochazet stale bude, napF. u reklamnich vydaijt, kde povédomi
o znacce je vyhodou pro libovolny produkt z nabidky, ale rostouci pocet firem a produktu
snizuje moznost dosazeni bodu minima prumérnych nakladl které by bylo dosazitelné u
produkce pouze jednoho vyrobku €i sluzby. Intenzita produktové diferenciace, ve smyslu
zastupitelnosti produktl v ramci skupiny produkti — tedy ze zakaznik identifikoval "svého"
dodavatele a ten pro ného predstavuje nabizenou skupinu produkti — znamena menSi a
elasticitu substituce mezi dodavateli, tedy i vy8Si ziskovou marzi. | pfes tato uskali, pozice
diferencovaného produktu je i pfes tuto ¢asteCnou neefektivitu jednoznacné vyhodnéjsi nez
Cisté oligopolni struktura. Naplnéni této podminky bude v dalSim testu vysvétleno jednak
poc¢tem a diferenciaci nabidek jednotlivych dodavatel(, potom i hodnocenim jejich ekonomické
vykonnosti.

Jestlize predchozi pohled vychazel prevazné ze znamych teoretickych postupl, zverejnéné
vyzkumné prace zaméfené pravé na segment dodavatel elektrické energie tyto informace
potvrzuji [9]. Existuje vztah mezi vnimanou hodnotou a spokojenosti zakaznikdl, pro zlepSeni
spokojenosti zakaznikd by mél dodavatel vénovat pozornost vnimané hodnoté z pohledu
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zakaznika. V navaznosti na vnimani nakladi na pfechod k jinému dodavateli, na obtiznost
porovnani nabidek jde pravé o zvy$eni vnimané hodnoty zmény dodavatele. S tim je spojeno
i uvédomeéni zakaznika o ekonomické vyhodé ze zmény dodavatele, ktera se projevi ve
zvySeni jeho disponibilniho pfijmu. Jestlize je dodavatel vhodnou komunikaci se zakaznikem
schopen vybudovat pfesvéd&eni, Ze tato varianta je pro zakaznika nejlepsi, vytvafi tim i lepSi
konkurenéni postaveni dodavatele do té miry, ze vytvofi bariéru pro odchod. Tyto faktory pak
pusobi na snizovani elasticity poptavky, tedy dalSi zména bude uz pro ostatni dodavatele
chovani odbératel(. Dodavatel by se tak mél zaméfit na zvySeni atraktivity dodavky, kterou
zakaznik pak bude vnimat jako konkurencni vyhodu. Prlizkum na mnoha trzich uvedeny
v pfedchozim textu ukazal, Ze podstatna ¢ast cenové tolerance je zpUsobena prekazkami pfi
zméné dodavatele. Je tedy ziejmé, Ze vySSi konkurencni vyhoda nuti dodavatele inovovat a
nabizet nabidky, které je odliS§i od konkurence. Existuji dva hlavni zpusoby, jak toho
dosahnout:

a) Spolec¢nosti investuji do inovace produkt
b) Spolecnosti investuji do inovaci sluzeb a dalSich doplfkovych aspektl své nabidky.

Prvni moznost je v tomto odvétvi obtizné aplikovatelna, protoze produkt je komodita, a proto
je jakakoliv diferenciace témér nemozna. Spole€nosti se pak musi snazit inovovat v dal3ich
aspektech své nabidky. Spole€nost mlze napfiklad investovat do zakaznické podpory, takze
zakaznik bude vnimat vétsi hodnotu, nez jakou nabizi konkurence, protoze tyto dodatecné
sluzby maze chapat jako snizeni nakladu, které by jinak byly placeny jinym subjektim. Dobra
marketingova strategie pro vztahy s sebou pfinasi vytvoreni atmosféry divéry a zavazku mezi
dodavatelem a zakaznikem. To vSe zvysi efektivitu vztahu a snizi transakéni naklady, coz
znamena vySsi hodnotu pro zakaznika. Navic tato duvéra a zavazek budou puUsobit jako
faktory, které budou branit zakaznikovi usilovat o zménu dodavatele. Spole¢nost tak muze
vytvaret hodnotu pro zakaznika a zaroven zvySovat loajalitu zakaznika k firmé.

Vnimana hodnota pro zakaznika ale nema jasné kvantifikovatelny numericky udaj. Z
predchozich poznatku je ale patrné, Ze rozsifovani nabidky produktd v sobé obsahuje klicové
aspekty pfedchozi strategie. Tato rozSifeni je pak jak soucasti marketingové komunikace, a
tak i pomaha budovat SirSi portfolio nabizenych produktd. A to bez ohledu na to, zda
diferenciace bude soustfedéna na cenu, ¢as dodani a dodate¢né sluzby. Jako ukazatel spIinéni
této podminky bude vyuzit numericky pocet nabidek dodavatelt za konkrétni obdobi.

To, pro¢ zakaznici neusiluji o zménu dodavatele bylo jiz popsano. Pokud by bylo tfeba, je
mozné definovat i konkrétni numerické ukazatele, které nabidky odliSuji. Jednim z hlavnich
parametrll mize byt délka domluveného kontraktu, obecné bud na dobu uréitou nebo
neurcitou. Lze pfedpokladat, Ze zakaznik volici dodavku na dobu urcitou je jiz rozhodnut, ze
zména pro dodavatele pro ného nepfinasi vyssi vnimanou hodnotu. V tomto pfipadé jde
zfejmé& o kombinaci vice faktor(i, délka kontraktu tak ale muze predstavovat dal$i z bariér
zmény dodavatele. Problematika vySe poplatku pfi pfed€asném ukonceni smlouvy i zméné
typu produktu je dalSim omezenim. Bohuzel, ac Ize tyto skuteCnosti Ciselné zachytit, nelze
vzhledem k individualnimu hodnoceni téchto parametr ze strany zakaznik( formulovat
pfesnéjsi doporuceni. To, jak se chovaji zakaznici s nizSimi pfijmy ¢&i vzdélanim jiz bylo
uvedeno, slozitost vlastnich podminek dodavky & zmény podminek dodavky je faktorem,
snizujicim po€et zmén dodavateld. Pfesnou odpovéd na tyto otazky by la poskytla pouze
cilené zamérena studie na chovani zakaznik podobna tém, ze kterych jiz bylo citovano.

B.1.7 Zakladni statistické charakteristiky dodavatelt

Pokud se vyuzivaji pouze statistické nastroje, je mozné situaci na trhu popsat pouze
vzajemnym vztahem kvantitativnich proménnych. V dalSi ¢asti bude hodnocen pocet
dodavatell plsobicich na trhu v obdobi od roku 2009 do soucasnosti, dale hodnoceni poctu
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nabizenych produktl a jejich zakladni statistické ukazatele. Jde zde o hodnoty, které jsou
uvedeny v oficialné nabizenych cenicich a pracuji s nimi porovnavaci databaze. Je mozné, ze
nékteré z téchto cenovych nabidek nejsou v daném obdobi aktivné vyuzivany, z pohledu
historickych cen jsou ale znamy. Stejné tak je mozna situace, Ze na trhu existuje produkt, ktery
je zakaznikim nabizen, ale nebyl soucasti oficialnich nabidek. Zde pujde o vyuziti prvki
cenové diskriminace, tedy specifickou nabidku pro zanedbatelny podil na trhu. Prodejce zde
muze sledovat i jiné zajmy, nez pouze ekonomické, typickym feSenim by byl zajem strategicky,
tedy diskriminaéni nabidkou zamezit odchodu zékaznika ¢i naopak pfilakat zakaznika nového.
Tyto individualni praktiky ale neni mozné souhrnné nijak postihnout a nebude o nich v dalSim
zpracovani uvazovano. Uvedeny pocet nabidek je hodnocen pres cely trh, tedy pro vSechna
distribu¢ni uzemi. Pokud ma dodavatel stejnou nabidku platnou pro vSechna distribu¢ni tzemi,
je tato nabidka uvedena tfikrat. Tento postup byl zvolen zamérné, protoze i to, na jakém
distribu¢nim Uzemi je nabidka platna muze tvofit parametr diferenciace. Extrémné vysoka
hodnota maximalniho po€tu nabidek vroce 2022 je dano rychlou zménou nabidek
v navaznosti na zvy3ovani cen na trhu. Pfislusné hodnoty zahrnuje nasledujici Tab. 16.

Tab. 16 Statistické charakteristiky dodavatelti a nabidek

Trh jako celek Za dodavatele

N Celkovy L Smeéro-

rok dogg\(/;::elﬂ p,()éet Pr;cr)rézrtny median modus Mini- Maxi- dOIni. horn_l’ datna

na trhu nabidek na nabidek mum mum kvartil  kvartil odchyl-
trhu ka
2009 5 27 5 6 - 3 9 3 6 3
2010 6 33 6 5 3 3 9 3 9 3
2011 13 200 15 11 3 3 57 3 21 17
2012 36 348 10 3 3 1 75 3 8 15
2013 47 570 12 6 3 1 81 3 12 18
2014 52 696 13 6 3 1 111 3 12 20
2015 45 666 15 6 3 2 129 3 12 23
2016 64 961 15 6 3 2 102 3 18 22
2017 65 972 15 6 3 1 89 3 15 21
2018 71 1297 18 9 3 1 123 3 21 27
2019 79 1541 20 9 3 1 123 3 21 27
2020 88 1523 17 6 3 1 174 3 17 28
2021 94 2613 28 18 6 1 219 6 36 34
2022 65 2405 37 15 3 1 422 6 39 66
2023 46 904 20 9 6 1 135 6 21 29

Situace na trhu formalné popsana pomoci numerickych parametrd poctu nabizejicich a
diferencovaného produktu odpovida prfedchozimu teoretickému popisu. S rlstem poctu
dodavatell po liberalizaci trhu roste i pestrost nabidky, v tabulce definovana jako celkovy pocet
nabidek na trhu. Zaroven z parametrl vztaZzenych na jednoho dodavatele je mozné formulovat
skutec¢nost, ze z pohledu poctu produktl zde dochazi k odliSnym strategiim. Medianova
hodnota a hodnota modu ukazuje, Ze o pestrost nabidky se stara mensi pocet dodavatell.
Toto odpovida predchozim zjisténim, pokud ma dodavatel zakazniky, ktefi diferenciaci
nepozaduji, soutézi na trhu s produktem blizkym homogennimu, protoze to pFedstavuje
eliminaci moznych rizik. Zaroven se zménou trzni rovnovahy reaguji dodavatelé i vétSim
mnozstvim nabidek a jejich vétsi variabilitou. Primérny pocet nabidek se ale od roku 2015 do
roku 2020 prakticky nezménil Trh tedy zfejmé& dosahl rovnovahy z pohledu pozadované
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diferenciace produktu. Teprve situace po roce 2020 donutila aktéry reagovat na ménici se
podminky, stejné tak zakaznici pfedefinovaly svoji vnimanou hodnotu. Uvedené numerické
hodnoty ukazuji, Zze trh se chova podle znamych teoretickych konceptll konkurenéniho
prostifedi s diferencovanym produktem.

Druhou moznosti hodnoceni sily konkurenéniho prostfedi je porovnani prodejnich cen.
Diferenciace produktu, jak byla definovana v pfedes$lé Casti, znamena schopnost uctovani
rozdilnych cen za podobny produkt. Vnimana hodnota tak je vlastné parametrem, o kolik se
rizni ceny jednotlivych dodavateld. Podobné ceny znamenaji nizkou diferencovanost
produktu, rozdilnost cena pak charakterizuje nizsi citlivost zakaznikl na zménu. Sama vysSi
cena pak definuje situaci, kdy dodavatel vytvofil dostateCnou vnimanou hodnotu na to, aby
zakaznikdm i pfi této vyssi cené neménil dodavatele. Za diferenciaci tedy plati ti zakaznici,
ktefi ji pozaduji [10]. Zde je mozné opét zopakovat zjisténi z vyzkuml na spotiebitelskych
energetickych ftrzich. Existuji skupiny zakaznikd, ktefi diferenciaci nevnimaji, nechtéji
dodavatele ménit, jsou ve svém chovani rigidni bez ohledu na zménu cen ze strany
dodavatell. Pro urcity segment zakaznikl nehraje vétsi informovanost roli, svoje dodavatele
Z riznych duvodu neméni a vétsi informovanost, pfipadné zjednoduSeni mechanismu zmény
dodavatele u nich nebude hrat roli. Porovnani cen dodavateld pfinasi nasledujici tabulka. Ceny
jsou zaokrouhleny na cela Cisla, pfedstavuji vSechny nabidky platné k danému roku u
jednotlivych dodavateld. Jsou uvedeny 1 MWh pro tarif D02d, a jsou bez DPH. Jde o souhrn
vS§ech nabidek dostupnych na trhu. Tedy, jsou zde zastoupeny jak nabidky na fixované obdobi,
tak i rizné délky obdobi, stejné tak jako smlouvy na dobu neurcitou. Vysvétleni toho pfistupu
je nasledujici: Jestlize mezi dodavateli probiha hospodafska soutéz a teoretické poznatky
tomu nasvédcuji, ma kazdy z nich moznost napodobovat nabidku ostatnich a tedy, struktura
nabidek dodavatell bude velice podobna. Pokud nékdo zvoli odliSnou strategii, napf. nabidku
pouze ¢asoveé omezenych produktu je tomu tak z toho divodu, Zze z pohledu jeho strategickych
cilu to Iépe vyhovuje. Z dostupnych dat je mnohdy i tézké vyvodit zavéry, o jaky konkrétni
produkt jde a jak je specifikovan. Pfesné udaje jsou pouze o cené produktu a jeho oficialni
platnosti. Zaroven tento postup umoziuje abstrahovat od skute¢nosti, ze fixovana nabidka
z minulosti mdze byt patrna i v sou€asnosti. Protoze pocCet zakaznik( vyuzivajici fixované
sazby je obchodnim tajemstvim dodavatell, neslo by toto déleni ani nijak vyuzit.
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Tab. 17 Ceny dodavatelt

Rok Prdmér Median Modus Minimum Maximum  Dolni Horni Rozpéti Smérodatna
kvartil kvartil odchylka

2009 1863 1880 1776 1722 2044 1776 1960 322 110
2010 1499 1482 1455 1360 1694 1455 1521 334 92
2011 1470 1450 1415 1090 1740 1375 1558 650 145
2012 1500 1490 1523 1230 1730 1429 1535 500 117
2013 1347 1368 1399 870 1936 1280 1419 1066 142
2014 1180 1169 1115 870 1692 1120 1218 822 103
2015 1148 1139 1260 783 1692 1082 1193 909 98
2016 1114 1089 1260 751 1809 1030 1185 1058 139
2017 1129 1077 1260 758 2097 1018 1193 1339 184
2018 1232 1205 1349 899 2375 1101 1307 1476 179
2019 1492 1499 1552 999 1999 1378 1594 1000 188
2020 1582 1552 1510 1226 3057 1459 1679 1831 213
2021 2444 1989 1499 1158 9200 1599 3150 8042 1123
2022 5291 4900 2492 1325 17050 3403 6369 15725 2424
2023 6019 4999 5000 1469 15999 4690 8150 14530 2293

Porovnani hodnot pro jednotlivé roky ukazuje nasledujici skute¢nosti. S ristem poctu firem a
jejich nabizenych produktl roste i rozpéti nabizenych cen. Pohled na vySi ceny mezi dolnim a
hornim kvartilem ale toto rozpéti podstatné sniZuje. Testy na normalitu ale ukazuji, Ze data ani
v jednom roce striktné neodpovidaji pozadavkim normality (proveden Kolmogoroviv-
Smirnovav test a Shapirav-Wilkav test). Grafické zobrazeni formou P-P grafu Obr. 21 ale
ukazuje, ze prohiesky vic&i normalité nejsou zasadni. Lze tedy definovat, Ze dodavatelé se z
pohledu cen pohybuji kolem stfedni hodnoty souboru, extrémnich hodnoty jsou obsazeny, ale
jejich vyskyt neni pfili§ velky. Na zakladé téchto dat jde formulovat zavér, identicky s
predchozimi zjiSténimi: Dodavatelé prodavaji za podobné ceny, odchylky v jejich cenach jsou
zanedbatelné. Tedy, pro rlst poptavky musi vyuzivat néjakou formu necenové konkurence,
typicky diferenciaci formou reklamni komunikace ¢&i dodateénych sluzeb. Porovnani
smérodatnych odchylek v jednotlivych letech numericky dokazuje fakt, ze zména dodavatele,
pokud se jeho cena nepohybovala z néjakych duvodu v extrémnich hodnotach, pfinasi
zdkaznikovi minimalni prospéch, nékdy pouze v fadu stovek K& za rok (dle spotieby
odbérného mista). Tedy dvody pro zménu nejsou z pohledu ceny, protoZze naklady na zménu
prevysuji ekonomikou usporu ze zmény.

Zaroven je ale nutné pfipomenou jiz zminény fakt, ze jde o vefejné dostupné nabidky znamé
na trhu. Individualni cenové nabidky by mohly byt podstatné jiné, jejich hodnoty ale nejsou
veiejné dostupné a jisté nemohou tohoto individualniho pfistupu vyuzivat vSichni zakaznici.
Protoze princip cenové diskriminace je zalozen na od&erpani spotfebitelského pfebytku té
¢asti zakazniku, které klasicka trzni nabidka nijak neoslovuije.

Hodnoty roku 2023 jsou ovlivnény vladnim nafizenim o zastropovani ceny pro maloodbératele
na hodnoté 5000 K&/kWh.
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1.4

cena 2009
cena 2010
2011 cena
2012 cena
2013 ceny
2014 ceny
2015 ceny
2016 ceny
2017 ceny
2018 ceny
2019 ceny
2020 ceny
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2022 ceny
2023 ceny
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Teoretické kumulativni rozdéleni
Obr. 21 P-P graf cen v obdobi 2009 - 2023

Grafické znazornéni formou P—P grafu poskytuje rychly pfehled o tom, jak data odpovidaji
predpokladu normalniho rozloZeni. To ma vyuziti jak v sociologické Ci biologické oblasti, tak i
v oblasti ekonomické. Extrémnich hodnot at' jiz vysokych nebo nizkych se v libovolné populaci
vyskytuje malo. Podobny vyznam to ma i u hodnoceni ceny. Extrémné levna nabidka je
nevhodna z pohledu spinéni ekonomickych cilt vlastniku. Extrémné vysoka cena pak bude
znamenat nulovou poptavku. Normalni rozlozeni v P—P grafu pfedstavuje pfimku. Cim vice se
rozloZeni blizi pfimce, tim vice data odpovidaji normalité. Tedy tomu, Ze zde pfevaZzuji hodnoty
blizké prdméru, bez vétsiho poctu extrémnich hodnot.

Z rozlozeni cen v uvedeném Casovém obdobi graficky vychazi, Ze pfevazuje normalni
rozloZeni, tedy Ze vétSina nabidek se pohybuje kolem primérné hodnoty, tedy Ze rozdily mezi
jednotlivymi dodavateli jsou relativné nizké. To opét potvrzuje predchozi definované
skutecnosti, tedy Ze jde o prostiedi blizké fungovani monopolistické konkurenci, kde dochazi
k jiné nez cenové konkurenci.

