Stanou se elektronické obchody obéti své vlastni velikosti?

“Narazili do zdi. Je to chybny model, ktery nebude nikdy fungovat,” prohlasil Jeff
Matthews, generalni partner Ram Partners, v reakci na dalsi pokles hrubé marze
spole¢nosti Amazon.

Hrnecku, dost!

Investofi a odbornici s rozpaky sleduji posledni trend: gigantické elektronické obchody, jako jsou
Amazon.com nebo eBay, snizuji svoji hrubou marzi a zaroven pokracuji v neuvéfitelném tempu
expanze. V dusledku toho poklesla v poslednim Fijnovém tydnu cena akcii obou zminénych
spole¢nosti. Merill Lynch napfiklad sniZila rating Amazon.com i pfesto, Ze Amazon dale zvySil pocet
svych zakaznik( a pfitom dokazal snizit naklady na ziskani zakaznika. Jako ddvod zmény hodnoceni
uvadi spole€nost pokralujici ztraty spole€nosti (navic managementem nepfesné odhadované — odhady
byvaji podcenény) a stale se zvySujici naklady na vytvareni obratu. Jde vlastné o prvni zavahani
investor(l od dubna 1997, kdy nastal triumfalni vstup Amazonu na kapitalovy trh, a to i pfesto, Ze
Amazon pfedpovédél, ze ve svém kniznim obchodé dosahne ve &tvrtém Ctvrtleti poprvé zisku.

Problém hrubé marze

Problém, ktery Amazon.com i eBay spojuje, je stejny: spolu s expanzi se zvysuji jejich provozni
naklady a vy3Si naklady se nyni promitaji v jejich hrubé marzi. Hruba marzZe se stanovuje jako rozdil
mezi obratem spole¢nosti a nakladem na jeho vytvoreni. V pfipadé Amazonu poklesla z 21,5 % ve
druhém ¢tvrtleti tohoto roku na 19,8 % ve tfetim Ctvrtleti, v pfipadé eBay ze 78 % na 71 %. Amazon
tento pokles vysvétluje zvySenim zasob v pfipravé na vanoéni sezonu, niz§im po¢tem objednavek
a také pfesunem spole¢nosti do novych, méné profitabilnich oblasti, jakymi jsou hracky a elektronika.
Pro Amazon tento problém neni novy. KdyZ se v €ervnu lofiského roku spole¢nost rozrostla poprvé
a k tradi¢nim kniham pfidala hudbu a videonahravky, pfedpovidala podobny pokles marze. Knizni
obchod je totiZ ze v8ech komodit spotfebniho zboZi nejziskovéjsi, nabizi tedy nejvétdi hrubou marzi.
Koncova cena knizky se bez problémU vySplha na pétinasobek nakladl na jeji vyrobu. To uz ale neplati
tak docela o hudebnich nosicich a videokazetach, a uz vibec ne o spotfebni elektronice a hrackach.
Kazdy rist smérem do ostatnich oborl proto znamena nejen narlst obratu, ale také vyrazné snizeni
hrubé marze.

V telekonferenénim rozhovoru s investory se CEO Amazonu Jeff Bezos snazil obhajit expanzni
strategii spole¢nosti. Poukazuje na to, Zze se Amazon snazi vyuzit vSech svych pfilezitosti, kterymi jsou
znacka, zakaznicka zakladna a know-how: “Protoze s velikosti spole€nosti se zvySuji obrat, profitabilita
a navratnost kapitalu, dosazeni kritické velikosti tak rychle, jak jen to je mozné, fidi nase rozhodovani
v kazdém oboru nasi ¢innosti. Véfime, ze nejlepsi cestou k rychlému narlstu velikosti je uinit
v hloubce a kvalité sluzeb pro nase zakazniky vice nez kdokoliv jiny.” Zaroven ovSem Amazon pfiznal,



Ze i ve étvrtém Ctvrtleti ocekava dalsi snizeni marze, spojené s o¢ekavanym nar(istem obratu pred
Vanoci.

