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Hodnoceni vykonnosti daného podniku v dobé krize

Anotace

V této diplomové praci je provedeno hodnoceni vykonnosti bankovni instituce formou financni
covid-19 spolu s naslednym vypuknutim valky na Ukrajiné. Vysledky finan¢ni analyzy sledované
bankovni instituce jsou zde porovnany v ramci mezinarodniho prostredi, za i¢elem posouzeni vlivu
ceské ekonomiky na bankovni sektor. Vybrana bankovni instituce je zde hodnocena spolu s dalSimi
bankami, které spadaji pod stejnou bankovni skupinu, coZ poskytuje prehled o situaci v ramci
jednotlivych financ¢nich trha v okolnich statech. Vysledkem prace je stanoveni vykonnosti sledované
instituce a Ceského bankovniho sektoru. Na zdkladé ziskanych poznatk(l jsou dale odvozena
doporuceni, kterd jsou zaméfena na zmirnéni dopadd krize a podporu vykonnosti bankovni
instituce. Veskerd kritéria pro vyhodnoceni vykonnosti zminénych subjekt(l jsou stanovena na

zakladé poznatk( z literarni reserse a data pro vyzkum byla ziskana z verejné dostupnych zdroju.

Klicova slova
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The Evaluation a Company's Performance in Times of Crisis

Annotation

In this master's thesis, an assessment of the performance of a banking institution is carried out in
the form of a financial analysis. The assessment is carried out to reveal the impact of the crisis
caused by the COVID-19 pandemic and the subsequent outbreak of war in Ukraine. The results of
the financial analysis of the observed banking institution are compared here within the
international environment to assess the influence of the Czech economy on the banking sector. The
selected banking institution is evaluated here, together with other banks that fall under the same
banking group and provides an overview of the situation within the individual financial markets in
the surrounding countries. The result of the work is the determination of the performance of the
observed institution and the Czech banking sector. Based on the knowledge gained,
recommendations are further derived, which are aimed at mitigating the effects of the crisis and
supporting the performance of the banking institution. All criteria for evaluating the performance
of the mentioned institutions are established based on findings from literature research, and the

data for the research was obtained from publicly available sources.
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Uvod

V roce 2020 vypukla po celém svété globalni pandemie viru covid-19. Jejim dUsledkem byla
hospodarska krize, vlivem které mnoho statd véetné Ceské republiky v mnoha ohledech
zaznamenalo nejhorsi propad ekonomiky od konce Druhé svétové valky. Dfive néZ se evropska
ekonomika stacila vzpamatovat z negativnich dopad( krize, propukla v Evropé vélka na Ukrajinég,
ktera rovnéz velmi negativné ovlivnila hospodarstvi mnoha stat(l. Cilem této prace je popsat, jakym
zpUsobem krize covid-19 ovlivnila spole¢nost, spadajici do bankovniho sektoru v dobé krize, a to za
pomoci hodnoceni vykonnosti zvolené bankovni instituce ve sledovaném obdobi, které zahrnuje
dobu kratce pred pandemii, spolu se samotnou krizi a jejim vyusténim do soucasnosti. Divodem ke
zvoleni podniku z oblasti bankovniho sektoru, je jeho charakteristicky vysoka citlivost na

ekonomicky vyvoj a pripadné vykyvy, které jsou zplisobeny nepfiznivymi podminkami na trhu.

V prvni casti prace bude provedena teoretickd reSerSe pojmu z oblasti hodnoceni vykonnosti
podniku. Jelikoz méa byt hodnoceni zaméreno na subjekt podnikajici prevaziné ve financni sfére,
budou zde popsany zejména jednotlivé pojmy a nastroje z oblasti finan¢ni analyzy, jako napfiklad
jednotlivé ukazatele ziskovosti a finan¢ni pozice v rdmci trhu. Vedle popsani principu jednotlivych
prvki finan¢ni analyzy zde budou uvedeny také jejich vypocty, které poslouzi v rdmci praktické ¢asti.
V této kapitole rovnéz probéhne predstaveni modernich trend(l z oblasti komplexniho hodnoceni

podniku.

Nasledné bude prace zamérena na praktické vyhodnoceni vykonnosti zvolené bankovni instituce za
pomoci nastroji a metod, které byly predstaveny v prvni ¢asti prace. Nejprve bude predstaven
zvoleny podnik formou kratkého historického Uvodu a popsani jeho majetkovych struktur.
Nasledné bude uvedena jeho pozice na trhu v ramci celého bankovniho sektoru Ceské republiky.
Samotné hodnoceni se bude sklddat jednak z hodnoceni zvoleného podniku a nasledné z porovnani
dosazenych vysledk(d s ostatnimi subjekty, které jsou Uzce spjaty se zvolenym podnikem. JelikoZ se
prace Castecné zaméfuje na mezinarodni obchod, budou tyto podniky predstavovat obdobné
zahranic¢ni instituce, které spadaji pod stejnou materskou spole¢nost jako zvoleny podnik. Diky
tomu bude moiné zjistit, zda méla krize stejny dopad na spolecnosti v rdmci mezinarodniho
prostiredi a také jak si vykonnostné vede ceska pobocka spolecnosti v porovnani se zahrani¢nimi
protéjsky. Po vyhodnoceni vykonnosti zvoleného podniku a jeho zahrani¢nich protéjski bude
provedeno zavérecné vyhodnoceni a porovnani dosazenych vysledk(, diky cemuz bude nasledné