B.1.8 Numerické nastroje pro méreni trzni konkurence

Trzni konkurenci Ize chapat ve dvou hlavnich pojmech: jako staticky stav a jako proces
soupefeni. Ve statickém stavu je konkurence vnimana jako rovnovazny stav, kdy firmy
nemohou trvale pfedrazovat a ziskavat abnormalni zisky. Na druhé strané konkurence jako
proces soupefeni zobrazuje dynamicky konkurencni proces, kde se firmy neustale zapojuji do
soupefeni, aby si udrzely nebo zlepSily svou konkurenéni vyhodu. Tento proces zahrnuje firmy,
které inovuji, vyvijeji rizikové strategie a ziskavaji doasné monopolni zisky jako odménu za
Uuspésné strategie [11].

Hospodarska soutéz na trhu je zasadni pro to, aby podniky pfiméla zlepSovat svou kvalitu,
snizovat ceny, zavadét nové sluzby a podporovat inovace, aby zustaly konkurenceschopné.
Zahrnuje znaény pocet souperfl, obecné znalosti o pfilezitostech na trhu a volny vstup a vystup
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pro ucastniky s cilem vytvofit konkurenéni prostfedi. Intenzita hospodaiské soutéze na trzich
se méfi pomoci rliznych typl ukazatelt a metod.

Organy pro hospodarskou soutéz a tvurci politik pouzivaji kombinaci téchto ukazatelt k
mérfeni, sledovani a porovnavani intenzity konkurence na trzich s cilem poskytnout informace
pro rozhodovani a zajistit rovné podminky pro ucastniky trhu. Analyzou vice ukazatell mohou
organy ziskat komplexni pfehled o dynamice hospodarské soutéze a identifikovat potencialni
problémy nebo oblasti zajmu na konkrétnich trzich [12].

Teoretické koncepty, které se daji pouzit pro méfeni hospodarské soutéZe Ize rozdélit do
nékolika skupin. Jde o:

e strukturalni opatfeni,

e meéfeni vykonnosti,

e méfeni spotfebitelskych a podnikatelskych prizkumi a
o dalSi opatfeni.

Strukturalni opatfeni se zaméruji na strukturu trhu, jako jsou poméry koncentrace a pocet firem
na trhu, aby se zméfila intenzita konkurence. Jde o postupy, které jsou z pohledu teorie
dostate¢né znamé, jsou aktivné vyuzivany v rlznych odvétvich a diky Siroké databazi
znamych hodnot z riznych ekonomik Ize zaujmou jednoznacné stanovisko o tom, jaka forma
konkurence na daném trhu existuje a jakym zplisobem se v ¢ase tato konkurence vyviji.

Na druhou stranu méfitka vykonnosti posuzuji konkurenci na zakladé ziskovosti firem, pfirazek
a efektivity. Mezi méfeni spotfebitelskych a obchodnich prizkumu patfi ukazatele jako davéra
a spokojenost na spotfebitelskych trzich. V porovnani s pfedchozim postupem zde jiz jde o

vvvvvv

odpovidajici databaze porovnavacich hodnot.

Pro vSechny uvedené postupy ale plati, Ze je nutné jejich komplexni vyuziti, protoze jednotliva
opatfeni poskytuji omezené informace. Vyuziti vice ukazateld nabizi komplexnéjSi popis
dynamiky hospodafské soutéze. Uvedené koncepty pfinaseji dynamicky pohled na vyvoj
parametr( prostfedi, &imz pfekonavaji pouze statické nastroje. Zadny z uvedenych postupt
ale nelze brat jako univerzalni, zejména jde o problémy pfi implementaci vlivem datovych
omezeni. Idedlni je tedy jejich doplnéni podrobné&jsi hloubkovou analyzou trhu [13].

Pro praktickou interpretaci Ize pracovat s nasledujicimi indexy.

B.1.8.1 Index HHI

HHI se Siroce pouziva k urCeni stupné konkurence v odvétvi. HHI byl vytvofen k urCeni
diverzifikace trzni struktury, patfi k nejcastéji pouzivanym indexim v rGznych odvétvich.
Regulatofi ¢asto pouzivaji HHI k posouzeni typu hospodarské soutéze a vlivu koluzivniho
chovani na koncentraci. HHI umozriuje popsat rozdily mezi formami trzniho prostfedi a tim i
typem hospodarské soutéZe. Postup je postaven na popisu trhu, kde je mozné identifikovat
konkurenty a pfifadit relevantni podily na trhu u¢astnikim. Tyto podily na trhu a souvisejici
vypocty koncentrace se pouzivaji pro zavéry o trzni sile daného podniku nebo, neni-li uvedeno
jinak, o sile omezeni hospodarské soutéZe daného podniku. Trzni podil pfimo souvisi s trzni
silou, kterou lIze vyuZzivat k prosazovani tvorby cen. Klesajici mira koncentrace na trhu tak
ukazuje na rostouci konkurenci a niZSi ceny nez ve vice koncentrovanych odvétvich [14].
Teorie trzni koncentrace v HHI vychazi z pdvodniho Cournotova pfistupu kvantitativni
konkurence pro podnikatelské subjekty vyrabéjici podobny produkt se znalosti meznich cen.
Podle Cournotova modelu je primérna marze mérena podily na trhu podobna indexu HHI a to
hlavné z pohledu pfechodu zakaznikd mezi konkurujicimi firmami. Snizeni poptavky jednoho
se musi rovnat zvySeni poptavky druhého. Index HHI vykazuje vétsi silu u vétSich podilt na
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trhu, kde ma jeden subjekt velmi velky podil a je zde jen malo mensich subjektd. V situaci, kdy
existuje pouze maly pocCet spole€nosti se stejnym podilem na trhu, nelze trzni silu vyuzit.
Kromé toho, pokud je na trhu jen nékolik spole¢nosti se symetrickymi podily na trhu, mize to
vést ke koordinovanému chovani, které se v extrémnim pfipadé muze blizit koluzivni dohodé.
Pouziti indexu je omezeno na homogenni vyrobkovy trh, coZ podstaté odbér elektrické energie
splfiuje. Pfedchozi zjisténi formuloval Stingller [15] takto:

Stabilita koordinovaného (koluzivniho) jednani je inverzni k hodnoté HHI. V situaci, kdy je
koncentrace trhu vysoka, lze vzajemnou koordinaci dosahovat lepSich ekonomickych
vysledku. Podle Cournotova modelu se linearni poptavky a zisk s fixnimi meznimi naklady
snizuji s rostouci koncentraci — s podminkou, ze nedojde k zadnému zvysSeni efektivity a
potencialni konkurenci. Sama podstata Cournotova modelu vychazi z principl lidského
chovani, tedy kdyz jeden ziska a jiny ztrati. Pfi zméné pozice se ztrata opakuje u puvodniho
ziskového aktéra. A tomu je tfeba zabranit dosazenim rovnovahy, coz je situace, ve které si
strany mezi sebou nepfivozuji ztraty.

Pouziti HHI je velice Siroké. Bézné je jeho vyuziti k hodnoceni konkurenéniho prostfedi ve
stavebnictvi, bankovnictvi [16] Ize najit i studie, které uplatfiiuji tento index v oblasti
energetickych trhl [17] . HHI uréuje miru koncentrace na trhu vzhledem k trznim podilim
jednotlivych firem dle vztahu:

n
HHI = Z S? (23)
i=1

kde:

Si — podil i -té firmy na trhu.

n — pocet podniku na relevantnim trhu.
Hodnoty indexu jsou urceny:

HHI < 0,15 — nekoncentrovany trh;

HHI = 0,15-0,25 — stfedni koncentrace na trhu;
HHI > 0,25 — vysoce koncentrovany trh [19].

Ve vzorci je obsazena pouze jedna proménna, a to trzni podil konkrétni firmy. Tuto veliinu je
mozné meéfit jak v naturalnich &i geografickych jednotkach, tak i v jednotkach finanénich.
VétsSina zvefejnénych modell ale pracuje s naturalnimu hodnotami, v pfipadé odbératell
elektrické energie by tedy Slo o jejich spotfebu, respektive sumu spotfeb vSech odbératell u
daného dodavatele. Pokud by se pohled zménil na ekonomické vyjadreni, tedy pohled na trzby
konkrétni firmy, vysledky by byly zfejmé identické. Toto vysvétleni je opfeno o pfedchozi ¢ast,
kde bylo statistiky prokazano, Ze firmy prodavaji produkt za podobnou cenu, tedy i podil na
trzbach konkrétni firmy bude vychazet ze spotfeby konkrétni skupiny odbérateld. Maximalni
koncentrace v odvétvi nastava, kdyz jedné firmé patfi veskeré trzby €i vystupy. Minimalni
koncentrace 1/n nastava, kdyZz ma kazda firma stejny podil 1/n.

Navzdory své popularité trpi HHI nékolika omezenimi. Hlavnim omezenim je, Ze distribuce
podilt na trhu s rozdilnym poctem malych firem se zanedbatelnym podilem mohou pak mit
hodnotu ukazatele podobnou, jako uskupeni s vétSimi firmami. BéZné ekonomické jevy, jako
jsou fuze mezi silnou a slabou firmou nebo vstupy a vystupy firem méni pouze urcité ¢asti
rozdéleni podilu na trhu. Specialné tento typ indexu nezaznamenava tyto zmény efektivné.

B.1.8.2 Index pramyslové koncentrace

Tento index je postaven na odliSné myslence nez predchozi index HHI. Je to soucet
proporcionalniho podilu vedouci firmy a soucet druhych mocnin proporcionalnich velikosti
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kazdé z ostatnich firem vazeny nasobitelem, odrazejici proporcionalni velikost zbytku odvétvi.
Tento pfistup se snazi o zdokonaleni pivodniho HHI. Snazi se odstranéni nedostatku tohoto
indexu, konkrétné predpokladu, Zze dominance nékolika nejvétsich firem ur€uje trzni chovani,
a to bez ohledu a to, jak se chovaji firmy ostatni. Tyto nedostatky se snaZzi eliminovat Index
primyslové koncentrace CCI, ktery v sobé obsahuje jak relativni odchylky vystupu firem, tak i
jejich velikost. Numericky vztah poté vypada takto:

CCl =S, + ZSE (1+@-5)) (24)

i=2
kde:
S1— podil nejvétsi firmy na trhu
Si — podil i -té firmy na trhu.
n — pocet podnik{ na relevantnim trhu.

Pro pfipad monopolni struktury dosahuje index hodnoty 1, s rostouci konkurenci se index
snizuje.

B.1.8.3 Index entropie

Entropie je indikatorem mnozin struktur. Prvky z téchto mnozin mohou a nemusi mit podobné
rozlozeni. Hodnoceni postavené na zaklad entropie umoznuje hodnotit nejen pocet prvkd, ale
také homogenitu. Pro hodnoceni sily konkurenéniho prostfedi se vyuziva informacéni entropie.
Vyhodou indikatoru entropie je, Ze umozfiuje porovnavat urovné koncentrace nejen se
stejnym, ale také s rdznym poc¢tem prvkd. V nejjednodusSim pfipadé entropie homogenni
mnoziny, maze byt brana jako referenéni entropie. V tomto pfipadé ziskame index nerovnosti,
ktery ukazuje odchylku distribuce trznich podila firem ve srovnani se stavem idealniho
rozdéleni trhu dle principd dokonalé konkurence. Pokud je vysledek rizny od nuly, ukazuji se
prvky konkuren&né fungujiciho prostfedi. Hodnoty indexu jsou mezi 0 a log n a nejsou
omezeny. Index entropie se méni naopak umérné k urovni koncentrace. Index se snizuje v
pFitomnosti nerovnomérnych podil firem. Cim bliZe je trh k monopolu, tim se hodnota indexu
blizi nule. V pfipadé Ze E = log n, vSechny firmy na trhu maji stejné podily a koncentrace je
vetsi pocet firem. (Vyuziti i v pfipadé duopolu by bylo mozné, pokud by se duopolisté rozhodly
soutézit cenou, byla by cena i vystup na urovni dokonalé konkurence) Mira entropie se v
literatufe uvadi v mnoha variantach, a to jak pfi pouziti dekadickych, tak i pfirozenych
logaritm0. Varianta s dekadickym logaritmem pak vypada nasledovné:

n
1
E=ZSilogS—i;0SESlogn (25)

i=1
kde
Si — podil na trhu ovladany i-spolecnosti;

n — pocet firem v oboru.

B.1.8.4 Index Hannah a Kay

Tento index se zpUsobem vypoctu snazi odstranit nevyhody indexd pfedchozich, konkrétné
jde o nejednoznacny ucinek na koncentraci po zméné poctu firem do odvétvi. Konstrukce
indexu se snazi odstranit nerovnovahu mezi HHI a mirou entropie, jde tedy o nalezeni
implicitniho vztahu. Oproti pfedchozim variantam je zde vyuzit numericky parametr a, ktery
definuje konkurenéni vztahy v odvétvi.
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1
n 1—an
HKI=<ZS$‘“> ;a>0U a# 1 (26)
i=1

kde
Si — je podil i -té spole¢nosti na trhu.
n — je pocCet podnikd na relevantnim trhu.

a — koeficient pruznosti, 0 < a # 1, volitelny, odrazi zménu koncentrace v zavislosti na
prekazkach vstupu/vystupu trhu a obchodu mezi firmami, zména koeficientu pak umoznuje
prehled raznych scénarla. Kdyz a — 0, trzni prostfedi se chova podobné jako monopol a kdyz
a — o, index se blizi analogii s konkurenci dokonalou.

B.1.8.5 Hauselv index

Vliv parametru konkurenéniho prostfedi je integrovan i do Hauseho indexu. Zde zvoleny
parametr a, ktery zachycuje u€inky moznych tajnych dohod pusobicich firem. Tento parametr
tak poskytuje Ciselny dikaz o tom, Ze rlst poctu firem za existence moznych dohod nezvySuje
konkurenéni prostfedi tak, jak by odpovidalo pfedchozim indexdm.

= 2—(Si-(HHI—Si2))u
HI=ZSi ;a> 0V a1l (27)

i=1
kde
S; — podil i-té spolednosti na trhu,
n — pocet podnik{ na relevantnim trhu,
a — koeficient pruznosti,

Ve vzorci je pak HHI je Herfindall-Hirschmanuv index a a je parametr zachycujici moznou miru
koluzivniho jednani a obecné i ekonomicky nevyhodnych podminek pro jednotlivé aktéry.
Hodnoty koeficientu a jsou stanovovany individualné podle podminek trhu. Zname studie pro
bankovni sektor uvadéji hodnoty a > 0,15 [20], jiné studie uvadéji hodnoty od 0,25 pokud jde
o koluzivni prostfedi az po hodnotu 2 pro pfipad bé&Zznych trznich podminek [21].

B.1.9 Praktické hodnoceni miry koncentrace dodavatelt elektrické energie na bazi
verejné dostupnych dat

Jak bylo dokumentovano v predchozi ¢asti, pro hodnoceni miry konkurence je vzdy vyuzito
podilu na trhu. Vyjadfeni podilu na trhu prostfednictvim trzeb bohuzel neni mozné, protoze
dodavatelé ve svych uc€etnich vykazech uvadéji celkové trzby, tedy i ty, které pfimo s vykonem
této Cinnosti nemusi souviset. Proto bude pro stanoveni trzniho podilu vyuZito unikatniho poctu
odbérnych a pfenosovych mist OPM, které na mésicni bazi zvefejfiuje operator OTE a.s..
Autofi metodiky jsou si védomy toho, ze tyto hodnoty nemusi pfesné odpovidat skuteCnému
podilu dodavatele na trhu. Vzhledem k tomu, jak jiz bylo dokazano v prfedchozi Casti, ceny
dodavatell jsou velice podobné, diferenciace cen neni zasadni, tedy i zakaznici odpovidaji
spiSe homogennimu souboru. Lze tedy predpokladat, pro tento pfipad je polet OPM
vérohodnym udajem. V tomto kroku jde ale hlavné o predstaveni moznych metod pro
identifikaci konkuren¢niho prostfedi. Je tedy zfejmé, Ze pfijemce metodiky si jizZ sam stanovi
zpusob, jakym bude trzni podil jednotlivych firem méfit. Idealni by bylo vyuziti objemu dodané
elektrické energie.

Data poc¢tu OPM jsou vSak zatizena omezenim metodiky sbéru dat. Do novelizace zakona
458/2000 Sb. byla moznost registrace OM, ktera nezménilo dodavatele, formou ,sumarniho*
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EAN OPM. Lze pfedpokladat, Ze dodavatelé této mozZnosti vyuZivali. Zohlednéni této
skute€nosti pak umozriuje formulovat stanovisko, ze zmény v po¢tu OPM jsou vlastné aktivni
zménou zakaznika, ktery zménu dodavatele uskutecnil. Nejde tedy o zakazniky, ktefi 0 zménu
neusiluji a jsou tedy zakazniky inkumbentnich dodavatelu.

Postup vypoctu byl proveden takto. ProtoZe udaje o po¢tu OPM jsou zadavany na mésicni
bazi, byl z mési¢nich udaju vyjadien primér a ten byl pak bran jako podil na trhu. Tim je
bohuzel ¢&astené poznamenana mésiéni dynamika zmén poctu OPM. Ve vSech
porovnavacich studiich, jak bylo uvedeno v pfedeSlém textu, se ale vzdy vyuziva ro€nich
hodnot. Pro zménu OPM je charakteristické, Zze u vétSich dodavatell jsou zmény pomérné
malé. U mensich dodavatell mohou byt tyto zmény béhem roku i o desitky procent, jejich podil
na trhu po této zméné je ale i tak zanedbatelny, fadové maximalné v jednotkach procent.

Pro kazdy rok bylo vybrano 25 nejvétSich dodavateld, jejich jednotlivé podily jsou pak uvedeny
v dalSi tabulce. Suma téchto podilt pak dokazuje, ze chovani tohoto souboru popisuje vzdy
vice nez 97 % trhu jako celku. Vysledky jsou sefazeny od nejvétSich k nejmensim. Pro vypocet
ukazatell je vyuzit pouze trzni podil, nejsou tedy uvedeny nazvy konkrétnich dodavatelu.

