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’
Uvod

V procesu ocenéni podniku hraje velkou roli typ podniku, z toho se odviji pouzita metoda a
také samotny postup ocenéni podniku. Zvlastni postaveni v tomto ohledu ma ocenéni bank, a
to diky jejich specifické Cinnosti a odlisSné kapitdlové struktufe. Zaroven se jednd o velmi
vyznamny objekt fuzi a akvizic, mnohdy jde o mnohamiliardové strukturované transakce
s pteshrani¢nim ptresahem. Cilem této prace je popsat nejcastéji pouzivané metody ocenéni
bank a poté uvést aplikaci nékolika metod na konkrétni piiklad banky. Pro G¢ely praktické ¢asti
byla vybrana Komerc¢ni banka, a.s. a datem ocenéni k 1.1.2018. Jedna se o velmi vyznamnou
banku na ¢eském trhu, kterd vznikla vyc€lenénim obchodni Cinnosti z byvalé Statni banky
¢eskoslovenské v roce 1990, patii mezi velké banky a je zaméfena na retailovou i korporatni

klientelu.

Prvni ¢ast prace bude obsahovat teoretické vysvétleni specifik podnikédni a poté budou
vysvétleny jednotlivé metody ocenéni bank vcetné postupu ocenéni. V druhé ¢asti bude
nasledovat prakticka ¢ast, na jejiz zacatku bude kratké ptedstaveni banky a jeji struktury. Poté
bude provedena finan¢ni analyza banky, ktera provéii finanéni zdravi banky a potvrdi
predpoklad trvani banky v budoucnu. Bude provedena horizontalni a vertikalni analyza rozvahy
a vykazu zisku a ztraty, dale budou pouzity ukazatele rentability, likvidity a kapitalové
pfiméfenosti banky. Finan¢ni analyza bude obsahovat také podrobnéjsi rozbor hlavnich

vynosovych a ndkladovych polozek vykazu zisku a ztraty banky.

Po finan¢ni analyze bude nasledovat strategickd analyza, kde se nejprve v ramci analyzy
vn¢jSiho potencidlu se vymezi relevantni trh a jeho charakteristiky, poté budou urceny
makroekonomické faktory, plisobici na relevantni trh. Na zékladé regresni analyzy bude
zjiSténa zavislost trhu na jednotlivych faktorech a pomoci regresni rovnice, ptipadné expertniho
odhadu, bude predikovan vyvoj trhu v budoucich 5 letech. Analyza vnéjSiho potencialu bude
doplnéna o SWOT analyzu trhu. Poté bude provedena analyza vnitiniho potenciélu, ktera
porovna ocenovanou banku s konkurenci a zhodnoti pusobeni jednotlivych externich a
internich faktorti na podnikani banky. Na zavér strategické analyzy bude vypocitan historicky

trzni podil banky a bude provedena predikce trzniho podilu a vynosii banky do budoucna.

V dalsi ¢asti bude sestaven finan¢ni plan banky a vypocet diskontni miry pro ucely ocenéni.
Poté v zavérecné Casti praktické Casti budou aplikovany vybrané metody ocenéni a bude

stanovena hodnota banky.



A.Teoreticka ¢ast

1.Specifika Cinnosti komerc¢ni banky

Cinnost komerénich bank se idi ptisnou regulaci a vstup na trh je rovnéZ omezen legislativnimi
pozadavky. Pro pochopeni principli ocefiovani bank je tieba vymezit definici komer¢ni banky
jakozto specifické entity. Zékon ¢. 21/1992., o bankach (,,zakon o bankach®) upravuje
podminky vzniku, podnikani a zanik bank sidlicich na uzemi Ceské republiky a rovnéZ urduje
podminky jejich ¢innosti na uzemi Ceské republiky. Tento zakon definuje banky jako ,,akciové

spolecnosti se sidlem v Ceské republice, které
a) prijimaji vklady od verejnosti,
b) poskytuji uvery,

Zakonem o bankach je vyzadovéna licence pro vykon podnikéni banky a na zékladé této licence

jsou dale povoleny dalsi ¢innosti (pokud tyto ¢innosti jsou v licenci uvedeny), a to:
a) investovani do cennych papirii na vlastni ucet,

b) financni prondjem (financni leasing),

¢) platebni sluzby a vydavani elektronickych penez,

d) vydavani a spravu platebnich prostiedku, jestlize se nejedna o poskytovani platebnich sluzeb

nebo vydavani elektronickych penéz podle pismene c),
e) poskytovani zaruk,

f) otvirani akreditivii,

g) obstaravani inkasa,

h) poskytovani investicnich sluzeb, s tim, Ze se v licenci uvede, které investicni sluzby je banka

opravnéna poskytovat a ve vztahu ke kterym investicnim nastrojiim,

i) financni maklérstvi; spociva-li financni maklérstvi ve zprostiedkovani spotrebitelského
uveru, miize banka tuto cinnost vykondvat pouze tehdy, je-li nékterou z osob opravnénych

zprostredkovavat spotrebitelsky wvér podle zakona upravujiciho spotiebitelsky wver,
J) vykon funkce depozitare,

k) sménarenskou cinnost,



1) poskytovani bankovnich informaci,

m) obchodovani na vlastni ucet nebo na ucet klienta s devizovymi hodnotami, které nejsou

investicnim ndstrojem, a se zlatem,
n) prondjem bezpecnostnich schranek,

o) provadeni administrace investicnich fondii a zahranicnich investicnich fondi, s tim, Ze se v

licenci uvede, které cinnosti je banka opravnéena vykonavat a ve vztahu ke kterym fondum,
p) cinnost akreditované osoby podle zakona upravujiciho podnikani na kapitalovém trhu,

q) poskytovani sluzby hlaseni udajii podle zdakona upravujiciho podnikani na kapitalovém trhu,

s tim, Ze se v licenci uvede, které ze sluzeb hlaseni udaju je banka opravnéna poskytovat,
.. . roay T . o , v .11
r) ¢innosti, které primo souviseji s cinnostmi uvedenymi v pismenech a) az q) a v odstavci 1.

Podnikani banky je ovlivnéno ur¢itymi regulatornimi pozadavky, naptiklad licenci, pozadavky
na kapital a dal§imi specifickymi pro banku oblastmi. V nasledujicich subkapitolach bude

pojednano o jednotlivych pozadavcich podrobnéji.

1.1 Licence

Vyse uvedené Cinnosti banka mize vykonavat na zakladé licence udélené Ceskou narodni
bankou. Bankovni licence obsahuje vycet ¢innosti, které banka je opravnéna provadéet na uzemi

Ceske republiky a nalezitosti licence upravuje rovnéz zakon o bankéach.

Na zakladé zadosti Ceské narodni banka udéluje bance licenci za podminky splnéni minimalni
vySe zakladniho kapitalu 500 000 000 K¢, a to v této minimalni vysi v penéZitych vkladech.

Banka, ktera uchazi o licenci CNB, musi splnit nasledujici kritéria:

a) prithledny a nezdvadny piivod zakladniho kapitalu a dalSich financnich zdrojit banky, jejich

dostatecnost a vyhovujici skladba,
b) splaceni zdkladniho kapitalu v plné vysi,

¢) ditveryhodnost a odborna zpuisobilost osoby, které ma byt licence udélena,

1 Zakon ¢. 21/1992, o bankach, §1 In: Sbirka zdkond. 1992. Dostupné také z: https://zakonyprolidi.cz/cs/1992-21
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d) ditvéryhodnost a zpiisobilost osob s kvalifikovanou ucasti (§ 17a odst. 4) na bance nebo,
nejsou-li takové osoby, 20 nejvétsich akcionarii banky podle podilu na hlasovacich pravech k

vykonu prav akciondre pri podnikani banky,

e) duveryhodnost, odborna zpiisobilost a zkuSenost cleni statutarniho organu, clenii spravni
rady a clenii dozorci rady banky a splneni dalsich pozadavkii na organy banky a jejich cleny

podle § 8,

f) technické a organizacni predpoklady pro vykon navrhovanych cinnosti banky, funkcni ridici

a kontrolni systéem banky,

g) obchodni plan vychdazejici z navrhované strategie cinnosti banky podlozZeny realnymi

ekonomickymi kalkulacemi,
h) prithlednost skupiny osob s uzkym propojenim s bankou,
i) uzké propojeni v ramci skupiny podle pismene h) nebrani vykonu bankovniho dohledu,

Jj) ve state, na jehoz uzemi md skupina podle pismene h) uzké propojeni, nejsou pravni ani

faktické zabrany k vykonu bankovniho dohledu,
k) sidlo banky musi byt na vizemi Ceské republiky,

1) banka ma alespon 3 zaméstnance nebo fyzické osoby, které uskutecnuji svou cinnost podle
prikazu jiného (dale jen ,, pracovnik*), kteri zastavaji vykonnou ridici funkci a jsou cleny jejiho

statutdrniho orgdnu nebo spravni rady.?

Pozéadat o bankovni licenci mlze rovnéz zahrani¢ni banka prostfednictvim své pobocky, a to
banka, ktera sidli v ¢lenském staté Evropské unie nebo jiného statu, ktery je smluvné zavazan
z titulu Dohody o evropském hospodaiském prostoru (tzv. ,,Clensky stat”) a je opravnén
pouzivat jednotnou licenci prostfednictvim pobocky. Pokud zahrani¢ni banka sidli v jiném nez
¢lenském statd, je opravnéna vykonavat bankovni innost na tizemi Ceské republiky na zakladé

udéleni licence od Ceské ndrodni banky (pouze v rozsahu udélené licence).

2.1 Bankovni rizika

Bankovni ¢innost je spojena s fadou rizik, kterd mohou ovlivnit nejen podnikani banky, ale I

jeji klienty. Riziko v bankovnim prostfedi je obecné definovano jakozto vyjadiend v penéznich

2 Zakon €. 21/1992, o bankéch, §1 In: Sbirka zdkont. 1992. Dostupné také z: https://zakonyprolidi.cz/cs/1992-21
4



jednotkéach potencidlni ztrata v ptipadé negativni odchylky. Vymezeni bankovnich rizik neni

sjednocené a obecné ¢lenéni je nasledujici:?

Uvérové riziko je riziko, Ze protistrana nebude schopna dostat svym zavazkim a plnit
své zavazky plynouci ze smlouvy. Je spojeno s vétSinou ¢innosti bank, kdy vznikaji
pohledavky banky viéi tietim stranam, at’ uz pii poskytovani avért, nebo v souvislosti
s emisi dluhopist. Uvérové riziko je nejrozsitendjsi formou rizika banky.
Trzni riziko je zptisobeno zménou trznich cen na finanénim trhu a ptedstavuje ztratu
touto zménou zpusobenou. Jedna se zejména o zmény urokovych sazeb, ménového
kurzu, cen akcii nebo jinych komodit. Banky se proti tomuto riziku chrani pomoci
ruznych finan¢nich nastroji (napf. derivatl). Trzni riziko Ize rozliSit na nckolik
zékladnich druht:

o Akciové riziko, které souvisi s pohybem cen akcii

o Urokové riziko, které je zptisobeno zménami trokovych sazeb

o Menoveé riziko, spojené se zménami kurzu zahrani¢nich mén ve vztahu k doméci

méné
o Komoditni riziko, které se tyka zmén cen urcitych obchodovatelnych komodit
(napt. ropy)

Likviditni riziko je zplUsobeno neschopnosti banky dostdt v dobé splatnosti svym
zavazkiim, a to mize mit dopad na likviditu banky, jejiz vyznamnou polozkou jsou cizi
zdroje.
Operacni riziko je definovano Basilejskym vyborem pro bankovni dohled jako riziko
primé nebo neprimé ztraty, vyplyvajici z neadekvatnich ¢i selhavajicich vnitinich
procesii, 0sob a systémii nebo externich uddlosti.* Predstavuje riziko regulatorni (zmény
regulatornich podminek), pravni (nedodrZeni smluv), kapitadlové (riziko nedostat

kapitalovym pozadavkiim) a reputaéni (riziko ztraty dobrého jména).®

Toto rozdéleni rizika rovnéZ pouziva Cesk4 narodni banka. Bankovni rizika mohou ovlivnit

nejen hospodafeni samotné banky, ale 1 jeji klienty, proto rizika vyplyvajici z ¢innosti banky

jsou upravovany v oblasti bankovni regulace a auditu banky.

3 PULPANOVA, Stanislava. Komercni bankovnictvi v Ceské republice: vybrané kapitoly. Vyd. 1. Praha:
Oeconomica, 2007. ISBN 978-80-245-1180-1. str. 182 - 183

4 BASEL COMMITTEE ON BANKING SUPERVISION. Principles of the Sound Management of Operational
Risk [online]. 2011, [cit. 2016-05-07]. Dostupné z: http://www.bis.org/publ/bcbs195.pdf

5 KASPAROVSKA, Vlasta. Rizeni obchodnich bank: vybrané kapitoly. Vyd. 1. V Praze: C.H. Beck, 2006.
Beckovy ekonomické ucebnice. ISBN 80-717-9381-7. Str. 71

5



3.1 Regulace bankovniho trhu

V Ceském prostiedi bankovni sektor je pfisné regulovan z divodu zajmu statu o divéryhodnost
bankovniho systému a bezpe¢nost klientd bank. Proto bankovnictvi v Ceské republice je

regulovano nésledujicimi predpisy:

e Zakon €. 21/1992 Sb., o bankach (externi odkaz)

e Zakon ¢. 87/1995 Sb., o spofitelnich a ivérnich druzstvech (externi odkaz)

e Zakon €. 96/1993 Sb., o stavebnim spoteni (externi odkaz)

e Vyhlaska ¢. 501/2002 Sb.,

e Vyhlaska ¢. 163/2014 Sb.,

e Natizeni o obezietnostnich pozadavcich a jeho provadéci natizeni CNB a jeji dalsi

vyhlasky.

Od poloviny 70. let 20. stoleti v souvislosti s krizi, rostoucim mezinarodnim Gvérovanim a
mezinarodni propojenosti bankovniho sektoru nastala nutnost regulace bankovnictvi pomoci
mezinarodnich norem. Zejména nerovné postaveni subjektii na trhu a odlisné podminky v ramci
jednotlivych zemi vedly kvzniku Basilejského vyboru pro bankovni dohled (Basel
Committee on Banking Supervision - BCBS) v roce 1975 za ucasti centralnich bank statt G-10.
Dokumenty BCBS maji formu doporuceni a standarda za Gcelem sjednoceni mezinarodniho
bankovniho dohledu a obsahuji mimo jiné Basilejské zakladni principy efektivniho
bankovniho dohledu (Core Principles for Effective Banking supervision) a Mezinarodni

standardy pravidel kapitalové priméienosti (International Standards on Capital Adequacy).®

4.1 Basel |

V roce 1988 byla podepsana Mezinarodni dohoda o méfeni kapitalu a kapitalovych standardech
(Internatonal Convergence of Capital Measurement and Capital Standards) nebo také
basilejska kapitalova dohoda (Basle Capital Accord), ktera ptedpokladala zavedeni
minimalnich kapitalovych pozadavki do bankovniho sektoru v zemich G-10 do konce roku

1992. VSechny standardy, obsazené v dohod¢, se zaobirali uvérovym rizikem jakoZto

& https://www.cnb.cz/cs/dohled_financni_trh/vykon_dohledu/mezinarodni_aktivity/basilejsky_vybor.html
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vymezovala kapital a druh4 stanovovala strukturu rizikovych vah.’

V dusledku vétsiho zapojeni bank do obchodni ¢innosti byl v lednu 1996 BCBS vydala dodatek
k dohodg, ktery zahrnoval trzni riziko. Dokument obsahoval definici trzniho rizika a rozdéleni
na urokova, akciovd, ménova a komoditni, metody méteni trzniho rizika, déale poskytoval
detailni vycet metodologie, podle kter¢ BCBS stanovovala kapitdlové pozadavky pro trzni
riziko a popisoval dva odlisné pohledy na méfeni trzniho rizika, standardizovanou metodu a

piistup pomoci interniho modelu. &

5.1  Basel II°
Postupny vyvoj bankovnictvi v nasledujicich letech si vyzadal novy ramec, ktery by byl
schopny zahrnout ostatni rizika, plynouci z ¢innosti bank. V souvislosti se stale
frekventovanéj$§im vyuzitim finan¢nich derivat, produkti typu CDO (Collaterized Debt
Obligation) je nutné brat v tvahu nova rizika, zejména operacni riziko. Od roku 1999 se zacaly
pfipravovat upravy a po diskuzich za ucasti vSech cClenskych stati a dohledovych autorit
v ¢ervnu roku 2004 byl schvalen dokument s nazvem International Convergence of Capital
Measurement and Capital Standards: A Revised Framework (Mezinarodni konvergence

kapitalovych pozadavku a kapitalovych standardi: revidovany ramec), neboli tzv. Basel II.

Hlavnimi cili dokumentu bylo posilit stabilitu mezindrodniho bankovniho systému, stanoveni
vice rizikove citlivych kapitalovych pozadavki stejné jako v dohod¢ z roku 1988 se jedna o
nezavazna doporuceni pro minimdlni uroven kapitdlu. Vyznamnym ptinosem revidované¢ho
ramce oproti Basel I je v&tsi propracovanost problematiky internich bankovnich systémi. Cilem
BCBS ovsem neni pfimo diktovat formu ¢i provozni detaily bankovni politiky fizeni rizik a
postupy jednotlivym bankam. Dokument byl také sestaven s ohledem na budouci vyvoj
ptistupti ke kapitadlové pfiméfenosti a za ucelem zajistit schopnost ramce drzet krok s vyvojem

V oblasti fizeni rizik.

Struktura Basel 11 je zaloZena na tfech pilifich. Prvni pilif (Minimum Capital Requirements) je

podobny Basel 1 obsahuje minimalni kapitdlové pozadavky, ktery se dale sklada z casti,

7 Basel Committee on Banking Supervision: International Convergence of Capital Measurement and Capital
Standards, July 1988 [online] dostupné z http://www.bis.org/publ/bcbsc111.pdf

8 Basel Committee on Banking Supervision: amendment to the Capital Accord to Incorporate Market Risks, 1996
[online] dostupné z: http://www.bis.org/publ/bcbs24.pdf

® Basel Committee on Banking Supervision: International Convergence of Capital Measurement and Capital
Standards, July 1988 [online] dostupné z http://www.bis.org/publ/bcbs107.pdf
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zabirajicimi se vypoctem minimalniho kapitalového pozadavku, standardizovaného ptistupu
k tvérovému riziku, ptistupu k avérovému riziku na bazi interniho ratingu, avérovym rizikem

V ramci sekuritizace, operacnim rizikem a otdzkami trzniho portfolia (v€etné trzniho rizika).

Druhy pilii (Supervisory Review Process) upravuje proces dohledu dostatecné kapitalové
vybavenosti banky, kterou hodnoti dozor¢i organ. Tato sekce projednavéa hlavni principy
dozoru, pristupy fizeni rizik, transparentnosti dohledu a jeho odpovédnosti s ohledem na
bankovni rizika, vcetné pokynt, tykajicich se, mimo jiné, oSetieni urokového rizika
Vv bankovnim portfoliu, Gv€rového rizika (zatézové testy, definice selhani (defaultu),
koncentrace uvérového rizika), operacniho rizika, lepsi preshrani¢ni komunikace a spoluprace,

a sekuritizace.

Treti pilii (Market Discipline) dopliiuje dva ptfedchozi pilife a stanovuje pozadavky na
zvetejiiovani. BCBS si klade za cil podpofit trzni disciplinu a tim umoznit ucastnikim trhu
(nejen dohledu) hodnotit dostupné informace o kapitdlu banky, rizikové expozici, a tim i
kapitalové pfiméfenosti instituce. Vybor se domniva, Ze takova opatfeni jsou velmi vyznamna
pro posileni trzni discipliny v rdmci Basel II, kdy vyuziti internich metodik pfinasi bankdm

vEtsi volnost pii posuzovani kapitalovych pozadavkd.

6.1 Kapitalova priméienost podle Basel 11
Pojem kapitdlova ptimétenost vyjadiuje minimalni vysi kapitalu, kterou banka musi drZet na
pokryti pfipadnych rizik, pfi daném objemu a rizikovosti vlastnich obchodl. Oproti Basel 1
zavadi jeho nastupce presnéjsi stanoveni rizikovych vah podle bonity jednotlivych subjekti, pii
uréovani kapitalovych pozadavki se da vyuzit jak standardizovanych metod, tak i metody
interniho ratingu (Internal Ratings-Based Approach) a jak uz bylo zminéno, nové se zabyva

opera¢nim rizikem.

111 Standardizovana metoda'®
Tato metoda je zaloZena na zjiStovani rizikovych vah na zékladé ratingli, stanovenych
externimi agenturami (ECAIl — External Credit Assesment Institutuons), u pohledavek za
vladami a centradlnimi bankami se pouZiva zejména ratingy, vytvorené exportnimi uvérovymi
agenturami (ECA — Export Credit Agencies). Pro pohledavky za BIS (Bank for International

Settlements), Evropskou centralni bankou a Evropskou unii se stanovuje rizikova vaha 0 %.

10 DVORAK, Petr. Bankovnictvi pro bankéfe a klienty. 3. vyd. Praha : Linde, 2005. 581 s. ISBN 80-7201-515-X.
str. 220-223



V ptipadé¢ ptifazovani rizikovych vah pohledavkam za bankami v jednotlivé zemi se vychazi
bud’ z ratingu vlady zemé¢, kde dana banka sidli, nebo se vyuziva externiho ratingu, banky bez
ratingu maji rizikovou vahu 50 %. Totéz plati u stanovovani vah u pohledavek za regionalnimi
vladami a vefejnopravnimi subjekty, ovSem s rozdilem u pohledavek se splatnosti 3 mésice a

mén¢, kdy u pohledavek za bankami 1ze pouzit ptiznivéjsi vahy a u vefejnopravnich subjekti

tohoto zvyhodnéni vyuzit nelze.

Pro pohledavky za rozvojovymi bankami se pouziva externi rating, a to bez uplatnéni
piiznivéjsSich rizikovych vah u pohledavek, splatnych do 3 mésict. Pohledavky za podniky jsou
posuzovany podle externiho ratingu, pficemz regulatorni orgdn miZze povolit pouziti rizikové
vahy 100 % ¢i vyssi pro podnik bez ratingu nebo 100 % vahu pro vSechny pohledavky banky
za podniky. Pro pohledavky za bankou bez ratingu nebo pohledavky za podnikem bez ratingu

plati, Ze nemohou mit rizikové vahy vyssi, nez je védha u pohledavky za vladou sidla banky ¢i

podniku.

Pro retailové pohledavky a pohledavky ze zajiSténych Uvéra se stanovuji rizikové vahy na
zaklad¢ splnéni fady podminek. U podrozvahovych aktiv pfi urcovani rizikovych vah se
pouziva faktor konverze, ktery bude dale rozebiran v podkapitole, vénované vypoctu kapitalové
piimérenosti.
2.1.1 Metoda internich ratingi (IRB)*!

Tato metoda vyuziva interni hodnoceni uUveérového rizika bankou k urceni kapitalovych
pozadavkl, kdy pro jednotliva aktiva jsou stanoveny rizikové vahy, nasledné se vypoctou
hodnoty rizikové vazenych aktiv a ve vysledku se zjisti kapitalové pozadavky. Tyto pozadavky
ur€uji vysi tzv. neocekdvanych ztrat, zatimco ocekavané ztraty se kryji pomoci opravnych

polozek a rezerv.

Podstatou metody je rozdéleni rizikovych aktiv do 5 skupin podle typu véfitele, rizikové vahy

u pohledavek za podniky, vlddami a bankami se urcuji na zaklad€ nasledujicich parametri:

Pravdepodobnost defaultu (probability of default) jako pravdépodobnost selhani
dluZnika pfi splaceni zavazku
Ztrata v defaultu (loss given default) vyjadiuje ztratu, ktera muize nastat v piipadé

defaultu

11 DVORAK, Petr. Bankovnictvi pro bankéfe a klienty. 3. vyd. Praha : Linde, 2005. 581 s. ISBN 80-7201-515-X.
str. 223-225



°  Expozice pri defaultu (exposure at default) ve smyslu velikosti expozice, existujici
v dob¢ defaultu s danou pravdépodobnosti

© Splatnost expozice (maturity) v ramci zbyvajici splatnosti

Poté, co se stanovi neocekdvana ztrata pomoci modelu v Basel 11, banka stanovi rizikové vahy
a odvodi kapitalové pozadavky s vyuzitim rizikové vazenych aktiv. Rizikové parametry mtize
banka urcit pomoci vlastnich odhadii nebo pouzitim navodi regulatora ¢i Basel II, piicemz
metoda, kde banka vyuziva vlastni odhady ke zjisStovani jen pravdépodobnosti defaultu se
nazyva zékladni metoda IRB a v pifipad¢ pouziti odhadii pro stanoveni vétSiny rizikovych
parametri se jednd o pokrocilou metodu IRB. V ptipad¢ uréovani rizikovych parametrii u

retailovych pohledavek banky pouzivaji pouze vlastni odhady v ramci jednotlivych portfolii.

3.11 Vypocet kapitalové primérenosti
Ukazatel minimalni kapitadlové pirimétenosti je stanoven ve vysi 8 % (stejn¢ jako podle Basel
|) 12

Vypodet kapitadlové pfiméienosti podle Basel II:13

(Tier 1 + Tier 2 + Tier 3 — odpocitatelné polozky
KPUR + KPTR + KPOR

x 0,08 = 8%
kde Tier 1 je vlastni kapital, ktery zahrnuje splaceny akciovy kapital, zakonné rezervni
fondy, 4ziové fondy a nerozdé€leny zisk
Tier 2 je dodatkovy kapital,
Tier 3 je kratkodoby podtizeny dluh,
KPUR je kapitalovy pozadavek k uvérovému riziku
KPTR je kapitalovy pozadavek k trznimu riziku
KPOR je kapitalovy pozadavek k opera¢nimu riziku

Pii vypracovani a pfijeti basilejské kapitalové dohody v roce 1988 byl v ¢ele BCBS Peter
William Cooke, proto ukazatel kapitalové pfimefenosti byl nékdy nazyvan Cooketiv pomér
(Cooke-ratio), ovsem oficialni nazev je Capital assets ratio (CAR). Tehdy v pocatcich CAR

obsahoval v ¢itateli pouze Tier 1 a Tier 2, ve jmenovateli bylo pouze Gvérové riziko (RVA a

12 VALOVA, Ivana. Rizeni rizik podle Basel II: se specifickym zaméfenim na interni rating v rdmci 1vérového
rizika. 1. vyd. Brno: Masarykova univerzita, 2010. ISBN 978-80-210-5410-3. str. 24, 28

13 HRDY, Milan. Ocefiovani bank, pojistoven a dalsich finanénich instituci. Praha: Wolters Kluwer, 2017. ISBN
978-80-7552-829-2.

10



EPP), pozdé&ji v roce 1999 do citatele bylo zahrnut Tier 3 a do jmenovatele trzni riziko (TR) a

v roce 2007 v ramci Basel 1l také operacni riziko.