mozné urcit pfipadna vychodiska, ktera se k dané problematice vztahuji.
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Aby bylo mozné dosahnout jiz zminéného hlavniho cile prace, bude provedeno jeho rozélenéni na
nékolik dilc¢ich cilt, které umozni lépe analyzovat danou problematiku. Prvnim tkolem je vyhodnotit
vykonnost zvolené ceské bankovni instituce pomoci nastrojd financni analyzy. Druhym krokem je
tyto vysledky vzajemné porovnat v ramci obdobi pred krizi s obdobim, béhem kterého krize
probihala a nasledné vyhodnotit, jaky dopad méla krize na dany podnik. Tretim cilem je vyhodnotit,
jakym zplsobem pandemie koronaviru ovlivnila ¢eskou bankovni spolecnost v porovnani se
zahraniénimi protéjsky. Ctvrtym a poslednim cilem je na zékladé vysledk(i provedené analyzy

navrhnout jednotliva doporuceni, kterd mohla pripadnym negativnim dopad(im krize zabranit.

Tato prace by svym obsahem, ktery bude tvoren hodnocenim vykonnosti, méla odpovédét na

nasledujici vyzkumné otdazky:

VO1: Byl hodnoceny podnik negativné ovlivnén duisledky koronavirové pandemie?
VO2: Které vysledky podnikani byly pandemii zasaZzeny nejvice?
VO3: Méla pandemie rlzny dopad v rdmci jednotlivych bankovnich instituci spadajicich

pod stejnou skupinu a pro¢ tomu tak bylo?

Diky tomuto porovnani bude mozné urcit, zda byl hodnoceny podnik béhem pandemie dostatecné

vykonny ¢i nikoliv.
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1 Teoretické vymezeni pojmu z oblasti hodnoceni vykonnosti

podniku

Tato kapitola se zamétuje na teoretické vymezeni pojm0 z oblasti hodnoceni vykonnosti podniku.
Jednotlivé pojmy budou nejprve predstaveny a nasledné podrobné charakterizovany. Vedle
samotnych pojmu jako vykonnost podniku ¢i financ¢ni analyza, budou predstaveny také metody,
diky kterym je mozné tyto pojmy méfit, vzajemné porovnavat a nasledné vyhodnocovat. Jakmile
budou podrobné popsany zminéné pojmy, budou predstaveny také moderni trendy z oblasti

komplexniho hodnoceni spole¢nosti.

1.1 Vykonnost podniku

Pojem vykonnost popisuje Wagner (2009) jako proces, pfi kterém je zkoumany subjekt, ktery
vykonava urcitou Cinnost, pfirovnavan k jinému referenénimu subjektu. Za pomoci kriteriadlni skaly
je nasledné u zkoumaného subjektu hodnocena Uspésnost napodobit dany referencni jev. Zaroven
vSak podotyka, Ze je nezbytné si uvédomit rozdilné vyznamy tohoto pojmu, nebot vykonnost muze
byt chdpana v rliznych odvétvich rlznym zplsobem av krajnich pfipadech tak mlze dojitike

komunika¢nimu Sumu (Wagner 2009).

vvvvvv

faktorem vsak vidy zUstdva volba vykonnostniho kritéria neboli toho, podle ¢eho se bude vykonnost
daného podniku posuzovat. Jednim ze zakladnich kritérii vykonnosti podniku je jeho Cista soucasna
hodnota. Mace (2006, s. 41) uvadi, Ze: ,firma je dostatecné vykonnd, dosahuje-li kladnou Cistou
soucasnou hodnotu pri uspokojivé likvidité a prijatelné trovni rizika.” Rast vykonnosti podniku je

pfimo Umérny zvySovani jeho Cisté soucasné hodnoty (Mace 2018).

Hodnoceni vykonnosti podniku je provadéno z rlznych dlvodU a existuji rizné pohledy na to za
jakym ucelem je hodnoceni uskutecnovano. Manazefi podniku provadi hodnoceni za ucelem
zjisténi, zda dosahuji poZadovanych cild, které mohou byt kritériem jejich hodnoceni. Z pohledu
maijitell spolecnosti je nutné provadét hodnoceni z diivodu aktualizace informaci o jejich bohatstvi.
Bez téchto informaci nejsou majitelé schopni odhadnout, jakym zplsobem se jejich podnik vyviji.