Tab. 18 Trznich podili dodavateld dle poctu OPM — data OTE

::’Ool:adll 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
1 24% 24% 22%  22%  20% 35% 38% 40% 39% 43% 43%
2 22% 20% 21% 21%  20% 13% 21% 18% 18% 19% 19%
3 11% 20% 20% 16% 13% 12% 8% 11% 11% 12% 12%
4 5% 5% 5% 6% 13% 9% 7% 8% 8% 10% 10%
5 4% 4% 4% 4% 6% 8% 7% 6% 6% 4% 4%
6 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4% 3% 3% 2% 2%
7 4% 3% 4% 4% 4% 3% 2% 2% 2% 2% 2%
8 3% 3% 3% 3% 2% 2% 2% 1% 2% 1% 1%
9 3% 2% 2% 2% 2% 1% 1% 1% 1% 1% 1%
10 2% 2% 2% 2% 2% 1% 1% 1% 1% 1% 1%
11 2% 2% 2% 2% 2% 1% 1% 1% 1% 1% 1%
12 2% 1% 2% 2% 2% 1% 1% 1% 1% 1% 1%
13 2% 1% 1% 2% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1%
14 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 0% 0%
15 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 0% 0%
16 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 0% 0%
17 1% 1% 1% 1% 1% 1% 0% 0% 1% 0% 0%
18 1% 0% 0% 1% 1% 1% 0% 0% 0% 0% 0%
19 1% 0% 0% 0% 0% 1% 0% 0% 0% 0% 0%
20 1% 0% 0% 0% 0% 1% 0% 0% 0% 0% 0%
21 1% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
22 1% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
23 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
24 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
25 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

pokryti trhu 98% 98% 98% 97%  98% 98% 99% 98% 97% 98% 99%

HHI 1302 1493 1398 1297 1226 1687 2062 2141 2050 2506 2518
CCl 0,37 0,41 0,39 0,37 0,35 0,44 0,49 0,5 0,49 0,55 0,55
Entropie 1,05 0,98 1 1,03 1,04 0,97 0,89 0,86 0,88 0,77 0,77
HKI a=0,5 16,54 14,44 15,03 155 15,65 14,55 1286 12,26 12,67 10,37 10,37
HKI a=2 7,68 6,7 7,15 7,71 8,16 5,93 4,85 4,67 4,88 3,99 3,97
HKI a=5 5,22 511 5,38 5,61 6,16 3,76 3,34 3,17 3,25 2,83 2,83
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HI a=0,25 0,14 0,17 0,15 0,14 0,13 0,18 0,23 0,24 0,23 0,28 0,28
HI a=1 0,13 0,15 0,14 013 0,13 0,17 0,21 0,22 0,21 0,26 0,26
HI a=2 0,13 0,15 0,14 0,13 0,12 0,17 0,21 0,21 0,21 0,25 0,25

VypoCet vSech ukazatelu definuje stav, kdy se odvétvi stava vice koncentrované. Dle
doporucenych hodnot se blizi ze stfedné konkurenéniho prostfedi k prostfedi vysoce
koncentrovanému, pfechodova hladina je ale pfesazena pouze nepatrné. Zde je ale nutno
hodnotit plsobeni konkurence v komplexnim pohledu tak, jak bylo vysvétleno v porovnani
nabidek a cen jednotlivych dodavatell. Tedy, i pfi zvySujici se koncentraci na trhu zUstavaji
nabidky jednotlivych dodavatelll v podobnych cenovych pasmech, jde tedy o pfijatelnou
efektivnost trzniho prostredi.

Zjisténé hodnoty je mozné porovnat se znamymi hodnotami pro toto odvétvi z Némecka [22].
Uvedena data pak odpovidaji vypoctim HHI v odvétvi CZ NACE 35140, obchod s elektfinou.
Udaje bohuzel neobsahuji hodnoceni pro aktualni roky, porovnani vypo&tu HHI v obou
ekonomikach za delSi ¢asové obdobi je ale velice zajimavé. Grafické znazornéni je uvedeno
na obrazku Obr. 22.
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Obr. 22 Vyvoj HHI v Némecku a CR

Vyvoj koncentrace v CR a Némecku je velice podobny. Pro pfipad Némecka ale nejsou k
dispozici novéjsSi udaje. Maximalni hodnoty koncentrace jsou ale podobné v obou
ekonomikach. Porovnani jednotlivych vystupt ukazuje, Ze maji stejnou vypovidajici
schopnost. Indexy zachycujici parametry konkurenéniho prostiedi jako je HKI a HI i pfi riznych
parametrech proménné alfa nabizeji velice podobné vysledky. V hodnotach sily konkurenéniho
prostfedi jednotlivych pfistupl jsou naprosto minimalni rozdily. Lze tedy definovat, ze pro
budouci hodnoceni je vyuzitelny libovolny z uvedenych indexu. Pfistup, ktery ukazuje
nejmensi vliv na zménu konkurenéniho prostfedi je primyslové koncentrace CCI. Ten ve
zméné konkurenéniho prostfedi vykazuje za celé obdobi pouze 27 % zménu, HHI naproti tomu
zménu az o 47 %, ostatni indexy pak jiz pfes 50 %. Lze tedy definovat, Ze CCI nejlépe odrazi
situaci v odvétvi, kde sice roste koncentrace firem, respektive trzni podily nejvétSich
dodavatelll, zarover ale zde stale dochazi k cenové i necenové konkurenci.

B.1.10 Vypocet postaveny na bazi dat regulatora

Vefejné dostupna data o poctu OPM nezahrnovala do roku 2020 kompletni strukturu trhu.
Odbératelé u imkumbetnich dodavatell nemuseli byt do tohoto vypoctu zahrnuty presné. Pro
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komparaci postupt byly od regulatora ERU ziskana datovy vzorek poctu OPM, ktery zahrnuje
kompletni strukturu trhu. Pro vypocet je pouzit obdobny postup, jako v pfedchozim pfipadé.
Dil¢i zména je pouze v tom, zZe do vyjadreni podilu OPM na trhu jako celku je brano pouze 1¢é
nejvétSich dodavatelu. Toto omezeni na nizSi poCet dodavatell ale pokryva stejny podil trhu,
jako predchozi zahrnuti 25 dodatell. Pokryti trhu je i pfi snizeni po¢tu hodnocenych dodatel(
stale nad urovni 95%. Metody vypoctu jsou identické s postupem v pfedchozi kapitole.

Tab. 19 Trznich podili dodavatel(i dle po¢tu OPM — data regulatora

Poradi/
., 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
1 47% 47% 44% 43% 43% 43% 46% 46% 46%
2 19% 19% 19% 18% 18% 19% 20% 20% 20%
3 11% 11% 11% 11% 11% 11% 12% 12% 12%
4 6% 7% 7% 7% 7% 7% 10% 11% 11%
5 6% 6% 7% 7% 8% 8% 4% 4% 2%
6 5% 4% 4% 4% 3% 3% 2% 2% 1%
7 1% 1% 2% 2% 2% 1% 1% 1% 1%
8 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1%
9 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1%
10 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1%
p‘t’rmt' 98,00% 98,00% 97,00% 95,00% 95,00% 95,00% 97,00% 99,00% 96,00%
HHI 2792 2796 2539 2415 2423 2457 2783 2805 2790
ccl 0,11 0,11 0,11 0,11 0,11 0,11 0,12 0,13 0,12
Entropie 0,69 0,69 0,71 0,71 0,71 0,69 0,66 0,68 0,64
q|_=|§|5 659 657 6,77 6,67 662 647 59 648 5098
HKlo=2 3,58 3,58 3,94 4,14 4,13 4,07 3,59 3,57 3,58
HKla=5 2,56 2,56 2,78 2,86 2,86 2,86 2,63 2,63 2,63
a=';'25 0,33 0,33 0,30 0,29 0,29 0,29 0,34 0,34 0,34
Hlo=1 0,29 0,29 0,26 0,25 0,25 0,25 0,29 0,29 0,29
Hlo=2 0,28 0,28 0,26 0,24 0,24 0,25 0,28 0,28 0,28

Z vysledku je patrné, Ze pfi zohlednéni skute¢né struktury trhu, tedy i pfesného poétu OPM
inkumbentnich dodavatell se struktura trhu zméni. Dle vysledkl ukazatell jiz patfi do definice
oligopolni struktury. Hodnoceni zmény sily konkurence je ale podobné, jak bylo identifikovano
v pfedchozim postupu. Tedy konkurence v odvétvi od roku 2015 roce, ale po odchodu
dodavatelt v roce 2021 se mira konkurenéniho prostfedi vraci na uroven roku 2015. Tato
skutec€nost je oCekavand, protoZe zékaznici dodavatell. Ktefi ukonili €innost se pfesouvaji
k dodavatelim posledni instance, ktefi jizZ maji velky podil na trhu. Podil tfech nejvétSich firem
se dlouhodobé pohybuje nad urovni 75 % celého trhu.

Prostfedi se fungovanim bliZi oligopolnimu prostfedi, na Cisti trhu ale funguji vztahy
odpovidajici konkurenci monopolistické. Jde tak o kombinaci dvou typu trhu, které zatim
ekonomicka teorie spoleCné nezahrnuje. Tedy o oligopol s konkurenénim leme, kde
konkuren¢ni lem tvofi firmy operujici v podminkach blizkych monopolistické konkurenci. Pozici
na konkrétni Casti trhu si urCuje odbératel sam. Pokud ma zajem, dodavatele méni. Dle
rozvrstveni trhu Ize oCekavat, Ze takto aktivné ale vystupuje podstatné mensi ¢ast zakaznika,
minimalné vSak 25 %, coz je kapacita monopolisticky konkurencniho trhu. Je mozné, ale pro
toto tvrzeni neexistuji numerické dldkazy, Ze je tento pomér vétSi, protoze i ve zméné
dodavatele si zdkaznik mUze vybrat dodavatele ze ,silné“ trojky, protoZe produkty jsou si
cenové relativné blizké, jak bylo dokazano ve statistickém vyhodnoceni vSech nabidek.
Kliovou roli zde hraje individualni chovani zakaznikl, obecné faktory, podle kterych se
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chovaji a pro¢ neméni dodavatele byly uvedeny v pfedchozi €asti. Bez podrobnéjsiho
vyzkumu u konkrétnich zakaznik( nelze ale tyto faktory formulovat jednoznaéné. Pravé tyto
skute€nosti ale patfi mezi bariéry, pro€ zakaznici dodavatele neméni a pro¢ tedy i
liberalizovany trh vykazuje stéle prvky trhu monopolniho, respektive oligopolniho.

B.1.11 Doporucéeni pro aplikaci

Pro hodnoceni stupné konkurenéniho prostfedi vSechny ukazatele pracuji s trznimi podily. Ty
je mozno méfit bud v ekonomickych jednotkach nebo fyzickych jednotkach. Sama definice
koncentrovaného odvétvi uvadi, ze firmy s vétSim podilem na trhu jsou schopné svého
postaveni vyuZivat ke zvy8ovani své konkurenéni pozice. ldealnim ukazatelem pro hodnoceni
konkurenéniho prostfedi by tak byl objem trZzeb, realizovany na maloobchodnim trhu
konkrétniho dodavatele. Tento udaj ale neni soucasti béznych ucetnich vykazu. Pokud by ale
byl pfijemce metodiky schopen tento udaj od dodavateld ziskat, Slo by o nejefektivnéjsi zplsob
méfeni konkurence. Jako akceptovatelna alternativa se pak jevi vyuZiti objemu dodané
elektrické energie. Pfi zachovani znamych trznich podminek, kdy jsou produkty dodavateld
prodavany za podobné ceny, bude vyuziti tohoto ukazatele akceptovatelné.

Vzhledem ke specifické situaci, ktera na maloobchodnim trhu panuje, je nutno hodnoceni miry
konkurencéniho prostiedi rozdélit do dvou Casti. Prvni je situace u tfech nejvétSich dodavatell.
Jejich podil je na trhu dlouhodobé konstantni. Tyto dodatelé obsluhuji segment zakaznikd,
ktefi o zménu produktu nijak neusiluji, jsou ve svém nakupnim chovani rigidni, vyhody
liberalizovaného trhu pro né nejsou dostateéné. Pro funkénost trhu by bylo vhodné, aby se
tento podil dale snizoval. Konkurence zde ale bude fungovat problematicky nez na druhém
segmentu trhu. Z pohledu regulatora ale jiz kroky, které by vedli k vétSimu zapojeni zakaznikd
do liberalizovaného trhu, byly u€inény. Informovanost o fungovani trhu je dostate¢na, moznost
porovnavani nabidek zde existuje jak ze strany regulatora, tak i soukromych subjektd. Jistou
moznost by skytala zména legislativy ve vztahu k zjednoduSeni, pfipadnému odstranéni
jakychkoliv bariér pfi zméné dodatele. To ale narazi na velice Siroké portfolio produktt, kde
konkrétni podminky jsou individualni a obtizné postizitelné.

Druha situace pak nastava na trhu ostatnich dodavatell. Zde je jiz mozno pfesné numericky
hodnotit formou popsanych nastroju to, jak se konkurence vyviji. Zde jsou podminky pro
klasickou monopolistickou konkurenci napinény, zakaznici vnimaji vyhodu deregulovaného
trhu, naklady na zménu dodavatele jsou pro né akceptovatelné a pfinosy pfevazuji nad
naklady zmény. Bez jednoznacnych numerickych dukazl Ize pouze spekulovat, Ze obecny
vyvoj v populaci s véts§im zapojovanim novych technologii do bézného Zivota zjednodusi
prichod novych zakazniki na tento segment, tedy Ze podil zakaznikl na trhu prvniho
segmentu, tedy oligopolniho, bude klesat. Tuto mySlenku podobné& formulovaly i uvedené
studie, kde jednim z negativnich parametrt pro zménu byl i vék. Zde ale neslo pouze o Ciselné
vyjadreni této skutecnosti, ale obecné znalost a schopnost vyuzivat nové technologie. A to do
budoucna bude spInéno i ve vySSim véku.

Z pohledu vyuziti ukazateld vSechny popsané maji dostate€nou vyuzitelnost. Koeficienty
vychazeji z parametrizace mozného koluzivniho jednani obsahuji omezeni. Tim omezenim je
to, Ze neexistuje konsistentni doporuceni, jakou vahu ukazatele a konkrétné zvolit. Soudobé
studie neuvadéji vyuziti tohoto koeficientu v oblasti energetickych trhu. Na aplikani urovni
nejcastéji vyuzivany ukazatel HHI je aplikovatelny i zde. Silnou strankou vyuziti je pak moznost
porovnani jak s jinymi odvétvimi, tak i se zahrani¢im. Zaroven diky Sirokému pouziti v mnoha
odvétvich ekonomiky ma tento ukazatel nespornou argumentacni schopnost — je zde mozné
pfimé porovnani tfeba s prostfedim bankovnictvi, finanénich sluzeb & maloobchodu jako
celku. To ostatni ukazatele pfimo nenabizeji. Jako efektivni alternativa se ukazala mira
entropie. V porovnani s ostatnimi postupy vykazuje vétsi stabilitu, tedy zména trznich podilt u
velkych firem zasadné nevstupuje do zmény hodnoceni miry konkurence v odvétvi. Tento
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zavér je tak konsistentni se statistickym vyhodnocenim struktury trhu z pohledu pfichodu a
odchodu firem a jejich cenové politiky.

Trzni prostfedi je mozno hodnotit z mnoha pohled(l. Zde popisovany postup se zaméfuje na
dvé hlavni urovné. Prvnim jsou numerické ukazatele trhu z pohledu firem a produktu, spole¢né
s tim i dynamika vstupu a vystupu aktéru trhu. Produkt byl definovan z pohledu pestrosti
nabidky a odchylek cen. Druhy pfistup vychazi ze znamych teoretickych konceptid méreni
trzniho konkurencniho prostfedi. Oba tyto pfistupy jsou pak komparovany do nasledujiciho
stanoviska. Trh se v soucasnosti limitné blizi koncentrovanému odvétvi, v minulosti ale
odpovidal stfedné koncentrovanému odvétvi. Lze predpokladat, Zze vstup novych dodavatelu
bude plsobit na rostouci konkurenci, podobné jako na némeckém trhu. Z pohledu cenotvorby
a produktového portfolia je jednoznacné, Zze dodavatelé ve velké mife voli konkurenci
necenovou, protoze soutézi s produkty za homogenni ceny. Tyto parametry se prolinaji v
teoretickém modelu monopolistické konkurence, tedy nejefektivnéjs§i realné dostupného
ekonomického prosttedi.
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B.2 Ekonomicka stabilita dodavateli z pohledu vysledki
hospodareni

Nastroje finanéni analyzy jsou dlouhodobé ovéfenym postupem, vyZivanym k hodnoceni
finan¢ni pozice spolecnosti, odhadim jeji vykonnosti a budoucich stavh pfi rlznych
podminkach vnéjsiho a vnitiniho prostredi. Jeji vyuziti je velice Siroké i z pohledu téch, ktefi
chtéji tyto nastroje implementovat. Primarnim okruhem vyuziti je feSeni obchodnich &i
investi¢nich probléma, dale hodnoceni uvérového rizika ¢i pfedpovéd pfijmu. Duivody pouziti
z této oblasti jsou znamé a dlouhodobé provérené.

Hodnoceni finanéni situace konkrétni firmy ale ma dopad i do rozhodovani kontrolnich organd.
Nejde vzdy pouze o danovou spravu, ale v pfipadé strategickych komodit, mezi které elektricka
energie patfi, je ekonomicka funkénost dodavatell nezbytnou podminkou stability trhu. Proto
muze byt jednim z pfijemcu vystupu i regulaéni organ, protoze pokud je firma poznamenana
hospodaiskymi problémy, mize byt dopad i na zakazniky a trh jako celek. Toto je divodem,
proC soucasti pfedkladané metodiky musi byt i tato ¢ast. Nelze hodnotit vyvoj trhu bez toho,
aby byla definovana jeho mozna budouci stabilita ¢i naopak budouci kritické stavy na strané
dodavatell. Prozkoumanim finanénich pomérd, trendd a nesrovnalosti mohou regulaéni
organy efektivné identifikovat potencialni problémy s dodrzovanim predpisu a pfijmout vhodna
opatfeni k vynuceni.

V této oblasti je mozno vidét jesté jeden aspekt, ktery se ale zatim na energetickém trhu v CR
nijak neprojevil. Pfijemcem vysledkd o finan¢nich ukazatelich mize byt i zakaznik, protoze
vedle ceny bude daldim faktorem pro jeho rozhodovani i stabilita dodavek. Tento pfistup k
hodnoceni je zatim jisté minoritni, pokud se ale jiz zakaznici naucili diverzifikovat svoje nakupni
modely podle zajisténi stability dodani (spotfebni zbozi, sluzby, bytova vystavba) lze
predpokladat, ze tento trend se v budoucnu pfesune i do dalSich oblasti, v€éetné energetického
trhu.

Financni analyza zahrnuje pouziti riznych nastroji k hodnoceni a interpretaci finan¢nich dat
za ucelem posouzeni finanéniho zdravi firmy. Pro hodnoceni byly vybrany pouze ty nastroje,
které maji jednoznacnou vypovidaci schopnost a jsou zaroveri pomérné jednoduse
aplikovatelné. Nejde tedy o kompletni vy€et moznosti, které se v této oblasti nabizeji. Mezi
dale vyuzité nastroje finanéni analyzy patfi:

Pomérova analyza: Finanéni ukazatele se pouzivaji k hodnoceni vztahu mezi rdznymi
finanénimi proménnymi. Pomérové ukazatele mohou poskytnout pohled na finanéni vykonnost
a zdravi spole¢nosti.

Srovnavaci analyza: Porovnani finan€nich 0Udaji s pramyslovymi praméry nebo vysledky
konkurentl mize poskytnout cenné poznatky o vykonnosti a postaveni spole¢nosti ve vztahu
k jejim kolegum.

Analyza trend: Zkoumani zmén ve finanénich datech v pribé&hu &asu muze pomoci
identifikovat vzorce, trendy a potencialni budouci vykonnost.

Komplexni modely hodnoceni: Pro hodnoceni bude vyuZito bonitniho modelu, protoZe ten
kromé odhadu mozného rizika finan¢nich problému poskytuje i porovnani, jak se jednotlivé
firmy odliSuji z pohledu finan&niho zdravi jako celku a moznosti dalSiho sméfovani.

Prakticky budou vyuZity nasledujici ukazatele.

B.2.1 Ukazatele produktivity

Ukazatelé produktivity maji vyuziti hlavné na mezipodnikové porovnani. Mohou identifikovat,
jakym zpusobem firma vyuziva lidské zdroje a jak se tyto zdroje uplatiuji na celkovém
ekonomickém vykonu. Zaroven lze z téchto ukazateld odhadnout, které subjekty vice
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vyuZzivavaji modernéjsi technologie, pfipadné outsourcuji ¢asti svych sluzeb. Pro tento typ
ukazatelll neexistuje jednoznaéna porovnavaci hodnota. Produktivitu lze meéfit jak pfimo
Z trzeb (28), tak i z pfidané hodnoty (29) a (30). Ve zpracovani budou vyuzity nasledujici
ukazatele:

0= T

=7 (28)
kde
O — Obrat na zaméstnance (K¢&/os),
T — Trzby (K¢)
Z — poCet zaméstnanctl (1)

p7 = PH
= (29)

kde
PZ — Pfidana hodnota na zaméstnance (K&),
PH — pfidana hodnota (K¢&).