Vlastni kapital (Tier 1) je tvofen zdkladnim kapitalem (tzn. splacenym akciovym kapitalem —
soucet nominalnich hodnot emitovanych a splacenych akcif). V piipad€ prodeje akcii b&hem
primarni emise za trzni cenu vyssi nez je nominalni, se vytvaii aziové fondy (kladny rozdil mezi
trzni a nominalni cenou, vynasobeny poctem emitovanych akcii). Tato slozka také obsahuje
rezervni fondy, jejichz tvorba je stanovena ve vétSing statii zakonem a je tvofena ze zisku. Dalsi
casti je nerozdé€leny zisk, ktery banka mize nasledné pouzit dle zakonnych ptfedpisti nebo na
vlastni uvazeni. Od vlastniho kapitalu se odecitaji tzv. odecitatelné polozky. Zde taky existuje
pozadavek 4 % pro pomér vlastniho kapitalu ke jmenovateli ukazatele kapitalové ptimefenosti

(4. souctu RVA, EPP, TR a OP).

Dodatkovy kapital (Tier 2) se sklada obecné ze vSeobecnych rezerv na kryti ztrat, rezerv
Z ptehodnoceni fixnich aktiv, hybridni kapitdlové instrumenty a terminovy podiizeny dluh.
Terminovy podfizeny dluh souvisi s klauzuli podfizenosti, kdy pti ndkupech dluhopisti banky
¢i pujcky bance budou naroky vétitele uspokojeny az po uspokojeni ,,béznych* véfitelt (napf.
vkladatell), tudiz existuje riziko, ze banka nebude schopna splatit vétiteli svij dluh ¢asteéné

nebo uplné. Tato slozka Tier 2 by méla tvofit maximalné 50 % vlastniho kapitélu.

Kratkodoby podiizeny dluh (Tier 3) se zapocitava do ukazatele kapitdlové pfimétenosti se
stejnym omezenim jako u dlouhodobého podiizené¢ho dluhu, ovS§em by méla byt povazovana
za sloZku kapitalu po dobu minimaln¢ 2 let (u terminového podiizeného dluhu plati doporuc¢ena

minimalni hranice 5 let). BCBS také doporucuje, aby soucet Tier 2 a Tier 3 nepievysil Tier 1.1

Vahy u rizikové vazenych aktiv se diive pohybovaly v rozmezi 0 % az 100 %, od roku 2007
mohou pro vypocet byt pouzity vahy pievySujici 100 %. Jednotlivé zemé maji moznost volit
rizikové véhy, ovSem s ohledem na minimalni doporufené hranice. Zajimava je tendence
pfifazovani vyssich vah pohledavkam vici nebankovnim subjektim a nizsich bankdm, kde

skute¢na rizikovost nemusi odpovidat odhadovanym hodnotam.

Uvérové ekvivalenty podrozvahovych poloZek predstavuji jednotlivé podrozvahové polozky
(finan¢ni derivaty, poskytnuté zaruky, dokumentarni akreditivum), vynasobené faktorem
konverze, ktery muze dosahovat hodnot 0,01 az 1,00 a urcuje ho regulatorni organ. Na

ekvivalent se nahlizi jako na aktivum, u kterého se nésledné stanovuje rizikova vaha a

14 Zpracovano dle: REVENDA, Zbynek. Centralni bankovnictvi. 3., aktualiz. vyd. Praha: Management Press,
2011. ISBN 978-80-7261-230-7. str. 378-379
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piepocitava se hodnota aktiva podobnym zplisobem jako u ostatnich rizikové vazenych aktiv.
Od roku 1999 podrozvahové polozky byly z vétsi ¢asti pfemistény do slozky trzniho rizika ve

jmenovateli ukazatele kapitalové pfiméfenosti.

Trzni a operacni riziko jiz bylo stru¢né vysvétleno v této praci, v kontextu kapitalové
pfimétenosti je pouze potieba zminit, Ze pro vypocet téchto druht rizik banka mize aplikovat
bud’ vlastni metody (tomuto zpiisobu davaji prednost velké banky), nebo pouzit modely, uréené

regulatorem.

7.1 Basel Ill a pozadavky CNB

V navaznosti na Basel II v posledni dob¢ se vyviji nové upravy konceptu. Zmény nastavaji u
vypoctu Tier 1 (vlastni kapitéal), kdy pro ucely zkvalitnéni a vétsi transparentnosti skladby
kapitalu nebudou nové zahrnovany nékteré slozky, jako je odloZzena dan nebo minoritni podil.
Do vypoctu kapitalové pfiméfenosti dle Basel III vstupuje pouze regulatorni kapital Tier 1 a
Tier 2 v Citateli, zavadi se nové kapitalovy pozadavek k ostatnim rizikim (KPOstR) a
kapitalovy pozadavek k trznimu riziku je specifikovan jako kapitadlovy pozadavek k pozi¢nimu,

ménovému a komoditnimu riziku (KPPMKR):1°

(Tier 1 + Tier 2 — odecitatelné polozky)
KPUR + KPPMKR + KPOR + KPOstR

%X 0,08 = 8%

Dale je navrhovano posileni kapitalovych pozadavkl na expozici uvérového rizika protistrany
v souvislosti s derivatovymi obchody, repo operacemi a obchody s cennymi papiry .16 Také se
jedna o zavedeni zcela novych ukazatelt, jako jsou liquidity coverage ratio a net stable
funding ratio. Cilem ukazatele liquidity coverage ratio je podpofit kratkodobou odolnost
rizikového profilu banky tim, Ze zajisti dostatek vysoce kvalitnich likvidnich aktiv k ,,pfeziti¢
vyznamné stresové situace, pretrvavajici 30 kalendainich dnl. Druhym cilem je podpofit
odolnost v delsim ¢asovém horizontu vytvorenim dodatecné pobidky pro banky k financovani
své ¢innosti s vyuzitim vice stalych zdroji pro pribézné financovani a Vybor vytvoftil ukazatel

net stable ratio pravé za timto ucelem. Ukazatel ma Casovy horizont jeden rok. Parametry

15 HRDY, Milan. Ocefiovani bank, pojistoven a dalsich finanénich instituci. Praha: Wolters Kluwer, 2017. ISBN
978-80-7552-829-2.

16 VALOVA, Ivana. Rizeni rizik podle Basel II: se specifickym zaméienim na interni rating v rdmci tivérového
rizika. 1. vyd. Brno: Masarykova univerzita, 2010. ISBN 978-80-210-5410-3. str. 36
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stanovené¢ v ramci Basel III jsou doporucovany k implementaci regulatory po celém svéte,

nicméné obsahuji prvky, které odrazeji jednotlivé specifické vnitrostatni podminky.*’

Implementace Basel I1I je zamyslena postupné v letech 2013 az 2019. CNB zejména souhlasi
s navrhovanou konceptem zjednoduSenou strukturou kapitdlu, leverage ratio pfijima v
dopliikové formé k ukazateli kapitdlové priméfenosti. Z dalSich, dosud nezminénych v této
praci znovuzavedeni Basel 111, podporuje zruseni Tier 2, omezovani role ratingu v regulaci, az

na dil¢i vyhrady obecné pfijima dany koncept. 8

Naftizeni Evropského parlamentu a Rady EU €. 575/2013 ze dne 26. €ervna 2013 uvadi v ¢lanku
92 nasledujici pozadavky na kapital:

a) pomér kmenového kapitalu Tier 1 ve vysi 4,5 %;
b) kapitalovy pomer Tier 1 ve vysi 6 %;

¢) celkovy kapitalovy pomér ve vysi 8 %.

Tento ¢lanek dale uvadi vypocet kapitalového poméru a rizikové expozice'®.

Od ¢&ervence 2014 CNB pozaduje bezpeénostni rezervu ve vysi 2,5% kmenového kapitalu.
Proticyklicka kapitalova rezerva, ktera ma za tikol zvysit odolnost finanéniho systému vaci
vykyvim ve vyvoji bankovniho sektoru zplsobenych finanénim cyklem a tuvérovou
dynamikou. Od 1.1.2019 proticyklicka kapitdlova rezerva je stanovena ve vysi 1,25%
s navy$enim na 1,5% od &ervence 2019. CNB dale stanovuje vysi rezervy ke kryti systémového
rizika, a to na zakladé€ systémové vyznamnosti bank (jako kritéria hodnoceni se uvadi velikost
banky, sloZitost, nenahraditelnost pro ekonomiku a propojenost s dalSimi finanénimi
institucemi). Na zaklad¢ vyhodnoceni vyznamnosti banky jsou sefazeny sestupné podle

vyznamnosti a pro banky na prvnich né¢kolika mistech tohoto zebticku se urc¢i sazby kapitalové

rezervy ke kryti systémového rizika. Pro rok 2018 jsou uvedeny tyto sazby?’:

o Ceska sporitelna, a.s. 3,0%

17 Basel Committee on Banking Supervision: Basel I11: International framework for liquidity risk measurement,
standards and monitoring, December 2010 [online] dostupné z https://www.bis.org/publ/bcbs188.pdf
18

http://www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/konference_projevy/vystoupeni_projevy/download/Tomsik 2011053
1_Basel_IIl.pdf

9 NARIZENI EVROPSKEHO PARLAMENTU A RADY (EU) ¢&. 575/2013: ze dne 26. &ervna 2013, o
obezfetnostnich pozadavcich na Gvérové instituce a investi¢ni podniky a o zméné natizeni (EU) ¢. 648/2012,
Clanek 92

0 Ceskd ndrodni banka: Makroobezietnostni politika [online]. [cit. 2018-12-27]. Dostupné z:
http://www.cnb.cz/cs/financni_stabilita/makroobezretnostni_politika/
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e Ceskoslovenska obchodni banka, a. s. 3,0%

e Komeréni banka, a. s. 3,0%
e UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a. s. 2,0%
e Raiffeisenbank a. s. 1,0%

Cilem opatfeni CNB je snizit dopad rizik spojenych s bankovnim sektorem a tim rizika

destabilizace bankovniho systému a nepfiznivych dopadi na celkovy ekonomicky vyvoj.

8.1 Bankovni tucetnictvi a specifika podnikani banky
Ugetnictvi bank podle eskych piedpisti upravuje Vyhlagka 501/2002, nicméné banky jsou
vétSinou veiejné obchodovatelné spolecnosti, kterym je udélena povinnost zvefejiiovat své
Gi¢etni vykazy také dle Mezinarodnich standardi u¢etniho vykaznictvi (IFRS). Uéetni zavérka
banky by méla obsahovat rozvahu, vykaz zisku a ztraty, piehled o zménach ve vlastnim

kapitalu, ptilohy a dle IFRS dale vykaz cash flow.

Specifi¢nost podnikani bank vyplyva ze dvou hlavnich charakteristik. Prvnim problémem je
obtiznost prognozovani cash flow, a to z toho diivodu, Ze kapitalové vydaje, pracovni kapital a
dluh nejsou jasné stanoveny. Dal§im problémem je skutecnost, ze banky jsou zna¢n¢ omezeny
regulatornimi pozadavky. 2Zmény v bankovni regulaci mohou vyznamné ovlivnit hodnotu
banky. Obecné zisk banky vyplyva v rozdilu mezi irokovymi vynosy z poskytovanych avért
a urokovymi néklady souvisejicimi s pfijatymi vklady. S tim souvisi bilan¢ni struktura banky,
kdy na strané¢ aktiv banky jsou spiSe kratkodobé méné rizikové vklady klientl, zatimco na strané
pasiv se vyskytuji rizikovéj$i dlouhodobé poskytnuté Gvéry. Dal§im vynosem banky jsou

poplatky tc¢tované klientliim za bankovni sluzby a operace s devizami a cennymi papiry.

Pro podniky obecné plati, Ze hlavnimi zdroji financovani je dluh a vlastni kapital. Toto ovSem
neplati pro finan¢ni instituce, protoZe cizi zdroje pro financni instituce predstavuji spiSe
,vyrobni material“ nez zdroj financovani. Cizi zdroje pro banku je jeji ,,material®, ktery mize
byt transformovan do jeji produktu, prodan za vyssi cenu a mize byt zdrojem zisku. Zaroven,
na rozdil od vyrobnich podniki, které investuji do dlouhodobych aktiv, finan¢ni instituce
investuji primarné do nehmotnych aktiv a lidského kapitalu. Proto jejich investice do budouciho
ristu Casto spadaji do provoznich vydaji a vykaz cash flow obsahuje mensi nebo zadné

kapitalové vydaje a S nimi souvisejici odpisy. Dal§im problémem nastava u definice pracovniho

21 DAMODARAN. A. Valuing Financial Services Firms. [online]. 2009 [cit. 26.12.2018].
Dostupné z: http://people.stern.nyu.edu/adamodar/pdfiles/papers/finfirm09.pdf

14



kapitalu, kdy kvili velké disproporci mezi kratkodobymi aktivy a kratkodobymi zavazky mtize
nastat situace, kdy vé&tsi ¢ast rozvahy spadne do nékteré z téchto kategorii a tim ovlivni

predpoklady budouciho ristu.

9.1 Metody ocenéni bank

Ocetiovaci teorie obsahuje nékolik zédkladnich metod ocenéni podnikl a nékteré metody jsou
rovnéz uplatnovany pro ocenéni bank, ovSem s urcitym omezenim vzhledem ke specifi¢nosti
podnikéni bank. Jedné se o vynosové metody, metody trzniho porovnani a majetkové metody.
Vhodnost volby metody zélezi na tcelu ocenéni a vysledné hladin¢ hodnoty, které je potteba
dosahnout. Obecné se rozliSuje nékolik hladin hodnoty: trzni, objektivizovana, ucetni,
investi¢ni a likvida¢ni. V nasledujicich kapitolach budou popsany jednotlivé metody ocenovani

s dirazem na vyuzité danych metod v pfipadé ocenéni finan¢ni instituce.

411 Finanéni analyza a finanéni plan
Pro ucely stanoveni hodnoty banky vynosovou metodou je potieba vypracovat finanéni plan,
ktery bude vychodiskem pro stanoveni odnimatelného ¢istého zisku pro akcionate, vstupujiciho
do ocenéni. Pied vypracovanim finan¢niho planu je potieba posoudit finan¢ni zdravi banky a
zvazit skutecnosti, které mohou jeji finan¢ni zdravi ohrozit. Stejné jako u klasického podniku,
banka se povazuje za zdravou, kdyz zhodnocuje vlozeny akcionafi kapitél, na urcité, akcionari
pozadované, urovni. Pfi analyze financniho zdravi podniku je potfeba se zam¢fit jak na Gvéroveé
riziko a pravdépodobnost defaultu protistran (jak u poskytnutych uvéri, tak i u jinych typt
instrumentii typu emitovanych dluhopist), vztahy uvnitt konsolida¢niho celku, analyzu
nékterych aktiv (napf. nehmotnych aktiv) a zavazki (plynoucich jak z provozni ¢innosti banky,
tak 1 napfiklad ze soudnich sporti), financni derivaty a poskytnutych zéstav (dilezité u
hypote¢nich Gvérti), podrozvahové polozky a z nich plynouci pohledavky a zadvazky. Dale je
potieba analyzovat depozita banky, jeji ivérové portfolio a portfolio jinych sluzeb, s tim souvisi
i ziskovost banky. V nasledujicich fazich je nezbytné analyzovat polozky nejen rozvahy a
vykazu zisku a ztraty, ale také generatory hodnoty banky, pomérové ukazatele, ukazatele

kapitalové priméfenosti a srovnat vysledky s konkurenci na trhu.??

V piipadé€ banky u finan¢ni analyzy a sestaveni finan¢niho planu je vyhodou dobra dostupnost
informaci o bankovnim trhu a konkurenci. MliZe nastat situace, kdy sestaveni finan¢niho planu

bude zaloZeno pouze na vetejné dostupnych informacich. V tomto ptipad€ jako podklad pro

22 HRDY, Milan. Oceiiovani bank, pojistoven a dalsich finanénich instituci. Praha: Wolters Kluwer, 2017. ISBN
978-80-7552-829-2.
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zpracovani finan¢ni analyzy a financniho budou slouzit vyroc¢ni zpravy banky, veiejné dostupné

analyzy vyvoje inflace, HDP, ménovych kurzl a vyvoje konkurence.
U finanéniho planu existuji tfi zakladni metody?®:

e zdola nahoru (jednotlivé pobocky banky informuji centralu o své ziskovosti),
e shora dolii (centrala informuje pobocky o svych pozadavcich ziskovosti),
e kombinovana (centrdla informuje pobocky o svych pozadavcich, ale pobocky tyto

pozadavky koriguji podle skutecného stavu).

Finan¢ni plan se sestavuje na zdklad¢ jiz poskytnutych sluzeb, opakujicich se sluzeb pro
stavajici klienty a novych sluzeb pro nové klienty. Predikuje se uvérova aktivita banky a s tim
souvisejici budouci vynosy banky ve formé uroki a provizi na zdkladé faktort, které mohou
tuto aktivitu ovlivnit (vyvoj podnikové sféry a primyslu). Po sestaveni finan¢niho planu
odhadce by mél posoudit redlnost planu. U Cistého zisku je nutné posoudit, jaka ¢ast zisku bude

zadrzena z titulu dodrzeni ukazatele kapitalové priméienosti.

5.1.1 Analyza externich a internich faktori

Vedle financni analyzy lze banku vyhodnotit kvalitativn€, a to pomoci analyzy internich a
externich faktort.. Pro analyzu internich faktora lze pouzit metodu tzv. deseti P faktorti dle W.

D. Millera?*:
Profit (Zisk)

Hodnotime kvalitu zisku banky, a to vzhledem k riziku, zdrojim zisku, kvalité generatori

hodnoty (depozit, uvérového portfolia atd.) a stabilité¢ vynosovych a nakladovych polozek.
People (Lidé)

Analyzuje se organizacni struktura banky, systém kontroly a odpovédnosti, motivace

pravomoci pracovniki, vliv zaméstnancti na budouci potencial banky.
Personality (Pracovni prostredi)

Kvalita pracovniho prostfedi vytvaii zaklad pro chovani zaméstnancl banky a tim 1 celkové

orientace ¢innosti banky.

2 HRDY, Milan. Oceiiovani bank, poji§toven a dalsich finanénich instituci. Praha: Wolters Kluwer, 2017. ISBN
978-80-7552-829-2.

2 MILLER, W. D.: Commercial Bank Valuation. USA: John Wiley and Sons, Inc., 1995, ISBN 978-0471128205.
1995.
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Physical distribution (Technické zazemi)

V podnikani banky vyznamnou roli hraje technické vybaveni banky, umisténi a hustota
pobocek a bankovnich automatii, hardware a software. Tento faktor ma piimy vliv jak na zéjem

klienti o bankovni sluzby banky, tak i na spokojenost klientii se sluzbami banky.
Portfolio (Portfolio)

U kvality avérového portfolia se hodnoti systém schvalovani uvérd, souvisejici dokumentace,
audit avért apod. U investiéniho portfolia se zkouma typy investice, jejich splatnost a

vynosnost, hodnota Gcetni i trzni, provétuji se 1 derivaty.
Products (Produkty)

U bankovnich produktl je vhodné se zamé&fit na typy poskytovanych produktli, konkurencni
produkty, zajem klientli o poskytované produkty, jejich slabé stranky, reklamu téchto produkti

a pfiméfenost vynalozenych naklada.
Processes (Procesy)

VVV M W 14 14 ’V W r Z M4 u" r W V’ /lflVV 0’
Provéfuje se operacni systém banky, veskeré procesy zajist'ujici béh banky (poskytovani uvéra

audit, controlling, Gi€etnictvi), informacni systémy uvnitt banky.
Property (Vlastnictvi)

Otazka vlastnictvi je dllezita z hlediska budouciho fungovani banky, kdy vlastnim s dobrym

jménem a povésti predstavuje zaruku stability banky v budoucnu.
Planning (Planovani)

Tento bod se tyka zejména sestaveni financniho planu, ktery miize slouzit spolehlivym

podkladem pro vynosové ocenéni.
Potential (Potencial)

Potencial banky ma velky vyznam u vynosového ocenéni, kdy musi byt zohlednén ve finan¢nim

planu a ve vypoctu pokracujici hodnoty.

Analyza vnéjSiho prostiedi se zaméfuje na piilezitosti a hrozby, které nese dany trh v daném
obdobi a jaky vliv na banku mtze mit konkuren¢ni prostfedi. Provadi se obvykle demograficka,

ekonomické a konkurenc¢ni analyza.
Demograficka analyza
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Pro banku je dilezité analyzovat uvérovy a depozitni potencial, na kterém zavisi jeji budouci
prosperita. Zamétuje se nejen na banku jako celek, ale také na jeji jednotlivé pobocky. Zkouma
se pocetnost a struktura obyvatelstva a domécnosti, jejich geografické rozlozeni, trovei piijmu,
veékova struktura a vySe prijmu. Na zéklad¢ této analyzy lze posoudit, jaké produkty banka
muze nabidnout pro urcitou skupinu obyvatelstva (naptiklad Gvérové produkty pro mladsi

obyvatelstvo a depozitni produkty pro starsi).
Ekonomicka analyza

Jednd se o makroekonomickou analyzu trhu a zahrnuje nejen makroekonomické ukazatele
(inflaci, devizové kurzy, urokové sazby apod.), ale také ostatni faktory, ovliviwujici trh, jako

jsou napiiklad zaméstnanost, primémé mzdy, cenové hladiny apod.?
Konkurené¢ni analyza

Tento druh analyzy zkoumé postaveni a vyvoj konkurenénich bank na trhu, opét se zaméfenim
na jednotlivé pobocky. Stejné jako v ptipadé demografické analyzy, klade diraz na uvérové a
depozitni trendy, protoze na téchto faktorech zavisi budouci vynosy banky. Déle zkouma
cetnost a koncentraci pobocek, jejich nabidku sluzeb a ceny jejich sluzeb, samotny cilovy

bankovni trh.

6.1.1 Stanoveni diskontni miry
Pro pouziti vynosového ocenéni je diilezité stanovit diskontni urokovou miru. Na rozdil od
ocenéni klasického podniku, kdy pro stanoveni diskontni miry pouzivame metodu priimérnych
vazenych nakladu kapitalu, u ocenéni banky tuto metodu nemizeme vyuzit, jelikoz u banky
pfevazuji cizi zdroje. Hleddme volny penézni tok pro majitele FCFE, proto pracujeme pouze
s ndklady vlastniho kapitdlu. V tomto ptipad¢ pouzivame tfi metody: dividendovy rlstovy

model, model ocefiovéani kapitalovych aktiv a stavebnicovou metodu.?
Nejvice pouzivanou metodou je metoda CAPM (Capital Assets Pricing Model):
Nyx =15+ B X [E(Rp) — 77]
kde 77 je bezrizikova vynosnost,

B je koeficient beta, vyjadtujici citlivost banky na systematické riziko,

2> HRDY, M. Ocefiovéni financnich instituci. Praha: Grada, 2005, ISBN 80-247-0938-4.
% HRDY, Milan. Oceiiovani bank, pojistoven a dalsich finanénich instituci. Praha: Wolters Kluwer, 2017. ISBN
978-80-7552-829-2.
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E(R,,) je ocekavany vynos trzniho portfolio.

Bezrizikovou vynosnost ur¢ime podle vynosnosti dlouhodobych statnich dluhopist, pro
vypocet o¢ekavaného vynosu trzniho portfolia zvolime vynosnost uréitého akciového indexu.
U koeficientu beta pii ocenéni banky postupujeme odli$né, nez pii ocenéni podniku.

V piipadé¢ finan¢ni instituce neupravujeme ukazatel beta o zadluzenost, protoze banky jsou

z hlediska kapitalové struktury pomérné homogenni a to kvili pfisné regulaci a obtiznosti
stanoveni vySe ciziho kapitalu. Proto pouzijeme primérnou zadluZzenou betu pro srovnatelné
firmy. Beta by méla byt dale reflektovat regulatorni a podnikatelské riziko, naptiklad banka,
ktera vstupuje do vice riskantniho trhu (sekuritizace, trading a investi¢ni bankovnictvi) by
méla mit vyssi prumérny beta koeficient. Dale je potfeba uvazovat, v jaké fazi se nachézi
banka. U banky s pfedpokladanym vy$$im ristem uvazujeme vyS$si betu, zatimco u banky ve
fazi stability beta se bude blizit hodnoté 1. Zarovenl prumérné hodnoty beta obecné odrazi

regulatorni restrikce v daném obdobi.?’

7.1.1  Vynosové metody
Vynosové ocenéni je zalozeno na odhadu budouciho potencialu banky a v pfipadé financni
instituce se vychazi nikoliv z volného penézniho toku firmy (FCFF), ale z odnimatelného
Cistého zisku na zakladé dividendového potencialu banky. U banky vykaz cash flow nema
takovy vyznam pii ocenéni jako u podniku v klasickém pojeti, nebot’ s pohybem penéznich
prostfedktl souvisi samotné podnikani banky a operace s penézi je nutno vnimat jinak.?® Z
vynosovych metod na bazi diskontovanych penéznich tokli je nejvhodnéjsi varianta DCF
Equity, a to vzhledem ke struktufe bankovni bilance a charakteru podnikani. Dale pro ocenéni
bank se pouziva metoda cenového obliga¢niho modelu (kombinace vynosového a majetkového
ocenéni), metoda diskontovanych dividend a excess return model. Postup ocenéni banky
vynosovou je podobny jako u klasického podniku, po strategické a finan¢ni analyze nasleduje

sestaveni finan¢niho planu a odhad diskontni miry.

8.1.1 Dividendovy potencial

Jak jiz bylo zminéno vySe, vhodnou vynosovou metodou pro ocenéni banky je metoda zaloZend

na analyze odnimatelného Cistého zisku v podobé dividendového potencidlu (ve velikosti

2l DAMODARAN. A, Valuing Financial Services Firms. [online]. 2009 [cit. 28.12.2018]. Dostupné z:
http://people.stern.nyu.edu/adamodar/pdfiles/papers/finfirm09.pdf

% HRDY, Milan. Oceiiovani bank, pojistoven a dalsich finanénich instituci. Praha: Wolters Kluwer, 2017. ISBN
978-80-7552-829-2.
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dividend, které je mozné vyplatit v jednotlivych letech majitelim banky). Dividendovy

potencial uréime pomoci planovaného zisku, a to pomoci nasledujiciho vzorce?®:
DP, = CZ, — KP — PNI — PF — OP
kde DP je dividendovy potencial pro akcionaie,
CZ,, je upraveny &isty zisk,
KP jsou kapitalové pozadavky uréené pomoci ukazatele kapitalové primétrenosti,
PNI jsou provozné nutné investice,
PF jsou zakonné a statutarni ptidély do fondu ze zisku,
OP jsou omezujici finan¢ni podminky pro vyplatu dividend.

Cisty zisk, ktery vstupuje do vypoétu dividendového potencialu, vyplyva z vykazu zisku a ztrat
a je o¢i§tén o mimofadné a jednorazové polozky. Cisty zisk neni upravovan o odpisy, které by
mohly snizovat disponibilni pfijjem majitelt a o dalsi provozni néklady typu personalnich

nakladt, opravnych polozek ¢i rezerv.