U konkurenéni eBay vysvétluji 7% pokles marze naklady na zlepSeni pocitaCového vybaveni
a zvyseni vnitfni technické podpory. Spole¢nost utrpéla pocatkem roku fadu technickych vypadku, kdy
byly jeji pocitatové systémy zahlceny pozadavky od pfili§ mnoha uzivateld. Bez ohledu na investice,
které firma pravé uskuteCriuje, je eBay podle slov jejiho CEO Whitmana jesté tfi az Ctyfi mésice
vzdalena od dosazeni zadouci stability pocitadovych systémd.

V co Bezos véril

Kdyz Jeff Bezos v roce 1995 zakladal Amazon.com, vedl jej k tomu neuvéfitelny rast velikosti
internetu — v t& dobé ¢inil meziroéni rast 2100 %. Bezosuv obchod nebyl prvni; Bezos se ale od
samého poc¢atku poucil z chyb své konkurence a snazil se délat stejné vé&ci jinak.

VSechny Bezosovy kroky mizeme chapat ve svétle divodu, ktery vyjadfil ve zminéném rozhovoru
s investory: jde o snahu o co nejvétsi rast. Uz v dobé, kdy Bezos firmu zakladal, bylo vidét, ¢eho si
investofi na internetovych obchodech ceni nejvice: obratu a podilu na obrovsky rostoucim globalnim
trhu. Tradi¢né se investofi fidi pomérem P/E — cena za akcii/vydélek za akcii. A az do pFichodu
internetovych firem to byl v podstaté jediny obecné uznavany ukazatel. Pak ale vstoupila na trh prvni
internetova firma Netcom On-Line (psal se prosinec 1994) a nastal doslova poprask: Jak spocitat cenu
firmy, jejiz P/E je zaporné? Investofi si nakonec pomohli: cena internetovych firem se zacala odvijet
nikoliv od jejich zisku, ale od jejich obratu. A to platilo bez vyjimky, vlastné az do dnesnich dnu. Teprve
v posledni dobé se zacina nervozita investorl zvySovat. Ti konzervativnéjsi, pfipadné netrpélivéjsi,
volaji po navratu k tradiénimu ukazateli P/E, kdy je hlavnim méFitkem Uspésnosti firmy zisk.

Jak to udélal

To ale v roce 1995 neplatilo. Internet byl zcela neznamé a neprozkoumané médium a investofi si
uz zvykli hodnotit ispésnost internetovych firem podle obratu. Bezos to znal velmi dobfe: pfipomerime,
Ze jeho prvnim zaméstnanim byla idrzba pocitaCovych systém(i a pozdéji sprava investi¢nich fondd
pro firmy Bankers Trust Co. a D.E. Shaw & Co., pusobici na Wall Streetu. Bezos si tedy od samého
pocatku kladl za cil ziskat co nejvétsi ¢ast internetové komunity. A musime uznat, tento cil se mu
podafilo velmi dobfe splnit.

KdyZ se na aktivity Amazonu podivame zpétné, miizeme vystopovat tfi dulezité kroky, které
v tomto sméru vykonal.

Nejsirsi nabidka

sameého po&atku se Amazon.com snazi nabizet v8echny knihy, které na svété vysly. A to déla dodnes.
Hloubka nabidky se kone¢né odrazi i v samotném jménu — Amazonka je nejhlubsi feka na svété. Bezos
zpétné hodnoti toto rozhodnuti jako jeden z kliCovych krokd svého uspéchu. Snaha o co nejvétsi

sortiment totiz velmi dobfe koresponduje s trznim prostfedim internetu. Internet v té dobé jesté neumél
nabidnout podobné osobni pfistup, jako nabizely klasické obchody, tento sv(lj nedostatek ale mohl



vyvazit Sifi nabidky. Snaha o Uplnost nabidky je navic v dobré shodé s demografickou strukturou
uzivatell internetu, ktefi pochazeji doslova ze vSech koncin svéta a maji nejruznéjsi zajmy. Je
zajimaveé, ze jesté pred spusténim svych prvnich poboéek Amazon.de a Amazon.co.uk uz byla
spolecnost velmi mezinarodni — kolem 20 % svého zbozi distribuovala zakaznikdm mimo USA. K 30.
zafi uvadi Amazon 13,1 milionu zakaznik( ze 160 zemi svéta.