PH
PHT = — (30)

kde
PHT — Pfidana hodnota z trzeb

B.2.2 Ukazatelé aktivity

Ukazatele aktivity jsou financni metriky, které se pouzivaji k méfeni efektivity fungovani firmy.
Pojem pokryva nékolik ukazatell, které se mohou vztahovat na to, jak efektivné spole¢nost
vyuziva svUj kapital nebo aktiva. Poméry aktivity jsou vyuzitelné pro srovnani toho, jak se
vykonnost firmy vyviji v pribéhu €asu nebo jak si vykonnost firmy vede v porovnani s ostatnimi
podobnymi subjekty. Dobrou popisnou schopnost maji ukazatele:

Obrat celkovych aktiv:
T

Obrat celkovych aktiv = Celkova aktiva (31)
Doba obratu zavazku:
doba obratu zavazklG = w (32)
Doba obratu pohledavek:
doba obratu pohledavek = pohleddvky - 360 (33)

T

NejvyznamnéjSim z téchto ukazatell je obrat aktiv. Vyjadfuje vlastné pocCet obratek celkovych
aktiv za zvolené Casové obdobi, coz je vétSinou jeden rok. Obvykle doporuovana hodnota
pro podniky v CR je mezi 1,6 -3 [30], hodnota m(ze byt i vétsi v zavislosti na odvétvi. Obrat
stalych aktiv je ukazatelem efektivnosti vyuzivani veSkerych zdroji podniku. Doba obratu
zavazkl a pohledavek je vyuzitelna pro mezipodnikové srovnani.
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B.2.3 Ukazatelé zadluzenosti

Ukazatelé zadluzenosti vyjadfuji schopnost firmy dlouhodobé splacet dluhy. Mira zadluzeni
udava procento aktiv financovanych véfiteli a pomaha pfi ur€ovani, jak dobfe jsou vérfitelé
chranéni v pfipadé platebni neschopnosti. Z pohledu schopnosti splacet dlouhodobé dluhy
muze naznacovat vysSi finanéni riziko v disledku velké zavislosti na dluhovém financovani,
zatimco niz8i pomér naznacuje konzervativnéjSi finanCni pozici s vy8Sim podilem aktiv
financovanych vlastnim kapitalem. Vypocet ukazatel vypada takto:

cizi zdroje

Celkova zadluzenost = —— (34)
celkova aktiva

Ukazatel urokového kryti doplfiuje pfedchozi vypocet. Odkazuje na zisk pfed uUrokem a
zdanénim déleny urokem. Nékdy se pouZziva jako jednoduché méfitko schopnosti spoleénosti
pokryt své drokové naklady. Cim vy$si je hodnota ukazatele, tim lep$i je schopnost podniku
realizovat splatky uvérl. Vypoctena hodnota ukazuje, jak moc by se mohl provozni zisk snizit,
tak, ze by jiz nebylo mozné splaceni pozadovanych Urok(. Doporu¢ena hodnota je minimalné
3, vynikajici hodnoceni pak je vétsi nez 6. Konkrétni hodnota je opét provazana s konkrétnim
odvétvim.

EBIT
Ukazatel urokového kryti = ——— (35)
nakladove uroky

B.2.4 Ukazatele rentability

Rentabilita aktiv (ROA) ma vyuziti pfi posouzeni celkové ziskovosti spolecnosti, Ize ji dobfe
porovnavat porovnat ji s obdobnymi odvétvimi nebo s historickym vyvojem vykonnosti. Vy3si
pomér naznacuje, Ze firma generuje vysSi zisk na jednotku aktiv, coz je pfiznivé pro investory,
protoZe to znamena lepSi navratnost investic. Ukazatel rentability aktiv je bran jako jeden z
jak efektivné jsou aktiva vyuzivana. Je zde bran kapital jako celek, tedy bez vlivu &i rozdéleni
na vlastni a cizi zdroje.
EBIT
ROA = ——— (36)

celkova aktiva

kde
ROA — Rentabilita aktiv.

Navratnost trzeb (ROS) je ukazatel pouzivany k hodnoceni provozni efektivity firmy. Toto
hodnoceni poskytuje pfehled o tom, kolik zisku se vytvafi na jednotku trzeb. Rostouci hodnoty
ukazuji, ze firma zlep3uje efektivitu. Klesajici ROS muize signalizovat blizici se finan¢ni potiZe.
Rentabilita trzeb (ROS) je metrikou toho, jak efektivné firma pfeménuje trzby na zisky. Je
uziteCné pouze pfi porovnavani spolecnosti ve stejném oboru podnikani a zhruba stejné
velikosti.

EBIT
ROS = T (37)

kde
ROS — Rentabilita aktiv.

Sama nizka hodnota této rentability nemusi znamenat zasadni potize, ty Ize eliminovat tlakem
na rychlejSi vyvoj trzeb a zkracovanim obratu zasob.
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B.2.5 Ukazatele likvidity

Bézna likvidita oznaluje schopnost spoleCnosti dostat svym kratkodobym finanénim
zavazkim. Je nezbytna k posouzeni schopnosti firmy uspokojovat kratkodobé zavazky.
Numericka hodnota niz$i nez 1 muze naznacCovat problémy s likviditou, protoze naznacuije, ze
nemusi byt dostatek obéznych aktiv ke kryti kratkodobych zavazkud. Bézna likvidita je jednim
z dulezitych ukazatell, je zivotné dulezitd pro finanéni zdravi subjektu, protoze ukazuje
schopnost dostat kratkodobym zavazkim. Kromé toho muze aktualni pomér nizSi nez 1
naznacovat, Ze firma silné spoléha na kratkodobé puljcky nebo jiné formy financovani, aby
pokryla své sou€asné zavazky. Tato zavislost na vnéjSich zdrojich finanénich prostfedk( mize
zvysit financni riziko a potencialné vést ke krizim likvidity. Doporu¢ené hodnoty pro tento typ
ukazatele jsou v rozmezi 1,5-2,5. Vzorec (38) bézné likvidity je:

B likvidit o4
ezna likvidita = 7 (38)

Kde
OA — obézna aktiva,
KZ — kratkodobé zavazky.

B.2.6 Shrnuti pomérovych ukazatelt

Shrnuti pouzitych ukazatell z pohledu pouziti a doporu¢enych hodnot je uvedeno v nasledujici
tabulce. Pokud neexistuji doporuéené hodnoty, je souhrnné uvedena pouze maximalizace Ci
minimalizace ukazatele, pokud je doporuc¢ena hodnota uvedena, i zde plati Ze vy$Si hodnota
je vyhodnéjsi. U u€elu pouziti ukazatel je uveden pouze souhrnny hlavni smér vyuziti, vSechny
uvedené ukazatele maji i SirSi a kombinované vyuziti.

Tab. 20 Porovnani jednotlivych ukazatel( a doporucené smérné hodnoty

Souhrnné zafazeni ukazatel Ugel pouziti Doporucené hodnoty

Obrat na zaméstnance Porovnani s konkurenci Maximalizace
Produktivita Produkivita z pridane Porovnani s konkurenci Maximalizace

hodnoty

Produktivita z trzen Porovnani s konkurenci Maximalizace

Obrat celkovych aktiv Efektivnost pro vlastniky 1,6-3

. . . , Vice nez doba ob.

Aktivita Doba obratu zavazku Efektivnost procest pohledavek

Doba obratu pohledavek Efektivnost procesu M|n|ma||za<’:e, mene  nez

doba ob. zavazkl

Celkova zadluzenost Stabilita, eliminace rizika Minimalizace
Zadluzenost }

Urokové kryti Stabilita, eliminace rizika Min 3, idealné pres 6

Cile vlastnik(, porovnani s

Rentabilita aktiv (ROA) Maximalizace

konkurenci
Rentabilita i o .
Rentabilita trzeb Cile vlastr)lku, porovnant s \jaximalizace
konkurenci
Likvidita B&2na likvidita Stabilita, —porovnani s ) 5,5
konkurenci

VySe vybrané ukazatele byly zvoleny z duvodu jednoznacné popisné schopnosti, jsou
postaveny na obecné znamych hodnotach z ucetnich vykazl a predstavuji pohled na firmu ze
zakladnich funkénich okruhl. Autofi metodiky jsou si védomi toho, Ze existuje mnohem vétsi
poCet pomérovych ukazatell, ktery by ekonomickou situaci popsaly vérnéji a presné;ji.
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Znamenalo by to ale zvétdeni poZzadovaného rozsahu dat a dale vétsi mnozstvi vypoctu. Z
téchto dlvodl byl pocet ukazatell stanoven v tomto mensim souboru.

B.2.7 Vyhodnoceni ekonomické situace dodavatelli prostirednictvim pomérovych
ukazatelt

Pro zhodnoceni finanéni situace dodavatell bude pracovano s dvéma skupinami firem. Prvni
skupinou jsou ti dodavatelé, ktefi na trhu aktivné plsobi do roku 2023. Jde o identické firmy,
které z pohledu nabidek byly popisovany v kapitole 7.7. Jsou znamé jejich cenové nabidky,
aktivita téchto firem je tedy zfejma. Podminkou pro provedeni finanéniho hodnoceni je ale fakt,
Ze musi byt znamy ekonomickeé vysledky jednotlivych dodavatelll. Jako zdrojova databaze byla
vyuzita databaze ORBIS. ,Orbis Europe obsahuje informace o vice jak 110 milionech
spolecnostech z Evropy, o bankach, pojiStovnach, o nebankovnich finan¢nich institucich,
statnich agenturach vcetné firem, které nepublikuji finan¢ni udaje. V Orbisu jsou obsazeny
informace i o zkrachovanych nebo insolventnich podnicich, tedy lze hodnotit data i do
minulosti“ [30]. Realny pocet téchto firem se pohyboval od 79 v roce 2019 az do 65 v roce
2022. Pro vypoctovou Cast bylo ale ziskano pouze 48 firem, pro které existuje alespon
Caste€na datova zakladna pro vypocet minimalné jednoho ukazatele. Data ziskana z databaze
ORBIS byla kontrolovana proti datim zvefejiiovanym na justice.cz. Zvefejnéni dat v databazi
orbis ma proti udajim na portalu justice minimalné nékolika mésicni zpozdéni. Nevyhodou
tohoto zpuUsobu je fakt, ze data ani z jednoho zdroje nelze ziskavat automatickym stahovanim.
Data z justice.cz jsou mnohdy pouze pdf skeny papirovych dokumentu, Citelnost je mnohdy
Spatnd, strojové C&teni je problematické. Toto je nejvétsi bariérou pro vyuzZiti postupu. Bez
odpovidajici datové zakladny nelze vypoclty provadét.

Druhou skupinou firem pak jsou ti dodavatelé, ktefi v uplynulych letech ukongili ¢innost. Jejich
seznam byl ziskan od ERU. Diivod ukoné&eni &innosti mohl byt ale i odlisny od ddvodd
ekonomickych. Autofi metodiky ale pfedpokladaji, Ze primarnim cilem vlastnikud je generovani
zisku. Proto Ize ukonc&eni €innosti vnimat i jako fakt, Ze ziskovost této aktivity jiz nesplfiovala
pozadavky vlastnikd. Davody ukon&eni €innosti jsou tedy brany jako primarné ekonomické. V
této skupiné dodavatell se vychazelo z poctu 33 subjektl. Alespon ¢astecné hodnoty pro dalSi
vypocty byly zjistény u 30 firem. Zcela dostate¢né udaje pro kompletni vypocty vSech ukazatell
byly ale identifikovany pouze u 8 subjektlt. Problémy se ziskavanim dat jsou u této skupiny
jsou identické, jako u aktivnich firem.

Pro vlastni vypocet bylo vyuzito Winsorizovaného primeéru s vahou 20 %. Divodem pro
aplikaci je fakt, Zze zjiSténa data obsahuji extrémné velké rozdily v hodnotach, jak je ziejmé z
minimalnich a maximalnich hodnot. Winsorizovany prdmér vychazi z postupu, kde je jista ¢ast
krajnich hodnot nahrazena zvolenou méné extrémni hodnotou. Teprve poté se z takto
upravenych dat vyjadfuje aritmeticky pramér. Primérné hodnoty uvedené v tabulce Tab. 21
pFedstavuji primeéry ze celé sledované obdobi 5 let, jsou pocitany z Winsorizovanych pramérd.
Pouze tento postup byl vzhledem k extrémnimu rozptylu hodnot aplikovatelny.

Tab. 21 Hodnoty Winsorizovaného priiméru s vahou 20 %

firmy neaktivni firmy aktivni
o Od- . Pra- Od- .
prumeér chylka Min. Max. mér chylka Min. Max.
Obrat na zaméstnance (tis. K¢) 33933 25854 35 1406615 67078 22842 30 1453550
Produktivita P_rodu!(tivita z pridané hodnoty 1684 1128 -4768 178116 2515 601 -11437 59066
(tis. K&)
Produktivita z trzeb (-) 0,71 11,87 -4248,6 92,98 9,60 3,98 -1527,27 9325,00
Obrat celkovych aktiv (-) 1,4 0,2 0,0 16,2 1,5 0,2 0,0 2353,6
Aktivita
Doba obratu zavazkd (den) 281 46 21 43498 234 18 13 139700
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Doba obratu pohledavek (den) 18 5 -2 432 15 1 -2 25373

Celkova zadluzenost (-) 77,3 9,2 0,0 200,5 87,7 16,4 0,0 32749,3
ZadluZenost .,

Urokové kryti (-) 19,6 10,5 -792,3 625,6 47,0 23,8 -1017,9 3041721,0

Rentabilita aktiv (ROA) (-) -0,58 1,96 -97,71 42,63 3,36 1,93 -1500,80 5968,75
Rentabilita

Rentabilita trzeb (-) -0,82 97,59 -4520 43,22 2,18 1,82 -31612,5 71,82
Likvidita Bézna likvidita (-) 2,1 0,8 -3.1 51,2 1,3 0,1 0,0 1192,0

Porovnani hodnot pro aktivni a neaktivni dodavatele umoznuje formulovat nasledujici vztahy:

1. Hodnoty produktivity u neaktivnich firem jsou vzdy podstatné nizSi. Rozdil pro
produktivité z trzeb je skute¢né zasadni. Firmy patfici v mezipodnikovém porovnani
mezi produktivnéjsi, nejsou ve vétsi mife ohrozeny.

Z pohledu ukazatelu aktivity vychazeji hodnoty podobné, zasadni rozdily zde nejsou

Celkova zadluZenost je dokonce vys$Si u aktivnich firem, urokové kryti je naopak nizsi
u neaktivnich firem. Doporu¢enych hodnot ukazatel dosahuje o obou skupin firem.

4. Zasadni rozdil je ale v koeficientech rentability. Ty jsou u neaktivnich firem zaporné,
kladné hodnoty jsou u firem aktivnich.

5. Hodnoty likvidity jsou prakticky v doporuenych intervalech, u aktivnich firem je tento
ukazatel o néco nizs8i nez doporuc¢ena hodnota.

B.2.7.1  Shrnuti

PFi posuzovani finanéni situace dodavatelll je mozno vyuzit zjednoduseny postup s vyuzitim
pomeérovych ukazatell. Jako efektivni postup se doporuCuje zaméfeni na koeficienty
produktivity a rentability. Pfi mezipodnikovém porovnani nizsi hodnoty produktivit mohou
znamenat mozné budouci problémy. Zaroven s tim je doporu€eno i sledovani rentability.
Klesajici uroven rentabilit se souCasnym poklesem produktivity by mohla pfedznamenat
budouci horsi situaci z pohledu firmy.

Ve zpracovani byl zkou$en i alternativni postup, a to nalezeni pfesné hodnoty pomérového
ukazatele, které by jiz znamenalo pfekroCeni kritické hranice. Vzhledem k pomérné malému
poctu subjektl v databazi se ale tento postup ukazal jako pouze ¢astecné spravny, tedy, pro
skupinu subjektu se ukazal jako funkéni, pro celek jiz nikoliv. Vyuziti principd logistické regrese
zde vzhledem k omezené datové zakladné nepfichazi v uvahu.

B.2.8 Komplexni ukazatele

Finan¢ni pomérové ukazatele slouzi jako jedna z moznosti predikce problém( firmy, zaroven
ale i umoznuji hodnoceni vyvoje jednotlivych ekonomickych oblasti. Pfekroceni doporu€enych
hodnot u vybranych ukazatelu tak poskytuje informace o mozné budouci finanéni tisni. Faktory
ovliviujici ukazatele, jako je likvidita, produktivita a aktivita jsou zasadni pro uréeni
pravdépodobnosti budoucich finanénich problém(. S ukazateli je tfeba ale nakladat obezietné,
protoZe vzhledem k jednoduchosti vztahu je tfeba uvazovat faktory, které ovliviiuji jak Citatel,
tak jmenovatel zlomku. Spravna interpretace a analyza finan¢nich ukazateld mize pomoci
identifikovat varovné signaly finanéni tisné a bankrotu a umoznit zu€astnénym stranam véas
pfijmout opatfeni ke zmirnéni rizik nebo vyuzit pfilezitosti pro jejich odstranéni. Financni situaci
spole¢nosti vSak nelze zjistit pouze vypoctem za pouziti pomérovych ukazatell. Komplexné;si
pohled pfinaseji komplexni modely hodnoceni [31],[37].

Predikéni modely pfedstavuji systémy v€asného varovani, protoze vybranych vice indikatora
signalizuje potencialni ohrozZeni finanéniho zdravi. Tyto modely umoziuji uzivatelim
porovnavat budouci konkurenceschopnost uc€etnich jednotek a jsou tak vhodné pro budouci i
souc€asné rozhodovani.
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Ve svété existuje nepfeberné mnozstvi finanénich modell pro finanéni diagnostiku a predikci
finanéniho zdravi. V literatufe bylo provedeno mnoho vyzkum tykajicich se konceptl finanéni
predikce s odkazem na modely bankrotni a bonitni. Toto je obecné pfijimané déleni. Ackoli
byly tyto dvé kategorie vytvofeny odliSné, jejich konstrukce je obvykle podobna, coz znamena
kombinaci pomérovych ukazatell a tim pfifazenych vah dulezitosti [32]. Pro uzivatele je tento
systém extrémné jednoduchy, protoze spociva v posazeni znamych hodnot do obecného
vzorce a nasledném vyhodnoceni vysledku.

Modely jsou generovany s cilem rychlé orientace zajmovych skupin s cilem ohodnotit danou
spoleénost podle jeji kvality, tj. jeji divéryhodnosti a stability. Cilem bonitnich modelu je
poskytnout hodnoceni podle urovné finanéniho zdravi, tj. zda je kvalita hodnocené spole¢nosti
dobra ¢&i Spatna. V tomto ohledu tyto modely odhaluji droveri kvality spolecnosti na zakladé jeji
vykonnosti, coz je faktor dulezity pro rozhodovaci procesy hodnoceni. Naopak modely
bankrotu (znamé také jako modely predikce finanéni tisné) pfedstavuji systémy v€asného
varovani, které podle chovani sledovanych indikatord naznacuji mozné budouci ohrozeni
finan¢niho zdravi. Zpracovani téchto modelu je dulezité zejména pro véfitele, ktefi chtéji védét,
zda je spolenost schopna dostat svym zavazktm. Upadek a $patné finanéni zdravi totiz
predstavuji nejen finan¢ni hrozbu pro spole€¢nost samotnou, ale i pro jeji obchodni partnery.