Hodnota komer¢ni banky na zékladé dividendového potencidlu se vypocte nasledujicim

zptisobem:*°

N
DP, DB, x (1 + 1
TH = z S dta), _
(1+D)n i—g (1+ N
n=1
Kde TH je trzni hodnota komer¢ni banky,
DP, je dividendovy potencial v n-tém roce,
N je pocet let, po které je stanovovan finan¢ni plan,
N jsou jednotliva léta finan¢niho planu,

1 je diskontni Grokova mira,

g je ocekavany roéni rast dividend.

2 Tamtéz.
% HRDY, Milan. Oceiiovani bank, pojistoven a dalsich finanénich instituci. Praha: Wolters Kluwer, 2017. ISBN
978-80-7552-829-2.

20



9.1.1 Dividendovy diskontni model
Dividendovy diskontni model se 1isi od dividendového potencidlu v tom, ze uvazuje planované
realn¢ vyplacené dividendy, zatimco dividendovy potencidl nezavisi na dividendové politice a
je zalozen na piedpokladané vysi vyplacenych dividend.®! Dle dividendového diskontniho
modelu hodnota akcie je vyjadiena soucasnou hodnotou ocekavanych dividend z této akcie.

Vyse ocekavanych dividend na akcii v piistim obdobi je:
DPS; = DPSy X (1 + g)
kde DPS, je vyse dividendy v daném obdobi (dividend per share),
g je tempo rustu dividendy.

Existuji tfi nejrozsifenéjsi piistupy k ocenéni banky metodou dividendového diskontniho
modelu. VSechny metody uvazuji naklady vlastniho kapitalu (k,) stanovené pomoci modelu

CAPM.

Jednofazova metoda ptedpoklada stabilni rist banky nebo riist na irovni niZsi nez trzni Groven.

V tomto pfipadé model vypada nasledujicim zpisobem®2:

_ DPS;
0 ke — s

kde k. jsou naklady vlastniho kapitalu,
gs Je tempo ristu banky.

Pokud na trhu neexistuji ptilezitosti k ristu pro zadnou z bank (gs; = 0), dividendovy

diskontni model miizeme vyjadrit vztahem:

DPS, DPS,
Po==—==%
e e

Dvoufazovy model je zalozeny na o¢ekavaném vyssim tempu rustu dividend g, V prvni fazi a
niz8i nez tempo ristu trhu g v nekone¢né druhé fazi. Délka prvni faze se urci na n let.
n DPSOX(1+gx)nX(1+gs)

DPSy X (1 + g,)*t k, — gs
PO = Z +
(1+ k)t A+ k)™

t=1

31 HRDY, Milan. Oceiiovani bank, pojistoven a dalsich finanénich instituci. Praha: Wolters Kluwer, 2017. ISBN
978-80-7552-829-2.
32 Tamtéz.
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V piipadé, Ze o¢ekavame proménlivé tempo ristu a vysi dividendy Vv jednotlivych letech,

model vypada nasledovné:

DPS, x (1 + gs)

z DPSt ke —_ gS
—(1+ ke)t (1 + k)"

10.1.1 DCF Equity model

Metoda DCF Equity je zalozena na volném penéznim toku pro vlastniky, ale na rozdil od
vyuzivaného pro ocenéni klasického podniku, upravuje tento penézni tok a vliv regulatornich
pozadavkl na kapitalovou piiméfenost a dalSich ocekavanych zmén regulatorniho kapitalu.
Uprava penézniho toku o dalii odekévané kapitalové zmény je pomé&mé novou zaleZitosti a
vychazi z predpokladu, Ze zékladni kapital bank, na rozdil od jinych typl podniki, se méni
Castéji.

Financovani a investice do provozn¢ nutného investi¢niho kapitalu pro banku znamenaji hlavni
¢innost, proto nemtizou byt vylouceny z Cistého penczniho toku pro vlastniky. Zaroven
vlastnici nemaji k dispozici veskery €isty zisk z podnikdni banky kvili pfisnym kapitalovym
pozadavkim regulatora a ¢ast zisku musi byt zadrzena. V piipad¢, ze zisky nedokazou pokryt
kapitalové pozadavky, banka miize uvolnit rizikova aktiva pro navySeni, proto pro vlastniky je
nejdulezitéjsi investici je investice do kapitdlu za tcelem splnéni regulatornich pozadavkda.
Stanoveni vySe investic do kapitalu pro splnéni kapitadlovych pozadavki by se mélo fidit nejen
podle minimalni poZadovanou regulatorem vysi, ale také trznimi podminkami. Optimalni
uroven kapitalizace proto zavisi na zvazeni ocefiovatele a mé¢la by se blizit primérné Grovni

kapitalizace srovnatelnych bank v daném ¢asovém obdobi.
FCFE (volny penézni tok pro vlastniky) se vypoéte nasledujicim zpisobem:3*

FCFE, = Cisty zisk, + Investice do regulatorniho kapitalu,

+ Planovana zména ve vlastnim kapitalu

3 HRDY, M. Nové poznatky z ocefovani finanénich instituci. Ocefiovani: &tvrtletnik. 2016, &. 1, s. 3-11. ISSN
1803-0785.

3 MASSARI, M., GIANFRATE, G., ZANETTI, L. The valuation of financial comapnies: tools and techniques to
value banks, insurance companies, and other financial institutions. Chichester: Willey, 2014. ISBN 978-1-118-
61733-5.
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kde investice do regulatorniho kapitalu je rozdil mezi celkovym vlastnim kapitdlem banky
Vv Case t-1 a kapitdlem stanovenym na zaklad¢ cilové vyse ukazatele Tier 1 a o¢ekavané vyse
rizikove vazenych aktiv (RWA)v Case t. Planovana zména ve vlastnim kapitalu pfedstavuje jiz

zminéné zmény kapitalu.

Dividendovy diskontni model i DCF Equity pracuji s pfedpokladem, ze hodnota vlastniho
kapitalu je definovana diskontovanym cash flow pro vlastniky. FCFE vypoc¢itany pomoci DCF
Equity v podstaté se rovna maximalni vysi dividend, které banka mize vyplatit v daném
obdobi. Pokud dividendova politika banky usiluje o vyplatu veskerého zisku vlastnikiim, potom

roéni dividendy se rovnaji FCFE a hodnota banky vypo&itana obéma metoda je shodna.®

Stejné jako u dividendového diskontniho modelu, rozliSujeme nékolik zplsobii ocenéni

metodou DCF Equity v zavislosti na volb¢ tempa ristu.

Jednofazova metoda:

Eouity Val FCFE;
quity Value, =
° ke — Ys
Dvoufazova metoda:
N g 1+ g0t FCFE, X (1k+ g X (1 + gs)
Equity Value, = ) —— x e~ Js
Ty TaNe = LT kT (1 + k)"

DCF Equity se proménlivou vysi FCFE:

FCFE, x (1+ g5)
FCFE; N k., — g
£ (1+k.)t (1 + k)™

n

Equity Value, =

11.1.1 Excess return model
Tento model uvazuje, Ze hodnota firmy mutze byt vyjadiena jako soucet investovaného do firmy
kapitalu (vlastniho kapitalu) a sou¢asné hodnoty vynosi z kapitalu v budoucnu (excess return).

Hodnota firmy v tomto p¥ipadé se poéita nasledujicim zptisobem®:

3% MASSARI, M., GIANFRATE, G., ZANETTI, L. The valuation of financial comapnies: tools and techniques to
value banks, insurance companies, and other financial institutions. Chichester: Willey, 2014. ISBN 978-1-118-
61733-5.

36 Tamtéz.
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Excess Value

Equity Value = Equity Capital + 2 (1+k,)t

(t=1)
kde k. je naklad vlastniho kapitalu

Hodnota banky, ktera investuje do vlastniho kapitélu a dostava vynosy na urovni trhu, by se
m¢éla blizit trovni investovaného vlastniho kapitalu. Naopak banka, kterd vynasi na Grovni
niz$i nez je trzni troven, by méla byt ohodnocena pod urovni investovaného vlastniho

kapitalu.
Excess return v tomto modelu je vyjadien néasledujicim vztahem:
Excess Return = (ROE, — k,) X Equity Capital,_,

z ¢ehoz vyplyva, ze Excess Returt piedstavuje soucin ucetni hodnoty vlastniho a vynosnosti
vlastniho kapitalu snizené o ndklad vlastniho kapitalu. Z uvedeného vztahu vyplyva, Ze pokud
by byla vynosnost vlastniho kapitalu (ROE) na Grovni nakladt vlastniho kapitalu (k,),
hodnota banky by se rovnala uc¢etni hodnoté vlastniho kapitalu. Excess return model, stejné
jako obliga¢ni cenovy model (blize popsany v nasledujicich kapitolach), neuvazuje budouci

potencial banky, proto miize byt uzite¢ny spise pro stanoveni dolni hranice ocenéni.*’

12.1.1 Metoda trzniho porovnani
V praxi metoda trzniho porovnani je velmi hojné vyuzivana pii ocenovani podniki.
Pouzitelnost této metody pro ocenéni banka je omezena né€kolika pfedpoklady. Prvnim je
predpoklad srovnatelnosti, ktera je v pfipad¢ bank znac¢né spolehlivd, a to z divodu ptisné
regulace ze strany CNB a existence kapitalovych pozadavkil. Dal§im predpokladem je &etnost
obchodll s bankami a dostupnost cen obchodovanych bank. Tento ptfedpoklad jiz neni zcela
splnén, jelikoZ na trhu neprobihd velké mnoZstvi srovnatelnych transakci a vySe ocenéni je
bézné utajovana Siroké vetejnosti. V pifipadé trzniho ocenéni pomoci trzni kapitalizace lze
ocekavat spolehlivy vysledek, protoZe banky jsou vétSinou akciovymi spolecnostmi, vefejné

obchodovanymi na burze. Kli¢ova je srovnatelnost bank z hlediska jejich aktivit.

Pro pouziti metody trzniho porovnani je nezbytné zvolit spravny nasobitel. Pro ocenéni banky

je nejvice vhodny ukazatel P/E neboli M/B (Market/Book value) a pro pouziti metody

3 HRDY, Milan. Oceiiovani bank, pojistoven a dalsich finanénich instituci. Praha: Wolters Kluwer, 2017. ISBN
978-80-7552-829-2.
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srovnatelnych transakci M/B nebo pomér roc¢nich ziskii po zdanéni bez uvazovani ziska

mimotadnych. *® Dale lze doporugit Price/Net assets value (cena vii¢i hodnoté &istych aktiv).3®
Metoda srovnatelnych bank

Klicovym problémem dané metody je nalezeni srovnatelné banky, kterd svymi parametry se
nejvice priblizuje oceniované bance. Tyto parametry jsou piedev§im vynosnost, riziko a budouci
rust. Poté zvolime vhodny nasobitel a aplikujeme tento ukazatel na srovnatelné banky.
Vyhodnotime postaveni srovnavanych bank nebo zprimérujeme hodnoty, tim ziskdme
nasobitel, kterym vynasobime vztahovou veli¢inu (pro P/E zisk na akcii, pro M/B tcetniho

hodnotu VK).#
Metoda srovnatelnych transakei

Tato metoda je zaloZena na jiz uskutecnénych transakcich s bankami a jejich realiza¢nimi
hodnotami. Hodnotu banky ziskdme bud’ vynisobenim poméru zaplacené ceny k tcetni
hodnoté vlastniho kapitalu srovnatelné banky a ucetni hodnoty vlastniho kapitalu ocenované
banky nebo vyndsobenim poméru zaplacené ceny k ro¢nimu zisku po zdanéni srovnatelné

banky a ro¢niho zisku po zdanéni ocefiované banky.

Omezeni srovnatelnosti jednotlivych bank déale zptisobuje rozdilné postupy pii fizeni rizik a tim
zpusobené rozdily v ziskovosti. Tuto skute¢nost ovSem v poslednich letech velmi ovliviiuje
zpiisnéni regulace. Dal§im problémem je srovnatelnost bank z hlediska poctu klientt, jejich
skladby a legislativy sidla bank. Metoda trZzniho porovnani je oblibenou metodou z diivodu své
relativni jednoduchosti oproti vynosovym metodam, ovSem nezohledituje budouci trzni
potencial banky. V Ceském prostiedi je tato metoda méné vhodna z diivodu nizké srovnatelnosti
bank a malého poctu transakci, vice vhodna je pro trh USA, kde probiha vice transakci a

investi¢ni bankovnictvi je oddéleno od komeréniho, coz zjednodusuje proces ocenéni.

3 HRDY, Milan. Ocefiovani finanénich instituci. Praha: Grada, 2005. Finance (Grada). ISBN 80-247-0938-4.

% HRDY, Milan. Ocetfiovani bank, pojiitoven a dalsich finanénich instituci. Praha: Wolters Kluwer, 2017. ISBN
978-80-7552-829-2..

40 MARIK, M. Metody ocefiovani podniku: proces ocenéni, zikladni metody a postupy. Praha: Ekopress, 20011.
ISBN 978-80-86929-32-3.
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13.1.1 Cenovy obliga¢ni model (bond pricing model)
Tato metoda je dle nekterych znaleckych firem nejvhodnéjsi metodou pro ocenéni banky.
Kombinuje vynosové a majetkové ocenéni a definuje trzni hodnotu banky nasledujicim

zptisobem:*

Trini hodnot _ROE ANAV
rini hodnota = —-— — upravena

kde NAV je hodnota Cistych aktiv (aktiva — zdvazky = vlastni kapital), méla by
vyjadfovat trzni hodnotu aktiv a zohledilovat hodnotu 1veérd,

majetkovych ucasti a skrytych rezerv.
ROE je return on equity = Cisty zisk po zdanéni / primérné fondy akcionait

COE je cost of equity = bezrizikova urokova mira + beta X trzni rizikova

prémie (model CAPM)

Tento model mé slabinu v tom, ze neptfedpoklada budouci rist banky a proto banky spis
podceniuje. DalSim problémovou oblasti je vymezeni trzni hodnoty bankovnich aktiv. Ov§em
urcita ¢ast aktiv banky je vykazovéna ve fair value a v ptipad¢ ostatnich aktiv 1ze pouzit metody
pro stanoveni jejich trzni hodnoty. Do modelu vstupuji proménné vypocitané z historickych
identifikovatelnym hodnotam z finan¢niho planu. Néklady vlastniho kapitalu stanovime na
zakladé modelu ocenovani kapitalovych aktiv, bezrizikovou tUrokovou miru pievezmeme
z vynosnosti dlouhodobych statnich dluhopisi a koeficient beta vypocitdme na zakladé metody
nejmensich ¢tvercli. Obecné lze fici, ze cenovy obligaéni model poskytuje stavovy pohled na
banku a pro dynamicky pohled bychom méli sledovat vyvoj banky pomoci tohoto modelu

Vv delSich ¢asovém obdobi.

141.1 Vysledné ocenéni
Vysledné ocenéni banky se stanovi na zékladé neyméné¢ dvou zvolenych metod.
Doporucovanou kombinaci metod pro ocenéni banky je vynosova metoda a metoda obligacniho
cenového modelu, pfi¢emz vynosova metoda stanovi horni hranici ocenéni (zahrnuje potencial

banky v budoucnu) a obliga¢ni cenovy model ur¢i dolni hranici ocenéni (neuvazuje potencial

41 HRDY, M. Ocetiovaci standardy pro komeréni banky a dal3i instituce. Ocefiovani: étvrtletnik. 2011, &. 3, s.
21-36. ISSN 1803-0785.
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banky v budoucnu). Na rozdil od ocenéni klasického podniku, u banky se nedoporucuje

zprimérovani vysledkt obou metod.*?

42 HRDY, M. Ocefiovaci standardy pro komeréni banky a dalsi instituce. Ocefiovani: Gtvrtletnik. 2011, &. 3, s. 21-
36. ISSN 1803-0785.
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B. Prakticka ¢ast — Ocenéni vybrané spolecnosti

V této ¢asti diplomové prace bude provedeno ocenéni spole¢nosti Komer¢ni banka, a. s. trzni
hodnotou pomoci metody vynosového ocenéni a metody cenového obligatniho modelu.
Ocenéni bude zalozeno na vetejné dostupnych informacich o spole¢nosti. Zjisténa trzni hodnota
bude predstavovat hodnot dle definice Mezindrodnich ocenovacich standardi, a to: ,,odhadnuta
castka, za kterou by meél byt majetek sméenen k datu ocenéni mezi ochotnym kupujicim a
ochotnym prodavajicim pri transakci mezi samostatnymi a nezavislymi partnery po nalezitém
marketingu, ve kterém by obé strany jednaly informované, rozumné a bez natlaku.“*® Jako
datum ocenéni zvolime 31.12.2017. Pfi ocenéni budeme vychazet pouze z vetejné dostupnych

dat, a to ptfedevs§im vyro¢nich zprav Banky a individudlnich ucetnich vykazi.

2.Predmét ocenéni
10.1  Identifikaéni udaje spole¢nosti*

Nazev spole¢nosti Komer¢ni banka, a. s.

IC spoleénosti 45317054

DIC CZ45317054

Datum zaloZeni 5.3.1992

Sidlo Na Ptikopé 33/969, Praha 1, 11407, Ceska republika
Pravni forma Akciova spolecnost

Telefon +420 955 547 111

Email mojebanka@kb.cz

Zakladni kapital 19 004 926 000 K¢ (splaceno 100%)

Pfedmét podnikani Banky vyplyva z ustanoveni zakona €. 21/1992 Sb., o bankach, ve znéni

pozdéjsich predpist.

8 MARIK, Milo$. Metody ocefiovani podniku: proces ocenéni - zakladni metody a postupy. 3., upr. a rozs. vyd.
Praha: Ekopress, 2011, 494 s. ISBN 978-80-86929-67-5., str. 22
4 Vyro¢ni zprava Komeréni banky, a.s. 2017
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Timto predmétem podnikani je:

a) piijimani vkladl od vetejnosti,

b) poskytovani uveéru,

¢) investovani do cennych papirt na vlastni ucet,

d) finan¢ni prondjem (financni leasing),

e) platebni styk a zuctovani,

f) vydavani a sprava platebnich prosttedkil, napt. platebnich karet, cestovnich Sekil,
g) poskytovani zaruk,

h) otevirani akreditiva,

1) obstaravani inkasa,

J) poskytovani investi¢nich sluzeb

k) obchodovani na vlastni Gcet nebo na ucet klienta s devizovymi hodnotami a se zlatem,
1) finan¢ni makléfstvi,

m) sménarenska ¢innost (nakup devizovych prostiredki),

n) vykon funkce depozitare,

0) poskytovani bankovnich informaci,

p) prondjem bezpecnostnich schranek,

q) vydavani hypotecnich zéstavnich listd,

r) ¢innosti, které pfimo souviseji s Cinnostmi uvedenymi v pismenech a) az q).

Dale jsou pfedmétem podnikéni ¢innosti vykonavané pro jiného, pokud souviseji se zajiSténim
provozu banky a provozu ji ovladanych jinych bank, spofitelnich a Gvérnich druZstev,
obchodniki s cennymi papiry, pojiStoven, zajisStoven, finanCnich instituci a podnika

pomocnych bankovnich sluzeb v tomto rozsahu:
a) ¢innost ucetnich poradcd, vedeni ucetnictvi, vedeni dafiové evidence,

b) zprostfedkovani obchodu a sluZzeb,
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c¢) poradenska a konzultacni ¢innost, zpracovani odbornych studii a posudki,
d) realitni ¢innost, sprava a udrzba nemovitosti,
¢) mimoskolni vychova a vzdélavani, poradani kurzi, skoleni vcetné lektorské ¢innosti,

f) poskytovani software, poradenstvi v oblasti informacnich technologii, zpracovani dat,

hostingové a souvisejici ¢innosti a webové portaly,
g) sluzby v oblasti administrativni spravy a sluzby organizacné-hospodaiské povahy.

15.1.1 Statutdrni organy spolenosti®

Piedstavenstvo: Jan Juchelka Piedseda ptedstavenstva
Didier Colin Clen predstavenstva

Vladimir Jetabek Clen predstavenstva

Libor Lofler Clen predstavenstva
Peter Palecka Clen predstavenstva
Jan Pokorny Clen pfedstavenstva

Albert Le Dirac’h  Clen pfedstavenstva (ukon&eno k 2. srpnu 2017)
Dozor¢i rada Jean-Luc Parer Ptedseda dozorci rady

Giovanni Luca Soma Mistoptedseda dozor¢i rady

Petr Dvotéak Nezavisly ¢len dozor¢i rady
Laurent Goutard Clen dozor¢i rady
Pavel Jelinek Clen dozoréi rady
Bofivoj Kacena Clen dozoréi rady
Petr Laube Clen dozoréi rady
Sylvie Rémond Clen dozor¢i rady

Miroslava Smidova Clen dozor¢i rady

4 Vyro¢ni zprava Komeréni banky, a.s. 2017; Vyro¢ni zprava Komeréni banky, a.s. 2016
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Dana Neubauerova Clen dozor¢i rady

Karel Ptibil Clen dozor¢i rady

16.1.1  Struktura skupiny*

Komer¢ni banka patfi do skupiny Société Générale S.A. Jednd se o majoritniho akcionare
s podilem 60,35% na zakladnim kapitalu banky a dalSich 47 109 akcionatt vlastni podily ve
vysi nepiesahujici 5%. Zakladni kapitdl spolecnosti tvoii 190 049 260 kmenovych akcii

obchodovanych na evropském regulovaném trhu s nominalni hodnotou 100 K¢ na akcii.

K 31. prosinci 2017 Komeréni banka, a.s. vystupovala jako mateiska spole¢nost pro deset
dcefinych spolecnosti a zaroven je spole¢nosti s podstatnym vlivem ve vztahu k dalsi jedné
piidruzené spolecnosti. Dohromady s Komeréni bankou, a.s. tyto dcefiné a ptidruZzené
spolegnosti tvofi Finan¢ni skupinu Komeréni banky, a.s. Skupina ptisobi nejen v Ceské
republice, ale i v zahrani¢i, a to jako pobocka zahrani¢ni banky ve Slovenské republice
vystupujici pod nazvem Komer¢ni banka, a.s., poboc¢ka zahrani¢nej banky. Dale pasobnost
Skupiny saha také do Belgii prostfednictvim dcefiné spolecnosti Bastion European Investments

S.A. Nasledujici tabulka uvadi ptehled jednotlivych Gcastniku Skupiny.

Tabulka 1: Finanéni skupina Komercéni banky, a.s.

Nazev podniku Skupinovy Hlavni ¢innost

podil %
KB penzijni spolecnost, a.s. 100,0 | Penzijni pfipojisténi | Praha
Modra pyramida stavebni 100,0 | Stavebni spoteni Praha
spofitelna, a.s.
Komer¢ni pojistovna, a.s. 49 | Pojistovaci ¢innost Praha
Protos, uzavieny investi¢ni fond, 100,0 | Investice Praha
a.s.
Factoring KB, a.s. 100,0 | Factoring
Bastion European Investments S.A. 99,98 | Finan¢ni sluzby Praha
KB Real Estate s.r.o. 100,0 | Podpiirné sluzby Praha

4 Vyro¢ni zprava Komeréni banky, a.s. 2017; Vyro¢ni zprava Komeréni banky, a.s. 2016
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VN 42, s.r.0. 100,0 | Podptirné sluzby Praha

SG Equipment Finance Czech 50,1 | Primyslové Praha

Republic s.r.o. financovani

ESSOX, s.r.0. 50,93 | Spotiebitelské uvéry, | Ceské
leasing Budgjovice

STD2, s.r.o. 100,0 | Podpiirné sluzby

PSA FINANCE CESKA 50,93 | Spotiebitelské uvéry, | Praha

REPUBLIKA, s.r.o. leasing

(100% dcera ESSOX s.r.0.)

PSA FINANCE SLOVAKIA, s.r.0. 50,93 | Spottebitelské uvéry, | Bratislava

(100% dcera ESSOX s.r.0.) leasing

Zdroj: Virocni zprava Komeréni banky, a.s. 2016, viastni zpracovani
17.1.1 Charakteristika banky

Komer¢ni banka, a.s. (dale jako ,,Banka‘) byla nejprve zalozena jako statni instituce v roce
1990 a poté se stala akciovou spolecnosti v roce 1992. Akcie Banky jsou obchodovany na Burze
cennych papirt Praha a v RM-Systému jiZ od samotného pocatku fungovani spolecnosti. V roce
2001 doslo k akvizici statniho podilu ve vysi 60% na Bance ze strany Société Générale a Banka
rozsifila svoji ptisobnost mimo podnikovou a municipalitni sféru dale na retailové zékazniky a
podnikatele fyzické osoby. Dalsim vyznamnym krokem v historii Banky byla akvizice
zbyvajiciho 60% podilu na Modré pyramid¢ v roce 2006. Banka sestavuje své vykazy dle
Mezinarodnich standardl ucetniho vykaznictvi (IFRS) na konsolidované 1 individudlni bézi,

avSak pro ucel ocenéni budou pouzity individualni Gcetni vykazy.

3.Financ¢ni analyza

Priméarnimi Gcely finan¢ni analyzy V procesu ocenéni podniku je provéfeni finanéniho zdravi
podniku a vytvofeni zakladu pro finan¢ni plan podniku. Zavérem financni analyzy by mél byt
jednoznaény vyrok o schopnosti podniku pokrac¢ovat v nedohledné budoucnosti (princip going

concern).*’

V ramci finan¢ni analyzy budou analyzovany historické auditované vykazy banky v letech 2013 az

2017 (rozvaha a vykaz a ztraty) a dale bude provedena analyza ukazatelii rentability, likvidity a

4T MARIK, Milo$. Metody ocefiovani podniku: proces ocenéni - zakladni metody a postupy. 3., upr. a rozs. vyd.
Praha: Ekopress, 2011, s. 96
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kapitalové pfimétenosti. Vysledky budou porovnany se srovnatelnymi z hlediska poctu klientt a
bilanéni sumy konkurenénimi bankami, a to velkymi bankami v Ceské republice dle klasifikace
CNB s vyuzitim databaze ARAD. Tato klasifikace od roku 2016 zahrnuje mezi velké banky pouze
ty banky, které v daném roce dosdhly bilan¢ni sumy vétsi nez 10% celkové bilanéni sumy

bankovniho sektoru.

18.1.1 Analyza vykazu zisku a ztraty

Pomoci vertikalni analyzy ur¢ime slozeni ¢istych provoznich ptijmu z hlediska jednotlivych druhti
vynosu Banky. Nasledujici graf zobrazuje jednotlivé slozky Cistych provoznich vynosti v obdobi

let 2017 — 2017.

Graf 1: Struktura provoznich vynosu Banky
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Zdroj: Viastni zpracovani z iicemich vykazii spolecnosti

Jako zaklad pro stanoveni podilii jednotlivych druhii naklada jsme zvolili celkové provozni
vynosy, které predstavuji 100 %. Nejvetsi podil na celkovych provoznich vynosech Banky tvori
Cisté urokové vynosy, jejichz podil byl v priméru ve vysi 60 % ve sledovaném obdobi. Vynosy
z Grokt zahrnovaly v roce 2017 také uroky z nestandardnich, pochybnych nebo ztratovych
pohledéavek za klienty v celkoveé vysi 239 mil. K¢ a vynosové uroky ze zajiStovacich finan¢nich
derivath ve vysi 7 317 mil. K¢ Obecné Cisté vynosy z urokli se vyvijely v daném obdobi

pomérné stabilné.