(Vochozka 2020).
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1.2 Financni analyza

Definovat pojem finan¢ni analyza lze hned nékolika zpUsoby. Obecné Ize vsak stanovit, Ze se jedna
o nastroj, ktery umoznuje zpracovani podnikovych dat, ze kterych je nasledné mozné vyhodnotit
ekonomickou silu daného subjektu. Dle Rlckové (2021) je mozné financni analyzu clenit podle
rGznych hledisek. Zakladnim clenénim vsak zUstava rozdéleni podle toho, v jakém rozsahu Cci
strukture je financni analyza provadéna. V takovém pfipadé Ize finan¢ni analyzu rozdélit tak, jak

zndzornuje obrazek 1.

{ finanéni analyza podle objektu zkoumani ]

I
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Obrdzek 1: Financni analyza podle objektu zkoumdni
Zdroj: Rickova (2021, s. 31)

Mezinarodni Financni analyza zkoumd financni situaci v nadnarodnim méfitku. Umoznuje tak
nadnarodnim korporacim jednodussi orientaci na svétovém trhu. Tento typ analyzy vypracovavaji
specializované instituce. Nevyhodou u téchto analyz byvd nedostate¢nd aktualizace, nebot

zpracovani finanéni analyzy takového rozsahu zabere velkou spoustu ¢asu.

Financni analyza narodniho hospodarstvi m(ze byt vypracovana budto soukromou instituci nebo
organizacnimi slozkami daného statu. Popisuje financni situaci narodni ekonomiky daného
statu a poskytuje tak ekonomickym subjektlim cenné informace o makroekonomickém prostredi,

které usnadnuji orientaci na daném trhu.

Finan¢ni analyza odvétvi je omezena pouze na takovou skupinu ekonomickych subjektd, které
splnuji urcita kritéria podobnosti, jako je napfiklad vyroba stejného typu produktu. Diky této analyze
mohou podniky sledovat napfiklad poptavku po daném sortimentu. i zde byva hlavni nevyhodou

Casovy skluz, nebot firemni informace mivaji zpravidla naskok pal roku.

Podnikova financni analyza vychazi z ucetnich vykaz( daného podniku. Jako takova tedy poskytuje

informace primarné pro podnikové Ucely a byva zpravidla nejaktualnéjsi (Rackova 2021).

Aby bylo moziné uUspésné fidit jakykoliv podnik, je zapotfebi mit jasny prehled o veskerych

ekonomickych aktivitach, které v daném podniku probihaji. Ktomuto Ucelu byva v praxi casto
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vyuzivana pravé financni analyza. Diky tomuto nastroji je mozné komplexné sledovat ekonomickou
situaci jak celého podniku, tak i jednotlivych sekci, ze kterych se dany podnik sklada. Na zakladé
vysledku financni analyzy byvaiji pfijimana kratkodoba i dlouhodoba rozhodnuti, ktera maji dopad
na budouci vyvoj daného podniku. Za Gcelem udrZeni plynulého provozu je nezbytné provadét
finan¢ni analyzu v pravidelnych intervalech. Obecné Ize tedy stanovit, Ze financni analyza je ze své
podstaty kontrolnim nastrojem, ktery svému uzivateli umoznuje popsat vykonnost daného podniku,

odvétvi ¢i jiného subjektu (Scholleova 2017).

Za ucelem vypracovani plnohodnotné financ¢ni analyzy podniku je zapotiebi mit k dispozici velké
mnozstvi podnikovych dat s vypovidajici hodnotou. Hlavnim zdrojem takovychto dat byva zpravidla
Ucetni zavérka daného podniku, ktera se zpravidla sestava z rozvahy, vykazu zisku a ztrat, vykazu
cash flow, vykazu zmén vlastniho kapitdlu a ptilohy. Data z Ucetni zavérky jsou nasledné v praxi
doplnovéana informacemi o produktech, dodavatelich, odbératelich, a dalSimi informacemi napfic
podnikovou strukturou. V ptipadé potreby byvaji data doplnéna také o informace z vnéjsich zdroja,

jakymi jsou napftiklad zpravy o aktualnim trznim déni (Scholleova 2017).

Aby bylo moZné vypracovat jakoukoli finan¢ni analyzu, je zapotfebi brat na védomi jednotlivé
prekazky v podobé rlznych omezeni a nepfiznivych vlivl, které mohou mit na vysledek dané
analyzy negativni dopad. Mezi faktory, které mohou vysledek finan¢ni analyzy ovlivnit je mozné

zaradit:

e kvalita vypracovanych ucetnich vykaz(, ze kterych jsou Cerpany podklady pro vypracovani
finan¢ni analyzy,

¢ vliv mimoradnych a sezonnich udalosti na vysledek hospodareni,

e nutnost dbat dlraz na tradi¢ni postupy pfi vyhodnocovani vysledkd analyzy,

¢ vysledné hodnoty financ¢ni analyzy je nutné porovnat napfti¢ konkurenénim prostredim, aby

bylo mozné vysledky analyzy interpretovat (Knapkova 2017).