Finanéni bonitni modely jsou oblibené pro svou jednoduchost a rychlou aplikaci. Pfedevsim
kvantitativni hodnoceni finanéniho zdravi zaru€uje nezaujaté hodnoceni spole¢nosti. Na
druhou stranu tyto modely neberou v ostatni faktory, které situaci mohou téz ovliviovat. Z
Casového hlediska Ize bonitni modely zafadit do analyzy ex post, kterd je orientovana
retrospektivné a vede k poznani divodl, které mohly vytvofit sou€asnou situaci. Popisuji
pouze skute¢né dosazené vysledky, ty jiZz ale nelze nijak aktivné ménit. Bonitni modely jsou
na rozdil od bankrotnich modell zalozeny pfevazné na teoretickych poznatcich a umozniuji
posoudit pozici firmy ve srovnani s vétsim souborem porovnavanych subjektd, pfipadné i s
doporucenymi hodnotami.

Vybér spravného hodnoticiho modelu je pomérné komplikovany. Existuje velka fada
akademickych studii, které pro jednotlivé odvétvi doporudi konkrétni typ modelu jako
Ci sluzby. Provedeneé studie se shoduji vtom, Ze neexistuje Zadny univerzalni model, vyuzitelny
pro v8echna odvétvi a situace. Je ale mozné definovat takové modely, které maji alespon
Castecné odpovidajici vysledky. Zaroven je tfeba definovat i po¢et parametri v modelu a jeho
vypoctovou naro€nost. Zde plati fakt, ze Castéji se vyuzivaji spiSe jednodussi modely, a to
pravé z divodu snadné dostupnosti dat a jednoduchosti aplikace.

Autofi testovali nékolik pfistupl. Konkrétné Slo o model INO5, Altmanovo Z skére a Index
bonity. Z pohledu dostupnosti dat se jako nejefektivnéjsi ukazal Index bonity. A to z toho
ddvodu, Ze vétSina u€etnich hodnot vyuzivanych ve vypoctu tohoto modelu, se vyuziva i u
pomeérovych ukazatelll z pfedchozi Casti. Zaroven jde o Udaje, které jsou obsazeny i ve
zjednoduSenych ucetnich vykazech. Jedinym nedostatkem tohoto modelu je nezbytnost
znalosti parametru cash flow, coz bohuzel bézné zvefejiiovana hodnota neni. | z pohledu
porovnavacich studii, je volba tohoto ukazatele brana jako efektivni [35].

B.2.9 Index bonity

Index bonity, v literatufe se Ize setkat i s oznacenim jako indikator bonity, patfi mezi modely,
které jsou postaveny na multivariacni diskriminacni analyze, coz je nastroj vyuzivany primarné
v biologii Ci sociologii. Aplikace vypoctu je postavena na Sesti vybranych ukazatelich, které
jsou nasobeny pfisluSnou vahou. Poté jsou dil¢i vysledky selteny a vysledna hodnota
pfedstavuje charakteristiku diskriminacni funkce. Vahové faktory vychazeji ze statistického
pozorovani chovani podnikd v minulosti. Zajimavosti zde je to, Ze jde o model pouzivany
hlavné v némecky mluvicich zemich a zemich stfedni Evropy, proto také na jeho vyuziti
neexistuje vétsi poCet mezinarodnich studii. Vzorec pro vypocet je pak nasledujici:
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IB=15-x,+0,08-x,+10-x3 +5-x4, +0,3- x5+ 0,1- x4 (39)
kde
x1 — cash flow / cizi zdroje
X2 — celkova aktiva / cizi zdroje
Xz — zisk pfed zdanénim / celkova aktiva
Xa — zisk pfed zdanénim / celkové vykony
Xs — zasoby / celkové vykony
Xs — celkoveé vykony / celkova aktiva

Interpretace numerického vysledku indexu bonity je nasleduijici:

Hodnota Hodnoceni situace podniku
-3<IB<-2 extrémné Spatna
-2<IB<-1 velmi Spatna
-1<IB<0 Spatna
0<IB<1 urCité problémy
1<IB<2 dobrd
2<IB<3 velmi dobra
3<IB extrémné dobra

Tento algoritmus vypoctu byl pouzit na vzorek firem, které z né&jakych davodu ukoncily svoji
¢innost jako dodavatelé. Zde je vychozi poCet firem pro stanoveni ukazatele stejny, jako v
predchozi ¢asti. Tedy ze seznamu 33 subjektl byl pro dostupnost dat tento postup vyuzit
pouze pro 8 firem. Z pohledu hodnotici Skaly Ize definovat, Ze jakmile ukazatel dosahne
hodnoty pod jedna, znamena to, ze €eli urCitym problémam, které mohou vést i k odchodu z
trhu.

Konkrétni aplikace na vybraného dodavatele by pak vypadala takto. Jako prvnim krokem je
zjisténi vychozich dat, které budou vyuzity pro vypocCet. Z hospodaFskych vysledku
zverejhovanych na internetu, jde pro dodavatele Bohemia Energy entity s.r.o. pro rok 2020.
Udaje z let 2021 a 2022 nebylo bohuzel mozné pouzit, jak bude vysvétleno dale.

Vypoctovou Cast je pak mozné aplikovat na konkrétniho dodavatele. Nezbytné udaje jsou ty,
které byly definovany v pfedchozim vzorci. Je mozno bud ziskavat pfimo do firem, nebo
prostfednictvim jejich vyro€nich zprav &i povinného zverejfiovani. Pokud by se hodnoceni mélo
provést pouze z vefejné dostupnych dat, bylo by tfeba zjistit nasledujici udaje.

Tab. 22 Zdrojova data pro Index bonity

Ukazatel Zdroj Pozice Ziskani
Cash flow Vykaz zisku a ztraty o+ E vypocet
Cizi zdroje Rozvaha B+C hodnota
Celkova aktiva Rozvaha Aktiva celkem hodnota
Zisk pred zdanénim Vykaz zisku a ztraty * hodnota
Celkové vykony Vykaz zisku a ztraty l.+B+C vypocet
(trzby)

Zasoby Rozvaha C. I hodnota
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Takto popsanym postupem je mozné ziskavat data ze zverejnénych Ucetnich vykazu. Pro
pfiklad bude popsan vypocet indexu bonity pro rok 2020 u dodavatele Bohemia energy entity
s.r.o. Data budou vyuZita ze zvefejnénych zavéreCnych zprav na serveru justice.cz [43].
Vypocet pro rok 2022 nebo 2021 bohuzel nemohl byt proveden, protoze i kdyZ jsou ucetni
dokumenty na webu k dispozici, skenovani tyto dokumenty znehodnotilo tak, ze Ciselné
hodnoty nelze pfesné precist. Respektive, hodnoty pro rok 2022 jsou necitelné, pro rok 2021
pak Citelné pouze Castecné.

Vlastni vypocet prak probiha takto. V prvém kroku jsou uréeny z ucetnich vykaz( hodnoty, v
kroku druhém jsou tyto hodnoty dosazeny do (40).

836058
IB=1,5-

11587945

7987764 +08: 7987764 *
23186

0.1 17587945

810779

810779

31907

. 5. 03—
11587945 * 23186000 * 23186000 (40)

IB=15-01+0,08 -145 + 10-0,07+5-0,035 +0,3 - 0,00 +0,1 -0,00 = 1,18

(41)

Pokud se tento postup pouzije na dodavatele, u kterych jsou dostupné data z uéetnich vykaza,
Ize ziskat nasledujici vysledky. Celkové hodnoceni dostupného vzorku firem pak vypada takto:

Tab. 23 Indexy bonity

Posledni INDEX INDEX INDEX INDEX INDEX
znamy udaj BONITY -1 BONITY-2 BONITY-3 BONITY -4
BONITY
rok rok roky roky roky

BOHEMIA ENERGY
ENTITY SR.O. 2020 1,15 1,18 0,75 1,02 1,14
CONTE SPOL. S R.O. 2021 0,76 -3,85 -6,36 -0,98 2,04
EUROPE EASY ENERGY
A.S. V LIKVIDACI 2021 2,03 1,57 0,78 1,06 1,73
KOLIBRIK ENERGIE A.S. 2021 -1,17 -0,54 -2,64
"LUMIUS, SPOL. S R.O.
wng LIKVIDACI™ 2022 7,71 3,43 -0,38 -2,07 -4,14
FASTER CZ SPOL. SR.O. 2022 6,36 6,75 6,78 3,02 3,53
X ENERGIE, S.R.O. V
LIKVIDACI 2022 2,06 1,76 1,17 0,31 0,83
PRVNI MORAVSKA
PLYNARNI S.R.O. 2022 -0,01 0,46 -0,61 -2,92
SVINOS S.R.O. 2022 -0,33 -0,34 -1,16 -3,11

Vypodtené hodnoty indexu bonity jsou od posledniho znamého udaje vzdy o jeden rok zpét,
tedy zachycuji obdobi maximalné pét let do minulosti. Ne u vSech firem byly zjistény
dostate¢né udaje pro vypocet celé Casové fady, prazdné pole v tabulce tedy znamena, ze
nebyly k dispozici data pro vypocet.

Pfi vyuZiti slovniho popisu hodnot Ize vysledky prezentovat nasledujicim zpisobem.

Tab. 24 Index bonity vyjadfen slovné

INDEX INDEX INDEX INDEX INDEX
BONITY -1 BONITY -2 BONITY -3 BONITY -4
BONITY
rok roky roky roky
BOHEMIA ENERGY ENTITY dobra dobra urcité problémy dobra dobra

S.R.O.
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uréité extrémné extrémné . , . ,
CONTE SPOL. S R.O. problémy Spatna Spatna Spatna velmi dobra
EUROPE EASY ENERGY A.S.  velmi dobra  urdité problémy  dobré dobra
V LIKVIDACI dobra
velmi . . extrémné
KOLIBRIK ENERGIE A.S. &patna Spatna gpatna X X
"LUMIUS, SPOL. S RO. "V extrémné =\~ <oatnd Volm Eoaind extremné
LIKVIDACI™™ $patna P P $patna
extrémné extrémné extrémné extrémné extrémné
FASTER CZ SPOL. SR.O. dobra dobra dobra dobra dobra
X ENERGIE, SRO. VvV velmi dobra dobra uréité problémy  uréité problémy
LIKVIDACI dobra
PRVNI MORAVSKA urdité <oatnd extrémné .
PLYNARNI S.R.O. P problémy P $patna
. . . . . ., extrémné
SVINOS S.R.O. X Spatna Spatna velmi Spatna Spatna

Dodavatelé, ktefi ukoncili ¢innost maji minimalné v jednom roce za pfedchozich pét obdobi
hodnotu ukazatele nizSi nez 1. U nékterych se hodnota ukazatele v Case méni, jde ale vétSinou
o posun do dalSiho stupné hodnoceni, vyvoj je tedy konzistentni. BohuzZel nejde o uplné
unikatni ukazatel, protoze pro pfipad firmy FASTERS CZ spol s r.o. je hodnota indexu bonity
bezproblémova, firma pfesto ukonc€ila dodavku. Vysvétleni k této situaci bylo definovano jiz v
pfedchozi ¢asti. Sebelepsi systém hodnoceni je postaven vzdy pouze na vzajemném vztahu
ekonomickych dat. Divody odchodu z oboru jsou ale rizné, muze jit typicky o zménu strategie
vlastniku, pfesun aktivit do atraktivnéjSiho odvétvi, omezeni synergickych efektd pusobeni v
odvétvi.

Doporuceni lze tedy formulovat tak, Ze pokud by byl pozadavek na jednotny ukazatel
hodnoceni, Ize vyuzit indexu bonity. Hodnota pfibliZzujici se 1 by mohla znamenat jisté
problémy. Pro hodnoceni je ale tfeba vzdy zohlednit fakt, Ze libovolny z uvedenych nastroju
hodnoceni nemize sam o sobé vzdy pFesné indikovat budouci odchod ztrhu. Pro
jednoznacnéjsi vysledky by byl tfeba SirSi vzorek firem. Uvedené zpusoby hodnoceni Ize ale
pouzit jako pfedbézny vystrazny systém.

B.2.10 Pozadavky na zdrojova data ze strany dodavatelil — aplikace do konkrétniho
modelu

Zasadnim problémem je dostupnost dat. Pro aplikaci je nezbytné, znat kompletné jak rozvahu,
tak i vykaz zisku a ztraty. Bez téchto udaju nelze navrhované postupy pouzivat. Zverejhovani
vysledkl samo o sobé jesté neznamenad, Zze hodnoty nebytné pro vypoéty budou dostupné.
Skenovani oficialnich dokumentl nezajiStuje moznost Citelnosti dat. Jak jiz bylo uvedeny
pfedchozim textu, zvefejiiovaci povinnost dodrzuje menS$ina firem. Zarover tato data maji
znatné zpozdéni, mnohdy i vice nez 2 roky. Pfi zohlednéni téchto problému je mozno
formulovat doporuceni.

Dodavatele by mély zvefejfiovat regulatorovi takovou ¢ast swvych u€etnich vysledkd, aby bylo
umoznéno nastroji pro finanéni hodnoceni sledovat stabilitu dodavateld. Nemusi jit o
komplexni ucetni vykazy, pro samostatny vypoCet u bonitniho modelu slouzi pouze 6
ukazatelu. Které jsou stejné souclasti zvefejfiovanych udaju. Bez této skute€nosti nemuize
regulator pozici firem a tim i stabilitu odvétvi nijak kontrolovat. Uvefejfiovani dat je mizivé, jsou
zverejhovana se zpozdénim nebo nejsou zvefejnéna vlibec. Pozici dodavateld z pohledu
ekonomickeé stability nelze za tohoto stavu efektivné hodnotit. Nemoznost hodnoceni je zfejmé
patrna z faktu, v jakém stavu jsou zverejiiované dokumenty nékterych dodavateld.
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Obr. 23 Citelnost Ggetnich vykazd za rok 2022 od Bohemia energy entity s.r.o
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B.3 Konkrétni modely pro freSeni vztahu velkoobchodnich a
maloobchodnich cen

B.3.1 Zakladni statistické charakteristiky souboru

Data vyuzivana v této metodice predstavuji ucelenou nabidku dodavatell, ktera je znama z
pohledu jejiho zvefejfiovani. Jak jiz bylo v textu zminéno, pracuje se zde s tarifem D02, ceny
jsou uvedeny za MWh a jsou v K&. Zaroven neni rozliSeno, pro jaké distribu¢ni uzemi byla
nabidka ur€ena. Souhrnné Ize konstatovat, Ze zhruba do roku 2015 platili drobné rozdily mezi
cenou konkrétniho produktu na raznych distribu¢nich oblasti. Hodnocené produkty jsou tedy
skute¢né celym rozsahem nabidky dodavatell. Zde nutno upozornit, Ze zaméfeni na celou Sifi
nabidky i za cenu, Ze nékteré produkty jsou zde vlastné duplicitni je Zadanym pFistupem. Nelze
z popisu trzni nabidky vynechat typ produktu, ktery mohl zakaznik kdekoliv v geografickém
prostoru CR pozadovat. Celkovy rozbor nabizenych produkti a jejich statistickych parametrti
je uveden v nasledujici tabulce Tab. 25.

Tab. 25 Cenovy rozbor nabizenych produkt( a statistickych parametrd

rok Primérna Winsoriz. pram. M'edi Minim  Maxim Doln_i Horn_i Kvantil Kvantil Sm.o

cena 5% - cena an um um kvartil  kvartil 10% 90% dch.
2011 3839 3842 3865 3285 4196 3711 3959 3555 4121 193
2012 3835 3836 3830 3444 4220 3705 3965 3633 4028 167
2013 3880 3880 3881 2490 4597 3797 4006 3657 4078 178
2014 3455 3464 3452 2266 4003 3404 3511 3353 3606 151
2015 3374 3372 3361 2978 3984 3302 3432 3251 3499 107
2016 3270 3271 3253 2138 4012 3190 3337 3132 3458 154
2017 3329 3322 3282 2172 4285 3212 3390 3162 3537 200
2018 3514 3514 3501 2261 4721 3396 3614 3319 3734 210
2019 3823 3839 3844 2269 4430 3715 3968 3568 4100 276
2020 3940 3931 3922 3475 5528 3775 4063 3672 4221 239
2021 4676 4642 4276 2166 11631 3895 5428 3686 6126 1173
2022 7476 7394 7061 2171 19521 5764 8576 5160 10964 2366
2023 7712 7671 6678 2916 17879 6359 9667 6001 10947 2300

Vyvoj maloobchodnich cen v3ech nabidek na trhu ukazuje nasledujici skute&nosti.

a) Do roku 2020 jsou nabizeny produkty za velice podobné ceny, smérodatna odchylka
nabidek se vuci primérné hodnoté pohybuje mezi 5 % az 7 %, s primérnou hodnotou
kolem 5 %. Z pohledu zakaznik( jsou tyto odchylky minimalni. Zde je tfeba zduraznit,
ze elektricka energie patfi mezi zakladni zivotni komodity. A ty maji velice nizkou
hodnotu kratkodobé cenové elasticity. Zde bohuZel chybi odpovidajici studie z CR, ale
zkuSenosti z USA, kde se tato problematika dlouhodobé studuje, ukazuji na hodnoty
elasticity v dlouhém obdobi na max. -0,5. Toto Ize popsat jako skute€nost, Ze pfi zméné
ceny elektrické energie o0 5 % dojde pouze k 2,5 % zméné poptavaného mnozstvi. [45]

b) Porovnani kvartilovych a kvantilovych hodnot vici primeéru ukazuje, Ze vétSina nabidek
se nepohybovala v extrémné nizkych &i vysokych hodnotach. Tedy, i zde jde potvrdit
jiz uvedeny fakt. Ze trzni prostfedi dodavatell nabizi produkty s podobnou cenou,
nabidky spolu soutézi necenové.

c) Zmeéna ve struktufe nabidek zacina od roku 2021, odchylky mezi cenami jednotlivych
dodavatell jsou jiz extrémni, kvartilové hodnoty spolu se smérodatnou odchylkou ale
ukazuji, ze extrémni odchylky od primérné ceny se v delSim Casovém okamziku
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eliminuji. Lze tedy pfedpokladat, Ze po uklidnéni trhu se rozdily mezi dodavateli vrati
do rozsahu, kde se pohybovali do roku 2020.

Vzhledem k velkému mnozstvi dat je nepifehledné vyuziti klasického schématu korelaci. Ty
byly provedeny, mezi vétSinou dodavatell panuji slabsi kladné korelaéni vztahy, pouze
minimum dodavatelll ma mezi sebou vztahy slabé negativni korelace. Opticky pfijatelng;jSi
pohled na problematiku pfinasi krabicovy graf. Pro znazornéni byl omezen pocet dodavatel(
tak, ze obsahuje pouze firmy s po¢tem nabidek vét§im nez 25. Tato revise byla provedena z
toho divodu, Ze mnoho nabidek bylo na trhu velice kratkou dobu, tedy podminky na trhu to
nijak neovlivnilo. Data jsou hodnocena od roku 2011, podobné jako u pfedchoziho hodnoceni.

Krabicovy graf uvadi pomérné velké mnozstvi podobnych nabidek, a to jak z pohledu
medianové ceny, tak i Sife kvartilového rozpéti. Existuji dodavatelé s vysSi cenou, v porovnani
s celu nabidkou jde ale o0 malou skupinu.