Dalsi vyznamnou polozkou provoznich vynost byly ¢isté vynosy z poplatkl a provizi, ktera
zahrnovala vynosy z titulu spravy a ischovy majetku a sluzeb, u nichz Banka vystupovala v roli

depozitafe. Primérny podil Cistych vynost z poplatkd a provizi ve sledovaném obdobi byl 22
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%, v roce 2016 doslo meziro¢né k poklesu o 2 %. Ostatni polozky vynost se nepodilely na
celkovych provoznich vynosech Banky vice nez 13 %. Z vySe uvedeného grafu Ize snadno
odvodit zavér, ze podily vSech polozek provoznich vynosii Banky se vyvijely stabilné
Vv pribéhu sledovaného obdobi a nedochazelo k vyznamnym vykyvim. Celkové provozni
vynosy obecné nebyly poznamendny zadnymi vétSimi vykyvy a v pribéhu sledovaného obdobi
postupné klesaly z 39 981 mil. K¢ na 35 636 mil. K¢. Vice nez 99 % vynosii Banky pfitom

pochazi z tzemi Ceské republiky.*®

Cisté tirokové vynosy vrozdéleni na jednotlivé segmenty &innosti Banky jsou uvedeny
v nésledujicim grafu. Je patrné, ze segment retailového bankovnictvi se podili nejvétSim
podilem na cistych urokovych vynosech (51 %), druhy nejvétsi segment je korporatni

bankovnictvi.

Graf 2: Cisté tirokové a podobné vynosy podle segmentii
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Zdroj : vlastni zpracovani z vyrocni zpravy Banky
Druhou nejvyznamnéjsi skupinou provoznich vynost spolecnosti jsou €isté vynosy z poplatka
a provizi, jejichz rozdéleni dle jednotlivych segmentii znazoriiuje nasledujici graf. Banka

provozuje segmenty*®:

4 Vyroéni zprava Komeréni banky, a.s. 2017
4 Tamtéz.
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e Retailové bankovnictvi: produkty a sluzby fyzickym osobam, tj. predevsim bézn¢ a
sportici Ucty, terminované vklady, kontokorentni ucty, ivéry z kreditnich karet, osobni
pujcky a hypoteéni avery;

e Korporatni bankovnictvi: produkty a sluzby pravnickym osobam, tj. predev§im bézné
ucty, terminované vklady, revolvingové tvery, podnikatelské tivéry, hypoteéni uvéry,
cizoménové a derivatové produkty, syndikované a exportni financovani, garan¢ni
obchody;

e Investi¢ni bankovnictvi: obchodovani s finanénimi nastroji; a

e Ostatni: centrala Banky.

Opét nejvetsi vynosy s podilem 67 % plynou z retailového bankovnictvi, druhym nejvétsim
segmentem je korporatni bankovnictvi. U ostatnich vynost nejvétsi ¢ast tvori opét retailové
bankovnictvi. Pouze Cisty zisk/(ztrata) z finan¢nich operaci plyne znejveétsi miry
Z korporatniho bankovnictvi, coz se vysvétluje povahou téchto vynosi. Z analyzy vynost
Banky dle segmentt 1ze odvodit zavér, Ze nejvynosnéjSim segmentem je retailové bankovnictvi

(51 % z celkovych vynost).

Graf 3: Cisty vynos z poplatkii a provizi Banky podle segmentii
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Zdroj: vlastni zpracovani z vyrocni zpravy Banky
Pro porovnani s odvétvim v nasledujicim grafu jsou uvedeny podily jednotlivych polozek

provoznich vynost velkych bank dle klasifikace CNB.
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Graf 4: Struktura provoznich vynosii velkych bank
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Zdroj: vlastni zpracovani z dat z databdze ARAD

Jak vyplyvé z uvedeného grafu, podily jednotlivych slozek ¢istych provoznich vynosi velkych
banky v Ceské republice byly relativné podobné jako u ocefiované Banky. Pramérny podil
Cistych Grokovych vynost byl v daném obdobi u velkych bank niz$i nez u sledované Banky, a
to 60 %. Nizsi byl primérny podil Cistych vynost z poplatkd a provizi u velkych bank (21 %)
nez u Banky (22 %). Praimémné dividendové vynosy (6 %) a zisk z finanénich operaci (9 %)
byly také nizsi v porovnani s Bankou. Ostatni provozni vynosy v roce 2017 byly tvofeny hlavné
poskytnutymi sluZzbami uvnitt finan¢ni skupiny Banky a vynosy z prondjmu majetku. Stejné
jako u ocetlované Banky, vyvoj podili sloZzek provoznich vynost konkurenc¢nich bank byl

pomérné stabilni ve sledovaném obdobi.

Podobnym zptsobem byla zpracovana analyza nakladii Banky, zndzornénd v nésledujicim

grafu.
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Graf 5: Struktura ndkladii Banky

45%

40%
40%
=@—Naklady na Groky a podobné
35% 33% naklady

30% 28% Naklady na poplatky a provize

oz
S|
3
=
=
S|
=
N
g 25% 69
© 25%
3 ’ Osobni naklady
&, 24% 25%
< 20%
>
2 9 19% Ostatni provozni naklady
g 15% 17% 18%
[}
© 9% 0
9% 9%
o 10% 7% 7% ’ —8— Odpisy

6

0
5% 500

9
% 5% 4% =@=="Tvorba rezerv a opravnych

polozek na ztraty z tivért, investic
2013 2014 2015 2016 2017 a ostatni rizika

0%

Zdroj: Viastni zpracovani z iicemich vykazii spolecnosti

Z grafu je patrné, ze podil nakladii na troky a podobné néklady od roku 2013 az do roku 2016
klesal ze 40 % na 26 %, pficemz zaroven klesala také vyse nakladl na Groky v daném obdobi.
Personélni naklady naopak mirn€ rostly ve sledovaném obdobi a jejich podil se zvysil z 25 %
na 33 % ve sledovaném obdobi, pfestoze nedochazelo k vyraznym vykyvim ani ve fyzickém

poctu zaméstnancd, ani v praimeérném piepocteném poctu zamestnanct.

Podil ostatnich provoznich nakladt v prubéhu jednotlivych let rostl z 17 % na 25 % a zaroven
rostla jejich absolutni vySe. Dané¢ néklady obsahovaly zejména néklady spojené s provozem
budov a IT podporou, dale naptiklad také naklady na rezolu¢ni a podobné fondy, marketing a
reprezentaci a externi poradenstvi. Podily ostatnich nakladovych polozek neptesahovaly 9 % a
zahrnovaly odpisy, naklady na poplatky a provize a naklady na tvorbu rezerv a opravnych

polozek.

Vyznamnym druhem nakladii Banky je dale tvorba rezerv a opravnych polozek. Opravné
polozky se tvoii u pohledavek, u nichz doslo k urc¢itému znehodnoceni oproti ptivodni hodnot¢
a je tedy nastrojem pro fizeni Gvérového rizika banky. Banka vyuzZiva celkem tfi metody pro
stanoveni vySe opravné polozky k pohleddvce, a to podle velikosti a typu uvéru. U velkych
uvért vedeni Banky urcuje znehodnoceni na individudlni bazi s ptihlédnutim na schopnost
splacet, ocekavané¢ho vytézku ze zajisténi a s tim souvisejici pravdépodobné délky trvani

procesu vymahani pohledavky. Pro vypocet tohoto typu opravnych polozek se vyuzivd metoda
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diskontovanych oc¢ekavanych penéznich tokl. Pro spotiebitelské, hypote¢ni véry a mensi
korporatni portfolia, jakozto pomérn¢ homogenni skupinu Gvért, se vyc€isluji opravné polozky
na bazi modell pracujicich s historickymi statistikami Uvérovych ztrat. U portfoliovych
opravnych polozek se stanovuje jejich vyse na zakladé modelt vypoctu pravdépodobnosti
znehodnoceni a ztraty ze selhdni. Postupy a metody vypoctu opravnych polozek Banky jsou

pravidelné upravovany pro dosazeni vétsi rozliSovaci schopnosti.

U provoznich nakladii téz provedeme srovnani Banky s konkurenci. Podily jednotlivych

polozek provoznich nakladl jsou zobrazeny Vv nasledujicim grafu.

Graf 6: Struktura provoznich nakladit velkych bank
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Zdroj: viastni zpracovani z dat z databdze ARAD

Jak vidime zuvedeného grafu, na rozdil od Banky, nejvétsi polozkou provoznich nékladi
velkych bank byly néklady na zaméstnance, a to V primeéru ve vysi podilu 42 % na celkovych
provoznich nakladech, zatimco u Banky jsou tyto naklady zastoupeny pouze primérnym
podilem 28 %. Na zaklad¢ tohoto rozdilu Ize odvodit zavér, Ze ocenovana Banka dokaze tidit
své personalni naklady efektivnéji nez banky v oboru. OvSem obecny trend u osobnich naklada

je jasny, a to jejich meziro¢ni rostouci vyse podilu.

Druhou nejvétsi polozkou provoznich ndklada velkych bank byly trokové néklady, v priiméru

ve vysi podilu 33 %, coZ je mirn€ nizsi podil nez u Banky. Stejné€ jako u srovnavané Banky,
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V letech 2014 az 2016 dochazelo k meziro¢nimu snizovani tohoto druhu nékladd, a to zejména

z diivodu klesajicich urokovych sazeb v bankovnictvi.

Néklady na poplatky a provize se podilely na celkovych provoznich ndkladech ve vét§i mife u

velkych bank oproti sledované Bance (v praméru 16 % oproti 5 % v piipady Komer¢ni banky).

Déle analyzujeme vyvoj zisku ptfed tvorbou rezerv a opravych polozek na ztraty z avérd,
investic a ostatnich. Jak vidime znize uvedeného grafu, zisk dosahovaly daném obdobi
pomérné stalé vyse, k mirnému nardstu doslo v roce 2016, a to zejména diky snizeni nakladt
na uroky a z divodu reklasifikace n¢kterych polozek ndkladi na uroky do kategorie vSeobecné
provozni ndklady (zejména piispévkli do Garancéniho fondu z titulu pojiSténi vkladi a

obchodovani s cennymi papiry).

Graf 7: Vyvoj zisku pied tvorbou rezerv a opravnych poloZek na ztrdty 7 uvéri, investic a
ostatnimi riziky Komercéni banky
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Zdroj: vlastni zpracovani z ucetnich vykazii spolecnosti

V roce 2017 doslo k poklesu zisku 0 9 %, a to jak z titulu poklesu provoznich vynosi 0 3 %,
tak i z titulu rstu provoznich nakladi o 2 %. V piedchozich letech zisk pied tvorbou rezerv a
opravnych poloZek na ztraty z uvé€rd, investic a ostatni rizika klesal v priméru 0 1 % ro¢né,
pfestoZe provozni vynosy klesaly tempem 3 % ro¢n€ a provozni naklady v priméru klesaly
tempem 4 % (v letech 2013 — 2016 dochazelo k meziro¢nimu poklesu provoznich naklada a

pouze v roce 2017 doslo k jiz zminénému rastu).

Podobné jako v ptipadé analyzy vynost a nékladii, porovname také vyvoj zisku velkych bank

dle klasifikace CNB s vyvojem zisku sledované Banky.
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Graf 8: Vyvoj zisku pied tvorbou rezerv a opravnych poloZek na ztrdty 7 uvéri, investic a
ostatnimi riziky velkych bank
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Zdroj: viastni zpracovani z dat z databdze ARAD

V ptipadé velkych bank v roce 2017 také doSlo k mirnému poklesu zisku o 2 % v roce 2017
z diivodu poklesu provoznich vynosi o 3 % a ristu provoznich nakladi o 2 %. Meziro¢né
v daném obdobi dochazelo v priméru k poklesu provoznich vynost o 1 % a rovnéz k poklesu
provoznich nakladi o 4 % (podobné jako u Banky provozni naklady rocné klesaly v prib¢hu
let 2013 — 2016 a pouze v roce 2017 narostly). Zisk pted tvorbou rezerv a opravnych polozek
na ztraty z uveérl, investic a ostatni rizika poklesl v priméru o 1 % ro¢né. Pokud porovnavame
trend vyvoje zisku, provoznich nakladt a vynost, vidime, ze ve sledovaném obdobi vyvoj
téchto poloZek u Banky koreloval s vyvojem u velkych bank, pfi¢emz provozni naklady klesaly
stejnym tempem a provozni vynosy Banky klesaly rychleji v porovnani s konkurenci. Piesto
zisk Banky v letech 2013 — 2017 v priméru rostl, na rozdil od klesajiciho trendu u velkych
bank.

19.1.1 Analyza rozvahy

V dalsi ¢asti finanéni analyzy, podobnym zptsobem jako u vykazu zisku a ztrat, rozebereme
jednotlivé slozky rozvahy Banky a jejich vyvoj v pribéhu daného obdobi. V ptiloze jsou
uvedeny kompletni individudlni vykazy spolecnosti a souhrnné vykazy velkych bank

Z databaze ARAD.

Analyza aktiv
V této Casti provedeme vertikalni a horizontalni analyzu aktiv Banky. Jako zakladnu zvolime

celkovou sumu aktiv a pomoci nasledujiciho grafu ukazeme zastoupeni jednotlivych polozek
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aktiv na celkovych aktivech. Pro ptehlednost v grafu jsou uvedeny pramérné podily polozek

v letech 2013 — 2017.

Graf 9: Struktura aktiv Banky
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Zdroj: viastni zpracovéni z iicemich vykazii Banky

Jak vyplyva ze specifiky podnikani banky, nejvétsi poloZkou, tvotici 56 % celkovych aktiv,
predstavuji Gvéry a pohledavky za klienty. Tyto pohledavky tvoii uvéry klientim, sménky,
forfaity a dluhopisy, snizené o opravné polozky (portfoliové a individualni). Uvérové portfolio
je vroce 2017 z 98 % tvoteno standardnimi pohledavkami z hlediska splatnosti. Nasledujici

graf zachycuje rozdéleni poskytnutych uvérti Banky z hlediska sektoru.

Graf 10: Struktura vvéri klientiim Banky podle sektori
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Zdroj: vlastni zpracovani z vyrocni zpravy Banky
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Dalsi vyznamnou poloZkou jsou pohledavky za bankami a hotovost a Gty u centralnich bank
(povinné minimalni rezervy Girodené sazbou 0,50 % v piipadé CNB a sazbou 0,00 % u NBS®
v roce 2017). Ostatni polozky s podilem mén¢ nez 6 % aktiv tvoii cenné papiry k obchodovani
a drzené do splatnosti, Gi€asti s rozhodujicim a podstatnym vlivem a finan¢ni aktiva v realné

hodnoté.

Finanéni investice drzené do splatnosti pfedstavuji v roce 2107 dluhopisy s pevnou urokovou
sazbou (78 % hodnoty v ¢eskych korunach), obchodované i neobchodované na burze cennych
papirt. Z hlediska emitenta 93 % drzenych dluhopisii jsou emitovany statnimi institucemi

v Ceské republice, statni emitenti ze zahrani¢i zahrnuji Polsko (73 %) a Slovensko (27 %).

Majetkové ucasti s rozhodujicim vlivem (96 % z celkovych majetkovych Ucasti) predstavuji
podily v decefinych spolecnostech a majetkové ucasti s podstatnym vlivem (4 % z celkovych
majetkovych ucasti) Banka drzi v CBCB — Czech BankingCredit Bureau, a.s. (podil 20%) a
Komer¢ni pojist'ovna, a.s. (podil 49 %). Majetkové Ucasti drzené k prodeji Banka drzi pouze

ve spolecnosti Cataps, s.r.0., poskytujici finanéni sluzby.
V nésledujicim kroku porovname strukturu aktiv Banky se strukturou aktiv velkych bank.

Graf 11: Struktura aktiv velkych bank
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Zdroj: vlastni zpracovani z dat z databaze ARAD
Z uveden¢ho grafu vidime, Ze Gvéry a pohledavky za klienty v priméru piedstavovaly vétsi

podil na celkovych aktivech velkych bank (59 %) v porovnani s ocefiovanou Bankou. Druhou

%0 Narodni banka Slovenska
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nejvétsi polozkou, na rozdil od Banky, byly dluhové cenné papiry (15 %) a hotovost u
centralnich bank byla ve vysi podilu 11 % na celkovych aktivech velkych bank, jedna se o 1 %
vyssi podil v porovnani s Bankou. Vétsi podil na aktivech v priméru predstavovaly také
finan¢ni aktiva v realné hodnoté (8 %), zatimco cenné papiry k obchodovani byly zastoupeny
niz8im podilem (3 %) oproti Bance.

Po vertikdlni analyze aktiv provedeme také horizontalni analyzu aktiv. Nasledujici tabulka
ukazuje trend vyvoje jednotlivych polozek aktiv v prubéhu let 2013 — 2017.

Tabulka 2: Horizontdlni analyza aktiv Banky (tis. K¢)

Obdobi 2013 2014 2015 2016 2017 Trend
Pokladni hotovost, pohledavky viigi CNB 58% 247% -24% -11% -69%| <
Pohledavky za bankami 114% -55% 1% 6% 301%| ~__~
Uvéry a pohledavky za klienty 7% 6% 8% 9% 2% —
Cenné papiry k obchodovani -1% -63% -5% -4% 25%| ST
Cenné papiry k prodeji 100% -100% 360% 63% -78%| ~
Cenné papiry drzené do splatnosti 8% 31918% -2% 2% 9%
Utasti s rozhodujicim a podstatnym vlivem 5% 2% -17% -4% -6%| T
Kladné redlné hodnoty finanénich derivati -30% 56% -19% -6% -40%| e
Finan¢ni aktiva ocenéna realnou hodnotou -21% 15% -32% 2% -36%|
Splatna datiova pohledavka -100% 130% 133% -100% 0%| 7 -
Odlozena dafiova pohledévka 0% 917% -46% -6% 4%
Dlouhodoby hmotny majetek -20% -2% -14% 5% 2%|
Dlouhodoby nehmotny majetek -4% -1% 3% 0% 2%
Naklady a prijmy piftich obdobi -3% 26% 2% 7% 30%| "
AKTIVA CELKEM 12% 11% -3% 4% 9%|  —
tis. Ké

2013 2014
Pokladni hotovost, pohledavky viigi CNB 58% 247%
Pohledavky za bankami 114% -55%
Uveéry a pohledavky za klienty 7% 6%
Cenné papiry k obchodovani -1% -63%
Cenné papiry k prodeji 100% | -100%
Cenné papiry drzené do splatnosti 8% | 31918%
Ugasti s rozhodujicim a podstatnym vlivem 5% 2%
Kladné realné hodnoty financnich derivata -30% 56%
Finanéni aktiva ocenéna realnou hodnotou 27% 15%

Splatna dariova pohledavka 100% | 130%

Odlozena darfiova pohledavka 0% 917%
Dlouhodoby hmotny majetek -20% -2%
Dlouhodoby nehmotny majetek -4% -1%
Naklady a pfijmy pfistich obdobi -3% 26%
AKTIVA CELKEM 12% 11%

Zdroj: viastni zpracovani z vyrocni zpravy Banky
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Jak vidime z uvedené tabulky, celkova bilancni suma ve sledovaném obdobi rostla v priméru
0 9 % roéné, s vyjimkou roku 2015, kdy doslo k poklesu o 3 %. Uvéry a pohledavky za klienty
Banky kontinualng rostly v daném obdobi primérnym tempem 6 %. Pokladni hotovost u CNB
a pohledavky z titulu pojisténi vkladi byly poznamenany nejednoznaénym vyvojem, nejdiive
Vv letech 2013 a 2014 prudce rostly a poté od roku 2015 meziro¢né klesaly. Pohledavky z titulu
Gvéra poskytnutych bankam a CNB a bankam jako soudast repo operaci jsou zajistény emisi
pokladni¢nich poukazek CNB. Pohledavky za bankami, s vyjimkou propadu o 55 % v roce
2014, rostly primérnym tempem 105 %. Pro porovnani Tabulka 3 uvadi trend vyvoje vyse
polozek aktiv velkych bank. Celkova bilan¢ni suma velkych bank, s vyjimkou roku 2014, rostla

pramérné o 10 % roc¢n¢.

Tabulka 3: Horizontdlni analyza aktiv velkych bank (tis. K¢)

Obdobi 2013 2014 2015 2016 2017 Trend

Pokladni hotovost, hotovost u centralnich bank 106% -37% 21% -% 8%| “_——
Finanéni aktiva k obchodovani -19% -18% -37% -1% -29%| —_ "
Financni aktiva jind nez k obchodovani povinné¢ v RH 292% -45% -89% -55% -59%|
Financni aktiva v RH vykazané do zisku nebo ztraty -17% -55% -35% -28% -3%| ~_—"
Finan¢ni aktiva v RH vykazané do OCI -16% -2% -8% -1% 2320 TN
Dluhové cenné papiry v nabéhlé hodnoté 23% 25% 10% % 0%| ~
Uvéry a pohledvky v nabéhlé hodnoté 12% % 9% 18% 3%
Zajistovaci derivaty -32% 53% -17% -4% -32%| /S
Kladné zmény realné hodnoty portfolia derivatil 4% 44% -44% -8% B37%| T N\
Ukasti v dcefinych, spoleénych a piidruzenych podnicich 1% 14% 3% -1% 5%|
Hmotny majetek 1% -5% -8% -10% 8%| —__
Nehmotny majetek -1% 3% 37% 8% 13%| "~
Datiové pohledavky 213% 23% 26% -28% 25%| S
Ostatni aktiva 5% -40% -2% 0% 21%| ~_—
Neobézna aktiva a vyfazované skupiny urcené k prodeji 19%|  1864% -9% 67% -80%|
AKTIVA CELKEM 14% 0% 6% 10% 18%| ~_—

Zdroj: viastni zpracovani z dat z databize ARAD

Analyza pasiv

Podobné jako v ptipad¢ aktiv, provedeme nejprve vertikalni analyzu pasiv Banky. Z uvedené¢ho
grafu je patrné, Ze nejvetsi polozkou pasiv jsou zavazky vuci klientiim, které v praiméru tvori
80 % celkovych aktiv spolecnosti. Spolu se zavazky vici bankdm (7 % z celkovych pasiv),
zavazky z dluhovych cennych papirt (6 % pasiv) a ostatnimi zavazky vcetné rezerv (6 %)
celkova primeérnd zadluzenost Banky ve sledovanych letech ptredstavuje 89 %, coz je pomérné
bézna velikost zadluzenosti vzhledem k obecné povaze podnikani bank. Dle databaze ARAD u
velkych bank primérnd zadluZenost v daném obdobi byla ve vysi 90 %, proto lze tvrdit, Ze

zadluZenost Banky byla srovnatelnd s konkurenci.
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Graf 12: Struktura pasiv Banky
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Zdroj: viastni zpracovéni z icetnich vykazii Banky
Podobné jako u analyzy aktiv, po vertikalni analyze bude nasledovat horizontalni analyza pasiv.
Pro ptehlednost trend vyvoje jednotlivych polozek pasiv Banky znazornuje Tabulka 5. Zavazky
vuci klientim rostly v letech 2013 a 2014, poté se rust v roce 2015 zastavil a opét pokracoval
Vv letech 2016 a 2017.

Tabulka 4: Horizontdlni analyza pasiv Banky

Obdobi 2013 2014 2015 2016 2017 Trend
Z4vazky vici klientim 14% 9% 0% 6% 10%| _—
Zévazky vii¢i bankam 44% 19% -16% -6% 61%| — 7
Emisni 4%io, fondy a nerozd&leny zisk/ztrata -6% 18% -3% 0% -6%|
Ostatni zdvazky a rezervy -108% 27% -12% -2% 6%|
Zavazky z dluhovych cennych papirti 27% 15% -21% 5% -23%| 7
Zékladni kapitil 0% 0% 0% 0% 0%
Vlastni Kapitil celkem 4% 14% 2% 0% 5% |

Zdroj: viastni zpracovani z icetnich vykazit Banky

V priméru zavazky vici klientim rostly tempem 10 % ve sledovaném obdobi. Oproti tomu
zavazky vuci bankam rostly pouze v letech 2013 a 2014, poté dochazelo k poklesu a teprve
v roce 2017 doslo opét k nartistu o 61 %. Nasledujici graf prezentuje strukturu zdvazkt vici

klientiim podle druhu vkladd.
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Graf 13: Struktura zdavazkii viiéi klientitm Banky
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Zdroj: viastni zpracovani z vyrocni zprdavy Banky

Zakladni kapital v pribehu sledovaného obdobi nebyl navySovan a je v plné vysi splacen.
Vlastni kapital v daném obdobi byl poznamenén nejednozna¢nym vyvojem, rostl pouze v roce
2014, v ostatnich letech klesal. Pro srovnani vyvoje pasiv Banky s konkurenci v Tabulce 7 jsou
uvedeny trendy vyvoje vyznamnych polozek pasiv velkych bank. Na rozdil od Banky, vlastni

kapital velkych bank v kazdém roce rostl, v priméru tempem 6 %.

Tabulka 5: Vyvoj poloZek pasiv velkych bank

Obdobi 2013 2014 2015 2016 2017 Trend
Finan¢ni zavazky 15% -1% 6% 11% 20%|
Ostatni zavazky a rezervy -3% 17% -1% 9% 1%|
Zakladni kapital 0% 0% 0% 0% 0%|
Emisni 4zio, fondy a nerozd€leny zisk/ztrata 12% 12% 7% 1% 1%| —

Zdroj: viastni zpracovani z dat z databdze ARAD

20.1.1 Analyza pomérovych ukazatelu
Pro posouzeni finanéniho zdravi ocenované banky je nutné¢ déale provést analyzu finan¢ni

situace pomoci pomérovych ukazatell. Pros srovnani s konkurenci opét pouzijeme data

z databaze ARAD pro velké banky v Ceské republice.

Analyza ukazateli rentability
Jako jeden z primarnich ukazatell rentability zvolime rentabilitu pramérnych aktiv (ROAA).

Jedna se o pomér Cistého zisku naleziciho akcionafim a primérné vyse aktiv banky za dany
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rok. Pro lepsi srovnani ukazatele ROAA ocenované Banky a velkych bank hodnoty ukazatele

Vv jednotlivych letech jsou zaneseny do nésledujiciho grafu.

Graf 14: Porovndni rentability priimérnych aktiv Banky a velkych bank
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Zdroj: viastni zpracovani z dat z vyrocnich zprav Banky a databdze ARAD

V letech 2013 a 2014 hodnoty ukazatele ROAA pro Banku byly mirné niz$i oproti hodnotdm
dosahovanym velkymi bankami v oboru. Od roku 2015 naopak dosazené Bankou hodnoty
ROAA pievysuji vysledky srovnavané skupiny bank. Tato skutecnost signalizuje, Zze Banka
generuje Cisty zisk pro akcionare z aktiv 1épe nez srovnatelné banky na trhu. Tabulka 6 ukazuje
doporucené hodnotové rozpéti pro ukazatel ROA a ocenovana Banka podle toho hodnoceni
dosahuje v priméru hodnoty 1.5, coz znamena velmi dobry vysledek, mimo jiné také oproti

celkové skupiné velkych bank s primérnymi hodnotami ROAA 1.4.