Vytvoreni vlastni internetové komunity

Nékteré véci se s nastupem novych technologii méni, jiné zUstavaji az podivuhodné stejné. Stara
obchodni poucka fika, Ze naklady na ziskani nového zakaznika jsou podstatné vyssi nez naklady na
jeho udrzeni. Nejlevnéji realizovanymi obchody jsou proto obchody se stalymi zakazniky. Do této chvile
nic nového pod sluncem. Jak ale tuto znamou pravdu prelozit do Fedi internetu?

Pravé zde je misto pro dalSi novatorsky po¢in Amazonu: zaloZeni internetové komunity. Jak pfimét
zakazniky, aby se na Amazon radi vraceli? Dnes tyto v&ci fadime pod oblast tzv. “audience
development”, tedy rozvoje uZivatelské zakladny, tehdy to ale byla zcela nezndma oblast. Byl to
Amazon, kdo dokazal vytvofit prvni internetovou komunitu sdruZzenou kolem komeréniho mista.
Redakéni obsah Amazonu se méni denné, ale tim to nekonci: Amazon svym navstévnikim navic
umoziiuje zvefejnit jejich vlastni ndzory na knihy, upozorfuje je e-mailem na nové tituly, a dokonce
hostil “interaktivni novelu”, ve které John Updike nacrtl po&ateéni kapitoly a navstévnici mista pfibéh
dokongili. Pokud nékam napisi svUj pfispévek, jisté se tam znova rad podivam, abych zjistil, zda nékdo
nereagoval; totéZ pochopitelné plati dvojnasob, pokud dopiSi ¢ast knizky. Ve stejném duchu pokra&uje
Amazon i v novém sortimentu: tak napfiklad nazory je mozno psét k libovolnému zboZi (tato moznost
se tedy rozSifila i na hudbu, video, elektroniku a hracky). Z poslednich novinek uvedme soutéz pro déti
na navrh hracek budoucnosti, vypsanou 6. fijna. VSech 40 finalist ziska Sek v hodnoté 500 USD
k utraté v oddéleni hracek, dva vitézové pak 10 tisic dolart ve formé pfispévku na skolné.

A komunita skute¢né pfinasi své ovoce: 72 % prodeje Amazonu ve tfetim Ctvrtleti pfislusi
opakovanym nakuplim. “Nalézame se v kritickém formacénim obdobi,” fekl Bezos v dubnovém
rozhovoru pro News.com. “VétSina zakazniku jesté nic online nekoupila. Chceme byt jejich prvnim
nakupem, pokud budeme moci. Chceme s nimi mit velmi hluboky vztah.”

w

Sam to nedokazes

Dalsi pravdou nezavislou na novych technologiich je, Ze at se jedinec snazi sebevic, sam nic
nezmuze. V pfeneseném smyslu plati podobny vyrok i ve firemnim svété. A Bezos postupoval velmi
chytfe. Tficet tisic nezavislych obchodnich partnerd, tzv. “afilaci” spole€nosti, doporucuje knihy
Amazonu na nejriznéjSich webovych strankach vSude po svété. Za tuto sluzbu dostanou patnactipro-
centni komisi z nakupl uskuteénénych témi zakazniky ktefi pfisli na Amazon.
com z jejich stranek. Timto krokem se sluzba Amazonu dostala do rychlého povédomi globalni
internetové komunity a afilace vyznamnou mérou pfispély k propagaci, ktera je navic dusledné
provadéna v hlavnich vyhledavacich sluzbach.

“Urcité si ale myslim, Ze program afilaci (spolupracujicich webovych stranek) je jednou
z nejinovativngjSich véci, které jsme udélali. My jsme to vymysleli. Je zajimavé, jak hodné firem to
pozdéji zopakovalo. O¢ekavam, Ze to bude jesté vice napodobovano v budoucnosti,” hodnoti Bezos.