13 Horizontdlni a vertikalni analyza Gcetnich vykazl

Horizontalni analyza a vertikalni analyza spadaji do takzvanych stavovych (absolutnich) ukazatel(l
finan¢ni analyzy, u kterych je zkouman stav hodnot k uréitému okamziku. Vysledna hodnota téchto

ukazatel( je vyjadiena v absolutnich veli¢inach, jak vyplyva ze samotného nazvu.
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Horizontalni analyza funguje na principu sledovani jednotlivych prvkd ucetnich vykaz( v Case.
V praxi byvaji ¢asto porovnavana data ze dvou po sobé jdoucich ucetnich obdobi. Data mohou byt
porovnavana jak mezirocné, tak i v ramci jednoho jednoho roku. Vyslednou zménu Ize nasledné

zaznamenat bud' relativné (v procentech) ¢i absolutné, kdy je méren presny rozdil hodnot.

Vertikalni analyza sleduje vyvoj dané polozky vici urcité souctové poloZce jako napfiklad celkova
aktiva, vynosy a dalsi. Zkouma, zda se pfi rlistu spole¢nosti soubézné méni i zvolena polozka. Jako
srovnavaci veli¢ina byva v praxi Casto vyuZivana vysSe aktiva pasiv. Pokud je zdrojem pro
vypracovani analyzy vykaz zisku a ztraty, srovnavaci veli¢inu bude predstavovat vyse celkovych
vynosU ¢i nakladd. Na rozdil od horizontalni analyzy se vertikdlni analyza provadi vidy v ramci

jednoho sledovaného obdobi (Knapkova 2017).

Obé zminéné varianty jsou vhodné pro zkoumani ekonomické situace uvnitf bankovni instituce.
Banky obvykle disponuji aktivnimi a pasivnimi polozkami, které jsou velmi citlivé na vykyvy
urokovych sazeb v globalni ekonomice. Tato neobvykla struktura majetku a zejména jeho
financovani nicméné nijak neovliviiuje vysledky horizontdlni a vertikalni analyzy, diky ¢emuz jsou
tyto nastroje vhodné pro hodnoceni vykonnosti vybrané spolecnosti ve sledovaném obdobi

(Subramanyam 2014).

1.4 Analyza pomérovych ukazateli

Jak vyplyva ze samotného nazvu této analyzy, jejim hlavnim nastrojem jsou ukazatele, které
vyjadtuji vzajemné vztahy jednotlivych prvk( ucetnich vykazu jejich vzajemnym podilem. Vysledny
pomér nasledné udava, jakym procentem se dana polozka podili na zakladnim souboru. V praxi je
obecné vyuZivano pét skupin pomérovych ukazatel(l. Kazda z téchto skupin tfidi ukazatele financéni

analyzy podle toho, na kterou ¢ast finan¢niho zdravi podniku jsou zaméreny (Scholleova 2017).

1.4.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability (vynosnosti) udavaji pomér mezi kone¢nym ziskem podniku a hodnotou urcité
polozky, ke které se dany ukazatel vztahuje. Jejich vyse je zavisla na hodnotach ukazatel( likvidity,
aktivity a zadluZenosti. Jejich vyuZiti ve financni analyze poskytuje pfehled o tom, jak efektivné je
zainvestovan kapitdl spolecnosti neboli jakou navratnosti jednotlivé investice disponuji

(Kiselakova 2017).
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Jednd se o nejsledovanéjsi ukazatele finan¢ni analyzy, nebot monitoruji jednotlivé aspekty
vynosnosti a ziskovosti, coZ zpravidla odpovida hlavnimu cili vSech podnikovych struktur, kterym je
maximalizace zisku. Hlavnim podkladem pro ukazatele rentability je vykaz zisku a ztrat a rozvaha.
Nejvétsi vypovidajici hodnotu maji tyto ukazatele pro akcionare a potencialni investory, kteti diky
nim mohou efektivné analyzovat Gcinnost jednotlivych podnikovych rozhodnuti. Pro ucely financni

analyzy jsou dle Rickové (2021) obecné dulezité nasledujici formy generovaného zisku:

e zisk pred zdanénim a odectenim urok( (Earnings before Interest and Taxes — EBIT),
e zisk pred zdanénim, upraveny o vysledek hospodareni (Earnings before Taxes — EBT),

e (isty zisk (Earnings After Taxes — EAT).
Rentabilita celkového kapitalu (Return on Assets — ROA)

Tento ukazatel umoznuje u sledovaného subjektu vyhodnotit celkovou efektivnost, produkéni
silu a jeho schopnost generovat zisk. Hodnocena je vynosnost celkového vloZzeného kapitalu bez
ohledu na plvod zdroji podnikatelské ¢innosti. Kromé zakladniho méreni efektivity podniku Ize
tento ukazatel vyuZit jako méfitko efektivity pracovni sily za obdobi, ke kterému se dany zisk datuje.