Tabulka 6: Doporucené hodnoty pro ukazatel ROA

Doporucené hodnoty pro ukazatel ROA ‘

<0.75 slaby
0.75—-1.00 | pod standardem
1.00-1.25 | dobry
1.25-1.75 | velmidobry

>1.75 excelentni

Zdroj : HRDY, Milan. Oceitovéni financnich instituci. 1. vyd. Praha: Grada, 2005, 216 s. Finance (Grada). ISBN 80-247-
0938-4., str. 53

Dalsim pomérovym ukazatelem, dilezitym pro finan¢ni analyzu, je rentabilita primérného

kapitalu (ROAE), ktera piedstavuje pomér Cistého zisku nalezejiciho akcionaiim a primérného
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vlastniho kapitalu bez mensinovych podila Tier 1. Graf 14 porovnava rentabilitu primérného

kapitalu Tier 1 ocenované Banky a velkych bank na trhu.

Graf 15: Porovnani rentability priomérného kapitilu Tier 1 Banky a velkych bank
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Zdroj: viastni zpracovani z dat z vyrocnich zprav Banky a databdze ARAD

Z grafu je patrné, Ze v letech 2013 az 2015 Banka dosahovala nizSich hodnot rentability
pramérného kapitalu oproti konkurenci (v priméru 14.2 oproti 20.3). Pot¢ ROEA Banky
rapidné vzrostla na hodnotu 22.38 a navzdory poklesu vroce 2017 piesahovala v obou

zminénych letech hodnoty tohoto ukazatele pro velké banky na trhu.

21.1.1 Analyza ukazatelu likvidity

Nasledujicim krokem analyzy pomérovych ukazatelii v ramci finan¢ni analyzy je zhodnoceni
likvidity spolecnosti. Vzhledem ke specifikiim podnikani banky likvidita ptedstavuje velmi
dilezitou vlastnost, kdy likviditni riziko miiZze v rizné mife ohrozit ¢innost banky a jeji
schopnost dostat splatnym zavazkiim vici klientliim, a to predevsim z titulu ptijatych vkladi.
V oblasti fizeni rizika likvidity se provadi zaté¢zové testy, kdy se modeluje situace nepiiznivého
vyvoje na trhu a hypotetické stresové scénare chovani klientd. V roce 2017 a v ptedchozich
letech vysledky zatéZzovych testu potvrdily odolnost Banky vii¢i negativnim dopadiim

bankovniho prostredi.

Likvidita bank se dale méfi pomoci ukazateli kratkodobé likvidity (jakoZto poméru
kratkodobych vkladu a likvidnich aktiv) a dlouhodobé¢ likvidity (jakozto poméru dlouhodobych
uvéru a dlouhodobych vkladi). Ocenovana banka ve svych vyro¢nich zpravach nerozlisuje své

vklady na kratkodobé a dlouhodobé, proto pro vyhodnoceni likvidity pouzijeme pomér mezi
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uveéry a vklady, ktery Banky ve vyro¢nich zpravach vyslovené uvadi v sekci pojednavajici o

likvidité. Vysi tohoto poméru u Banky a porovnani s konkurenci zobrazuje nésledujici graf.

Graf 16: Pomér mezi uvéry a vklady Banky a velkych bank
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Zdroj: viastni zpracovani z dat z vyrocnich zprav Banky a databdze ARAD

Z grafu je zfejmé, ze pomér mezi uvery a vklady Banky byl pomérné uspokojivy (ve vyro¢ni
zpravé Komeréni banky v roce 2017 dokonce vyhodnocen jako ,,vyborny*). Banky v oboru
dosahovaly v priméru o néco nizsich hodnot, ov§em v roce 2017 dokonce piesahly vysi poméru
u Banky. Dale hodnocena Banka ve vyro¢nich zpravach v souvislosti s likviditou uvadi, ze s

«51

,,velkou rezervou‘" splnila o¢ekavanou cilovou uroven (3 %) ukazatele priméfenosti pakového

efektu (leverage ratio).

22.1.1 Kapitalova primérenost
Dle ustanoveni s u¢innosti od 1. ledna 2018 Komer¢ni banka ma povinnost udrzovat pomér

kmenového kapitalu Tier 1 ve vysi 4,5 %, kapitalovy pomér Tier 1 ve vysi 6 % a celkovy
kapitdlovy pomér ve vysi 8 % a 2. dodate¢ny pozadavek dle pilife 2 ve vysi 1,5 %.%% V roce
2017 Banka dosahla kapitdlového poméru pro kmenovy kapitdl Tier 1 ve vysi 18,75%,
kapitalového poméru pro kapital Tier 1 ve vysi 18,75% a kapitdlového poméru pro celkovy
kapital ve vysi 19,41%, ¢imz splnila pozadavky na kapitalovou pfiméfenost. Banka dale v ramci
fizeni kapitalu promita predpokladané dopady zmén kapitalovych pozadavkil regulace Basel 111

do planovani kapitalu.

51 Vyroéni zprava KB v roce 2017
52 https://www.kb.cz/cs/o-bance/vse-0-kb/povinne-uverejnovane-informace/releases/oznameni-o-minimalni-vysi-
ukazatele-kapitaloveho-p
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23.1.1 Zavér finan¢ni analyzy
V rédmci analyzy vynosi Banky jsme zjistili, Ze Banka ve sledovaném obdobi dosahovala

vynosu ptiméfenych v porovnani s konkurenci, ¢isté arokové vynosy a ¢isté vynosy z poplatkt
a provizi se vyvijely stabiln¢ a nedochézelo v daném obdobi k jejich vyraznym vykyviim, a
s vyjimkou roku 2014 dochazelo mezirocné k mirnému ristu téchto polozek. Naklady na tiroky
naopak klesaly, pti¢emz na zaklad¢ srovnani s vyvojem urokovych nékladii u velkych bank 1ze
tvrdit, ze se jednalo o obecny trend na trhu. Osobni néklady oproti tomu rostly, ovSem byly
mnohem niz§i v porovnani se skupinou velkych bank, coz miize signalizovat, ze Banka fidi své

osobni ndklady efektivnéji oproti konkurenci.

Z analyzy rozvahy vyplynulo, Ze bilan¢ni suma Banky, i pies propad v roce 2015, rostla
bilanéni suma Banky. Uvéry a pohledavky za klienty v daném obdobi mirné rostly a zavazky
vaci klientiim byly poznamenany proménlivym vyvojem, ov§em v roce 2017 doslo k velkému

narustu. Zadluzenost Banky se pohybovala na tirovni ostatnich velkych bank na trhu.

Rentabilita primérnych aktiv Banky byla vyhodnocena dle Skaly hodnoceni jako velmi dobra
a Vv letech 2015 az 2017 dosahovala vyssich hodnot oproti konkurenci. Rentabilita primérného
kapitalu Tier 1 také byla pfiméfend a v poslednich dvou letech zkoumaného obdobi ptesahla
vysledky velkych bank na trhu. Pomér mezi uvéry a banky byl téZ dostacujici a ve vSech
sledovanych letech, s vyjimkou posledniho roku, byl vys§i nez u konkurence. Kapitalové

pozadavky Banka s rezervou splnila.

Na zéklad€¢ vySe uvedenych zjisténi a provedené financni analyzy jsme dosli k zavéru, ze

finan¢ni zdravi Komercéni banky, a.s. neni ohroZeno a je potvrzen piedpoklad going concern.

4.Strategicka analyza
Dalsi nezbytnou casti ocenéni je strategickd analyza, kterd poskytuje podklady pro projekci
budoucich vynosl banky jakoZto zakladu finanéniho pladnu a vyjadireni vynosového potencialu
Banky. Strategicka analyza bude provedena ve dvou krocich. V prvnim kroku bude zpracovana
analyza vngj$iho potencialu, ktera urci ptilezitosti a hrozby pro banku. V druhém kroku se
budeme vénovat analyze vnitiniho potencialu, ktera se zaméfi na silné a slabé stranky banky.
Strategicka analyza poskytne pohled na postaveni ocefiované Banky na relevantnim trhu a

srovnani s jeji ptimymi konkurenty.
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11.1  Analyza vnéjsSiho potenciilu

Yr o w7

Zakladem této dil¢i ¢asti strategické analyzy je vymezeni relevantniho trhu pro ocetiovanou
Banku. Nésledné¢ budou urceny hlavni faktory, ovliviiujici relevantni trh. Na zavér dané

kapitoly, pro potieby ocenéni, bude prognézovan relevantni trh.

Vymezeni relevantniho trhu

Podkladem pro provedeni analyzy vnéj$iho potencialu je vymezeny relevantni trh, pficemz
postup pro jeho uréeni je odlisny od bézného postupu pifi ocenéni podniku. Vymezeni
relevantniho trhu pro banku, vzhledem k dostupnosti pouze vefejnych dat, bude zalozeno na
datech o bankovnim trhu v Ceské republice zvefejiovanych Ceské narodni banky. Pro presngjsi
porovnani zvolime skupinu velkych banky dle &lenéni CNB, a to byly k 31.12.2017, kromé
Komeréni banky, a. s. ti dalii banky: Ceska spofitelna, a. s., Ceskoslovenska obchodni banka,

a. . a UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a. s.

Dalsim krokem je odhad velikosti trhu, ktery bude v ptipadé banky téz odlisny od bézného
podnikového postupu. V ptipadé podnikii urcujicim faktorem je velikost poptavky, ale u bank
je tato veli¢ina obtizné identifikovatelnd, proto budeme vychazet z vynost z Grokd a vynost
z poplatkil a provizi. Porovnani téchto vynosti pro trh velkych bank dle klasifikace CNB

zobrazuje nasledujici graf.

Graf 17: Relevantniho trh a kvantifikace vynosit na daném trhu
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Zdroj: viastni zpracovani z databaze ARAD
Prestoze Vv nekterych letech zkoumaného obdobi dochazelo k urcité volatilité vynosa z urokd,
Vv poslednich deseti letech vidime jednozna¢ny trend mirného poklesu. V roce 2017 naopak

doslo k mirnému nartstu Grokovych vynost. Pfitom v poslednich nékolika letech dochazelo
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k nartistu bilanéni sumy (v roce 2017 o 17,6 %) a nejvice v aktivech se zvysila polozka ,,Uvéry
a jiné pohledavky*, celkové o 35,9 % mezi rokem 2016 a 2017. Rast byl zplsoben zejména
uvéry a pohleddvkami vici centralnim bankam, jejichz vyse vzrostla vice nez dvojnasobné
v daném obdobi, a to ve velké mife jako dusledek v dubnu tohoto roku ukon¢eni kurzového
zavazku na urovni 27 CZK/EUR v dubnu 2017, zvySenim dvoutydenni repo sazby a lombardni

sazby CNB v srpnu 2017 a nartistem danych sazeb nastal v listopadu.

Uvéry a pohledavky viiéi finanénim institucim se zvysily mirng, zatimco avéry a pohledavky
za vladnimi institucemi poklesly o 11,6 %. Uvéry a pohledavky viigi klientim vzrostly o 4,9%
v roce 2017 a v relativnim vyjadfeni ptedstavovaly 61,2 % na celkovych poskytnutych ivérech
a pohledavkach na bankovnim trhu. Tento podil ov§em oproti pfedchozimu roku propadl o 18,3
p.b., coz bylo zpiisobeno jiz zminénymi zménami kurzové politiky CNB v roce 2017. Podil
velkych bank na celkové bilanéni sumé bankovniho sektoru byl 59,3 % v roce 2017, ptitom t¥i
nejvetsi banky (mezi néz patii také Komeréni banka, a. s.) se podilely 80,3 % na celkovych
pohledavkach viaci klientim, 81,7 % na celkovych vkladech klientd a 89,5 % na celkovém
¢istém zisku bankovniho sektoru. Nejvetsi polozkou uvért klientim byly avéry poskytnuté
domacnostem s podilem 31,2 %, pficemz 72,8 % tveérd domécnostem predstavovaly uvéry
zajisténé nemovitosti a pouze 13,6 % spotiebitelské Gvéry. Urokové sazby u hypoték byly
Vv ptedchozich letech poznamenany klesajicim trendem a pouze v roce 2017 doslo k obratu a
nartistu o 0,22 p.b. U spotiebitelskych uvért dlouhotrvajici pokles pokracoval a v roce 2017

primérnd sazba se snizila o 1,38 p.b.

Oproti tomu vyvoj vySe vynosi z poplatki a provizi v daném obdobi byl poznamenan
volatilitou a v roce 2017 dokonce mirné poklesl o 2 %. Toto sniZeni je mozné vysvétlit obecnym
klesajicim trendem poplatkli a provizi na bankovnim trhu, zejména z diivodu silici intenzity

konkurence.

V roce 2017 bankovni trh v Ceské republice se skladal ze 4 velkych bank, 5 stfednich bank
(Hypotec¢ni banka, a. s., J&T BANKA, a. s., MONETA Money Bank, a.s., PPF banka a. s. a
Raiffeisenbank a. s.), 9 malych bank, 27 poboéek zahrani¢nich bank a 5 stavebnich spofitelen.>®

Vyvoj poctu bankovnich subjektti v poslednich 9 letech znazornuje nasledujici graf.

53 Databaze ARAD
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Graf 18: Vyvoj poétu subjektii na bankovnim trhu Ceské republiky
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Zdroj: viastni zpracovani databdze ARAD

Dalsi vyznamnou polozkou, vypovidajici o kvalit¢ hospodafeni bank, je kategorizace
pohledavek, které se ¢leni na pohledavky bez selhani (standardni a sledované) a pohledavky se
selhanim (nestandardni, pochybné a ztratové). V roce 2017 pohledavky se selhanim obsahovaly
primarn¢ pohledavkami za klienty (99,8 % z celkovych pohledavek) a obecné v tomto roce
pokracoval pozitivni trend sniZovani vySe pohledavek se selhanim v bankovnim sektoru (v roce
2017 dokonce 0 14,7 %). Graf 18 ukazuje procentudlni zastoupeni v§ech 5 kategorii pohledavek

na celkovém objemu pohledavek v roce 2017 na bankovnim trhu.
Graf 19: Kategorizace pohleddavek v bankovnim sektoru
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Zdroj: vlastni zpracovani databaze ARAD

ProtoZze se zhorSenim platebni schopnosti protistrany klesd pravdépodobnost splaceni
pohledavky v budoucnu a tim i jeji hodnota, toto sniZeni je potieba promitnout do hodnoty
pohledavky vykazované v ucetnictvi, a to pomoci opravnych polozek. Z dat z bankovniho trhu

vyplyva, ze opravné polozky v roce 2017 byly tvofeny ke vSem kategoriim pohledavek, logicky
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ve VEtsi mife u pohledavek se selhanim. Dalsi graf v této kapitole vyjadiuje podily opravnych

polozek na rtiznych kategoriich pohledavek, a to za cely bankovni trh v roce 2017.

Graf 20: Podil opravnych poloZek na jednotlivych kategoriich pohleddvek
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Zdroj: vlastni zpracovani databdze ARAD

Z vyse uvedeného grafu je ziejmé, ze nejveétsi podil opravnych polozek na celkové brutto
hodnoté pohledavek tvoii opravné polozky ke ztratovych pohledavkam (59 %), dale ve vétsi
mife se tvofi opravné polozky k pochybnym pohledavkdm (45 %) a nestandardnim
pohledavkam (29 %). Podil opravnych poloZzek na jednotlivych kategoriich pohledavek bez
selhani je mensi nez 4 %.

Faktory piisobici na relevantni trh

Pro ucely prognozy relevantniho trhu je potieba urcit makroekonomické faktory, které plisobi

na bankovni trh v Ceské republice. Dle Pro podrobn&jsi analyzu jsme zvolili nasledujici faktory:

e HDP v béZnych cenach (a tempo rastu HDP)
e Inflace
o Urokové sazby (3M PRIBOR)
e Mira nezaméstnanosti
e Primérna hruba mési¢ni mzda
Pomoci analyzy korelace (funkce v programu Excel) mezi relevantnim trhem a uvedenymi

makroekonomickymi faktory urcime zavislost a poté vybereme proménné s nejsilné;si

zavislosti.

Global Competitiveness Reportu 2017-2018 pravidelné zvetejiiuje World Economic Forum a
v roce 2017 ohodnotil Ceskou republiku indexem konkurenceschopnosti 4.8 a tim ji umistil na

31. misto ze 137 hodnocenych ekonomik svéta. Dle tohoto reportu Ceska republika mé podil
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0,3% na celosvétovém HDP. V rdmci indexu se hodnoti 12 pilifG vyvoje ekonomiky a mezi
nejlépe vyhodnocené pilife patii makroekonomické prostredi, zdravotnictvi a Skolstvi,
vysokoskolské vzdélani, technologicka pfipravenost a vyvinutost finan¢niho trhu. Pilife jsou
dale hodnoceny pomoci stupnice 1-7 od nejhorsiho po nejlepsi hodnoceni a finanéni trh CR je
ohodnocen stupném 4.8. V oblasti vyvinutosti finanéniho trhu Ceska republika je podle World

Economic Forum na 23. misté mezi 137 hodnocenymi staty.

Graf 21: 12 piliii globdlniho indexu konkurenceschopnosti

1st pillar:
Institutions
12th pillar: 7 2nd pillar:
Innovation Infrastructure
11th pillar: 3rd pillar:
Business Macroeconomic
sophistication environment
1 4th pillar:
Health and primary
education
9th pillar: 5th pillar:
Technological Higher education
readiness and training
8th pillar: 6th pillar:
Financial market Goods market
development 7th pillar: efficiency
Labour market
efficiencv

[ Czech Republic Europe and North America
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Hruby domaci produkt

Jako zdroj pro historické hodnoty hrubého domaciho produktu v béZznych cenéach byla pouzita
data z Ceského statistického ufadu pro obdobi let 2008 — 2017. V daném obdobi vidime nejvétsi
pokles v roce 2009 na 3 930 mld. K¢ z davodu finanéni krize. Pot¢é HDP meziro¢né rostl
proménlivym tempem a dosdhl svého vrcholu vroce 2017, a to v dusledku pokracujici
konjunktury a vysoké vykonnosti ceské ekonomiky, dale také diky vysSi dynamiky
hospodatského rastu. V roce 2017 zaroveinl vzrostla spotfeba domécnosti, a to meziro¢né o 4 %
(nejvice od roku 2007), primarné v dusledku zvysSeni realnych mezd. Konjunktura byla

potvrzena také riistem vladnich vydajl a zintenzivnénim investi¢ni ¢innosti.
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Tabulka 7: Vyvoj a predikce HDP a jeho korelace s vyvojem vynosit 7 urokii, poplatkii a
provizi

Obdobi Hruby domaci produkt Tempo ristu HDP Vynosy z urokii a Vynosy z poplatki a
(mld. K¢) (mld. K¢) podobné vynosy provizi
(mil. K¢) (mil. K¢)
2008 4,024 117,441 31,854
2009 3,930 -2% 101,842 31,774
2010 3,962 1% 94,717 33,328
2011 4,034 2% 96,819 34,370
2012 4,060 1% 95,310 33,559
2013 4,098 1% 86,789 34,302
2014 4,314 5% 87,873 34,663
2015 4,596 7% 83,396 34,089
2016 4,768 4% 80,014 31,288
2017 5,047 6% 81,829 30,535
2018 4,735 -6%
2019 4,853 2%
2020 4,968 2%
2021 5,084 2%
2022 5,196 2%
Korelaé¢ni koeficient -0.7171 -0.4643

Zdroj: viastni zpracovani z dat z CSU, Makroekonomické predikce Ministerstva financi CR a databdze ARAD

V uvedené tabulce je rovnéz prezentovana prognéza MPO ohledné¢ budouciho vyvoje HDP.
Ptedpoklada se pokles 0 6 % v roce 2018 a dale konstantni riist 2% ro¢né. Na zékladé statistické
metody s vyuzitim korela¢niho koeficientu je zkouména statistickd zavislost vynosli na
relevantnim trhu na vyvoji HDP. Byla prokdzana pomérné silna negativni zavislost u urokovych

vynost a slabéd negativni zévislost u vynosi z poplatkl a provizi.

Inflace

Dal§im makroekonomickym ukazatelem trhu je mira inflace, jejiZ historicky vyvoj pro potieby
analyzy byl pievzat z dat Ceského statistického ufadu a doplnén o predikci inflace od CNB.
Nejvyssi mira inflace v poslednich deseti letech byla dosazena v roce 2008 (6,3 %) primarné
v disledku finan¢ni Krize a v dalsim roce doslo k prudkému poklesu na 1 %. Dalsi zvySeni
cenové hladiny nastalo v roce 2012 o 2,2 %, coz bylo zptisobeno hlavné riistem cen potravin,
rastem dovoznich cen a také dainovymi zménami. V roce 2013 inflace meziro¢né poklesla o 1,1
% a Vv prubchu nasledujicich tfech let se drzela na hladiné niZsi neZ 0,7 %. V roce 2017 opét
Dle predikce CNB v roce 2018 inflace zfistane na tirovni pfedchoziho roku a poté mirné
poklesne na 1,9 % v roce 2019, a to diky pusobeni ménové politiky. V letech 2020 az 2022

predpokladame dosazeni inflacniho cile 2 % a jeho udrzeni.
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Tabulka 8: Vyvoj a predikce inflace a jeji korelace s vyvojem vynosii z urokii, poplatkit a
provizi

Obdobi Inflace Vynosy z urokii a podobné  Vynosy z poplatki a provizi
(C) vynosy (mil. K¢)
(mil. K¢)
2008 6.3 117,441 31,854
2009 1.0 101,842 31,774
2010 1.5 94,717 33,328
2011 1.9 96,819 34,370
2012 3.3 95,310 33,559
2013 1.4 86,789 34,302
2014 0.4 87,873 34,663
2015 0.3 83,396 34,089
2016 0.7 80,014 31,288
2017 2.5 81,829 30,535
2018 2.5
2019 1.9
2020 2.0
2021 2.0
2022 2.0

Korelacni koeficient

Zdroj: viastni zpracovdni z dat z CSU a CNB

Podobné jako u HDP, pro zjisténi korelace mezi vyvojem miry inflace na ceském trhu a vyvoje
vynosi na relevantnim bankovnim trhu, byl proveden vypocet korelacniho koeficientu mezi
danymi hodnotami. U vynost z urokl byla zjisténa silnd pozitivni zavislost na inflaci ve vysi
korelacniho koeficientu 0,75, zatimco u vynost z poplatkli a provizi se prokazala slaba

zavislost.

3M PRIBOR

Tento druh urokové sazby predstavuje referenéni irokovou sazbu, za kterou banky jsou ochotny
navzajem poskytovat depozita, a byva vyuZivdna pro vypocet vynosnosti jednotlivych
finanénich produktt.> Historicky vyvoj sazby 3M PRIBOR byl pievzat z dat CNB a ukazuje
proménlivy vyvoj vySe sazby v letech 2008 — 2017. Historicky nejvys$si hodnota sazba dosahla
v roce 2008, a to, podobné jako u predeslych makroekonomickych indikatort, v disledku
finan¢ni krize. Déle az do roku 2016 dochazelo k meziro¢nimu poklesu sazby az na hodnotu
0,3, kdy se vyvoj obratil. V roce 2017 primérna sazba 3M PRIBOR stoupla 0 0,1 % a dle
predikce zpracované CNB v roce 2018 dojde ke zvyseni sazby na 0,9 % a poté sazba poroste

azna 1,7 % ro¢né. Podle uvedené prognézy v dalSich letech se sazba bude blizit hodnot¢ 2 %.

54 https://www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/tiskove_zpravy cnb/2015/20150415 co_je_pribor.html
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Tabulka 9: Vyvoj a predikce sazby 3M PRIBOR a jeji korelace s vyvojem vynosii 7 urokii,
poplatkii a provizi

Obdobi 3M Vynosy z uroki a podobné Vynosy z poplatkii a provizi
PRIBOR vynosy (mil. K¢)
(CO) (mil. K¢)
2008 4.0 117,441 31,854
2009 2.2 101,842 31,774
2010 1.3 94,717 33,328
2011 1.2 96,819 34,370
2012 1.0 95,310 33,559
2013 0.5 86,789 34,302
2014 0.4 87,873 34,663
2015 0.3 83,396 34,089
2016 0.3 80,014 31,288
2017 0.4 81,829 30,535
2018 0.9
2019 1.7
2020 1.8
2021 1.9
2022 2.0
Korela¢ni koeficient 0.9634 -0.2812

Zdroj: viastni zpracovdni z dat CNB
Pti zpracovani korela¢ni analyzy jsme dosli k zavéru, ze vynosy z troki velkych bank je silng
pozitivné zavislé na vyvoji 3M PRIBOR a vynosy z poplatkii a provizi vykazuji slabou

negativni zévislost.

Mira nezaméstnanosti

S vynosnosti bankovniho trhu jsou tésné¢ spjaty piijmy obyvatelstva, jeho kupni sila a
nezameéstnanosti. Proto do analyzy makroekonomickych ukazateli zahrnujeme také miru
nezaméstnanosti na ¢eském trhu. Svého vrcholu ve vysi 7,3 % nezaméstnanost v Ceské
republice dosdhla v roce 2010 a poté rovnéZ nékolik let se drzela na pomérné vysoké vysi.
Teprve od roku 2014 se spustil meziro¢ni pokles, a to az na uroven 2,9 %, tudiz nejnizsi troven
vcelém zkoumaném historickém obdobi. CNB ve své Prognéze makroekonomickych
indikatorti predikuje vysi nezaméstnanosti v roce 2018 ve vysi 2,6 % a prepoklada, Ze tato mira
se udrzi rovnéz v dal§im obdobi. Pro nésledujici tifi roky budeme uvazovat stejnou miru

nezameéstnanosti ve vysi 2,6 %.
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Tabulka 10: Vyvoj a predikce miry nezaméstnanosti a jeji korelace s vyvojem vynosii 7 uirokit,
poplatkii a provizi

Obdobi Mira Vynosy z urokii a podobné Vynosy z poplatkii a provizi
nezameéstnanosti vynosy (mil. K¢)
(%) (mil. K¢)

2008 4.4 117,441 31,854
2009 6.7 101,842 31,774
2010 7.3 94,717 33,328
2011 6.7 96,819 34,370
2012 7.0 95,310 33,559
2013 7.0 86,789 34,302
2014 6.1 87,873 34,663
2015 5.0 83,396 34,089
2016 4.0 80,014 31,288
2017 2.9 81,829 30,535
2018 2.6
2019 2.6
2020 2.6
2021 2.6
2022 2.6

Korelacni koeficient 0.2359 0.7016

Zdroj: viastni zpracovani z dat CSU a CNB

Vypocet korelaéniho koeficientu mezi mirou nezaméstnanosti a vynosi velkych bank ukazuje
velmi slabou pozitivni zavislost u vynost z trokli a pomérné silnou statistickou zavislost
vynost z poplatkll a provizi. Siln&jsi zavislost u vyvoje poplatkl a provizi by se dala vysvétlit
vétsi flexibilitou bankovnich poplatki a provizi, kdy banky v zavislosti na poptavce po svych

sluzbach reaguji sniZovanim ¢i zvySovanim poplatkd.

