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PredloZzena disertacni prace pod nazvem Vyuziti ukazatele EVA v bankovnictvi pri hodnoceni
ex-ante profitability firemnich klientii bank se vénuje vyuziti ukazatele ekonomické pridané
hodnoty (angl. economic value added, dale téz ,,EVA*) pro potfeby hodnoceni klientii ze
strany banky. Z hlediska védeckého charakteru Ize tuto praci oznacit za vystup aplikovaného
vyzkumu. Ukazatel EVA bude piisti rok slavit Ctvrtstoleti své existence. Od okamziku svého
prvniho pfedstaveni si ziskal jak fadu zastancii, véetné naprosto nekritickych obdivovateld,
tak 1 zavilych odpiircti. Koncepce tohoto ukazatele vede k tomu, ze diskuse o smysluplnosti
jeho vyuziti patrné jesté dlouho neskonci. A za jeden z ptispevku k této diskusi lze oznadit 1
vyzkum obsazeny v doktorské disertadni praci Ing. Stdpanky Kieckové.

Navaznost prace na soudobé védecké poznatky

Prace se opird o studium zna¢ného poctu Cesky a anglicky psané literatury. Seznam publikaci
obsahuje 25 ¢lankt ve védeckych Casopisech (z toho 24 anglickych a 1 Cesky), 27 kniznich
titul (z toho 14 anglickych knih a 13 ¢eskych), dale riznych internetové stranky, disertacni,
diplomové¢ a rigordzni prace. Na vSechny uvedené zdroje se autorka ve své praci odkazuje.
Struktura bibliografickych citaci nicméné ne vzdy odpovida pozadavkiim CSN. Z hlediska
Sife zpracované literatury vyuzila doktorandka hlavni relevantni prameny tykajici se tématu
jeji prace.

Splnéni vytycenych cili

V praci (str. 7) jsou vytyCeny nasledujici tfi cile.

a) Hlavni teoreticky cil: ,,Navrhnout ukazatel EVA jako alternativni zpiisob méreni
profitability firemnich klientit v ramci rozhodovani o poskytnuti ¢i zamitnuti uvérove

angazovanosti, tedy ex-ante. Nasledné podrobné zpracovat metodologii kalkulace EVA
pro ucely mereni ex-ante profitability firemnich klienti.

b) Hlavni prakticky cil: ,, V ndvaznosti na teoreticko-metodologickou cast aplikovat tento
teoreticky zaklad pro alternativni zpiisob méreni profitability firemnich klientii pomoci
ukazatele EVA na realnych bankovnich datech a otestovat jeho relevantnost .

c) Vedlejsi cil: |, Identifikovat klicove faktory ovliviujici vyslednou hodnotu ukazatele EVA
firemnich klientii bank*.

Splnéni jednotlivych dil¢ich cili si dovolim posoudit postupné:



ad a) Nejvetsi ¢ast prace vénuje autorka feSeni hlavniho teoretického cile. Pomérné podrobné
je rozebran ukazatel RAROC (angl. risk adjusted return on capital), a to jak v zakladni
verzi, tak 1 v n¢kolika modifikacich. Pro dalsi alternativy k EVA se jiz v praci nenaslo
misto. Na str. 40 autorka uvadi, ze ,, Pri pouziti vyhradné ukazatele RAROC pro vypocet
ex-ante uverovanych klientii banky, se mohou bankovni manazeri mylne zamérit na
klienty, kteri generuji pro banku nizsi pridanou hodnotu, namisto zaméreni péce na
klienty s potencialné vyssi tvorbou pridané hodnoty.“ A to je Spatn€? Vzdyt pokud se
banka zaméfi jen na velké klienty, mize to také znamenat, ze problémy pouze nékolika
malo téchto klientii (napt. v jednom odvétvi) mizou vést az k ohroZeni samotné banky.