Vzorec 1 znazornuje rovnici pro vypocet rentability celkového kapitalu (Rickova 2021).

EBIT

ROA = > aktiv (1)

Rentabilita vlastniho kapitalu (Return on Equity — ROE)

Vyhodnoceni rentability vlastniho kapitalu umoziuje urcit jaké mnozZstvi zisku je generovano
vlastnim kapitalem, ktery byl vloZzen vlastniky nebo akcionafi. Optimalni situace nastava, pokud je
vysledna hodnota tohoto ukazatele vyssi nez velikost Urok( z dlouhodobych investic, jakymi jsou
napriklad statni dluhopisy. Pokud by rentabilita vlastniho kapitalu spole¢nosti neprevysovala vynos
z dlouhodobych investic, investoti by neméli zajem o spolupraci a podnik by Celil nebezpeci Upadku.
Rentabilitu vlastniho kapitdlu je mozné vypocitat pomoci vztahu uvedeném ve

vzorci 2 (Knapkova 2017).

ROE = —EAT (2)

vlastni kapital
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Rentabilita trzeb (Return on Sales — ROS)

Timto ukazatelem je podnik schopen urcit, jak velké mnoZstvi zisku pfipada na jednu korunu trzeb.
Pokud se rentabilita trzeb vyviji negativné, lze ocekavat, Ze ostatni ukazatele budou mit rovnéz
negativni trend. Rentabilitu trZeb Ize vyhodnotit jak za pomoci EAT, tak i EBIT. Rovnici rentability

trzeb znazornuje vzorec 3 (Scholleova 2017).

EAT

ROS = triby

(3)

Rentabilita celkového investovaného kapitalu (Return on Capital Employed — ROCE)

Vysledna hodnota tohoto ukazatele symbolizuje o kolik se ve sledovaném podniku zhodnotila
aktiva, ktera jsou financovana z dlouhodobych poloZek vlastniho i ciziho kapitalu. Rentabilita
celkového investovaného kapitdlu (viz vzorec 4) tedy pomaha urcit, zda dany podnik v ramci
dlouhodobého horizontu vyuZivd sva aktiva s dostatecnou ucinnosti, aby bylo dosazeno

pozadované efektivity.

EBIT
ROCE = dlouhodoby kapital (4)

1.4.2 Ukazatele likvidity

Tyto ukazatele poskytuji informaci o tom, jakym zplsobem je dany podnik schopen splacet své
kratkodobé zavazky atim skvéle popisuji aktualni financni zdravi podniku. Aby byl podnik
dostatecné solventni, je potfeba aby udrZoval dostatecné mnoizstvi aktiv, ktera maji dostatecnou
schopnost jejich pifemény na penize v kratkém case a bez ztraty jejich hodnoty. Likvidita je jednim

ze zakladnich parametrf, které ovliviiuji samotnou existenci podniku (Scholleova 2017).

Aby bylo moiné zajistit bezpecnou uroven likvidity, je tfeba udrZovat dostatecné mnoizstvi
obéznych aktiv. Pokud vsak podnik zadrZuje pfilis velké mnoizstvi aktiv v podobé hotovosti,
penéznich prostredkll na bankovnich Uctech, ale i pohledavek a zasob, dostane se do situace, kdy
tyto drzené prostfedky snizuji rentabilitu podniku, nebot aktiva driena v této podobé generuji

nulovy zisk (Kndpkova 2017).
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Bézna likvidita (L3)

Jedna se o likviditu tretiho stupné. Pfedstavuje hodnotu, kolikrat je podnik schopen uhradit veskeré
své zavazky v pripadé, kdy veskera sva aktiva proméni na penézni prostredky. Jinymi slovy hodnota
bézné likvidity udava, kolikrat je hodnota obéinych aktiv (OA) vyssi nez hodnota kratkodobych
zavazkl (KZ). Cim vy$§i je hodnota bézné likvidity, tim snaze je podnik v praxi schopen splacet své

zavazky. Pro vypocet bézné likvidity je vyuZivan vzorec 5 (Mace 2018).
o s aer 0A
BéZna likvidita (L3) = P (5)

Vyslednd hodnota bézné likvidity je zavisla na strukture podnikovych aktiv. Pokud je hodnota bézné
likvidity na vysoké Urovni, nemusi byt tato informace pro podnik vidy pozitivni. Napfiklad pokud by
podnik disponoval velkym mnoZstvim pohledavek ¢i zasob, a naopak malym mnoZstvim
hotovostnich prostfedkd, vysoka hodnota bézné likvidity by byla zavadéjici, nebot podnik by se ve
skute¢nosti mohl nachazet v platebni neschopnosti. Velikost bézné likvidity se pohybuje v rozmezi

1,5az 2,5 (Mace 2018).
Pohotova likvidita (L2)

Pohotova likvidita je nazyvana likviditou druhého stupné. Pomaha podniku vyhodnotit situaci, zda
je schopen splatit své zavazky, aniz by musel ziskat financ¢ni prostredky z prodeje zasob. Pti vypoctu
pohotové a posléze i okamzité likvidity je tedy tfeba do Citatele uvézt pouze ¢ast obéznych aktiv.