Primérna hruba mési¢ni mzda

Dal8im dtlezitym ukazatelem, ktery je spjat s vyvojem vynost bank a obyvatelstvem, je vyse
index riistu redlnych primérnych mésicnich mezd. Data byla pievzata z archivu klicovych
makroekonomickych ukazatelii. K nejvétsimu rstu indexu mezd doslo v roce 2010 0 7 % a
naopak nejvétsi pokles byl zaznamenan v dal$im roce, a to ve vysi 8 %. V roce 2017 index
ristu mezd porostl 0 5 % a CNB prognézuje stejné tempo riistu pro nasledujici rok. V roce 2019
se predpokladéd rist pouze 3 % a pro predikci budouciho vyvoje pro nckolik dalSich let

pouzijeme téz index rustu 3 %.
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Tabulka 11: Vyvoj a predikce indexu ristu priomérnych mésiénich mezd a jeho korelace s
vyvojem vynosi 7 uroki, poplatki a provizi

Obdobi Index ristu prumérné Vynosy z uroki a Vynosy z poplatki a
mésicni mzdy podobné vynosy provizi
(%) (mil. K&) (mil. K¢&)

2008 1% 117,441 31,854

2009 2% 101,842 31,774

2010 % 94,717 33,328

2011 6% 96,819 34,370

2012 -8% 95,310 33,559

2013 -2% 86,789 34,302

2014 3% 87,873 34,663

2015 3% 83,396 34,089

2016 3% 80,014 31,288

2017 5% 81,829 30,535

2018 5%

2019 3%

2020 3%

2021 3%

2022 3%

Korelacni koeficient

Zdroj: viastni zpracovani z dat CNB

Pomoci korela¢niho koeficientu jsme dosli k zavéru, Ze vynosy z Grokli a vynosy z poplatki a

provizi Banky jsou slabé negativné zavislé na vyvoji indexu rastu primeérnych mési¢nich mezd.

12.1  SWOT analyza trhu

Pro ptesnéjsi charakteristiku relevantniho trhu pouZijeme analyticky néstroj zvany SWOT
analyza. Vymezime jak silné a slabé stranky bankovniho trhu, tak jeho hrozby i pfileZitosti.
Mezi silné stranky Ceského bankovniho trhu bezesporu patii jeho stabilita a splnéni S rezervou
bankami kapitalovych pozadavkt. RovnéZ silnou strankou ¢eského trhu je pfiznivy vyvoj
ekonomiky jako celku a nizka troven inflace. Postaveni velkych bank na trhu s jejich podilem
témet 60 % na celkové bilan¢ni sumé a 90 % na Cistém zisku realizovaném na bankovnim trhu.
Pro trh velkych bank 1ze vyznacit jako vyhodu loajalitu klientti, zejména téch dlouhodobych, a
velkou zdkaznickou zakladnu obecné. Dalsi silnou strankou je nizky podil pohledavek se
selhanim v odvétvi a vhodna tvorba opravnych polozek. Slabou strankou muiZze byt pifisna
bankovni regulace a s tim spojena omezeni v podnikani, konkurence ze strany menSich bank,
nabizejicich flexibilnéjSi podminky bankovnich produkti a ponckud hor§i podminky
nabizenych produkti v porovnani s rychle rozvijejicimi se mensimi bankami. Bankovni ¢innost

je dale citliva na vyvoj ekonomického cyklu.

Mezi piilezitosti bankovniho prostfedi zatadime piiznivy vyvoj trhu a s tim spojenou kapacitu

pro zvySovani vynost. Zejména pro trh velkych bank je vyhodou mensi mira konkurence a
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obtizné podminky pro vstup na trh. V poslednich letech v bankach, v reakci na inovace a
velké banky to mize znamenat jak hrozbu v podobé vyssich ndkladli na zmény organizacni

struktury, tak 1 pfileZitost pro dal$i rozvoj a ziskdni novych klient v podobé mladych lidi.

Jako hrozby pro trh bank mizeme identifikovat pfisnou regulaci a zavedeni dalSich
regulatornich pravidel v budoucnu. Dal$i vyznamnou hrozbou je specifi¢nost podnikéani banky,
tésné napojena na vyvoj ekonomiky a obyvatelstva a inovativnost bankovniho prostfedi, kde
velké robustni banky s dlouholetou historii ¢eli modernim a flexibilnim novéjSim bankam, které

ziskavaji stale vice ptiznivcu.
Nasledujici schéma shrnuje komentafe ke SWOT analyze do ptehledné podoby.

Tabulka 12: SWOT analyza bankovniho trhu

Zdroj: viastni zpracovdini

24.1.1 Prognéza vyvoje relevantniho trhu
Velikost trhu jsme urcili na zakladé velikosti vynost z urokti a vynost z poplatkli a provizi.

V ptedchozi Casti prace byly urceny korelacni koeficienty mezi témito vynosy a zakladnimi
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makroekonomickymi ukazateli, vyjadfujici statistickou zavislost danych veli¢in. S vyuzitim
regresni analyzy lze prognozovat vyvoj relevantniho trhu do budoucna, kdy pomoci
vysvétlujicich proménnych (makroekonomickych faktord s vyznamnou statistickou zavislosti)
se ur¢i hodnoty vysvétlované proménné (v nasem piipadé vynost z uroku ¢i vynost z poplatkti
a provizi). Nejprve provedeme analyzu ¢asového trendu, poté provedeme regresni analyzu.
V obou ptipadech uréime rovnice, které definuji vyvoj relevantniho trhu, a pomoci indexu

determinace zvolime vhodné&;jsi rovnici.

Analyza ¢asového trendu
V této Casti prognodzy relevantniho trhu uréime trend vyvoje zvlast’ pro vynosy z urokii a zv1ast
pro vynosy z poplatkt a provizi. Prvni graf zachycuje trend vyvoje arokovych vynost velkych

bank pomoci logaritmické funkce s indexem determinace 0,94.

Graf 22: Trend vyvoje urokovych vynosii relevantniho trhu (mil. K¢)
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Zdroj: viastni zpracovani z databdze ARAD

Podobné ur¢ime s vyuZzitim analyzy trendu vyvoj vynosl z poplatkli a provizi na relevantnim
trhu, tentokrat pomoci polynomické funkce sindexem determinace 0,81. Klesajici trend
Vv poslednich nékolik letech obdobi je zplsoben primarné konkurencnimi tlaky ze strany
mensich bank, vstupujicich na trh a nabizejicich vyhodné pro klienty podminky a nizké

poplatky za své produkty.
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Graf 23: Trend vyvoje vynosii 7 poplatkit a provizi relevantniho trhu (mil. K¢)
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Zdroj: vlastni zpracovani z databaze ARAD

Regresni analyza

V ptipadé vynosu z trokil na zakladé vypoctu korelacnich koeficientli byla zjisténa vyznamna
statisticka zavislost na vyvoji HDP, inflace a sazby 3M PRIBOR. Proto je potieba pouzit
vicendsobnou regresni analyzu, ovSem pfedem je nutné oveéfit, zda uvedené vysvétlujici
proménné nejsou vzijemné zavislé, coz by mohlo ovlivnit vypovidaci schopnost analyzy.

Provéfeni vzajemné zavislosti vysvétlujicich proménnych ukazuje nasledujici matice.

Tabulka 13: Korela¢éni matice vysvétlujicich proménnych

Hruby domaci Inflace 3M
produkt PRIBOR
Hruby domaci produkt 1
Inflace -0.251711269 1
3M PRIBOR -0.551316894| 0.7822558 1

Zdroj: viastni zpracovdni v programu Excel

Z matice je patrné, ze silna statistickd zavislost je mezi inflaci a sazbou 3M PRIBOR. Protoze
3M PRIBOR vykazal mnohem vétsi korelacni koeficient vici relevantnimu trhu (0,96),
vyfadime z vicenasobné regrese inflaci a jako vysvétlujici proménné pouzijeme HDP a 3M
PRIBOR. Uplny vysledek regresni analyzy je uveden v piiloze, vysledna regresni rovnice ma

nasledujici tvar:

y =116850.1 — 7,8 * HDP + 7798.3 * 3M PRIBOR
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Na zéklad¢ dané rovnice trokové vynosy porostou v roce 2018 0 6,3 % a v roce 2019 0 6,2
%, a to hlavné v dusledku vyssi predikované sazby 3M PRIBOR. V dalSich letech se
predpokladé pokles trokovych vynosii o 0,1 % mezirocné zpisobeny predpokladanym riistem
HDP a jen mirn¢ vysi sazby 3M PRIBOR. Index determinace u dané regresni rovnice
dosahuje vyse 0,98, proto pro predikovany vyvoj arokovych vynosu preferujeme

vicendsobnou regresi pted analyzou trendu.

Vztah vynost z poplatkii a provizi velkych bank byl statisticky nevyznamny u vSech
makroekonomickych veli¢in krom¢ miry nezaméstnanosti, kde korela¢ni koeficient dosahl
0,7. Pii pouziti linearni regresni analyzy pro zjisténi zévislosti téchto vynost na mite
nezameéstnanosti index determinace dosahl hodnoty pouze 0,46, coz je podstatné nizsi
vysledek oproti analyze trendu. Proto usoudime, Ze dana mira zavislosti neni natolik
vyznamna, aby se dala pouzit pro tcely predikce, a mohli bychom vyuZit analyzy trendu.
Ovsem vysledkem predikce pomoci dané analyzy je pfilis rychlé tempo poklesu vynosi

Z poplatki a provizi, které by nebylo realné dosazitelné v horizontu péti budoucich let, proto
budeme predpokladat, Ze pii pozitivnim vyvoji ekonomiky vyvoj vynost by se mohl obratit a
tempo rustd v prvnim roce planu dosahne 0,5 % a bude se zrychlovat kazdy rok o 0,5 p. b. do
roku 2020, kde dosédhne 2 % a ustali se. Vysledné hodnoty pro relevantni trh zobrazuje

nasledujici tabulka.

Tabulka 14: Prognoza vyvoje relevantniho trhu

Obdobi Vynosyz  Tempo ristu HDP 3M PRIBOR  Vynosyz Tempo ristu

uroku (mld. K¢) (C) poplatki a
(mil. K¢) provizi
(mil. K¢&)

2008 117,441 4,024 4.0 31,854

2009 101,842 -13.3% 3,930 2.2 31,774 -0.3%
2010 94,717 -7.0% 3,962 1.3 33,328 4.9%
2011 96,819 2.2% 4,034 1.2 34,370 3.1%
2012 95,310 -1.6% 4,060 1.0 33,559 -2.4%
2013 86,789 -8.9% 4,098 0.5 34,302 2.2%
2014 87,873 1.2% 4,314 0.4 34,663 1.1%
2015 83,396 -5.1% 4,596 0.3 34,089 -1.7%
2016 80,014 -4.1% 4,768 0.3 31,288 -8.2%
2017 81,829 2.3% 5,047 0.4 30,535 -2.4%
2018 87,009 6.3% 4,735 0.9 30,688 0.5%
2019 92,418 6.2% 4,853 1.7 30,995 1.0%
2020 92,304 -0.1% 4,968 1.8 31,459 1.5%
2021 92,183 -0.1% 5,084 1.9 32,089 2.0%
2022 92,093 -0.1% 5,196 2.0 32,730 2.0%

Zdroj: vlastni zpracovani
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13.1  Analyza vnitiniho potencialu
V piedchozi Casti strategické analyzy jsme jiz vymezili relevantni trh pro ocefiovanou Banku,

a to trh velkych bank dle klasifikace CNB. V roce 2017 mezi tyto banky se fadily, mimo

Komer¢ni banku a. s., také:

e Ceska spofitelna, a. s.
o Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.

e UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a. s.

Zminéné banky budeme povazovat za hlavni konkurenty Banky. Jak jiz bylo zminéno, jedna se
o vyznamnou skupinu s podilem téméf 60 % na celkové bilanéni sumé bankovniho trhu a téméf
90 % na Cistém zisku sektoru. Zaroven tii nejvétsi banky (véetné oceniované Banky) drzela 47,3
% vSech uvéru klientim a piijala 52,4 % vsech vkladl od klientti. Pro uréeni podilu banky na
relevantnim trhu a porovnani s ostatnimi konkurenty dale podrobnéji rozebereme podil
jednotlivych velkych bank na celkovych vynosech z trokli a vynosech z poplatki a provizi za

celou skupinu.

Vynosy z uroki velkych bank
Graf 24: Podily vynosii velkych bank na celkovych vynosech z urokii skupiny
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Zdroj: viasmi zpracovéni z vyrocnich zprav bank

Zuvedeného grafu vyplyva, ze nejvétsi podil na vynosech z urokl (v priméru 33 %) ve
sledovaném obdobi patfil Ceské spotitelnd. Druhy nejvétsi podil patiil Komeréni bance
s pramérnou dosahovanou hodnotou 30 %, pti¢emz jeji podil mirné poklesl v roce 2017. Tteti

nejvétsi bankou je CSOB s pramérnym podilem 25 % a nejmensi ze skupiny velkych bank je
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UniCredit Bank, s primérnym podilem 15 %, coz ptedstavuje polovi¢ni podil oproti Komer¢ni
bance. Z grafu dale vidime, Ze pouze CSOB a UniCredit Bank se podafilo zvysit sviij podil
v roce 2017, ovSem za obdobi poslednich 5 let 1ze odvodit jednoznac¢né rostouci trend podilu
na tirokovych vynosech pouze u CSOB, ostatni banky nevykazovaly zadny patrny trend vyvoje.

Dalsi graf ukazuje vynosy z trokil v absolutnim vyjadfeni.

Graf 25: Vynosy z urokii velkych bank
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zdroj: viastni zpracovani z vyrocnich zprav

Z grafu vidime, Ze vynosy z uroki nejvétsi banky, Ceské spofitelny, v priibéhu obdobi klesaly
pramérnym tempem 3 %, pfi¢emZ k nejvétsSimu poklesu doslo v roce 2015. Komercéni banka,
jakozto druha nejvétsi banka, rovnéz klesala v daném obdobi, a to o néco rychlejsim
pramérnym tempem 4 % a k nejvétsimu propadu urokovych vynost (6 %) doslo v roce 2016.
Vynosy z urokii zbyvajicich dvou velkych bank porostly v roce 2013 (CSOB pouze o necelé
procento a UniCredit Bank dokonce 0 20 %), ovsem v dalSich letech vykazovaly téz negativni
trend. Jak vidime z analyzy, ocefiovana Banka nevybocCovala z obecného trendu poklesu
urokovych vynost na trhu velkych bank, zptisobeného zejména ¢im dal silici konkurenci ze

strany novych mensich bank, nabizejicich vyhodné&jsi podminky.
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Vynosy z poplatki a provizi velkych bank
Graf 26: Podily vynosii 7 poplatkii a provizi velkych bank
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Zdroj: viastni zpracovani z vyrocnich zprav

Podobné jako u analyzy vynosii z Grokt, provedeme analyzu vynosu z poplatkii a provizi
velkych bank, jak z hlediska podilu jednotlivych bank na celkovych vynosech, tak i z hlediska
vyvoje vySe absolutnich hodnot. Stejné jako v pfipad€ urokovych vynost, nejvétsi bankou na
trhu byla Ceska spofitelna s primémym podilem 35 % a spiSe klesajicim trendem vyvoje.
Nicméng, druhé misto obsadila CSOB s primérnym podilem v obdobi 28 % a Komeré&ni banka
se podilela v priméru pouze 24 % na vynosech z poplatki a provizi na relevantnim trhu.
UniCredit Bank se opét umistila az na ¢tvrtém misté s primérnym podilem 14 %. Obecné u
vyvoje podilli bank na vynosech z poplatkli a provizi nelze odvodit jednoznacna rostouci ¢i

klesajici trend ve sledovaném obdobi péti let.

Graf 26 prezentuje vyvoj vynosu z poplatki a provizi jednotlivych velkych bank v absolutni
vysi. Ceské spofitelna dosahovala nejvyssich vynosii v daném obdobi, druhou nejvétsi bankou
byla CSOB a az tfeti byla Komeréni banka, jejiz vynosy z poplatkii a provizi klesaly

pramérnym tempem 4 % roc¢né.
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Graf 27: Vynosy z poplatkii a provizi velkych bank
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Zdroj: vlastni zpracovani z vyrocnich zprav
Analyza P faktori dle W. D. Millera
Jako soucast analyzy vnitfniho potencialu Banky aplikujeme analyzu internich faktord, které

pusobi na Banku a miizou ovlivnit jeji trzni podil v budoucnu.
Zisk (Profit)

Za poslednich pét let Banka zvysila své Cisté tirokové vynosy o 3 % a zarove se ji snizily Cisté
vynosy z poplatkl a provizi o 14 %. Podrobnéjsi analyza zisku byla uvedena v ¢asti finan¢ni
analyzy. Banka dosahuje svych vynosi ve 4 segmentech — Retailové bankovnictvi, Korporatni
bankovnictvi, Investi¢ni bankovnictvi a Ostatni, pficemz retailové bankovnictvi a korporatni
bankovnictvi jsou pro Banku primarnimi zdroji zisku. Proto rozebereme podrobnéji vynosy
z uroki a vynosy z poplatkii a provizi vSech ¢tyt velkych bank z hlediska segmentt a ukazeme

jejich podily na jednotlivych segmentech.

V nasledujicich grafech vnitini kruh pfedstavuje podily bank na urc¢itém typu vynost v daném
segmentu pro rok 2013 a pro porovnani vngj$i kruh znazoriiuje podobnou informaci platnou
pro rok 2017. Pomoci téchto grafit mizeme vypozorovat zmény podilt jednotlivych bank mezi

lety 2013 a 2017.
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Graf 28: Podily velkych bank na uirokovych vynosech v segmentu retailového bankovnictvi
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Zdroj: viastni zpracovdni z vyrocnich zprav

Z uvedeného grafu je patrné, ze Ceska spofitelna dokazala v daném obdobi zvysit sviij podil
na urokovych vynosech v retailovém segmentu ze 40 % na 48 %, zatimco Komerc¢ni bance se
jeji podil zménsil z 29 % na 26 %. CSOB také ztratila ast svého podilu na urokovych vynosech
v segmentu retailovych zakazniki, a to o 8 p. b., UniCredit Bank naopak sviij podil mirné
zvysila o 2 p. b. Pro banky jsou urokové vynosy hlavnim zdrojem zisku a ve sledovaném obdobi
Ceska spofitelna posilila svoji pozici a dosahla témé&f poloviéniho podilu v segmentu retail,
ktery je pro velké banky primarnim a nejvynosnéjSim segmentem. V budoucnu se
neptedpoklada vyrazné zlepSeni podilu pro oceilovanou Banku, a to zejména kviili silici pozici
Ceské spotitelny a odlivu &asti retailovych zakaznikd, a tim i arokovych vynost, do mensich

bank vstupujicich na trh.

Dalsi graf ukazuje vyvoj podili velkych bank na urokovych vynosech v korporatnim
bankovnictvi mezi lety 2013 a 2017. V tomto segmentu podily jednotlivych bank se podstatné
lisi od retailu. Nejvétsi bankou v roce 2017 je CSOB s podilem 32 % na trokovych vynosech
v segmentu, pficemz jeji podil v roce 2013 piedstavoval pouze 16%, tudiz nejmensi podil na
trhu v tomto roce. To znamena, ze CSOB se povedlo dostat se z pozice nejmensi banky
v korporatnim bankovnictvi a béhem péti let stat se nejveétsim poskytovatelem sluzeb pro
podnikovou klientelu. UniCredit Bank mirné poklesl jeji podil z 27 % na 26 %, piesto se ji
podafilo zlstat druhou nejvétsi bankou v daném segmentu. Pro Ceskou spofitelnu
nejvynosngj$im a nejveétSim segmentem jsou individudlni klienti fyzické osoby a jeji podil na

urokovych vynosech od firemnich klienti jen mirn€ narostl ze 17 % na 20 %.
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Graf 29: Podily velkych bank na urokovych vynosech v segmentu korpordtniho bankovnictvi

26%

= Komer¢ni banka

= Ceska spofitelna
CSoB
UniCredit Bank

C 2017
< 2013

32%

Zdroj: viastni zpracovani z vyrocnich zprav

Ocenované Bance se v daném obdobi z hlediska korporatnich klient pfili§ nedafilo, v roce
2013 byla nejvétsi bankou v tomto segmentu a jeji podil poklesl témét o polovinu v priabéhu 5
let. Mezi lety 2016 a 2017 vynosy z uroku pfijatych od firemnich klientd poklesly o 18 %,
pfesto Banka uvadi ve své vyro¢ni zprave, ze dle prizkumu marketingové agentury jeji sluzeb
vyuziva 42 % malych a stfednich podnikt. Mal¢ banky vstupujici na trh jsou zaméteny hlavné
na klienty fyzické osoby, proto v tomto segmentu nehrozi zintenzivnéni a v budoucich letech

by mohla Banka udrZzet sviij podil kolem 20 %.

Nasledujici graf poskytuje informaci o druhém nejvétsim druhu vynosi banky — vynosech
z poplatkt a provizi. Nejdiive se podivame na retailovy segment a poté, stejn¢ jako v pripade
urokovych vynosi, se zaméfime na korporatni segment. V piipad€ vynosl z poplatkil a provizi
Vv retailovém segmentu platil podobny vyvoj jako u jiz zminénych urokovych vynost. Nejvetsi
bankou opét byla Ceska spofitelna, které se snizil jeji podil na vynosech ze 48 % na 44 %.
Druhou nejvétsi bankou byla Komeréni banka, u tohoto druhu vynosu dokazala zvysit svij
podil 0 6 p. b. ze 24 % na 30 % a spolu s Ceskou spofitelnou se podili na 74 % viech vynosi

Z poplatkti a provizi na trhu velkych bank.
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Graf 30: Podily velkych bank na vynosech z poplatkit a provizi v segmentu retailového
bankovnictvi
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Zdroj: viastni zpracovéni z vyrocnich zprav

Teti nejvétsi bankou byla CSOB a jeji podil se V priibdhu obdobi snizil z 19 % na 15 %,
UniCredit Bank naopak zvysila sviij podil v daném obdobi, presto zlstala v roce 2017 nejmensi
bankou ve skupiné. Vzhledem k pfedchozimu vyvoji podilu Banky a jeho pomémé velkému
zvySeni lze predpokladat rist podilu na téchto vynosech i do budoucna.

Graf 31: Podily velkych bank na vynosech z poplatkii a provizi v segmentu korpordtniho
bankovnictvi
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Co se tyce poplatkli a provizi od firemnich klientl, z vySe uvedeného grafu je zfejmé, Ze

Zdroj: vlastni zpracovani z vyrocnich zprav

v piipadé korporatniho bankovnictvi nejvétSich vynost z poplatki a provizi dosahovala
UniCredit Bank, pficemz se ji povedlo zvysit svij podil ze 42 % na 46 %. Komer¢ni bance

naopak poklesl podil témét o polovinu ze 32 % na 18 %, tudiZ v obdobi let 2013 az 2018 obecné
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ztratila ¢ast svého podilu v segmentu korporatni bankovnictvi. CSOB v roce 2017 byla druhou
nejvetsi bankou v tomto segmentu a na ukor podilu Komeréni banky zvySsila sviij podil
Z pouhych 13 % na 25 %. Z analyzy zisku dle segmentu lze odvodit zavér, ze Komer¢ni banka
ziskala siln€jsi pozici v retailovém segmentu a naopak ztratila postaveni u korporatnich klientt

V obdobi let 2013 az 2017.
People (Lidé) a Personality (Pracovni prostiedi)

Banka mé jednoho piedsedu predstavenstva a pét Clend piedstavenstva, jejichz odbornou
zpusobilost, zkusenost a diivéryhodnost posuzuje CNB. Clenové piedstavenstva idi jednotlivé
vybory, které jsou specializované na urcité ¢innosti. Dozorci rada ma dvacet lent a tito Clenové

fidi dalsi 4 vybory.

Pramérny piepocteny pocet zaméstnancti Banky se meziro¢né neustale roste a v roce 2017 byl
8 492 osob. U svych zaméstnancii Banka podporuje bezpe¢nost prace, rovnost pii socialnim
vyjednéavani, genderovou diverzitu a usiluje o rovné podminky v zaméstnani. Déale aktivné
spolupracujeme s vysokymi §kolami a studentskymi organizacemi, podporuje vyzkum v oblasti
inovaci a digitalizace prostiednictvim Innovation Labu KB a dale se vénuje i vzdélavani

vlastnich zaméstnancu.
Technické zazemi (Physical distribution)

Banka ma k dispozici 387 pobocek, 764 bankomatu (z toho 197 vkladovych bankomatil) a
klienti mohou také vyuZzivat ptimé bankovnictvi prostfednictvim dvou telefonnich center. 85,4
% vsech klienti vyuzivalo alespon jeden kanal ptimého bankovnictvi (at’ uz pomoci internetu
¢1 mobilniho bankovnictvi). Klienti vyuZzivali 1 583 000 aktivnich platebnich karet, z toho 184
000 kreditnich.

Banka dale méni vzhled svych pobocek do modernéjsi podoby, celkem do roku 2017 jiz
redesignovala 95 pobocek, jen v roce 2017 probéhla proména 31 pobocek. Dale Banka usiluje
o roz§ifeni sit¢ depozitnich bankomatli a ma v planu se stat lidrem na trhu v oblasti mobilniho
bankovnictvi, kde Banka neustale pfinasi nova zlepSeni pro klienty, naptiklad moZnost platit
pomoci mobilni aplikace Android Pay nebo vyuziti bezpecnostniho softwaru Trusteer Rapport
od IBM.

Obecné z hlediska technického zdzemi a sluZeb poskytovanych klientliim 1ze Banku hodnotit
jako nadprimérnou a vzhledem k snahdm o dalsi zlepSeni v této oblasti predpokladame, ze

v budoucich letech Banka bude posilovat svou pozici na trhu.
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Portfolio

Dle vyro¢nich zprav Banky, Gvérové riziko bylo v roce 2017 pomérné nizké, a to jak
Vv retailovém segmentu, kde doslo k celkovému zlepSeni plsobenim pozitivniho vyvoje
ekonomiky, tak v segmentu korporatnich klienti. Podil standardnich se zvysil na 95,3 %
z celkovych uvérovych pohledavek za klienty a pohledavky se selhanim tvofily pouze 3,1 %
portfolia. Zaroven tvorba opravnych polozek se snizila o 18,2 % vzhledem k ptedchozimu roku.

Podobnéjsi analyza pohledavek vici klientiim je uvedena v ¢asti finan¢ni analyzy.

Celkové zavazky vici klientiim narostly 0 9 % v roce 2017 a nejvétsi podil na zavazcich patii
klientim fyzickym osobam s podilem 40 %. BéZné ucty predstavuji nejveétsi ¢ast vklada (80 %)
a vV roce 2017 doSlo k nartstu béznych ucti o 12 %. Celkové vklady vzrostly 0 9,5 % v roce
2017. Zavazky vici klientim byly rovnéz podobné zpracovany v ¢asti finan¢ni analyzy Banky.