Alternativni pohled na problematiku poskytuje Kendall W koeficient shody. Kendallova
statistika W je neparametricka statistika pouzivana k posouzeni shody mezi riznymi typy dat.
Pro svoji aplikaci nepotfebuje naplnéni podminky normality dat. Vysledek se pohybuje v
rozsahu od 0 do 1. Nula neni zadna shoda mezi daty, zatimco 1 je dokonala shoda [47].
Statistika se je mozno pocitat jak na kardinalni, tak i ordinalni stupnici. Omezenim je pouze to,
Ze ji lze pouzit na pouze pro méfeni shody mezi proménnymi, které méfi stejné obecné
vlastnosti objektll. V tomto pfipadé jde o cenu.

Kendall W koeficient shody dosahuje hodnoty 0,54. Jde tedy pouze o ¢asteCnou podobnost
jednotlivych nabidek. Soucéasti vypoc¢tu Kendall W je i celkové poradi jednotlivych proménnych,
které umoznuje lepe sefadit vysledky dle jejich podobnosti. Plati zde skuteénost, Ze nabidky
umisténi v pofadi blizko sebe jsou podobnéjsi, nez ty umisténé v rozdilném poradi. V tabulce
nejsou nazvy dodavatell (zkraceni tabulky) uvedeny v plném rozsahu.

Tab. 26 Kendall W koeficient shody

Primémé Prdmé Sm.Od Primérmé Primé Sm.Od
Dodavatel . Dodavatel o
poradi r ch. poradi r ch.
Ecentre 7 1077 146  Carbounion 23 1437 332
bohemia
Eres 7 1082 69 Moravska 23 1501 544
plynarenské
Sparkinvest 9 1075 50 Utylis 23 1413 218
Energofin 10 1146 166  Centropol 24 1412 103
Praz. plyn. 11 1103 120 Gasinter 24 1921 1067
Europ. Easy e. 11 1107 111 Inegt 25 1461 234
United energy 12 1098 158 RWE 26 1434 114
trading
Yello 13 802 690 {\r':gg energies 26 1531 449
Vemex energie 13 1201 178 CEZ 28 1485 114
Eneka 13 1196 182  Clever 28 1567 324
Comfort Energy 14 1201 187  Energie pro 28 1860 689
MND 14 1225 209  Armex Energy 29 2070 1051
Obecni plynarna 15 1196 129 SPPcz 30 1516 112
X energie 16 1230 200 Rodinna energie 30 1635 316
Lama 16 1226 168 EON 30 1536 98
Elimon 18 1246 138 Dobra energie 34 3748 2113
Cr Energetika 19 1301 198 Pre 34 1667 114
Bicorn 20 1292 134  Cebud 37 3450 2597
Bohemia 20 1302 167  Sforp 37 3386 2179
Energy
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Fonergy 20 1300 244  Teplarny Brno 41 3673 568
Carbounion 21 1592 812  Elyn 42 5509 1409
Fosta 22 1390 239

B.3.1.1 Shrnuti

Nabizené produkty jsou si podobné, minimum z hodnocenych dat se nachazi v extrémnich
hodnotach. Vzhledem k prokazané konzistenci dat |ze predpokladat, Ze model vyvoje
maloobchodnich cen testovany na konkrétniho dodavatele bude vyuZitelny i pro dodavatele
jiné, pljde tedy o model obecny.

B.3.2 Strukturatrhu obchodovani s energetickymi komoditami

Dlouhodobé neboli terminované trhy jsou uréeny pro obchodovani typicky v meésicnich,
Ctvrtletnich, roénich a nékolikaletych horizontech na bazi kontinualniho obchodovani. Na
terminovanych trzich se obchoduje s riznymi typy kontraktd, nej¢astéji futures a forwards.

B.3.2.1 Obchody typu forward

Jedna se o typ obchodl, pfi kterych se uvazuji dodavky na zakladé diagramu nebo
standardnich produktl, které jsou po dodavce finanéné vypofadany za cenu uskutec¢néného
obchodu. Za forwardy jsou standardné povazovany jednak vSechny OTC (Over-The-Counter,
neboli mimoburzovni) obchody a dale pak obchody uzaviené na blokovém a spotovém trhu,
které jsou spojeny s fyzickou dodavkou podkladového aktiva. V Ceské republice se obchoduje
pfiblizné 50 % elektrické energie pravé pomoci tohoto typu obchodovani.

Forward kontrakty jsou specifické dohody mezi dvéma stranami pro nakup nebo prodej aktiva
v budoucim datu za pfedem stanovenou cenu. Tato cena zahrnuje i provizi za zprostfedkovani
a jiné naklady souvisejici s drzenim kontraktu. Forward kontrakty se liSi od oekavané budouci
ceny aktiva na trhu v dobé jeho dodani a nereflektuji spekulace na budouci vyvoj trznich cen.
V oblasti dodavek energetickych komodit existuji forward kontrakty jak pro fyzické dodani
komodity, tak pro finanéni vyrovnani. Fyzicky forward zavazuje prodejce k dodani komodity,
zatimco finan¢ni forward se tyka pouze penéznich vyrovnani bez skute¢ného dodani
komodity. U forwardl na energii se obvykle stanovuji kontrakty s riznou délkou a ¢asovym
rozliSenim, jako jsou ro¢ni, mésicni.

V ramci forward kontraktu je také kreditni riziko, které vyplyva z moznosti, Ze jedna ze stran
nedokaze splnit své zavazky, coz mize vést k tomu, Zze nebude schopna dorudit komoditu
nebo uhradit finanéni zavazky z kontraktu [40][42].

B.3.2.2 Obchody typu futures

Futures kontrakty jsou typ finan¢niho derivatu zaloZzeného na podkladovém aktivu (v oblasti
komodit to jsou ceny elektrické energie a zemniho plynu). Maji podobny princip jako forward
kontrakty, coz znamena, Ze se jedna o dohody o budoucim dodani nebo nakupu elektfiny za
pfedem stanovenou cenu.

LiSi se vSak v tom, Ze zprostfedkovatelem obchodu je burza, coz umoziiuje lepSi likviditu a
moznost hedgingu. Futures kontrakty obvykle nevedou k fyzickému dodani zakladniho aktiva,
ale jsou finanéné vypofadany. Denné se vyhodnocuje zisk nebo ztrata z otevienych pozic,
¢imz se vyrovnava hodnota a snizuje se kreditni riziko oproti forwardovym kontraktum.
Obchodnici musi kromé toho vlozit po€atecni vklad jako zaruku pro pokryti moznych ztrat, coz
rovnéz snizuje kreditni riziko oproti forwardovym kontraktdm. Jinymi slovy futures kontrakty
vyzaduji, aby se platilo u clearingového domu burzy v dobé& uzavfieni kontraktu, Casto
prostfednictvim urcité zalohové platby (depozitum nebo marze). Tato zalohova platba slouzi
jako zastava pro splnéni smluvnich zavazku. Tento systém zajiStuje, ze i pfi budoucich
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finan¢nich transakcich bude zavazek spinén, coz snizuje riziko neplnéni kontraktl. Hodnota
futures kontraktu se s blizicim se datem expirace obvykle pfizplUsobuje spotové cené
zakladniho aktiva. Rozdil mezi spotovou cenou a cenou futures je oznaCovan jako ,baze“.

Futures kontrakty tedy umoznuji u€astnikim trhu s elektfinou zajiStovat se proti cenovym
vykyvim a spekulovat nad budoucimi cenami elektfiny. Diky standardizaci a obchodovani na
regulovanych burzach nabizi futures kontrakty transparentnost a bezpecnost pro obé strany
transakce [41][42].

B.3.2.3 Obchody typu swap

Tyto kontrakty jsou variaci na forwardové kontrakty, které Ize povazovat za jednorazové
swapy. Swapové kontrakty umoznuji u€astnikiim trhu sménit specifikované cash flow béhem
ureného ¢asoveho intervalu, coz vede k rozloZeni cenového rizika spojeného s volatilitou cen
elektrické energie. V praxi swapové obchody umoznuji jedné strané zajisténi fixni ceny
elektrické energie, zatimco druha strana pfijima platby, které jsou indexovany podle aktualnich

trznich cen, nebo podle cenového indexu, ktery odrazi vyvoj trhu s elektfinou. Tento
mechanismus umozfiuje obéma stranam zajisténi proti cenovym Soklim, pfi¢emz se vyrovnava
pouze rozdil mezi fixni a pohyblivou ¢astkou.

Pokud fixni cena prevySuje pohyblivou, rozdil hradi kupujici strana swapu. Ve chvili, kdy je
situace obracena a pohybliva cena je vyssi, rozdil hradi prodavajici strana kontraktu. Timto
zpusobem swapové kontrakty pfispivaji k efektivnimu fizeni cenovych rizik a zajisténi
predvidavosti cash flow pro obé strany. Vyhody swapovych obchod(l jsou mnohodetné. Kromé
flexibility a moznosti finan¢niho vypofadani jsou tyto kontrakty charakteristické niz§i mirou
regulace ve srovnani s tradi¢nimi financnimi nastroji, coZ z nich €ini atraktivni mozZnost pro
fadu investor( a spole€nosti operujicich na trhu s elektrickou energii. Navic swapové obchody
jsou obzvlasté vhodné pro hedging, tedy zajisténi, coz umoznuje spolecnostem lépe planovat
a predvidat své budouci naklady a pfijmy.

B.3.2.4 Obchody typu opce

vvvvvv

kvuli jejich flexibilité a schopnosti fizeni rizika. Tyto finanéni instrumenty umozniuji drzitelim
op¢&nich kontraktu specifikovat podminky pro nakup nebo prodej elektrické energie za pfedem
definované ceny a Casového obdobi. Opéni kontrakt dava drziteli pravo, nikoli povinnost,
sménit podkladové aktivum, v tomto pfipadé elektrickou energii, za pfedem stanovenou cenu
(tzv. strike price) v urcitém terminu (expiration date). Existuji dva hlavni typy opci:

o Call opce — davaji pravo na nakup podkladového aktiva.
e Put opce — poskytuji pravo na prodej podkladového aktiva.

Za toto pravo plati kupujici opce prémii, ktera odrazi hodnotu opce vzhledem k riziku a
oCekavanym pohybum trhu s elektrickou energii. V energetickém sektoru maji op&ni kontrakty
zasadni vyznam pro fizeni cenového rizika a volatilitu. Op&ni kontrakty umozriuji energetickym
spole¢nostem, dodavatelim a velkym spotrebitelim elektfiny efektivnéji spravovat tato cenova
rizika. Oproti forwardovym obchodim, které reprezentuji pevny zavazek obou stran k obchodu
za predem stanovenou cenu, ztraty drzitele opce jsou omezeny na vySi zaplacené prémie.

B.3.2.5 SPOTové trhy

Kratkodobé neboli spotové trhy jsou v poslednich letech medialné ¢asto konzultované téma.
Tento typ trha vznikl z ddvodu udrzeni rovnovahy mezi nabidkou a poptavkou po elektfing, coz
by mélo vést ke snizeni systémovych odchylek, a tim padem ke zvySeni stability a spolehlivosti
elektrizani soustavy [1],[2]. Spotovy trh je typ finanéniho trhu, na kterém se obchoduje s

Strana 80 z 106



Metodika urCujici determinanty vztah(i mezi velkoobchodnimi a maloobchodnimi cenami energii

finanénimi nastroji nebo komoditami za aktualni trzni cenu a dodavka a platba za tyto nastroje
nebo komodity se obvykle provadi okamzité nebo v kratké dobé po provedeni obchodu.
Charakteristiku spotové trhu Ize formulovat:

o Okamzita dodavka: Transakce na spotovém trhu jsou obvykle vyporadany ihned nebo
v kratké dobé po uzavieni obchodu (obvykle do dvou pracovnich dnu).

o Aktualni trzni cena: Ceny na spotovém trhu odrazeji aktualni trzni podminky a jsou
uréeny nabidkou a poptavkou v daném okamziku.

o Komodity a mény: Spotové trhy jsou bézné v obchodovani s komoditami (napf. ropa,
zlato) a ménami (Forex).

B.3.3 Analyza poc¢tu cen ze vstupnich dat pod stanovenou cenu dodavatele

Analyticky nastroj funguje na velmi jednoduchém principu srovnavani mnozstvi hodnot v
daném kontraktu vici zadané cené. Vysledkem analyzy je procentualni vyjadfeni poméru u
daného kontraktu, kde historické ceny v rliznych typech kontraktt pro nakup elektrické energie
jsou nizsi nebo rovné pfedem stanovené cené. Vypocet probiha extrakci relevantnich dat pro
kazdy typ kontraktu a naslednym vypoctem podilu po¢tu hodnot nizSich nebo rovnych zadané
cené ku celkovému poctu hodnot v dané kategorii dle nasledujici rovnice:

n<Pk

P=— (42)

Kde

P — procentualni vyCisleni hodnot, které jsou niz8i nebo rovny zadané cené u daného typu
kontraktu,

n— pocet cen,
P, — zadana cena,
N — celkovy pocet cen.

V pfipadé, kdy byla zvolena cena 85 €/MWh a pracovalo se s daty pro rok 2022, vysledkem
jsou hodnoty zobrazené v Tab. 27. Vysledkem je tedy vypis pro kazdy typ kontraktu
procentualni zastoupeni hodnot, které jsou nizZsi nebo rovny zadané cené. Cena 85 €/ MWh
byla zadana jako median cen pro rok 2022 z cenikl vSech dodavateld.
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Tab. 27 Pravdépodobnost nakupu za cenu mensi nebo rovno 85 €

Kategorie Procentualni zastoupeni (%)

Ro¢ni kontrakty 87.60

Ctvrtletni kontrakty

Ctvrtleti 1 48.24
Ctvrtleti 2 44.40
Ctvrtleti 3 19.38
Ctvrtleti 4 0.00

Mési¢ni kontrakty

Leden 0.00
Unor 0.00
Bfezen 0.00
Duben 0.00
Kvéten 0.00
Cerven 0.00
Cervenec 0.00
Srpen 0.00
Zari 0.00
Rijen 0.00
Listopad 0.00
Prosinec 0.00
Spotové ceny 2.74

Tento typ porovnani je vhodny pro rychlou analyzu na zakladé dostupnych dat a pro uréeni
moznosti, kdy dany dodavatel mohl realizovat nakupy. Jejich vypovidaci hodnota je ale
zatiZzena celkovou chybou v porovnani v mési¢nim srovnani. Proto autofi tuto metodu povazuiji
pouze za jakousi prvotni analyzu bez hlubSich vazeb na skute¢nost.

v v

B.3.4 Metoda nejblizSich sousedu

Metoda nejblizSich sousedu zkouma, jak €asto se trzni ceny nachazeji v blizkosti zadané ceny.
Tento nenaroCny zpUsob analyzy je vhodny pfedevsim ve vice stabilnim prostfedi, kde dobfe
dokaze odhadnout, kolik hodnot se vejde do zvolené tolerance, a tim padem v jakém typu
kontraktu je nejvice pravdépodobny nakup energii vzhledem k nabizené cenikové cené.

V pfipadé této metody je potfebné kontrolovat mnozstvi dat v kazdém kontraktu. Jestlize v
roCnich kontraktech je shoda vyS$Si nez napfiklad v pfipadé mési¢nich kontraktl, je nutné
myslet také na to, ze ro¢ni kontrakty se nabizi tfi roky dopfedu a mésicni pouze rok dopfedu.
Tim padem celkovych dat v mési¢nich kontraktech je mnohem méné. DalSi véc, ktera ovliviuje
vysledek, je samotné vahovani kontraktd, protoze mnozstvi uzavienych jednotlivych obchodu
je vysSi u ro¢nich kontraktl, nez u mésicnich &i Ctvrtletnich, protoze v ramci roénich kontraktt
se elektricka energie nakupuje pro cely rok a u mési¢nich se nakupuje pouze pro konkrétni
mésic v daném roce. To stejné plati i u Ctvrtletnich kontraktu. Pfi vypoctu této metody se
stanovi cena, pro tento pfiklad 85 €, a tolerance, pro tento pfiklad 10 % této ceny. Tolerance
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uréuje rozmezi, ve kterém se cena povaZuje za blizkou k zadané cené. Dale se zvoli soubor
se vstupnimi daty v zavislosti na roCniku, pro ktery je potfeba analyzovat zadanou cenu.

Priklad vypoctu je uveden nize v tabulce Tab. 28. Lze vidét po€et hodnot pro kazdy typ
kontraktu v ramci zvolené tolerance. Pfiklad a jeho vstupni data jsou stejna jako s pfedchozim
pfikladem v kapitole B.3.3.

Tab. 28 Analyza cenové variability metodou nejblizSich soused

Typ kontraktu  Tolerance (€) Pocet  cen v

toleranci

Rok 8,5 29
Ctvrtletni kontrakty

Ctvrtleti 1 8,5 56
Ctvrtleti 2 8,5 31
Ctvrtleti 3 8,5 33
Ctvrtleti 4 8,5 2
Mé&siéni kontrakty

Leden 8,5 19
Unor 8,5 0
Brezen 8,5 0
Duben 8,5 0
Kvéten 8,5 5
Cerven 8,5 0
Cervenec 8,5 0
Srpen 8,5 0
Zari 8,5 0
Rijen 8,5 0
Listopad 8,5 0
Prosinec 8,5 0
Spotové ceny 8,5 8
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B.3.5 Metoda analyzy rozdilu

Metoda poskytuje jasny a srozumitelny udaj o prumérné odchylce cen, ktery je snadno
interpretovatelny. Cim niz8i rozdil mezi zadanou cenou a cenami v jednotlivych kontraktech
je, tim vice pravdépodobny mulze byt nakup energie pravé v tomto kontraktu.

Tab. 29 Analyza cenové variability metodou analyzy rozdil(

Typ kontraktu Zvolena cena(€) Primérny rozdil (€)

Rok 85 43,62

Ctvrtletni kontrakty

Ctvrtleti 1 85 31,55
Ctvrtleti 2 85 41,96
Ctvrtleti 3 85 42,13
Ctvrtleti 4 85 39,46

Mésiéni kontrakty

Leden 85 33,09
Unor 85 35,92
Brezen 85 43,73
Duben 85 49,67
Kvéten 85 53,19
Cerven 85 52,33
Cervenec 85 49,97
Srpen 85 51,18
Zari 85 46,77
Rijen 85 4524
Listopad 85 41,64
Prosinec 85 42,85
Spotové ceny 85 51,41

B.3.6 Metoda pramérnych odchylek

Metoda vychazi z pfedchozi metody analyzy rozdil. Spociva ve vypoétu priiméru absolutnich
hodnot rozdili mezi pozorovanymi cenami a zadanou cenou. Tento primér poskytuje pfehled
o prumérné mife odchylky cen od stanovené normy, coz mize ukazat, jak stabilni nebo
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nestabilni mohou ceny v daném C€asovém obdobi byt. Pomoci primérnych odchylek Ize
odhadnout pravdépodobnost vyznamnych cenovych pohyb(, které by mohly ovlivnit zplsob
nakupu jednotlivych dodavatelu.

Analyza mlze pomoci samotnym dodavatelim pfi rozhodovani, zda uzavfit dlouhodobé
kontrakty za pfedem dané ceny, nebo vyuzZivat spotovy trh, zavisle na oekavané volatilité
cen. Metodu Ize vyuzit také k monitorovani trznich trendd a k posouzeni ucinnosti politik
uréenych ke stabilizaci cen.