Vzorec 6 znazornuje vypocet pohotové likvidity (Kral 2018).

OA-zasoby

Pohotova likvidita (L2) = 7

(6)

Z uvedeného vztahu lze vypozorovat, Ze podnik bude schopen své zavazky splatit bez zasob, pokud
se pohotova likvidita bude rovnat hodnoté 1. Doporucend hodnota se pohybuje v rozmezi 1 az 1,5.
Pohotovou likviditu je mozné vypocitat také vztahem, kde bude kromé zasob vyloucena také

velikost dlouhodobych pohledavek (viz vzorec 7).

Penéini prostiedky+ finantni majetek+kratkodobé pohl.

Pohotova likvidita (L2) = KZ

(7)
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Tato rovnice byva v praxi vyuZivana v ptipadé, kdy podnik disponuje velkym mnoZstvim
dlouhodobych pohledavek nebo zasob, které je v pfipadé potieby obtizné proménit na penéini

prostiedky (RGckova 2021).

Okamyita likvidita (L1)

Okamzita likvidita, kterd je znama také jako likvidita prvniho stupné, je nejuzS$im ukazatelem
likvidity, nebot se zaméfuje pouze na ty nejlikvidnéjsi polozky, coz jsou penéini prostfedky
v podobé hotovosti a zGstatkli na bankovnich uc¢tech. Rovnici pro vypocet okamzité likvidity

zndzornuje vzorec 8 (Ruckova 2021).

Penéini prostiedky
KZ

Okamzita likvidita (L1) = (8)
Doporu¢end hodnota okamzité likvidity se pohybuje v rozsahu od 0,9 (v CR je tato hranice
nastavena od 0,2 do 1,1. Toto rozmezi se v disledku nepfiznivych situaci, jakymi jsou napfiklad
ekonomické krize, mize ménit. Vyssi hodnoty okamzité likvidity predstavuji neptiznivou situaci
zejména z hlediska rentability, nebot penézni prostfedky neni mozné zhodnotit s takovou Ucinnosti,
jako ostatni aktiva. Nizsi hodnoty tedy poukazuji na efektivnéjsi vyuziti penéznich prostredkd, avsak

platebni schopnost podniku je znacné omezenad (Rckova 2021).

Ukazatel kryti likvidity (Liquidity Coverage Ratio — LCR)

Vzhledem k tomu, Ze soucasti prace ma byt financni analyza bankovni instituce, je tfeba uvézt
ukazatele likvidity, které jsou specifické pro bankovni sektor a berou v potaz specifické financovani
bankovni ¢innosti. Prvnim takovym ukazatelem je LCR neboli ukazatel kryti likvidity, jenZ sleduje
pomér objemu likvidnich aktiv vici o¢ekavanému Cistému penéznimu odtoku béhem pfistich 30
dn(ll. Tento ukazatel se zaméruje na vyvoj kratkodobé likvidity. Rovnice pro vypocet ukazatele LCR

je zndzornéna ve vzorci 9 (Shyam 2016).

Vysoce likvidni aktiva

LCR

> 100 % (9)

= Cisty penéini odtok b&éhem piistich 30 dni
Ukazatel Cistého stabilniho financovani (Net Stable Funding Ratio — NSFR)

Druhym z ukazatel( specifickych pro bankovni sektor je NSFR, ktery se zaméruje na stfrednédobou
a dlouhodobou likviditu. Tento ukazatel spolu s LCR spada do pravidel Basel Ill a je kontrolovan

Ceskou narodni bankou, kterd tak dohlizi na ekonomickou stabilitu bankovniho sektoru
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Ceské republiky. Ukazatel NSFR je dan mnoZstvim dostupného stabilniho financovani, coi je
mnozstvi ciziho kapitalu, které je dostupné v horizontu jednoho roku. Tato suma je nasledné
porovnana s mnozstvim poZadovaného stabilniho financovani, jehoZ hodnota je dana mnozstvim
aktiv, které jsou vyhodnocena jako rizikova a z toho d(ivodu je potfeba udrzovat mnozstvi likvidnich
prostiedkd za Ucelem kryti rizika. Za timto Ucelem je vyZzadovano, aby hodnota NSFR byla vzdy vyssi

neZ 100 %. Rovnice pro vypocet ukazatele LCR je znazornéna ve vzorci 10 (Shyam 2016).