MiiZe model fungovat?

Kazdé rozhodnuti ale néco stoji. Jak uz jsme fekli, vySe uvedené kroky pomohly Amazonu stat se
nejvétSim virtualnim obchodem na svété — a to nejen z hlediska Sife nabidky, ale dnes uz i velikosti
obratu a poétem zakaznikl. Tyto kroky ale zaroven vedly Amazon ke ztratovosti. Ztraty Amazonu rostou
s po¢tem jeho zakaznikl a se Sifi jeho zabéru. Za kazdy obchod, ktery Amazon realizuje, Amazon také
zaplati. To, o ¢em se dnes investofi dohaduji, se da vyslovit jako jednoducha otazka: Mlze se stat
Amazon ziskovym, nebo je jeho model od samého pocatku pfeduren ke ztraté? Neznamenala by
zména modelu ztratu zédkaznikl a konec celé firmy?

Podivejme se na to po jednotlivych oblastech. Sife nabidky dnes v podstaté nestoji nic — svét uz je
globalni, postaci uzavfit patficny pocet alianci distribu¢nich smluv. S tim je samoziejmé spojena prace
a naklady, ty jsou ale zanedbatelné ve srovnani s jinymi naklady firmy. Pfichazime ke druhé oblasti.
Zakaznici knizniho obchodu Amazon si zvykli na velmi vyrazné slevy a fady tituld. Sleva maze
dosahovat 40 %, dalSich 15 % (naS$tésti ale jen ze zaplacené Castky, tedy feknéme z 60 %) pak musi jit
pridruzené afilaci, strance, ze které zakaznik pfisel. V kniznim svété je tento model jesté zcela
pfijatelny, protoZe vyrobni ndklady kniZek jsou mnohem mensi nez jejich pultova cena. Jakmile se ale
ve snaze o rlst spoleénost pfesune do dalSich oblasti, nastava problém. Zakaznici jsou zvykli dostat
svou slevu, a na internetu je velmi konkuren&ni prostfedi. Pokud zakaznikovi neposkytnu dobrou cenu,
pozepta se jinde — koneéné existuje cela fada sluzeb, které mu porovnaji ceny v nejrtiznéjSich
obchodech zcela automaticky. Na zakaznikovi tedy Setfit nemohu.

Uspory se proto budou muset provést jinde. Ale kde? Co napfiklad propagace? Firma muze
pocitat s tim, Ze si jiZ vytvofila dostate€né zndmeé jméno a dostatecné velkou navatévnickou komunitu
a zakaznici si na Amazon zvykli chodit. Nabizi se tedy omezit program Associates, napfiklad nenabizet
tak velkou provizi. Tady ale asi problém nebude. Pokud si zakaznik skute€né navykl na Amazon chodit,
chodi tam uz pfimo. Associates jsou pak stejné ze hry a slouzi pouze k zachytavani novych zakaznika.
Ale pozor. Nefikal pfece Bezos: “VétSina zakaznik( jesté nic online nekoupila. Chceme byt jejich
prvnim nakupem, pokud budeme moci.”? To ovSem znamena, Ze z afilaci se neda ustoupit ani o pid.
TotéZ se da Fici o propracovaném systému reklamy ve vSech hlavnich vyhledavacich sluzbach.

Kde tedy usetfit? Na internetové komunité? Redakéni obsah jisté néco stoji, ale ztrata zakaznika
a doporuceni pfes Associates nebo placenou reklamu stoji podstatné vic.

Jak z kruhu ven?

V €em je problém internetovych firem

V této chvili pfed ndmi vyvstal problém internetu ve své pIné sile. Je to problém média jako
takového, nikoliv Amazonu nebo eBay.