Vzhledem k pfedchozimu vyvoji ivéra a depozit 1ze predpokladat priznivy vyvoj i v budoucnu.
Products (Produkty)

Banka nabizi své produkty pro ob¢any (retailové bankovnictvi), movitou klientelu s finanénimi
aktivy nad 20 mil. K¢ (privatni bankovnictvi), podnikatele a malé podniky, municipality, velké
podniky, produkty investicniho bankovnictvi, strukturované financovani, transakéni a platebni
sluzby. V ramci svych produkti banka poskytuje spotiebitelské uvéry, hypotecni uvéry (noveé
od roku 2017 také americkou hypotéku), bézné ucty, spofici a terminované cty, platebni karty,

podilové fondy a produkty investicniho bankovnictvi.

Pro porovnani ziskovosti produkti Banky s konkurenci aplikujeme ukazatel Cisté urokové
marze, ktera je definovana jako podil ¢istych trokovych vynost na aktivech banky. Nasledujici
tabulka a graf udavaji hodnoty pro Banku a jeji konkurenty. Vidime, Ze od roku 2015 Banka
dosahovala nejlepsi Cisté urokové marze mezi konkurenty, a to i piestoze dochazelo

k obecnému poklesu marzi v odvétvi.

73



Graf 32: Urokové marse velkych bank
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Zdroj: viastni zpracovéni z vyrocnich zprav bank

Sazebnik Banky je velmi diferencovany, ceny jsou piiméfené vyvoji trhu, ovSem tlak ze strany
konkurentti v poslednich letech sili, a pfestoze Banka se stala vitézem soutéze Banka roku
2017, dle zebticku nejlepsich bankovnich produktd roku 2017, zvefejfiovaného portalem
Finparada.cz, Zadny produkt Banky nebyl ocenén v Zadné z nominovanych kategorii. Co se
tyce marketingovych aktivit, Banka je diky své dlouholeté historii a silnému postaveni na trhu
velice zndma mezi zakazniky a zdjem ze strany klientli je podporovan reklamnimi spoty

v televizi a na internetu a v podobé sponzoringu ruznych udalosti.
Processes (Procesy)

Banka podléha dohledu Ceské narodni banky a pro wely fizeni riznych typi rizik vyuziva
jednotlivé vybory v rdmci své organizace. Financ¢ni rizika jsou fizend Vyborem pro fizeni aktiv
a pasiv (ALCO), tento odbor mimo jiné se podili na cenotvorbé Banky. Operacni riziko je
fizeno pomoci Vyboru pro operacni rizika (Operational Risk Committee), ktery nejen
rozhoduje o opatienich v ptipadé negativniho vyvoje operacnich aktivit Banky, ale 1 podili se
na schvalovani zmén v pojistném programu. V ramci celé skupiny dale plisobi interni audit,
dohliZejici na kryti rizik a splnéni regulatornich poZadavku. Externi audit zajiSt'uje pro Banku
spole¢nost Deloitte a vyrok auditora zni, Ze GCetni zavérky Banky podavaji vérny a poctivy

obraz finan¢ni pozice spolecnosti.

%5 https://www.finparada.cz/4739-Bankou-roku-je-Komercni-banka-pojistovnou-roku-Allianz-pojistovna.aspx
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25.1.1 Prognéza trzniho podilu a vynosi Banky
Analyza vnitiniho potencidlu ukazala, ze urokové vynosy Banky a jejich podil na celkovych
urokovych vynosech velkych bank v daném obdobi klesaly, s vyjimkou roku, kdy doslo
K mirnému nardstu o0 0,01 %. V segmentu retailového bankovnictvi Banka ztratila sviij podil na
urokovych vynosech o 3 %, pfesto ziistala druhou nejvétsi bankou. V ptipadé korporatni
bankovnictvi podstatné ztratila svlj podil, ovSem vynost z tohoto segmentu tvofily jen 27 %
vSech urokovych vynost Banky v roce 2017. Zaroven Banka mé velmi dobré postaveni na trhu,
rozséhlou bazi loajalnich klienti a nadprimérnou ¢istou trokovou marzi, proto Ize ocekévat
mirny narast trokovych vynost. Trzni podil z trokovych vynost vroste na 29 % v roce 2018 a
poté se bude zvySovat 0 0,5 % ro¢né az na hodnotu 30 % v roce 2020, kdy se ustali. Vzhledem

k pfedchozimu vyvoji podilu Banky je tento vysledek dosazitelny za danych podminek.

Pfestoze u vynosu z poplatkti a provizi dochazelo k poklesu v priméru o 4 %, v retailovém
segmentu Banka zvysila sviij podil na trhu o 6 % a stala se druhou nejvétsi bankou. Vynosy
Z poplatkli a provizi z retailu predstavuji pro banku 67 % vSech vynosi tohoto typu, proto
budeme piedpokladat rist o 0,3 % Vv prvnim roce planu a poté nartst o 0,3 % rocné az na

hodnotu 23 % v roce 2022.

Progndza vynosl je zaveérecnou Casti strategicky analyzy a slouzi jako podklad pro sestaveni
finan¢niho planu. Pro prognézu vynosu je potieba urcit tempo rdstu vynost pro planované
obdobi. Opira se o jiz prognézované tempo rustu trhu a tempo ristu trzniho podilu Banky a

vypoéita se pomoci vzorce®®:

Tempo ristu vynosi = (index ristu triu * index ristu trzniho podilu) - 1

Tempo ristu vynost uréime na zékladé vzorce pro oba typy vynosl a vysledna tabulka udava
planované vynosy z urokt a planované vynosy z poplatkii a provizi pro obdobi péti budoucich
let. Predpokladame klesajici vynosy mimo jiné i z divodu ¢im dal vétsi konkurence na trhu,
zejména v oblasti ivéra dochazi v poslednich letech k velkym zménam. Cast trzniho podilu
ziskavaji nejen mensi banky typu Air Bank nebo Equa bank, ale také nebankovni
poskytovatelé spotiebitelskych uvért (naptiklad Home Credit, Zaplo.cz, Kamali). Od roku
2017 tyto spole¢nosti musi ziskat opravnéni od CNB, piesto v tomto roce dosahoval objem

spotiebitelskych uvéri od nebankovnich poskytovateli 65 mld. K&.%7 Dalsim ohrozenim pro

% MARIK, M. Metody ocefiovani podniku: proces ocenéni, zakladni metody a postupy. Praha: Ekopress, 20011.
ISBN 978-80-86929-32-3.
57 https://www.hypoindex.cz/tiskove-zpravy/trh-spotrebitelskych-uveru-2017/
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bankovni trh maze byt rozsiteni P2P platforem (naptiklad Zonky). Z tohoto diivodu mirné

klesajici vynosy Banky v ptiStich obdobich reflektuji realny vyvoj na trhu tvér.

Tabulka 15: Progndoza vynosii a triniho podilu Banky

Vynosy z Tempo riistu vynosii z  TrZni podil Vynosy z Tempo Trzni podil
uroku uroku (vynosy z poplatku a ristu (vynosy z
(mil. K¢) urokii) provizi vynosi z  poplatki a
(mil. K¢)  poplatki a provizi)
provizi

2012| 30,284 31.8% 8834 26.3%
2013| 26,799 -11.5% 30.8% 7,940 -10.1% 25.1%
2014 25,979 -3.1% 29.9% 7,699 -3.0% 23.7%
2015 24,703 -4.9% 30.0% 7,575 -1.6% 25.2%
2016| 23,186 -6.1% 29.4% 6,865 -9.4% 21.9%
2017 23,189 0.0% 28.7% 6,605 -3.8% 21.7%
2018 24913 7.4% 29.0% 6,742 2.1% 22.0%
2019| 26,917 8.0% 29.5% 6,903 2.4% 22.3%
2020 27,340 1.6% 30.0% 7,101 2.9% 22.6%
2021| 27,759 1.5% 30.5% 7,307 2.9% 22.8%
2022] 28,187 1.5% 31.0% 7,518 2.9% 23.0%

Zdroj: viastni zpracovani
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14.1  Financni plan
Po provedené financ¢ni a strategické analyzach se potvrdil pfedpoklad going concern, tudiz je

mozné ocenit Banku vynosovou metodou. Zvolime dvoufdzovou vynosovou metodou a
podkladem pro tento druh ocenéni je finan¢ni plan. Nejdfive je potfeba rozlisit aktiva Banky na
provozné nutnd a provozné nenutnd k ¢innosti a poté se naplanuje rozvaha a vykaz zisku a ztrat,
pii¢emz poklady pro planovany vykaz zisku a ztrat jsme Caste¢né ziskali v zavéru strategické
analyzy. Pro ucely dvoufazové vynosové metody zvolime jako prvni fazi obdobi let 2018 —
2022. Druhou fazi budeme uvazovat jako nekonecnou, pocinaje rokem nasledujicim po

poslednim roce prvni faze.

15.1  Provozné nutna a provozné nenutna aktiva
Pro ur€eni vynosového potencidlu spolecnosti je potfeba vyfadit aktiva, ktera negeneruji

provozni zisk, tudizZ nejsou provozné nutna. V ptipadé banky to mizou byt majetkové ucasti,
ale je tfeba posoudit, zda tato aktiva pfispivaji k hlavni ¢innosti banky ¢i nikoliv. Komeréni
banka drzi majetkové ucasti v pridruzenych a dcefinych spolecnostech, ovSem tyto ucasti
napoméhaji Bance k provozni ¢innosti. Za provozné nenutnd aktiva lze tedy oznacit pouze
majetkové Ucasti drzené k prodeji. V roce 2017 majetkové ucasti drzené k prodeji byly
vykazany v hodnoté¢ 8 mil. K¢., jedna se o podil na spolecnosti Cataps, s.r.o., slouzici pro
optimalizaci transak¢nich a platebnich sluzeb. Banka evidovala v roce 2017 dalsi aktiva drzena
k prodeji, a to vlastni budovy s pfislusenstvim a pozemky v zustatkové hodnoté 127 mil. K¢,

které se Banka rozhodla v budoucnu prodat kviili optimalizaci distribu¢ni sité.

V tabulce nize jsou uvedeny aktiva provozni i neprovozni za obdobi poslednich péti let.
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Tabulka 16: Provozni a neprovozni aktiva Banky

31.12.2013 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2017
Pokladni hotovost, pohledévky vii¢i CNB 43,831 152,229 116,257 103,993 32,523

Pohledavky za bankami 119,661 54,238 54,589 57,983 232,279
Uwéry a pohledavky za klienty 423,295 449,180 484,474 527,143 535,321
Cenné papiry k obchodovani 93,555 34,552 32,700 31,411 23,677
Cenné papiry drzené do splatnosti 194 62,114 61,003 62,425 56,936

Utasti s rozhodujicim a podstatnym vliven 26,220 26,717 22,177 21,049 19,920
Kladné realné hodnoty finan¢nich derivati 18,235 28,453 23,066 21,614 13,017
Finanéni aktiva ocenéna realnou hodnotou 38,118 43,867 29,889 30,482 19,369

Splatna dafova pohledavka 0 130 303 0 0
OdloZena danova pohledavka 6 61 33 31 18
Dlouhodoby hmotny majetek 5,235 5,147 4,444 4,664 4,765
Dlouhodoby nehmotny majetek 3,363 3,337 3,427 3,428 4,189
Néklady a pfijmy ptistich obdobi 2,173 2,741 2,804 3,012 3,923
Provozmmi aktiva celkem 773,886 862,766 835,166 867,235 945937
Majetkové ticasti drzené k prodeji 0 0 0 243 8
Aktiva drzena k prodeji 6 0 360 587 127
AKTIVA CELKEM 773,892 862,766 835,526 868,065 946,072

Zdroj: vlastni zpracovani z vyrocnich zprav

16.1  Planovana rozvaha
V ramci rozvahy nejprve naplanujeme nejvyznamnéjsi polozky rozvahy Banky. Vyvoj polozek
v budoucnu odvodime bud’ z vyvoje v minulosti, nebo na urovni pfedchoziho obdobi. V piipadé
aktiv ur¢ime jejich vysi v kazdém roce planu dle odhadu, u pasiv se neprognoézuji jednotlivé

polozky a zbyly rozdil mezi aktivy a pasivy se dorovna pomoci finan¢nich aktiv.

26.1.1 Planovana aktiva
Pokladni hotovost a pohledavky vi¢i CNB

Uty u centralnich bank piedstavuji zejména povinné minimalni rezervy, které jsou tiroeny
dvoutydenni repo sazbou, kterd vroce 2017 byla stanovena ve vysi 0,5 %, zatimco
v pifedchozim roce sazba byla ve vysi 0,05 %. Takovy narust sazby byl hlavnim davodem
poklesu Gétii u centralnich bank z 94 997 mil. K& na 22 453 mil. K&. V piistich letech CNB
planuje dal zvySovat repo sazbu az na 1,82 %v roce 2019°8. Zarove v poslednich &tyfech letech
sledovaného obdobi hotovost a pohledavky vii¢i CNB Banky klesaly v priméru o 36 % ro¢né,
jedna se o piilis velky pokles, ktery nelze predikovat do budoucna. Proto vzhledem
k predpokladanému vyvoji repo sazby budeme prognézovat tempo poklesu dané polozky 3 %

rocné.

58 Prognoza kli¢ovych makroekonomickych indikatori CNB
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Pohledavky za bankami

Dané pohledavky byly poznamenany zna¢né kolisavym vyvojem v prub¢hu let 2013 — 2017 a
V pruméru tato polozka rostla o 153 % ro¢né&. Takové tempo riistu neni realné pro druhou fazi,
proto pohledavky za bankami budeme planovat ve vysi primérného tempa rdstu polozky
v daném obdobi, o¢isténé o mimoradné skoky v letech 2013 a 2017, ato 7 %, s poklesem tempa

01 p.b. rocné.

Uvéry a pohledavky za klienty

vvvvvv

a pohledavky vici klientim rostly primérnym tempem 6 % a primérny podil ptfedstavoval 56
%. V roce 2017 tempo rlstu se snizilo na 2 %, toto tempo pouzijeme pro planované obdobi.
Vzhledem k vysledkt finanéni a strategické analyzy dané tempo je dosazitelné v pfiStich
obdobich. Primérné tempo ristu dané polozky u velkych bank byla 17 %, pficemz k zrychleni
dochézelo v kazdém obdobi. Pfedpoklad takového rastu neni dlouhodobé dosazitelny, proto
jsme zvolili mirn&j$i tempo pro predikci. Primérny podil tivari a pohledavek za klienty na

celkovych aktivech byl ve stejné vysi jako u Banky, a to 56 %.

Cenné papiry k obchodovani, cenné papiry drzené do splatnosti a drzené k prodeji byly
neprogndzovany V prumérné vysi let 2014 — 2017 (po vylouceni mimotadného vykyvu v roce
2013). Majetkové ucasti s rozhodujicim a podstatnym vlivem, kladné hodnoty financ¢nich
derivati a finan¢ni aktiva v realné hodnoté byly stanoveny ve vysi pruméru dosazeného
v obdobi 2013 — 2017. Zminéné polozky nelze podrobnéji analyzovat a zjistit faktory, které na

né mohou potencialné pisobit v budoucnu.

U méné vyznamnych poloZek rozvahy s niz§im podilem na bilan¢ni sumé, jako jsou splatna a
odlozené danové pohledavky, dlouhodoby hmotny a nehmotny majetek a ¢asové rozliSeni aktiv,

stanovime jejich vysi ve finanénim planu na zakladé hodnoty z roku 2017.
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Tabulka 17: Planovand provozné nutnda aktiva Banky

31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022
Pokladni hotovost, pohledavky viiéi CNB 31,547 30,601 29,683 28,792 27,929
Pohledavky za bankami 248,539 263,451 276,623 287,688 296,319
Uvéry a pohledavky za klienty 546,027 556,948 568,087 579,449 591,038
Cenné papiry k obchodovani 30,585 30,585 30,585 30,585 30,585
Cenné papiry drzené do splatnosti 60,620 60,620 60,620 60,620 60,620
Cenné papiry k prodeji 216 258 310 300 242
Ukasti s rozhodyjicim a podstatnym vlivem 23,217 23,217 23,217 23,217 23,217
Kladné realné hodnoty finan¢nich derivatl 20,877 20,877 20,877 20,877 20,877
Finanéni aktiva ocenénd realnou hodnotou 32,345 32,345 32,345 32,345 32,345
Splatna danové pohledavka 0 0 0 0 0
Odlozena danova pohledavka 18 18 18 18 18
Dlouhodoby hmotny majetek 4,765 4,765 4,765 4,765 4,765
Dlouhodoby nehmotny majetek 4,189 4,189 4,189 4,189 4,189
Naklady a prijmy pristich obdobi 3,923 3,923 3,923 3,923 3,923
Provozni aktiva celkem 1,006,867 1,031,796| 1,055,241 1,076,767 1,096,065

Zdroj: vlastni zpracovani

27.1.1 Planovana pasiva

Zakladni kapital byl po celé obdobi vykdzan ve stejné vysi 19 005 mil. K¢ a tuto ¢astku
planujeme 1 pro dalS$i obdobi. VySe emisniho 4zia, rezervnich a kapitdlovych fondd,
nerozdéleného zisku nebo ztraty minulych let bude stanoveno na Grovni ristu 1 % vzhledem
K primérnému tempu ristu v minulém obdobi. Pfestoze dochazelo ke kolisani v prib&hu

ubéhlého obdobi, pro ucely planu a vzhledem k vyvoji vynost predpokladdme mirny narust.

Zavazky vici bankam a zadvazky z dluhovych cennych papirt uréime pro dalsi roky jako pramér
Z ptedchoziho obdobi, protoZe nejsme schopni stanovit jejich trend vyvoje a zévislost na
externich podminkach. V ptipadé polozek s mensim podilem na bilanéni sumé, jako jsou
zaporné realné hodnoty derivatil, ¢asové rozliSeni, finan¢ni zavazky v realné hodnoté, odloZzeny
danovy zavazek, rezervy, podiizeny dluh a ostatni pasiva, nelze ur€it faktory, které mohou
ovlivnit vyvoj téchto polozek, proto neni mozné prognozovat jejich rast ¢i pokles v budoucnu.

Z tohoto duvodu jejich vysi pro nasledujicich pét let uréime jako hodnotu z roku 2017.

Nejvyznamnéj$i polozku pasiv, zavazky vii¢i klientim, predikujeme pomoci primérného

tempa ristu ve sledovaném obdobi, které se blizi tempu rtistii pohledavek a vért za klienty.

Vyslednou pasivni ¢ast rozvahy ukazuje nasledujici tabulka.
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Tabulka 18: Planovand pasiva Banky

31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022

Zékladni kapital 19,005 19,005 19,005 19,005 19,005
Emisni 8zio, rezervni a kapitalové fondy, nerozdéleny zisk 70,295 70,998 71,708 72,425 73,149
Vlastni kapital celkem 89,300 90,003 90,713 91,430 92,154
Zéavazky vaci bankam 51,938 51,938 51,938 51,938 51,938
Zavazky vici klientim 758,217 818,875 884,385 955,135( 1,031,546
Zavazky z dluhovych cennych papiri 45,655 45,655 45,655 45,655 45,655
Vynosy a vydaje pristich obdobi 16,682 16,682 16,682 16,682 16,682
Zaporné realné hodnoty finan¢nich derivati 10,189 10,189 10,189 10,189 10,189
Finan¢ni zavazky v reélné hodnoté 18,628 18,628 18,628 18,628 18,628
Odlozeny danovy zavazek 265 265 265 265 265
Rezerwy 1,898 1,898 1,898 1,898 1,898
Ostatni pasiva (ur. 1,2) 254 254 254 254 254
Podiizené zavazky 2,560 2,560 2,560 2,560 2,560
Zavazky celkem 906,287 966,944| 1,032,454| 1,103,205| 1,179,616
Vlastni kapital a zivazky celkem 995,587| 1,056,947 1,123,167 1,194,635 1,271,770

Zdroj: vlastni zpracovani

17.1  Planovany vykaz zisku a ztraty

Z provedené strategické analyzy na zéklad€ predikovaného vyvoje bankovniho trhu a trzniho
podilu Banky vyplynuly planované vynosy z urokl a planované vynosy z poplatkl a provizi.
Predikce bankovniho trhu vyplynula z regresni analyzy a poté byl urcen trzni podil, ktery jsme
odvodili z analyzy vnitiniho potencialu Banky. Pro vypocet planovaného vykazu zisku a ztraty

potfebujeme také sestavit plan nakladi a z toho poté stanovime €isté vynosy.

Nakladové polozky predikujeme na zékladé jejich minulého podilu na vynosech nebo na
zakladeé vyvoje v minulosti. Naklady na uroky v jednotlivych letech klesaly v priméru o 18 %
s vyjimkou roku 2017, kdy doSlo k naristu o 5 %. Primérmy podil ndkladi na troky na
vynosovych trocich byl 29 %, pti¢emz tento podil klesal o n¢kolik procent ro¢né z 36 % v roce
2013 na 23 % v roce 2016, pouze v roce 2017 naklady mirn€ narostly o 1 p. b. V budoucnu
ptedpokladdme rist HDP a urokové sazby 3M PRIBOR, proto naplanujeme pro dal§i obdobi

mirny rist podilu nakladi 1 % rocné.

V piipadé¢ nakladi na poplatky a provize v minulém obdobi dochazelo k poklesu v letech 2014
— 2017, pticemz primé&rny podil téchto ndkladi na vynosech z poplatkl a provizi byl 15 % a
vyvoj podilu mél nejednoznacny prabeh. Protoze v roce 2017 podil danych ndkladi se zvysil o
4 p. b., a v pifedchozim roce podil naopak poklesl o 2 p. b., pro nasledujici roky uréime podil

jako primér z ptedchozich let, a to 15 %.

Prabéh dividendovych a obdobnych vynost nebyl poznamenan jednoznaénym trendem vyvoje,

proto pro predikci téchto vynosti do budoucna zvolime primérnou hodnotu za poslednich pét
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let, coz zhruba odpovida trovni naklada v roce 2017. Vyvoj zisku z finanénich operaci byl
rovnéz kolisavy v minulém obdobi, proto pro jeho odhad zvolime téZ primér z péti sledovanych
let. Ostatni provozni vynosy ponechame v nasledujicich letech ve vysi dosazené v roce 2017.
Vsechny zminéné vynosy, krom¢ vynost z urokl a vynost z poplatka a provizi, nelze stanovit
spolehlivé do budoucna na zdklad¢ urcitého trendu vyvoje, proto jsme pouzili primérnou vysi

za nekolik let nebo hodnotu v poslednim roce zkoumaného obdobi.

Osobni naklady se v prub&hu obdobi zvySovaly, pficemz pramérny pocet zaméstnancu rostl
v letech 2016 a 2017 a naklady na jednoho zaméstnance rostly ve vSech letech. Ze strategické
analyzy rovnéz vyplyva, ze primérna hruba mési¢ni mzda bude rist, a proto rostouci trend 1ze
zvolit i do budoucna. Na zakladé zminénych skute¢nosti progndézujeme rist osobnich nakladi
na jednoho zaméstnance ve vysi primérného tempa ristu z minulého obdobi (2,3 %). Zaroveni
budeme predpokladat mirné;si rist poctu zaméestnancti do budoucna, ktery stanovime na urovni
ristu v roce 2017, a to 0,2 % ro¢né. Nasledujici tabulka zobrazuje vypocet osobnich nakladi

pro budoucich pét let.

Tabulka 19: Vypocet celkovych osobnich nakladii

Mil. K¢ 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Primérny piepoéteny pocet zaméstnancl 8,604 8,520 8,426 8,476 8,492 8,509 8,526 8,543 8,560 8,577
Meziro¢ni zména -l -1.0%) -1.1% 0.6% 0.2% 0.2% 0.2% 0.2% 0.2% 0.2%
Osobni ndklady na jednoho zaméstnance -0.70 -0.71 -0.72 -0.74 -0.76 -0.78 -0.80 -0.82 -0.84 -0.86
Meziro&ni zména - 1.3% 1.9% 2.3% 3.5% 2.3% 2.3% 2.3% 2.3% 2.3%
Celkové osobni naklady -6,018| -6,037| -6,085 -6,261| -6,495| -6,655 -6,819| -6,988| -7,160( -7,337

Zdroj: viastni zpracovani

Vseobecné provozni ndklady zahrnovaly zejména néklady na provoz budov a IT podporu, dale
také marketing a reprezentaci. Naklady se v poslednich letech zvySovaly a piepokladame, ze
z diivodu vyssi intenzity konkurence na trhu bude potieba vynakladat stale vétsi naklady na
reklamu. Zaroveinl v bfeznu 2017 Banka prodala svoji budovu sidlici na adrese Na Ptikopé 33
vV Praze a portidila si budoveé ve Stodilkach, kde se stavéla nova budova centraly. Z téchto
diivodl pfedpokladame mirny nartist vSeobecnych provoznich nakladf. Odpisy ponechame na

urovni roku 2017.

Pro stanoveni vySe tvorby opravnych polozek a rezerv K tivérim, pohledavkam a ostatnim
riziklim, kterd se promitne do vykazu zisku a ztat, vypocitdme podil této polozky na celkové
hodnot¢ opravnych polozek v minulém obdobi. V roce 2017 doslo k vyraznému snizeni podilu,
ovSem pokud vezmeme v potaz primérnou vysi podilu tvorby opravnych polozek a rezerv
k Gvérim, pohledavkam a ostatnim rizikiim k celkovym opravnym polozkam (11 %), mizeme

tento podil zvolit jako predikci pro pfiSti obdobi. Pro urceni vySe celkovych pohledavek
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V budoucnu pouzijeme jejich praimérny podil na uvérech a pohledavkach vici klientim
Z minulosti, a to 3 %. Jelikoz uzZ mame vypocitanou vysi uvért a pohledavek vici klientim
v ptistich péti letech vramci planovanych aktiv, pomoci stanoveného podilu snadno

dopocitame vysi celkovych opravnych polozek. V nasledujici tabulce jsou uvedené zminéné
vypocty.

Tabulka 20: Vypodet planovanych opravnych poloZek a tvorby opravnych poloZek

Mil. K¢ 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Celkové opravné polozky -14224| -14651| -11889| -11980| -10333| -14501| -14791| -15087| -15389| -15697
Podil tvorby rezerva OP 11% 7% 9% 16% 3% 11% 11% 11% 11% 11%
Tvorba rezerva OP -1553] -1,052; -1,097; -1,858 -286| -1552.9| -1584| -1615.6| -1647.9| -1680.9
Uwvéry a pohledévky za klienty | 423,295| 449,180 484,474 527,143| 535,321 | 546,027 556,948| 568,087 | 579,449| 591,038
Podil celkovych OP -3% -3% -2% -2% -2% -3% -3% -3% -3% -3%

Zdroj: viastni zpracovini

Zisk z majetkovych ucasti pro nedostatek informaci ponechdme ve vysi vykazané v roce 2017.
Sazbu dané z ptijml pravnické osoby piedpokladame ve vysi 19 % a nebudeme v planu
zohlednovat danové ulevy a odpocty, proto vypocet dan¢ provedeme vynasobenim zisku pred
zdanénim a danové sazby. Nésledujici tabulka uvadi plan vykazu zisku a ztraty pro obdobi 2017

—2022.