Dostupné stabilni financovani

NSFR = =>100% (10)

Pozadované stabilni financovani

1.4.3 Ukazatele aktivity

Pomahaji prehledné analyzovat, jak efektivné podnik vyuZiva sva aktiva a pasiva. Diky tomu je
podnik napfiklad schopen snadnéji urcit, zda jsou jeho aktiva udrZovana v poZadované
mife a zamezit tak zbyteCnym ztratam, které vznikaji s prebytecnymi naklady na jejich udrzovani.
Tyto ukazatele jsou jednim ze zakladnich nastrojii financniho fizeni podniku. Ukazatele z této
skupiny obvykle vyjadfuji poCet obratek nebo pripadné dobu obratu jednotlivych prvk aktiv ¢i pasiv

(RUGckova 2021).

Obrat celkovych aktiv

Vyjadfuje pomér trzeb k celkovému mnozstvi aktiv. Hodnota tedy predstavuje, jak efektivné podnik
vyuziva sva aktiva v zavislosti na velikost generovanych trzeb. Velikost obratu celkovych aktiv zavisi
na odvétvi, ve kterém podnik provozuje svou cinnost. Napriklad jednotlivda odvétvi, ktera se
specializuji na vyrobni cinnost, budou sva aktiva vyuZivat v rdmci dlouhodobéjsich cykld, nez je
tomu v sektoru sluZzeb. Proto bude pravdépodobné hodnota obratu celkovych aktiv u vyrobnich
podnik(l nizsi, coz nemusi nutné znamenat negativni stav. Vztah pro vypocet obratu celkovych aktiv

je zaznamenan ve vzorci 11 (Rackova 2021).

Y trieb

> aktiv (11)

Obrat celkovych aktiv =

Rychlost/doba obratu

Tento ukazatel se zaméruje zejména na vybrané prvky aktiv a pasiv, jako jsou naptiklad zasoby,

pohledavky a zadvazky. Rychlost obratu je dana pomérem mezi celkovymi trzbami
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podniku a sledovanou polozkou z Ucéetni rozvahy (viz vzorec 12). Pokud je prevracend hodnota
rychlosti obratu vynasobena poctem dni v roce, je moZné stanovit dobu obratu (viz vzorec 13), diky
které je mozné urcit, jak dlouhou dobu (presnéji kolik dni) bude dana polozka vazana v dané

podobé, neZ dojde k jeji preméné (Rlckova 2021).

Y trieb
zasoby

Rychlost obratu zasob = (12)

365
rychlost obratu zasob

Doba obratu zasob [pocet dni] = (13)
V pripadé doby obratu zasob je sledovano, jak dlouha doba uplyne od nakupu materialu az do doby
prodeje vyrobku. Jedna se tedy o pocet dn(, po které jsou obézna aktiva vazdna v podobé zasob.
Knapkova (2017) zminuje, Ze v pfipadé vypoctu doby obratu zdsob je vhodnéjSim méritkem

hodnoty naklad(i misto trzeb.

Dobu a rychlost obratu lze sledovat také u pohledavek (rovnice jsou zndazornény ve
vzorcich 14 a 15). Doba obratu pohledavek predstavuje pocet dn(, po kterou je kapital vazan
v podobé pohledavek. Vyjadfuje dobu od vzniku pohledavky, do doby jeji thrady. Doba obratu

pohledavek v praxi byva srovnavana s dobou splatnosti zadvazkl (Knapkova 2017).

Y trieb

pohledavky (14)

Rychlost obratu pohledavek =

365
rychlost obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek [pocet dni] = (15)
Doba obratu zavazk( (viz vzorec 17) matematicky zndzornuje, jak rychle je podnik schopen splatit
své zavazky. Pro podnik, ktery musi splacet své zavazky je vyhodnéjsi situace, kdy doba obratu
zavazk( prevysuje dobu obratu pohledavek. Diky témto ukazatelllm mohou véritélé vyhodnotit, zda
podnik vyuZiva cizi kapitdl takovym zplsobem, aby byla jeho ekonomicka situace stabilni

(RUGckova 2021).

Rychlost obratu zavazkl = M (16)
zavazky
. o " . 365
Doba obratu zavazki [pocet dni] = (17)

rychlost obratu zavazka
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Jestlize bude v ndhodném podniku dosaZzeno vysokych hodnot rychlosti obratu, a naopak nizké
Pokud podnik Uspésné vyuziva sva aktiva, mize dosahnout také vyssi Urovné obratu a celkova
rentabilita podniku se také zvysuje. Rentabilita podniku totiz kromé vyse ziskové marze vychazi také

z obratu aktiv (Knapkova 2017).

1.4.4 Ukazatele zadluzenosti

Hlavnim principem ukazatelll zadluzenosti je charakteristika zpUsobu vyuZiti vlastniho
kapitalu a cizich zdroji podniku. Diky této informaci je nasledné mozno odvodit miru zadluZenosti
podniku. Optimalni stav, kterého chce kazdy raciondlné uvazujici podnik dosahnout je optimalizace

vlastniho a ciziho kapitalu za Ucelem dosazeni ekonomické stability (Kiseldkova 2017).