Osvédc&enou strategii obchodnich “neinternetovych” firem opravdu je investovat do svého rustu,
dosahnout urcité kritické velikosti, a potom se dostat do zisku. Ve vS§em tom ma Bezos pravdu. Ale je
tady jeden podstatny rozdil: klasické firmy rostou na predem definovaném trhu. Mohou pocitat
s tim, ze jednoho dne ziskaji na tomto trhu natolik vyznamny podil, Ze budou moci vydélavat. Tehdy
nastane Cas sklizné: vyznamné procento zakaznikl si k nim uz stejné zvyklo chodit, neni tedy zapotrebi

Internet je ale zcela jiné médium. Od prvnich let svého Zivota se kazdym rokem zdvojnasobuje.
A toto jeho tempo pokracuje vlastné az do dnesnich dnu. To z néj sice €ini na jednu stranu nesmirné



zajimavy trh s obrovskym potencialem, na druhou stranu ale trh téZko uchopitelny. Bézné business
plany na ném selhavaji; a i ty nejchytrejsi firmy si na ném mohou vylomit zuby. Dosazeni “kritické
velikosti”, o které Bezos hovori, je mozné pouze na trhu, jehoz velikost je znama. Predstavme si,
Ze pfipravujeme hustou gulasovou polévku (roztok musi byt aspor padesatiprocentni, aby mél tu
spravnou chut), ale do hrnce nam neustale pfitéka voda. Nechtél bych ¢ekat na takovy obéd. Podobné
prestavaji Cekat néktefi investofi na zisk internetovych obchod.

Pfirovnejme to k situaci, kdy se snazime rozb&hnout, abychom chytili viak, ale viak se mezitim
rozjizdi, az dosahne stejné rychlosti, jakou bézime. Jesté chvili se mizeme snazit zrychlit, ale vliak
zrychluje také. Jesté asporni chvili, aspor malou chvili€ku... Ne, investorim doSla trpélivost.

Hrnecku, dost!

Je to kruty paradox: Bezose motivoval k zalozeni Amazonu obrovsky rust velikosti internetu. Je to
ale pravé ten stale se nezastavuijici rast, ktery maze zpUsobit jeho konec.

Nejvétsi pirani a obava Jeffa Bezose

Podivejme se zavérem, jak hodnoti své dosavadni Uspéchy sam Bezos. Otazku mu polozil
redaktor News.com v dubnu tohoto roku: “Co je podle vaseho nazoru nejvice inovativnim krokem, ktery
kdy vase spole¢nost u€inila? Krokem, na ktery si za 25 let vzpomeneme, a budeme moci fici: Opravdu,
tohle udélali?”

“Tohle je opravdu dobra otazka. Ja doufam, ze za 25 let budou lidé opravdu moci nalézt néco
velkého, co jsme uginili. Myslim, Ze lidé feknou, Ze jsme nastartovali tuhle v&c elektronické komerce. Ze
jsme tam byli pionyry, Ze jsme byli jednou ze spole¢nosti, které zaCaly délat véci spravné. Také doufam,
ze v dobé za 25 let jiz bude jasné, Ze Amazon.com demonstroval, zZe je dllezitou a dlouhotrvajici
spolecnosti. Pofad se setkavame se skutecnosti, Ze je zde mnoho spole¢nosti, které udélaji velky vstup
na scénu a pak zmizi. A my pracujeme extrémné tvrdé s dlouhodobym vyhledem, Ze se chceme stat
ddlezitou spole¢nosti, ktera bude mit velky vliv na svét v pozitivnim smyslu. Budeme se zamérovat
pouze na toto a nechame na ostatnich, aby za 25 let usoudili, které nejvétsi inovace to byly.”

Nejvétsi prani Bezose, aby Amazon.com demonstroval, Ze je dulezitou a dlouhotrvajici
spolecnosti, je ale zarover odrazem jeho nejvétsi obavy.

Amazonka je nejen hluboka, ale i divoka a nezkrotna feka. Jeji zdroje jsou nekoneéné. Skoda ze
kouzelné zaklinadlo funguje jenom v pohadce. Utopit se da nejen ve sladké kasi, ale i v hluboké fece.

Jiri Donat