Pro kazdy datovy bod ze vstupnich dat (cena v urcitém ¢ase) se vypocte absolutni rozdil mezi
touto cenou a zadanou cenou podobné jako u analyzy rozdilli. Absolutni hodnota zajistuje, ze
vSechny odchylky jsou brany jako kladné hodnoty, coz eliminuje problém vzajemného ruseni
pozitivnich a negativnich odchylek [25]. Primér téchto absolutnich odchylek je nasledné
vypocitan, aby se ziskala prlimérna absolutni odchylka (mean absolute deviation — MAD). Tato
hodnota reprezentuje typickou ,vzdalenost cen od zadané ceny a poskytuje uzite€ny ukazatel
celkové cenové stability nebo volatility. Inverze primérnych odchylek je provedena pro prevod
téchto hodnot na vahy, kde mensi odchylky znamenaji vétsSi vahy. Tento krok reflektuje
prfedpoklad, Zze mens$i odchylky od zadané ceny znamenaji vétsSi pravdépodobnost nakupu.
Vahy jsou nasledné upraveny podle typu kontraktu a jak velky podil roku pokryvaji. Vahy jsou
nasledné normalizovany tak, aby jejich souéet byl 100 %, coZ umozriuje interpretovat vahy
jako procentualni pravdépodobnosti nakupu pro jednotlivé typy kontraktd [25].

Vysledky shrnuje Tab. 30, pfi¢emz jako vychozi cena bylo opét zvoleno 85 €/ MWh.

Tab. 30 Pravdépodobnost nakupu pro rtzné typy energetickych kontrakt( pfi cené 85 €/ MWh v rozsahu let 2016-
2019 vzhledem k 3 letym forwardim a maloobchodni cené k roku 2020.

Typ kontraktu Pravdépodobnost ndkupu (%)

Rok 30,97

Ctvrtletni kontrakty

Ctvrtleti 1 5,35
Ctvrtleti 2 1,34
Ctvrtleti 3 4,01
Ctvrtleti 4 1,43

Mésiéni kontrakty

Leden 5,10
Unor 1,57
Brezen 3,86
Duben 1,13
Kvéten 3,18
Cerven 1,08
Cervenec 3,38
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Srpen 1,10
Zafi 3,61
Rijen 1,24
Listopad 4,06
Prosinec 1,31
Spotoveé ceny 26,28

B.3.7 Monte Carlo metoda

Metoda Monte Carlo (MC) je statistickda numericka simulaéni technika, ktera se pouziva k
aproximaci reSeni riznych matematickych, fyzikalnich a inzenyrskych problému. Jedna se o
metodu, ktera se opira o nahodny vybér a opakované simulace k odhadu pravdépodobnych
vysledkd. Metoda je pojmenovana podle Monte Carla, znamého monackého kasina, coz
odrazi jeji zaklad v nahodé a pravdépodobnosti.

. Nahodny vybér a opakovani: Metoda Monte Carlo vyuziva ndhodné vzorkovani a
opakované simulace k aproximaci vysledku. Tim se li§i od tradi¢nich
deterministickych metod.

. Aproximace pravdépodobnosti: Velmi uzite¢na pro problémy, kde je pfimé FeSeni
slozité nebo nemozné. Metoda umozriuje odhadnout pravdépodobnost riznych
vysledkl v systémech s mnoha nejistotami.

. Univerzalnost: Pouzitelna v Siroké Skale oblasti, v€etné fyziky, financi, inzenyrstvi,
statistiky.

Obecny pfinos Monte Carlo metody vyuziva statistického vzorkovani k aproximaci feSeni.
Jednim z kliGovych prvkd je generovani velkého mnozstvi nahodnych vzork(, které
reprezentuji mozné stavy systému. Tyto vzorky jsou poté analyzovany a pouzity pro odhad
stfednich hodnot, pravdépodobnosti nebo jinych statistickych charakteristik.

Pro metodu jsou specifické nasledujici kroky:
1. definice pravdépodobnostniho modelu problému,
2. generovani nahodnych vzorku podle specifického rozdéleni,
3. vyhodnoceni funkce (nebo simulace), ktera se ma analyzovat, na kazdém vzorku,
4. agregace vysledkl a vypocet odhadu pozadované hodnoty.

Dulezita vlastnost metody je navrh konvergencéniho feSeni, aby byla uloha méla feseni. Chyba
uréeni pravdépodobnosti vysledku musi byt uréena ihned na zacatku, vétSinou ve formé %
kdy N je pocet simulaci.

V kontextu analyzy cen energetickych komodit se tato metoda vyuziva k modelovani cenove

nejistoty a volatilit, které jsou charakteristické pro energetické trhy a jsou zplsobené faktory
jako jsou fluktuace poptavky, politické zmény, zmény v zasobovani energii a environmentalni

vlivy.

Prvnim krokem je stanovit model, ktery dobfe popisuje chovani sledovaného jevu, v tomto
pripadé cenové dynamiky elektfiny. Tento model mize zahrnovat rlizné vstupni proménné,
které ovlivAiuji cenu.
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Na zakladé definovaného modelu se generuji nahodné vstupy, které simuluji mozné stavy trhu
ovliviujici ceny elektrické energie. Pro kazdou sadu nahodné& generovanych vstupu se
provede simulace, ktera vypocita odpovidajici cenovy vystup. Tento proces se opakuje tolikrat,
aby se ziskalo dostatené mnoZstvi dat pro statistickou analyzu. Vysledky simulaci se
analyzuji ¢asto pomoci statistickych metod k urCeni pravdépodobnostnich rozdéleni cen a
identifikaci kliCovych rizik a nejistot.

Vysledky Monte Carlo simulaci mohou byt pouzity k informovanym rozhodnutim v
nasledujicich oblastech:

. Hedgingové strategie: Vysledky mohou pomoci energetickym spolecnostem a
investoram navrhnout strategie pro zmirnéni rizik spojenych s cenovymi vykyvy.

. Investi¢ni rozhodnuti: Identifikace pfilezitosti a rizik na trhu s elektfinou mize vést
k lepSim investicnim rozhodnutim.

. Regulace a politika: Vysledky mohou byt uzite¢né pro regulaéni organy a politiky
pfi tvorbé energetickych politik a regulaci.

Tab. 31 Vysledna pravdépodobnost P(X) Vysledné PST pri pouziti metody Monte Carlo pri zvolené cené dodavatel
85 €/MWh pro obdobi 2016-2019 (3 lety forward) a cené k 1.1. 2020.

Typ kontraktu Pravdépodobnost nakupu (%)

Rok 6,56

Ctvrtletni kontrakty

Ctvrtleti 1 4,27
Ctvrtleti 2 4,28
Ctvrtleti 3 3,05
Ctvrtleti 4 4,38

Mésiéni kontrakty

Leden 1,14
Unor 1,21
Brezen 1,29
Duben 1,12
Kvéten 1,11
Cerven 1,26
Cervenec 1,20
Srpen 1,31
Zafi 1,14
Rijen 1,18
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Listopad 1,20
Prosinec 1,21
Spotové ceny 63,09

B.3.8 Pearsonlyv test — y? test

Tento test porovnava olekavané a pozorované frekvence v kategorialnich datech a zjistuje,
zda rozdily mezi témito frekvencemi mohou byt povazovany za statisticky vyznamné. Chi-
kvadrat test |ze vyuzit v riznych kontextech spojenych s analyzou trhu s elektrickou energii,
zejména pfi analyze kategorialnich dat. Existuji dva hlavni typy chi-kvadrat testl: test
nezavislosti a test dobré shody.

Existuji dva zakladni typy aplikovani y2 testu:

. test nezavislosti — testuje, zda jsou dvé nebo vice proménnych nezavislé. Nulova
hypotéza Ho tvrdi, Ze mezi proménnymi neexistuje Zadna asociace. Pokud je
kriticka hodnota menS$i nez zvolena uroven vyznamnosti (napfiklad 0,05), nulova
hypotéza se zamita a pfijima se alternativni hypotéza, Ze proménné jsou zavislé.
Tento typ testu byl pouZit pro vypocet pravdépodobnosti nakupu elektrické energie
v této praci.

. Test dobré shody — pouziva se ke kontrole, zda se sada pozorovanych frekvenci
vyznamné liSi od teoretického rozdéleni. Nulova hypotéza Ho tvrdi, Ze pozorované
frekvence odpovidaji o¢ekavanym frekvencim [26][27][29].

Pokud je nulova hypotéza pravdiva, pak testova statistika ma xy2 rozdéleni s k-1 stupni
volnosti, kde k je poCet kategorii. Vysledna hodnota y2 statistiky se poté porovnava s kritickou
hodnotou z 2 distribuéni tabulky. Pokud je statistika vy8Si nez kritickd hodnota, existuje
statisticky vyznamny rozdil mezi o€ekavanymi a pozorovanymi frekvencemi a nulova hypotéza
(ktera obvykle tvrdi, Ze Zadny rozdil neexistuje nebo Ze proménné jsou nezavislé) je zamitnuta
[26][27][29].

V ramci vyzkumu zde byly kontrakty slouceny do ¢étyi kategorii — ro¢ni, Ctvrtletni, mésicni a
spotové ceny. Tyto kategorie reprezentovaly koeficienty A, B, C, D. Pro tyto koeficienty byl
pouzit ,for cyklus®, ktery iterané vytvarel vSechny existujici kombinace téchto koeficientu tak,
aby jejich soucet byl vzdy 1, tedy 100 %. Krok, podle kterého ma cyklus jednotlivé koeficienty
ménit, Ize v programu zvolit. V tomto pfipadé byl zvolen krok 0,02, tim padem byl testovan
kazdy koeficient od nuly do jedné s rozestupem 0,02 tak, aby byl vzdy soucet vSech Ctyr
koeficientd roven jedné.

Tab. 32 Vysledky chi-kvadrat testu pro modelovy pfipad

Rok Ctvrtleti Mésic SPOT P-hodnota
0 0 0 1 0,76342
0 0 0,02 0,98 0,62743
0 0 0,04 0,96 0,46796
0 0 0,06 0,96 0,30863
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0 0 0,08 0,94 0,17522
0 0 0,10 0,92 0,08329
0 0,02 0,00 0,90 0,62884
0 0,02 0,02 0,98 0,46932
0 0,02 0,04 0,96 0,30971

P-hodnoty je pravdépodobnost, Ze pozorované vysledky (nebo jesté extrémnéjsi vysledky) by
se vyskytly za pfedpokladu, Ze nulova hypotéza je pravdiva. P-hodnota je klicovy prvek v
testovani hypotézy a poskytuje méfitko sily dikazu proti nulové hypotéze. Malé p-hodnoty
(< 0.05) naznacuji silny dikaz proti nulové hypotéze a vedou k jejimu zamitnuti. Vysoké p-
hodnoty (> 0.05) naznacuji slaby dikaz proti nulové hypotéze a vedou k jejimu nezamitnuti.

Pro vyuziti x2 je vhodné vyuziti funkce, ktera dana data shlukuje do clusterd, jejichz vysledkem
je uréeni dané pravdépodobnosti. Jedna z moznych metod je DBSCAN, z vySe uvedeného
pfikladu nasledné plyne:

Tab. 33 Vysledky setfidéné pomoci DBSCANu

Ro¢ni kontrakty (%) Ctvrtletni kontrakty (%) Mésicni kontrakty (%) SPOTové kontrakty (%)

43,87 35,92 8,882 11,37

Chi-kvadrat test poskytuje pomérné dobry nastroj pro analyzu trznich podminek na trhu s
elektfinou. Pomoci tohoto testu mlzete zjistit, zda rdzné trzni faktory (nap¥. poptavka) ovliviuji
ceny elektfiny nebo zda jsou tyto faktory nezavislé. To mize pomoci v rozhodovacich
procesech, strategiich fizeni rizik a planovani na trhu s elektfinou.

B.3.9 Shrnuti statistickych metod

Jedna se prfedevSim o metody, které jsou zalozeny na porovnani vysledkd, tim jsou metody
nejblizSich sousedl (kapitola B.3.4), pfipadné metoda primeérnych odchylek (kapitola B.3.6)
metoda Monte Carlo (kapitola B.3.7) a zejména metoda Pearsonova chi-kvadrat testu (kapitola
B.3.8).

Metody byly testovany pro velkou ¢ast dodavatelt prfevazné pro roéniky 2019-2022 z divodu,
Ze v téchto letech byla data kompletni pro vSechny typy kontraktl. Pro ukazku zde bude
proveden test u dodavatelt ,X“. a ,Y* pro ro¢niky 2020 a 2022. Pro testovani analyz byla
zvolena cena obou dodavatell jako pramér vSech ceniku, tarifa a distribu¢nich uzemi, které
dani dodavatelé nabizeli.

Roc&niky 2020 a 2022 byly vybrany z diivodu porovnani stabilniho a nestabilniho trhu. Zatimco
roénik 2020 mél velmi nizké cenové turbulence po celou dobu, po kterou zde bylo mozné
nakupovat, s pfichodem roku 2022 se trh stal velice turbulentnim a ceny elektrické energie se
vyvijely velmi netransparentné a s vysokou nejistotou. Na obrazku Obr. 24 je zndzornéno
chovani pro cenu v roce 2020, kdy Dodavatel X (oranzova, ¢arkovana) nakupoval prevazné
dlouhodobé kontrakty a Dodavatel Y spoléhal spiSe na cenovy pokles na dennim trhu.

| Obr. 25 potvrzuje domnénku, ze stejny Dodavatel Y byl pfitomen vice na dennim trhu (pro
obdobi roku 2022), protoZe jeho nabizena cena byla vy3si — v disledku vyvoje denniho trhu.
Ceny, které jsou uvedeny jako referen¢ni odrazeji nabidku na zacatku kalendainiho roku. Pro
je dulezité se divat na grafické vystupy ne pohledem budouciho vyvoje (denni trh), ale spiSe
na minulost a z pohledu Dodavatele Y navic na to, Ze jeho hedging byl velmi maly.
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Obr. 24 Pro maloobchodni cenu roku 2020, oranZova carkovana je Dodavatel X, modra Dodavatel Y
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Obr. 25 Pro maloobchodni cenu roku 2022, oranzova ¢arkovana je Dodavatel X, modra Dodavatel Y

Tab. 34 Ceny vychazejici z primérnych cen dodavatel(i v obdobi 2020 a 2022

2020 2022
Dodavatel X (€/MWh) 74,197 171,388
Dodavatel Y (€/MWh) 67,153 246,637

B.3.10 Metoda strojového uéeni — machine learning

Pro analyzu velkého objemu dat je vhodné vyuzit strojového uceni. Nejedna se o standardni
statistickou metodu, proto je ji vénovana zvlastni kapitola. Vzhledem k tomu, Ze moznosti
strojového uceni silné zavisi na zvoleném formatu learningového modelu, nebylo k feSeni této
ulohy pfistoupeno. Nicméné ji zde uvadime pro celkovy kontext a pro mozny dalSi smér
vyzkumu.
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Predikce: Strojové uceni se asto pouziva pro pfedpovédi ekonomickych ukazateld, jako jsou
HDP, inflace, nezaméstnanost a dalSi. Modely jako linearni regresni analyza, nahodné lesy,
podpora vektorovych stroji a hluboké neuronové sit€¢ mohou byt pouzity k pfesnéjSim a

spolehlivéjsim predikcim.

Klasifikace: V ekonomickych datech je Casto potfeba klasifikovat rizné entity (napf.
klasifikace spole¢nosti podle rizikovosti, klasifikace zakaznik( podle jejich chovani). Algoritmy
jako logisticka regresni analyza, k-nejblizSich sousedl (k-NN) nebo rozhodovaci stromy jsou
bézné pouzivané.

Identifikace vzori a anomalii: Strojové uceni mize pomoci identifikovat vzory v datech a

odhalit anomalie. Napfiklad, clusteringové metody jako k-means nebo DBSCAN mohou
pomoci identifikovat skupiny s podobnymi vlastnostmi nebo odhalit neobvyklé chovani.

Dimenzionalni redukce: Pfi praci s vysokodimenzionalnimi daty mohou techniky jako PCA
(Principal Component Analysis) nebo t-SNE (t-Distributed Stochastic Neighbor Embedding)
pomoci snizit po¢et proménnych a zjednodusit analyzu.

B.3.10.1 Priklady konkrétnich pouziti

Finanéni modelovani: Strojové uceni se pouziva k modelovani financnich trhli, pfedpovédi
cen akcii, analyze rizik a optimalizaci portfolia. Napfiklad neuronové sité mohou byt vyuzity k
identifikaci slozitych nelinearnich vztah(l mezi proménnymi.

Makroekonomické analyzy: Modely strojového u¢eni mohou byt pouZity k analyze a predikci
makroekonomickych trendd. Mohou pomoci pfi identifikaci kliCovych faktor( ovliviujicich
ekonomicky rust, inflaci nebo nezaméstnanost.

Mikroekonomické analyzy: Na mikrourovni mohou byt techniky strojového uceni pouzity k
analyze spotfebitelského chovani, optimalizaci cen, personalizaci marketingovych kampani a
analyze konkurence.

Ekonometricka analyza dat z priizkumu: Strojové uceni muze byt pouzito ke zpracovani a
analyze dat z velkych prizkumu, identifikaci hlavnich faktor( ovliviiujicich odpovédi a
pfedpovédi budouciho chovani respondentu.

B.3.10.2 Vyzvy a omezeni

Vybér spravného modelu: Volba vhodného modelu strojového u€eni mize byt naro¢na a
zavisi na povaze dat a konkrétni ekonomické otazce.

Interpretovatelnost: Nékteré modely strojového uceni, zejména hluboké neuronové sité, jsou
Casto povazovany za ,Cerné skfifky“ a jejich interpretace muze byt obtizna, coz muze byt
problém v ekonomii, kde je dulezité pochopit vztahy mezi proménnymi.

Pretizeni daty: Strojové uceni vyzaduje velké mnozstvi dat, coz mize byt vyzvou pfi praci s
ekonomickymi daty, ktera mohou byt omezena nebo draha na ziskani.

Overfitting: Modely strojového u€eni mohou byt nachylné k overfittingu, coz znamena, Ze se
pFili§ pfizpUsobi tréninkovym datdm a nebudou dobfe generalizovat na nova data.

B.3.11 Variantni reSeni s obecnym pfistupem

Mimo dfive uvedenych nehomogenit v datech je druhou oblasti problému délka smluv a typ
odbéru. V prvni ¢asti jde o otazku, jak nakladat se smlouvami, které jsou na dobu urcitou a
neurcitou. Stejné tak se daly ustanovit i otazky charakteru odbéru — vysoky a nizky tarif Obr.
26. Na zakladé zjisténych dat bylo zjisténo, Ze prumér souctu cen ve VT a NT je prakticky
totozna s cenou na zakladnim tarifu D02d, stejné jako feSi vyhlaska Ministerstva primyslu a
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obchodu NV ¢&. 5/2023, Pfilohy &. 5) Dalsi ¢innosti je vyuziti nastroji vahovanych primér(
jednotlivych cen na zakladé dlouhodobych kontraktll z divodu, Ze tyto obchody by mély byt
signifikantni pro maloobchodni trh. Tyto priméry byly vytvofen tfemi zakladnimi -
aritmetickym, harmonizovanym a geometrickym.
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Obr. 26 Sblizovani cen ve vysokém tarifu (modre) a nizkém tarifu (Cervené) vSech dodavatelt

Harmonicky prameér je jeden z druhl priméru, ktery se pouziva k vyjadreni stfedni hodnoty
sady Cisel. Na rozdil od aritmetického priméru, ktery vyuziva jednoduchého primérovani, a
od geometrického priméru, ktery vyuziva nasobeni hodnot, harmonicky priamér vyuziva
zaporného zrcadleni Cisel a nasledné inverze téchto Cisel. Harmonicky pramér poskytuje

e

Geometricky prumér je jeden ze statistickych ukazateld, ktery se pouziva k vyjadfeni centralni
tendence sady Cisel. Oproti aritmetickému praméru, ktery je zalozen na jednoduchém
primérovani Cisel, geometricky pramér vyuziva nasobeni hodnot. Geometricky priamér je
Casto pouzivan v oblastech, kde je dulezité vzit v Uvahu exponencialni rist nebo snizeni
hodnot, napfiklad pfi pracich s finanénimi ukazateli, procentualnimi zménami nebo v situacich,
kde ma rlst Ci pokles néjaky multiplikaéni efekt.