ad b) K nalezeni odpovédi na hlavni prakticky cil byla realizovana zakladni empiricka studie
zalozena na propoctu hodnot ukazateld RAROC a EVA na ptikladu celkem 102 stfedné
velkych klientli v praci nepojmenované banky. Autorka poté porovnavala poradi klientt
podle hodnot obou téchto ukazatelil a zjistila podstatné rozdily v téchto potadich. Dobte
tyto rozdily ilustruje napft. graf 7-1 na str. 109. Problém takto zvolené koncepce spociva
v tom, Ze ukazatel RAROC je uvadén v relativni vysi, obvykle v procentech, zatimco
ukazatel EVA ve vysi absolutni, zde v tisicich K¢&. Vyse Givérové angazovanosti, ktera se
zde pohybuje od 1 mil. K¢ do 40 mil. K¢, poté dosazené zavéry studie do urcité miry
zkresluje. Preference absolutniho ukazatele EVA muze vést k uptfednostiiovani vétSich
uvért oproti menSim. Lze tudiz souhlasit s tim, ze by EVA méla byt pouzita jen jako
doplnujici ukazatel, nikoliv jako rozhodujici.

ad ¢) V ramci vedlejsiho cile bylo posuzovéano celkem deset riznych faktort ovliviiujicich
hodnotu ukazatele EVA. Devét testovanych faktorti bylo ur€eno na zakladé rozkladu
vrcholového ukazatele EVA na dil¢i ukazatele, jako desaty faktor byla pfidana uvérova
angazovanost. Dosazené vysledky jsou viceméné ocekavané. Jako nejsilngjsi faktor se
ukazuje Cisty zisk. Silnou pozici obsazuje i tvérova angazovanost.

Podle mého nazoru, jak vyplyva z ptedchoziho textu, byly vSechny tii zadané cile splnény.

Piivodni FeSeni prace

Domnivam se, Ze predlozend disertacni prace piredstavuje solidni a kvalitné zpracovany
ptispévek do diskuse spojené s vyuzivanim ukazatele EVA pro hodnoceni bankovnich klientt.
Porovnani hodnot absolutniho ukazatele EVA s hodnotami relativniho ukazatele RAROC
povazuji sice za diskutabilni, nicméné nikoliv za zasadn¢ nepfijatelné. Musim se pfiznat, Ze se
hlasim k EVA skeptikiim, a mtj skepticky ndzor autorka nedokazala vyvratit. Pokud se bude
vyuzivat ukazatel EVA pouze jako orientacni dopln€k k jinym ukazatelim, muze slouzit
celkem dobfe. Jestlize mam identifikovat ptivodni feSeni, pak ho vidim v dikladném rozboru
ukazatelt EVA a RAROC z pohledu bankovnich tafednikti a v poukdzani na nedostatky s nimi
spojené.

Otazky a naméty k diskusi v ramci obhajoby

1. Muj skepticismus ohledné vyuziti ukazatele EVA vychazi z historické zkuSenosti, ktera
tikd, ze mnohé podniky se oficialné chlubily pfed vyhlasenim bankrotu vysokou hodnotou
tohoto ukazatele. Pokud podnik vykazuje ve svych ucetnich vykazech nepravdiva zkreslena
data, nepomtize k odhaleni jeho probléml sam o sobé zadny ukazatel na svété. Analytik
musi v takovémto piipadé procist poctivé nejen celou vyrocni zpravu vcetné napf.
zvolenych metod, ale porovnat prezentovana data s dalSimi informacemi. V ramci diskuse
proto doporucuji, aby se autorka zameéfila na hlavni omezeni pii vyuzivani ukazatele EVA



jednak obecné a jednak ve vztahu k ukazateli RAROC a jinym klasickym ukazateltim,
napf. rentabilité vlastniho kapitalu.

2. Jak druhy bod do diskuse navrhuji polemiku nad tim, zda ukazatel EVA preferuje velké
bankovni klienty oproti sttednim, malym a mikro klientim. A ktefi klienti jsou pro banku
skute¢n¢ vyhodni? Velci, stfedni, mali nebo mikro? Lze vyhodnost pro banku posuzovat
pouze z pohledu profitability?

Vyjadreni k navrhu na udéleni védecké hodnosti doktora v oboru ucetnictvi a financni
Fizeni podniku

Praci Vyuziti ukazatele EVA v bankovnictvi pri hodnoceni ex-ante profitability firemnich
klientit bank doporucuji k obhajobé pied ptislusnou zkusebni komisi pro obhajobu disertaci.
A zaroveti doporucuji, aby v ptipadé Gsp&iné obhajoby byl nasledné Ing. Stépance Kietkové
udélen titul doktor v oboru ucetnictvi a financni Fizeni podniku.

Vipo/ R

V Praze, dne 12. 8. 2017 prof. Ing. Petr Marek, CSc.