Tabulka 21: Pldn vykazu zisku a ztrdty Banky

Mil. K¢ 2018 2019 2020 2021 2022
Vynosy z trokl a podobné vynosy 24,913| 26,917| 27,340 27,759| 28,187
Naéklady na iiroky a podobné naklady -6228| -6999| -7382| -7773| -8174
Cisté iirokové vynosy 18,684| 19,919 19,958| 19,987| 20,013
Vynosy z poplatkil a provizi 6,742 6,903 7,101 7,307 7,518
Naéklady na poplatky a provize -1011| -1035] -1065| -1096f -1128
Cisté vynosy z poplatkii a proviz 5,731 5,867 6,035 6,211 6,390
Dividendové a obdobné vynosy 1,964 1,964 1,964 1,964 1,964
Zisk/ztrata z finan¢nich operaci 3126 3126 3126 3126 3126
Ostatni provozni vynosy 360 360 360 360 360
Cisté provozni vynosy 29,866| 31,236 31,444| 31,647| 31,853
Osobni néklady -6,655| -6,819( -6,988| -7,160| -7,337
VSeobecné provozni naklady -4883| -4908| -4932| -4957| -4982
QOdpisy, amortizace a znechodnoceni majetku -1,709( -1,709( -1,709| -1,709| -1,709
Tvorba rezerv a opravnych polozek k tivértim, pohledavkam a ostatnim rizikim | -1553| -1584| -1616| -1648| -1681
Zisk/ztrata z majetkovych Gcasti 1,198 1,198 1,198 1,198 1,198
Zisk pied zdanénim 16,263| 17,414| 17,397| 17,371] 17,343
Dail z piijmu 3,090 3,309] 3,305| 3,301 3,295
Zisk za i¢etni obdobi 13,173] 14,105 14,092| 14,071] 14,047

Zdroj: viastni zpracovdini

Mezi celkovymi planovanymi aktivy a celkovymi pladnovanymi pasivy vznikl rozdil, ktery
rozdélime mezi polozky kladné realné hodnoty finan¢nich derivati a finanéni aktiva ocenéna
realnou hodnotou, respektive mezi zaporné realné hodnoty finanénich derivati a finanéni

zavazky v realné hodnoté. Zminéné rozdily jsou zobrazeny v tabulce dole.
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Tabulka 22: Rozdil mezi planovanymi aktivy a pasivy

31.12.2018

31.12.2019

31.12.2020

31.12.2021

31.12.2022

Provozni aktiva celkem 1,006,867 1,031,796| 1,055,241 1,076,767| 1,096,065
Pasiva celkem 995,587| 1,056,947( 1,123,167 1,194,635 1,271,770
Rozdil 11,281 -25,151 -67,926| -117,868| -175,705

Zdroj: vlastni zpracovani

Vysi prerozdélované ¢astky urcime podle jejich poméru v poslednich péti letech. Vysledny

finan¢ni plan vypada néasledovné.

Tabulka 23: Financéni plin Banky

31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022
Pokladni hotovost, pohledavky vici CNB 31,547 30,601 29,683 28,792 27,929
Pohledavky za bankami 248,539 263,451 276,623 287,688 296,319
Uwvéry a pohledavky za klienty 546,027 556,948 568,087 579,449 591,038
Cenné papiry k obchodovani 30,585 30,585 30,585 30,585 30,585
Cenné papiry drzené do splatnosti 60,620 60,620 60,620 60,620 60,620
Cenné papiry k prodeji 216 258 310 300 242
Utasti s rozhodujicim a podstatnym vlivem 23,217 23,217 23,217 23,217 23,217
Kladné realné hodnoty finan¢nich derivati 20,877 37,191 73,297 104,454 138,960
Finan¢ni aktiva ocenéna realnou hodnotou 32,345 41,183 47,851 66,636 89,967
Splatna daiiova pohledavka 0 0 0 0 0
OdloZena danova pohledavka 18 18 18 18 18
Dlouhodoby hmotny majetek 4,765 4,765 4,765 4,765 4,765
Dlouhodoby nehmotny majetek 4,189 4,189 4,189 4,189 4,189
Naklady a ptijmy pristich obdobi 3,923 3,923 3,923 3,923 3,923
Aktiva celkem 1,006,867 1,056,947| 1,123,167 1,194,635| 1,271,770
Zékladni kapital 19,005 19,005 19,005 19,005 19,005
Emisni 4zio, rezervni a kapitdlové fondy, ner 70,295 70,998 71,708 72,425 73,149
Vlastni kapital celkem 89,300 90,003 90,713 91,430 92,154
Zéavazky vi¢i bankdm 51,938 51,938 51,938 51,938 51,938
Zéavazky vici klientiim 758,217 818,875 884,385 955,135| 1,031,546
ZavazKy z dluhovych cennych papirti 45,655 45,655 45,655 45,655 45,655
Vynosy a vydaje pristich obdobi 16,682 16,682 16,682 16,682 16,682
Zaporné realné hodnoty finan¢nich derivati 17,032 10,189 10,189 10,189 10,189
Finan¢ni zavazky v redlné hodnoté 23,066 18,628 18,628 18,628 18,628
OdloZeny danovy zavazek 265 265 265 265 265
Rezervy 1,898 1,898 1,898 1,898 1,898
Ostatni pasiva (ir. 1,2) 254 254 254 254 254
Podrizené zavazky 2,560 2,560 2,560 2,560 2,560
Zavazky celkem 917,567 966,944 1,032,454 1,103,205 1,179,616
Pasiva celkem 1,006,867 1,056,947| 1,123,167 1,194,635| 1,271,770

Zdroj: viastni zpracovani
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18.1  Financ¢ni analyza finan¢niho planu Banky
Jelikoz uz mame sestavené planované vykazy, je potfeba ovéfit, zda tyto vykazy spliuji

piedpoklad neohroZzeného trvani Banky a zda v budoucnu bude Banka finan¢né zdrava. Pro
ovéefeni pouzijeme nékolik zakladnich ukazateld finan¢ni analyzy, a to ukazatel ROA, ROE,
pomér mezi poskytnutymi uvéry a piijatymi vklady a zadluzenost. Vysledky finan¢ni analyzy

a porovnani s hodnotami z minulého obdobi znazoriiuje uvedena tabulka.

Tabulka 24: Financni analyza planovanych vykazit Banky

Minulé obdobi Budouci obdobi
2013 2014 2019 2020 2021
ROA 2% 1% 1% 2% 2% 1% 1% 1% 1% 1%
ROE 16%| 13% 13% 15% 17% 15% 16% 16% 15% 15%
Posk. uvéry / Ptij. vklady 77%| 75%| 80%]| 83%| 76%| 72%| 68%| 64%| 61%| 57%
ZadluZenost 89%| 89%| 89%| 89%| 91%| 91%| 91%| 92%| 92%| 93%

Zdroj: vlastni zpracovani

Ukazatel rentability aktiv dosazeny ve finan¢nim planu je o 1 p. b. nizs§i oproti vysledku
Vv poslednich dvou letech sledovaného obdobi, vsak stale dosahuje pfijatelné vyse. Rentabilita
vlastniho kapitalu byla o néco nizsi oproti roku 2017 (o 2 p. b.), ovSem v planovaném obdobi
bude se drzet na dostatecné trovni 15 % a 16 %. Pomér mezi poskytnutymi Gvéry a piijatymi
vklady bude dle finan¢niho planu klesat, jako disledek zejména silici intenzity konkurence na

bankovnim trhu. ZadluZenost naopak v planovaném obdobi rostla, z hodnoty 91 % na 93 %.
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5.0cenéni Banky

V zévéru praktické Casti provedeme samotné ocenéni Banky na zaklad¢ vynosové metody, kde
urcime dividendovy potencial Banky, a dale jako podptirnou metodu zvolime obligacni cenovy
model. Ocenéni bude vychazet z ptedchozich Casti této prace a pro samotny vypocet zbyva

pouze stanovit diskontni miru.

19.1 Diskontni mira
Diskontni miru vypocitame pomoci nakladt vlastniho kapitalu dle modelu CAPM

V nasledujicim tvaru:
Nyx =17 + B X RPT + RPZ
kde 75 je bezrizikova irokova mira stanovend na zaklad¢ vynosnosti statnich dluhopisi

B je beta koeficient (zadluzena beta)
RPT je rizikova prémie trhu
RPZ je rizikova prémie zemég

Bezrizikovou vynosovou miru ur¢ime ve vysi 2,4 % pomoci vynosu do doby splatnosti
americkych desetiletych statnich dluhopist k 31.12.2017 (datum ocenéni), uvedeného na
strankach Ministerstva financi USA. ®® Abychom ptizptsobili danou vynosovou miru ¢eskému
trhu, pouzijeme infla¢ni diferencidl, jakoZto primérny rozdil mezi indexem CPI pro USA a

indexem CPI pro CR.%°

Beta koeficient stanovime dle dat profesora Damodarana jako primérnou odvétvovou
zadluZenou beta pro velké banky, oznacené jako Money Center, a to v hodnoté 1,6.5! Pro velké

stabilni banky jsou obecn¢ doporuc¢ovany hodnoty kolem 1.

Rizikovou prémii zemé byla pievzata téz z dat prof. Damodarana ve vysi 0,81 %% a rizikova
prémie trhu se ur¢i geometrickym primérem rozdilu mezi primérem S&P 500 a primérem 10-

letych T. Bond za obdobi 1928 — 2017 v USA, a to ve vysi 4,77 %.%% Souhrn vyse uvedenych

SShttps://www.treasury.gov/resource-center/data-chart-center/interest-
rates/Pages/TextView.aspx?data=yieldYear&year=2017

80 https://data.oecd.org/price/inflation-cpi.htm

61 Damodaran online: Total Beta By Industry Sector [online]. [cit. 2019-04-14]. Dostupné z:
http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/

62 Damodaran online: Risk Premiums for Other Markets [online]. [cit. 2019-04-14]. Dostupné z:
http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/

83 Damodaran online: Historical Returns on Stocks, Bonds and Bills - United States [online]. [cit. 2019-04-14].
Dostupné z: http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/
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vstupnich hodnot a vysledna hodnota nakladii vlastniho kapitalu jsou zobrazeny v nasledujici

tabulce.

Tabulka 25: Diskontni mira

2018 2019 2020 2021 2022
Bezrizikova vynosova mira 2.4% 2.4% 2.4% 2.4% 2.4%
Index CPI USA 1.5% 1.6% 0.1% 1.3% 2.1%
Index CPICR 1.4% 0.3% 0.3% 0.7% 2.5%
Infla¢ni diferencidl 0.0% 1.3% -0.2% 0.6% -0.3%
Upravena rf 2.4% 3.7% 2.2% 3.0% 2.1%
Koeficient beta 1.6 1.6 1.6 1.6 1.6
Rizikova prémie trhu 4.8% 4.8% 4.8% 4.8% 4.8%
Rizikova prémie zem¢ 0.8% 0.8% 0.8% 0.8% 0.8%
Niklady vlastniho kapitalu 10.9% 12.1% 10.7% 11.4% 10.5%

Zdroj: vlastni vypocet, data z Ministerstva financi USA, prof. Damodarana a dat OECD

20.1

Na zékladé¢ sestaveni finan¢niho planu a vypoctu diskontni miry, uvedenych vyse, miizeme nyni

Vynosové ocenéni pomoci dividendového potencialu

ocenit Banku pomoci vynosového ocenéni. Cisty odnimatelny vynos neboli dividendovy
potencial, odvodime z finan¢niho planu s pfihlédnutim ke kapitalovym pozadavkim,
investicim do dlouhodobého majetku a prispévkiim do statutarnich a zdkonnych fondi. Jak jiz
vime z ptedchozich casti prace, Banka s rezervou spliiuje kapitalové pozadavky stanovené
regulatorem, proto nehrozi, Ze by bylo potieba v budoucnu upravovat ¢isty odnimatelny vynos.
Zaroven do budoucna predpoklddame pouze obnovovaci investice a pro zjednoduSeni

neuvazujeme zadné ptidély do fondd.

Po vypoctu dividendového potencialu odaro¢ime penézni toky v jednotlivych letech k datu
ocenéni pomoci diskontnich mér, vypocitanych v predchozi kapitole, a secteme hodnoty. Tim
ziskame soucasnou hodnotu prvni faze a dale s uzitim Parametrického vzorce vypocitdme
pokracujici hodnotu:

_ DPy x (1+g) 1
=G “a+o

kde  DPy predstavuje dividendovy potencial prvni faze stanoveny jako soucasna hodnota

prvni faze;

g je tempo rustu vypocitané pomoci prumérného tempa riistu dividendového potencialu
Vv jednotlivych letech ve vysi 1,8 % (coz zhruba odpovida progndézovanému tempu riistu

HDP ze strategické analyzy na urovni 2 %);
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i je diskontni mira v poslednim roce prvni faze;
a N je pocet let prvni faze.

Pomoci uvedeného vypoctu dostaneme soucasnou hodnotu druhé fazi, kterd po seCteni se
soucasnou hodnotou prvni faze tvoii netto hodnotu Banky. Po pficteni vySe neprovozniho
majetku k datu ocenéni uréime brutto hodnotu Banky. Vysledna hodnota Banky k 31. 12. 2017
¢ini 367 636 mil. K¢.

Tabulka 26: Vynosové ocenéni Komercéni banky, a.s.

2018 2019 2020

Cisté urokové Vynosy 18,684 19,919 19,958 19,987 20,013
Cisté vynosy z poplatkil a provizi 5,731 5,867 6,035 6,211 6,390
Dividendové a obdobné vynosy 1,964 1,964 1,964 1,964 1,964
Zisk/ztrata z financnich operaci 3126 3126 3126 3126 3126
Ostatni provozni vynosy 360 360 360 360 360
Osobni naklady -6,655 -6,819 -6,988 -7,160 -7,337
Vseobecné provozni naklady -4883 -4908 -4932 -4957 -4982
Odpisy, amortizace a znechodnoceni majetku -1,709 -1,709 -1,709 -1,709 -1,709
Tvorba rezerva OP -1553 -1584 -1616 -1648 -1681
Dan z ptijmu -3,090 -3,309 -3,305 -3,301 -3,295
Cisty odnimatelny vynos (div. potencial) 11,975 12,907 12,894 12,873 12,849
Odurocitel 0.90 0.89 0.90 0.90 0.90
Diskontovany dividendovy potencial 10,802 11,512 11,652 11,553 11,626
Soucasna hodnota prvni fize 57,145
Tempo ristu g 1.8%
Pokracujici hodnota 406,170
Odurocitel 0.90
Soucasna hodnota druhé faze 367,501
Provozné nenutna aktiva 135

Celkova hodnota Komerc¢ni banky, a.s. 367,636

Zdroj: vlastni zpracovani

21.1  Cenovy obliga¢ni model

Tato metoda jiz byla podrobné popsana v teoretické €asti prace. Vypocet hodnoty Banky proto

provedeme pomoci nasledujiciho vzorce:

Trini hodnot _RoE A NAV
rini hodnota = - — upravena

Do citatele ve vzorci dosadime jiz diive vypocitanou hodnotu ROE z minulosti, a to jako
prumér za obdobi let 2013 az 2017 (15 %). Jako néklady kapitalu do vzorce vstupuji naklady
vlastniho kapitalu, vypocitané vyse podle modelu CAPM, a to jako hodnota z prvniho roku

finan¢niho planu (2018). Pro vypocet hodnoty Cistych aktiv nemame k dispozici jejich trzni
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hodnoty, proto pouzijeme udaje z ucetnictvi. Vysledné ocenéni Banky pomoci cenového

obliga¢niho modelu ukazuje nésledujici tabulka.

Tabulka 27: Hodnota Banky dle cenového obligacniho modelu

Mil. K¢ 31.12.2017

Celkova aktiva 946,064
Celkové zavazky 857,468
Cista aktiva 88,596
Primérné ROE 15%
Naklady vlastniho kapitalu 10.9%
Hodnota Banky 121,341

Zdroj: viastni zpracovani

22.1  Vysledné ocenéni Banky

Provedli jsme ocenéni Komer¢ni banky, a.s. pomoci dvou metod, vynosového ocenéni na bazi
dividendového potencialu a metodou obliga¢niho cenového modelu. Vysledky metod se lisi, a
to tak, Ze hodnota Banky dle metody obliga¢niho cenového modelu je o 246 295 mil. K¢ nizsi
oproti vysledku vynosového ocenéni. Pficinou mize byt skutecnost, Ze cenovy obliga¢ni model
neuvazuje potencialni riist Banky do budoucna, je staticky, nebere v tvahu faktor Casu a je
zalozen na historickych hodnotach z ucetnictvi. Oproti tomu, dividendovy potencial vyjadiuje
ristové moznosti Banky, coz v pfipadé tak vyznamné banky na trhu je klicovym faktorem.

Proto vyslednou hodnotu Komeréni banky, a.s. k 31.12.2017 stanovime ve vysi:

367 636 milioni korun ¢eskych.
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Zavér

Diplomova prace obsahuje dvé ¢asti — teoretickou a praktickou. Cilem prace bylo predstavit
jednotlivé metody ocenéni bank, pomoci vybranych metod zpracovat ocenéni Komer¢ni banky,
a.s. a predvést postup ocenéni krok za krokem. Prvni ¢ast obsahuje vymezeni Cinnosti bank,
jejich regulace, bankovni rizika a pozadavky kapitalové pfimétenosti véetné podrobného popisu
historického vyvoje téchto pozadavka. V prvni ¢asti jsou rovnéz uvedeny zakladni metody

vypoctu hodnoty Banky a zptisoby jejich pouziti.

V praktické casti je nejprve predstavena Komercni banka, a.s., jeji organizacni struktura a
piredmét podnikani. Poté byla provedena finan¢ni analyza spolecnosti a porovnani vysledki se
skupinou velkych bank, kde bylo zjisténo, Ze budouci ¢innost banky neni ohroZena a Banka
splituje kapitalové pozadavky. Zaroven Banka dosahovala pfiméfenych hodnot rentability,

likvidity a poméru mezi uvéry a vklady. Proto byl potvrzen predpoklad going concern.

V dalsi ¢asti byla zpracovana strategicka analyza, ve které byl Vv ramci analyzy vnéjsiho
potencialu vymezen relevantni trh jako trh velkych bank dle ¢lenéni CNB. Poté byly stanoveny
makroekonomické a demografické faktory, piisobici na relevantni trh a pomoci regresni analyzy
byla zjisténa zavislost vyvoje vynost z trokl a vynost z poplatkl a provizi velkych bank na
téchto faktorech. Silna zavislost byla nalezena v pfipadé urokovych vynost u HDP a sazby 3M
PRIBOR, a proto na zaklad¢ vypocitané regresni rovnice byly stanoveny tyto vynosy do
budoucna. U vynosit z poplatkit a provizi predikce byla stanovena na zéklad¢ expertniho
odhadu. Pomoci tempa rtistu vynost bylo spocitano tempo rustu trhu, které se ustali v budoucnu

na 2 %.

V ramci analyzy vnitiniho potencialu byly srovnany vynosy Banky s vynosy konkurence, kde
Banka méla druhé nejvétsi urokové vynosy a byla az téeti podle podilu na vynosech z poplatkt
a provizi v ramci skupiny velkych bank. Dale pomoci analyzy P faktorti dle W. D. Millera byly
zhodnoceny interni faktory, ptsobici na ¢innost Banky, z ¢ehoZ vyplynulo mimo jiné to, ze
Banka ztratila ¢ast trzniho podilu na vynosech z uroki a naopak ziskala vétsi podil na vynosech
Z poplatkii a provizi v segmentu retailového bankovnictvi, pfi¢emz podil v rdmci korporatniho
bankovnictvi se mirn€ snizil. Analyza P faktort kladné hodnotila lidi, pracovni prostiedi,
technické zdzemi, portfolio a produkty Banky. V zavéru strategické analyzy byl stanoven trzni
podil Banky. U vynost z urokil trzni podil v poslednim roce prvni faze byl ve vysi 31 % au
vynosl z poplatkl a provizi ve vysi 23 %. Na zdklad€ ptedchozich vypocti bylo stanoveno

tempo rustu vynosi, které poslouzilo jako vychodisko pro sestaveni finan¢niho planu. Finanéni
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plan byl sestaven s pfihlédnutim na vyvoj v minulosti a nasledné byl provéfen pomoci finanéni

analyzy.

V zévérecné Casti prace pomoci modelu CAPM byla vypocitana diskontni mira, a to
diferencované v jednotlivych letech prvni faze. Tempo ristu pro druhou fazi bylo stanoveno ve
vysi 1,8 %. Jako zakladni metoda ocenéni byla zvolena vynosovd metoda na bazi
dividendového potencialu a celkova hodnota Banky dle této metody byla vypocitana ve vysi
367 636 mil. K¢. Jako podptirnd metoda byla pouzita metoda cenového obligatniho modelu,
jejiz vysledkem byla hodnota 121 341 mil. K¢. S piihlédnutim k riistovym moZznostem Banky

V budoucnu vysledna hodnota byla stanovena na urovni 367 636 mil. K¢.
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P¥ilohy

Priloha 1: Rozvaha spolecnosti Komerc¢ni banka, a.s. v letech 2013 — 2017

31.12.2013 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016

31.12.2017

Pokladni hotovost, pohledavky viici CNB 43,831 152,229 116,257 103,993 32,523
Pohledavky za bankami 119,661 54,238 54,589 57,983 232,279
UVéry a pohledavky za klienty 423,295 449,180 484,474 527,143 535,321
Cenné papiry k obchodovani 93,555 34,552 32,700 31,411 23,677
Cenné papiry k prodeji 0 0 360

Cenné papiry drzené do splatnosti 194 62,114 61,003 62,425 56,936
Ukasti s rozhodujicim a podstatnym vlivem 26,220 26,717 22,177 21,292 19,928
Kladné realné hodnoty finan¢nich derivatt 18,235 28,453 23,066 21,614 13,017
Finanéni aktiva ocenéna redlnou hodnotou 38,124 43,867 29,889 31,069 19,496
Splatna danova pohledavka 303 0
OdloZena danova pohledavka 6 61 33 31 18
Hmotny a nehmotny majetek 8,598 8,484

Dlouhodoby hmotny majetek 4,444 4,664 4,765
Dlouhodoby nehmotny majetek 3,427 3,428 4,189
Naklady a ptijmy piistich obdobi 2,173 2,741 2,804 3,012 3,923
Ostatni aktiva (tr. 1,2) 0 130

AKTIVA CELKEM 773,892 862,766 835,526 868,065 946,072
Z4kladni kapital 19,005 19,005 19,005 19,005 19,005
Emisni 4Zio, rezervni a kapitalové fondy 0 76,629 74,027 69,599
Nerozdéleny zisk nebo neuhrazena ztrata z predch. ob 64,697 0 74,298

Vlastni kapital celkem 83,702 95,634 93,303 93,032 88,604
Zavazky vii¢i bankam 45,947 54,781 46,080 43,283 69,601
Zéavazky vudi klientim 552,253 601,412 603,640 638,410 702,053
Zavazky z dluhovych cennych papirt 48,145 55,321 43,717 45,755 35,338
Vynosy a vydaje piistich obdobi 9,513 10,657 13,564 14,149 16,682
Zéporné redlné hodnoty finan¢nich derivatd 11,248 13,592 10,002 9,373 10,189
Finanéni zavazky v realné hodnoté 18,543 25,417 20,185 18,940 18,628
Odlozeny danovy zavazek 2,703 4,552 3,886 3,065 265
Rezervy 1,130 1,335 1,149 1,701 1,898
Ostatni pasiva (tir. 1,2) 708 65 357 254
Podtizené zavazky 0 0 2,560
Zavazky celkem 690,190 767,132 742,223 775,033 857,468
Vlastni kapitil a zivazky celkem 773,892 862,766 835,526 868,065 946,072

Zdroj: vlastni zpracovani z databaze ARAD a vyrocnich zprav
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Priloha 2: Vykaz zisku a ztraty spolecnosti Komerc¢ni banka, a.s.

Vynosy z Grokl a podobné vynosy 26,799| 25,979| 24,703| 23,186| 23,189
Naklady na uroky a podobné néklady -9,761| -8,706| -7,368| -5,337| -5,584
Cisté urokové vynosy 17,038( 17,273| 17,335| 17,849| 17,605
Vynosy z poplatkl a provizi 7,940 7,699 7,575 6,865 6,605
Naklady na poplatky a provize -1,268| -1,329| -1,300{ -886| -752
Cisté vynosy z poplatkii a provizi 6,672| 6,370] 6,275 5979| 5,853
Dividendové a obdobné vynosy 1,885 1,602| 1,698| 2,722| 1,912
Zisk/ztréta z financnich operaci 3,200 2,363| 2,665| 3,833|] 3,570
Ostatni provozni vynosy 157 154 160 225 360
Cisté provozni vynosy 28,952| 27,762| 28,133| 30,608| 29,300
Vseobecné provozni naklady -10,203| -10,275| -10,238| -11,181| -11,354

Osobni naklady -6,018| -6,037| -6,085| -6,261| -6,495

Ostatni provozni naklady -4,185| -4,238| -4,153| -4,920( -4,859
Odpisy -1,587| -1,568| -2,013| -1,529| -1,709
Tvorba rezerv a opravnych polozek na ztraty zuvért, invest| -1,553| -1,052 -1,097| -1,858| -286
Zisk/ztrata z majetkovych tcasti 0 355 588| 1,198
Zisk pired zdanénim 15,609| 15,222 14,785| 16,628 17,721
Dan z ptijmu 2,486 2,426| 2,361| 2,509| 2,807
Zisk za ucetni obdobi 13,123| 12,796| 12,424| 14,119| 14,914

Zdroj: vlastni zpracovani z databdze ARAD a vyrocnich zprav

Priloha 3: Regresni analyza zavislosti urokovych vynosii na HDP a 3M PRIBOR

Regression Statistics

Multiple R 0.988879373
R Square 0.977882415
Adjusted R Square 0.971563105
Standard Error 1904.014669
Observations 10
ANOVA
df SS MS F Significance F

Regression 2 1121986305 5.61E+08 154.7451265 1.6091E-06
Residual 7  25376903.02 3625272
Total 9 1147363208

Coefficients  Standard Error __t Stat P-value Lower 95% Upper 95%  Lower 95.0% Upper 95.0%
Intercept 116850.0968  8840.638026 13.21738 3.3163E-06 95945.30976 137754.8839 95945.30976 137754.8839
HDP -7.766234695  1.958213046 -3.96598 0.005420068 -12.39667275 -3.135796637 -12.39667275 -3.135796637
3M PRIBOR 7798.264757  643.7997372 12.11287 5.97095E-06  6275.920286 9320.609229 6275.920286 9320.609229

Zdroj: vlastni zpracovani z databdaze ARAD a vyrocnich zprav
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