Timto pfistupem jsme se zabyvali z hlediska rychlosti zmény zejména v problematickych
rocich 2022/2023, kdy ceny na burze byly extrémni. Vysledky ukazuje tabulka Tab. 35.

Nicméné multiplikacni efekt nebyl nalezen. To je jeden ze zavérq, ze volatilita na trhu nemusi
byt technického charakteru, mysleno tim z pohledu technické analyzy, ale spiSe stresovym
jevem.

Tab. 35 Prehled pramérnych cen na burze v Eur/MWh v jednotlivych rocich na roénich kontraktech vypoctenych
dle riznych vahovanych pramert

Oznaceni futures Aritmeticky primér Geometricky prameér Harmonizovany primér

CAL_09 66,30 65,58 64,90
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CAL_10 58,28 56,96 55,71
CAL_11 56,12 55,08 54,18
CAL_12 53,63 53,51 53,40
CAL_13 51,87 51,76 51,64
CAL_14 47,06 46.51 45,95
CAL_15 40,24 39,77 39,33
CAL_16 34,00 33,84 33,68
CAL_17 29,81 29,62 29,41
CAL_18 29,35 29,06 28,77
CAL_19 33,59 32,28 31,13
CAL_20 41,38 40,31 39,21
CAL_21 45,10 44,81 44,52
CAL_22 62,43 57,63 54,93
CAL_23 139,16 96,31 75,34

B.3.12 Variantni reSeni s univerzalnim dodavatelem

Variantni fe$eni s univerzalnim dodavatelem je problematické z pohledu uréeni jednotlivych
typu odbérovych tarifl a definovani alokacniho kli¢e k pfistupu nakupu na trhu, kde hraje roli
Casovani trhu a pfiméfena pravdépodobnostni funkce €asové optimalniho nakupu energii.
Muze se vytvorit tzv. HPFC (Hourly Price Forward Curves) kfivka, ktera pracuje na principu
cenoveé forwardovych kfivek a fada obchodnikl tento aspekt vyuziva.

Moznost feSeni s univerzalnim dodavatelem, kdy by model simuloval chovani nového
dodavatele na trhu, je jednou z mozZnosti, ktera by mohla pfedpovédét rozlozeni nakupu
elektfiny pfi riznych typech obchodovani. Zjistilo by se, ktera cena bude z historickych dat
optimalni, pokud dodavatel bude nakupovat primarné na dlouhodobych trzich, a tim padem
bude mit zajiSténou dodavku elektrické energie pro své zakazniky, a naopak ktera cena bude
odpovidat spiSe nakupovani na kratkodobém trhu. K tomuto feSeni je vhodna metoda
vyuzivajici HPFC kfivku, ktera se pro tento model vyuziva nejCastéji [23].

Kfivka HPFC, pfipadné DPFC (Daily Price Forward Curves) je dulezitym finan&nim nastrojem
v energetice, ktery se pouziva k pfedpovidani budoucich hodinovych/dennich cen elektfiny.
Tato kfivka se vykresluje na zakladé historickych udajd, o€ekavani trhu, sezénnich trendl a
dalSich relevantnich faktor(, které ovliviiuji cenu elektfiny. HPFC kfivka umoziiuje
energetickym spole¢nostem, obchodnikim s energii a investordm Iépe porozumét trznim
cenam a predvidat je, coz je klicové pro efektivni obchodovani a fizeni rizik spojenych s
kolisanim cen na trhu s elektfinou [23]. V rdmci vytvofeni modelu vyuzivajiciho HPFC kFivku
byla pouzita linearni regrese, ktera je obecné pouzivana k modelovani vztahu mezi zavislou
proménnou a jednou nebo vice nezavislymi proménnymi. Cilem je najit linearni rovnici, ktera
co nejlépe vysvétluje tento vztah. Tato rovnice je poté pouzita k predikci zavislé proménné pro
hodnoty nezavislé proménné, které nejsou v datech zahrnuty [23].
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Ovsem tento pfistup je efektivni a vhodny pro cenotvorbu kone¢nych produktu. Tento aspekt
ale neni v konsensu se zaméfenim projektu, ktery nefeSi budouci vyvoj cen ve vztahu k
podnikatelskému planu subjektl, protoZze tento vyvoj je uréen jak realnymi viastnostmi trhu
(fyzické a fyzikalni toky energii), tak psychologickymi (obecné VIX index — index volatility a
,strachu®) a politickymi jevy (Green Deal, politicka prioritizace zdroju) apod.

Proto, dle nazoru feSitelll, neni univerzalni dodavatel spravnym pfistupem k hodnoceni
aktualnich cenikovych souborl dat. Nicméné v pocatcich bylo s touto mySlenkou pracovano a
byly vytvofeny koncepty, jak pfipadné s touto definici pracovat.

B.3.13 Shrnuti

Popsané modely (v kapitolach B.3.3 aZz B.3.11) primarné slouZzi jako pfedpovédni nastroj, jsou
tedy konstruovany za ucelem predikce. Predikéni modely ale nejsou divodem, pro¢ jsou tyto
postupy vyuzity.

Numerické hodnoty plynouci z vypoltu je pak mozné vyuzZivat jak kvalitativné, tak i
kvantitativné. Kvantitativni hodnoty slozi k pfesnému porovnani vlivu jednotlivych
velkoobchodnich faktortl na maloobchodni cenu. Diky jejich znalosti je pfesné mozné urcovat
dopady do maloobchodni ceny. Kvantitativni pfistup pak umoZzfiuje porovnani vypoétenych
hodnot s pohledem na faktory s podobnou vahou. Kvalitativni pfistup by se pak omezil na
konstatovani, ze tyto faktory jsou z pohledu statistické verifikace podobné.
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B.4 Zavér — Nedostatky uvedenych postupt

VSechny typy modeld, které hodnoti vliv vstupnich parametrtl na libovolnou vystupni veli€inu
jsou postaveny na souboru nutnych podminek. Ty Ize struéné charakterizovat jako: Znalost
ovlivijicich faktorll a ve vztahu mezi nimi a zaroven znalost zmény vystupni veli€iny. Tyto
podminky byly u pfedchozich typd modell formalné spinény. Dodavatell vychazi
z dostupnych komodit na trhu a jejich kombinaci tvofi vystupni produkt, ktery je z pohledu
zakaznika diferencovan bud cenové, ve vétSim mnozstvim pfipadd vSak necenové. Tyto
modely pak hledaji kombinaci & kombinace vstupnich veli¢in tak, aby nejlépe splhovaly
podminky, respektive numerickou hodnotu veli€iny vystupni. Tato skuteCnost ale neznamena,
Zze kombinace definovana modelem jsou také skute¢né vyuzivané. Pro podrobnéjsi hodnoceni
o validnosti vysledk( chybi urcita ¢ast dat. Problematické okruhy jsou pak nasledujici:

Autofi metodiky a stejné tak regulator mohou pracovat pouze z jednim parametrem produktu
a tim je vysledna cena. Primérovani cen za jednotlivé produkty bylo postavena na podmince,
ze produkty maiji blizké ceny, coz se i statisticky potvrdilo. Tato mySlenka vychazi z modelu
monopolistické konkurence, tedy ze pomér produktd v jednotlivych cenach je v prostoru
rozmistén pravidelné (Hotellinglv model). Za pfedpokladu, Ze vétSina zakazniku ale vyuziva
maly pocet z produktll, je pfedpoklad pravidelného rozlozeny chybny. Tyto data jsou ale
dostupna pouze dodavatellm a je zfejmé, Ze jsou soucasti jejich obchodni strategie.
Skute€nost, Ze napf. 70 % zakaznikl vyuziva mensi mnozstvi produktl z celkové nabidky by
ale vySe uvedené nabidky zpfesnilo. Tyto hodnoty by pak mohly byt zndmé pouze pro
regulatora trhu, jemu by vSak umoznovaly efektivnéjsi dohled.

Regulator se v plné mife snazi o vytvofeni modelu dokonalé informovanosti, tedy znalost
v8ech nabidek dostupnych na trhu v&etné vzdjemného porovnavani je soucéasti webového
prostoru ERU. Na znalosti téchto nabidek bylo postavena i tvorba této metodiky, i kdyz data
pro jejich zasadni objem byla ziskana jinou formou, jde ale o konzistentni soubory. Sama cena
ale jiz nebude samotnym parametrem, hodnoticim produkt. Po problematickém roce 2022 se
zfejmé ve vybéru zékaznikd projevi i jiné faktory, coz maze byt oznaceno jako ,spolehlivost®
dodavky. Podobné mechanismy jiz dlouhodobé funguji na bankovnim trhu, kde centraini banky
podle pfesnych legislativnich postupt provadéji testovani odolnosti trhu na mozné negativni
scénarfe. Zakaznik na bankovnich a investi¢nich trzich musi byt informovan o tom, jaka je
objektivni mira rizika nabizenych produktt. Regulator bankovniho trhu je ale vybaven nastroji,
které tuto kontrolu umozriuji. Z pohledu dodavatell elektrické energie pro maloobchodni trh
ale tento nastroj, dle nazoru autord metodiky, zcela chybi.

Porovnani finan¢ni vykonosti dodavateld ukazalo, Zze béZzné modely finan¢ni analyzy nejsou
zcela vyuZitelné. Lze predpokladat, Zze vzhledem Kk aktualnosti této problematiky i z
akademického prostfedi vyjdou nové nastroje hodnoceni, které by byly vyuzitelné pro tento
trh. Jestlize by zédkaznika zajimal i parametr zajiSténi stability dodavky, musi existovat nastroj,
ktery tuto stabilitu bude popisovat. Timto nastrojem by pak mohlo byt ohodnoceni nakupni
strategie dodatele z pohledu ovlivnéni moznym vykyvem velkoobchodniho trhu. Provedené
ekonomické vyhodnoceni ukazalo, ze dodavatelé prodavajici za vy$8i cenu dosahuji
stabilnéjSich hodnot vynosnosti vlastniho kapitalu, tento vynos je prakticky stabilni. Vedle toho,
dodavatelé vyuzivajici cen nizSich, maji hodnotu vynosnosti vlastniho kapitalu vice volatilni.
Uvedeny pfiklad z bankovniho sektoru pfi mozZzné zmény legislativy Slo pouzit i na
maloobchodnim energetickém trhu. Zde se nabizi historicka paralela. K vyuzivani zatézovych
testl bankovniho sektoru do$lo az po ekonomické krizi v roce 2008. Ukolem pro regulaéni
organy pak bylo vytvofeni prostfedi, které by tyto negativni aspekty eliminovalo. Odchod
dodavateltl z maloobchodniho trhu v letech 2022 a dalSich mlze byt tedy podobnym faktorem.
Bez ohledu na to, z jakych zdroji bude elektfina vyrabéna, pro zakaznika je dulezita funkéni a
stabilni dodavatelska sit. A sebelepsi technologie budoucnosti se bez elektrické energie zatim
neobejdou.
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Predkladané modely jsou pfikladem modell ex-post. Pro vyuziti modell ex-ante nejsou
k dispozici dostateéna data. Zaroven predlozeny typ modell mize vykazovat v budoucnu
odliSnosti, pramenici ze zmén vztah( vstupnich parametrl. Tento fakt se tedy prolina
s pfedchozim nedostatkem, bez znalosti vétsiho mnozstvi dat o chovani dodavatelské
struktury nelze formulovat pfesnéjsi vysledky. Cilem pfedloZzené metodiky nebylo formulovat
soubor opatfeni, jak ménit legislativu a principy dohledu regulatora, Ze zjisténych skuteénosti
a realizovanych vypoctovych postuput Ize ale formulovat fakt, ze jak z pohledu ekonomického
fungovani dodavatelu, tak i jejich trzniho chovani existuji neuplné informace, které vyuziti
standardnich rozhodovacich modelt komplikuiji.
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D Prilohy
D.1 Pseudokéd vypoétu metodou Monte Carlo (Matlab)

Ukazka pseudokddu pro metodu Monte Carlo:
% Simulace metodou Monte Carlo
for i = 1l:length(typyKontraktu)

if isfield(data.all data, typyKontraktu{i}) % Kontrola, zda
existuje pozZzadované pole

kontraktData = data.all data. (typyKontraktu{i});
ceny = kontraktData{:, 2};
prumernaCenaKontraktu = mean (ceny) ;

blizostKFixniCene = zeros (numSimulations, 1);

for 7 = l:numSimulations
nahodnaCena = datasample (ceny, 1);
blizostKFixniCene (j) = abs(nahodnaCena - fixni cena);
end
% Vypolet pravdépodobnosti, Ze ndhodné vybrand cena je bliZe
k fixni cené nez prumérnd cena

pravdepodobnosti (1) = sum (blizostKFixniCene <
abs (prumernaCenaKontraktu - fixni cena)) / numSimulations;

% Aplikace vahy na pravdépodobnost

if contains(typyKontraktu{i}, 'rocni data')
pravdepodobnosti (i) = pravdepodobnosti (i) ;

elseif contains (typyKontraktu{i}, 'ctvrtletni data')
pravdepodobnosti (i) = pravdepodobnosti (i) * 1/12;

elseif contains (typyKontraktu{i}, 'mesicni data')
pravdepodobnosti (i) = pravdepodobnosti (i) * 1/36;

else

pravdepodobnosti (i) = pravdepodobnosti (i) * 2; % Pro
spotové ceny mlZe byt vdha zvolena na zakladé dalsi analyzy

end
else

fprintf ('$s: data nejsou k dispozici\n', popisneNazvy{i});
end

end
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% Normalizace pravdépodobnosti na procenta

pravdepodobnosti = pravdepodobnosti / sum(pravdepodobnosti) * 100;

% Vypis pravdépodobnosti
for i = 1l:length(typyKontraktu)

fprintf ('$s: Pravdépodobnost %.2f%%\n", popisneNazvy{i},
pravdepodobnosti (1)) ;
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D.2 Pseudokéd pro metodu chi-kvadrat (Matlab)

¢}

% Chi-kvadratovy test

chi2val = sum(((observedFreq - expectedFreq).”2) ./ (expectedFreq +
(expectedFreq == 0)));
p = 1 - chi2cdf(chi2val, numel (bins) - 1 - 3); %

Odecteni 3 stupna volnosti pro odhadované koeficienty

% UloZeni vysledkd, pokud je p-hodnota dostatecné vysokéa
if p > 0.05 % zména p-hodnoty

results (end+1, :) = [Rok, Ctvrtrok, Mesic, SPOT, pl:;
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D.3 Pseudokdd pro vypocet RSl indexu vyuzitim Pythonu

import pandas as pd

import numpy as np

# Priklad nadteni dat (muZete nahradit vlastni data)

# Napriklad, pokud mate CSV soubor:

# df = pd.read csv('path to your data.csv')

# Pro demonstraci vytvorime DataFrame s uzaviracimi cenami
data = {

'Close': [46.125, 47.0, 46.875, 46.5, 46.25, 45.875, 46.0, 46.125,
45.625, 45.5, 45.875, 46.0, 45.75, 45.5, 45.25, 45.5, 45.375, 44.875,
44.625, 44.25]

}
df = pd.DataFrame (data)

# Vypocet dennich zmén cen

df['Change'] = df['Close'].diff ()

# O0ddéleni ziskl a ztrat

df['Gain'] = df['Change'].apply(lambda x: x if x > 0 else 0)
df['Loss'] = df['Change'].apply(lambda x: -x if x < 0 else 0)

# Nastaveni obdobi pro RSI (obvykle 14 dni)
period = 14
# VypocCet prumérného zisku a ztraty

df [ 'AvgGain'] = df['Gain'] .rolling(window=period,
min periods=1l) .mean ()

df [ 'AvgLoss'] = df['Loss'].rolling(window=period,
min periods=1) .mean ()

# Vypocet RSI

df['RS'] = df['AvgGain'] / df['AvgLoss']
df['RSI'] = 100 - (100 / (1 + df['RS']))
# Zobrazeni vysledkua

print (df[['Close', 'RSI']])

Vysvétleni:
e Nacteni dat:

Vlozte data uzaviracich cen do DataFrame. Mlzete pouZit pd.read csv k nacteni dat z CSV
souboru.

e Vypocet dennich zmén:
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Pouziti di£f () k ziskani dennich zmén cen.
e Oddéleni ziskl a ztrat:

Pouziti app1y () alambda funkci k oddéleni ziskd (pozitivni zmény) a ztrat (negativni zmény).
e Vypocet pramér(:

Pouziti ro11ing () amean () k vypoctu primérného zisku a ztraty za zvolené obdobi (obvykle
14 dni).

o Vypocet RSI:

Pomoci vypocitanych primeéru ziskd a ztrat vypocitate RSI podle vzorce.
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D.4 Pseudokdd pro vypocet Bollinger Bands vyuzitim Pythonu

import pandas as pd

# Priklad nadteni dat (muZete nahradit vlastni data)

# Napriklad, pokud mate CSV soubor:

# df = pd.read csv('path to your data.csv')

# Pro demonstraci vytvofrime DataFrame s uzaviracimi cenami
data = {

'Close': [46.125, 47.0, 46.875, 46.5, 46.25, 45.875, 46.0, 46.125,
45.625, 45.5, 45.875, 46.0, 45.75, 45.5, 45.25, 45.5, 45.375, 44.875,
44.625, 44.25]

}
df = pd.DataFrame (data)

# Nastaveni obdobi pro Bollinger Bands (obvykle 20 dni)
period = 20

# Vypoclet jednoduchého klouzavého pruméru (SMA)

df ["SMA']

df['Close'].rolling(window=period) .mean ()
# Vypoclet standardni odchylky
df['STD']

df['Close'].rolling (window=period) .std()
# Vypocet horniho a dolniho péasma
df ['Upper Band'] = df['SMA'] + (df['STD'] * 2)
df['Lower Band'] = df['SMA'] - (df['STD'] * 2)
# Zobrazeni vysledku
print (df[['Close', 'SMA', 'Upper Band', 'Lower Band']])
Vysvétleni:
e Nacteni dat:

Data uzaviracich cen jsou ulozena v DataFrame. MizZete pouzit pd.read csv k nacteni dat z
CSV souboru.

e Vypocet SMA a standardni odchylky:

Pouziti rolling (window=period) .mean () k vypoctu SMA a
rolling (window=period) .std () k vypocltu standardni odchylky za zvolené obdobi (obvykle
20 dni).

¢ Vypocet horniho a dolniho pasma:
Horni pasmo je vypocteno jako smMa + 2 * STD a dolni pasmo jako sMa - 2 * STD.

Tento kod vam poskytne hodnoty Bollinger Bands pro kazdé datum ve vaSich datech
uzaviracich cen.
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