Ukazatele zadluzenosti jsou vyuZivany za Ucelem kalkulace rizika plynouciho z vyuZzivani ciziho
kapitalu. Cizi kapital jakozto dluh umoznuje danému subjektu efektivnéji vyuzivat kapitalové
prostredky. Podniky vyuZivaji cizi kapital zejména z dlivodu jeho nizké ceny v porovnani s vlastnim

kapitalem a ddle diky jeho schopnosti snizit danovou povinnost podniku (Knapkova 2017).

Pokud se zadluzenost podniku dostane na pfilis vysokou Uroven, mize se stat, Ze likvidita podniku
bude snizena. Je dlileZité sledovat, jakou maji podnikové cizi zdroje dobu splatnosti, aby bylo mozné
predejit stavu, kdy podnik nema dostatecné mnozstvi obéznych aktiv k hradé kratkodobych
zavazkl. Tomu se da vsak predejit, pokud si podnik udrzuje vysoky podil dlouhodobych cizich zdroju

(Kndpkova 2017).

Vedle likvidity miZe mit Uroven zadluZenosti dopad také na rentabilitu podniku. Jestlize podnik
efektivné vyuziva své cizi zdroje, mlize mit zadluzenost podniku na rentabilitu pozitivni efekt. Timto
efektem je myslena takzvand financni paka, ktera stanovuje, ze pokud jsou vynosy z investic vyssi

nez uroky plynouci z cizich zdrojl, dochazi k vyssi ziskovosti a naopak (Knapkova 2017).

Celkova zadluzenost

Obecné doporucovana hodnota celkové zadluzenosti se pohybuje mezi 30 a7 60 %. Cim vyssi je
hodnota celkové zadluzenosti podniku, tim vyssi riziko pro véfitele predstavuje ptipadna obchodni

spoluprace. Rovnice celkové zadluZzenosti je zndzornéna ve vzorci 18.
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cizi zdroje

Celkova zadluZzenost = -
> aktiv

(18)
Hodnotu tohoto ukazatele je tfeba srovnavat spolu s celkovou vynosnosti podniku a je tfeba brat
na védomi odlisnosti v rdmci jednotlivych odvétvi. Dle Rlckové (2021) zde hraje velkou roli také
struktura cizich zdroju, nebot firmy v dnesni dobé inklinuji k vyuzivani méné rizikovych zdroj, které
sice pomahaji udrZet ekonomickou stabilitu, avsak z hlediska vykonnosti nevyuzivaji plny potencial,

kterého je dany podnik schopen dosahnout (Knapkova 2017).
Mira zadluZenosti

Jednim z nejCastéji vyuzivanych ukazatell zadluZenosti je mira zadluzenosti. Tento ukazatel
znazornuje pomér mezi vlastnim a cizim kapitalem. Jedna se o zakladni nastroj pfi vypoctu bonity
pfi poskytovani uvérovych produkt( ¢i posouzeni ekonomické stability subjektu. Aby byla
vypovidaci hodnota tohoto ukazatele dostatecna, je potreba sledovat vyvoj miry zadluzenosti
v rdmci daného c¢asového useku, kdy je sledovano, zda se procento cizich zdroji zvysuje a zda ma
toto zvySeni negativni dopad na sledovany subjekt. Mira zadluzenosti je znazornéna ve
vzorci 19 (Knapkova 2017).

cizi zdroje

Mira zadluzenosti = (19)

vlastni kapital
Urokové kryti

Ukazatel urokového kryti symbolizuje miru zadluZenosti podniku skrze jeho schopnost splacet
nakladové uroky. Hodnota ukazatele wuvadi kolikrdt je vygenerovany zisk pred
zdanénim a odectenim Urok( vyssi nez nakladové uroky. Ukazatel je vyuZivan zejména jako
kontrolni Udaj ze strany véfitell, ktefi jsou diky nému schopni snadno urcit, zda je podnik schopen
splacet své zavazky. Rovnice pro vypocet urokového kryti je znazornéna ve vzorci 20

(Kndpkova 2017).

. , . EBIT
Urokové krytl " nakladové uroky (20)
Z vypoctu urokového kryti Ize vycist, ze optimalni hodnota ukazatele by méla byt vyssi nez 1. Pokud
by urokové kryti bylo rovno hodnoté 1, podnik by svym ziskem dostatecné pokryl nakladové uroky,
ale na pokryti nakladl v podobé dani a tvorbu cistého zisku by zde zadné financni prostiedky

nezbyly. Doporucovand hodnota Urokového kryti se pohybuje okolo 5. Rickova (2021) uvadi pro
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Ceskou republiku doporu¢ovanou hodnotu 8 a vyse. Diivodem ma byt zachovani vy$iho mnoZstvi
trzeb po odecteni danych uroku. Diky dostate¢né vysi urokového kryti jsou podniky schopny
efektivnéji vyuzivat sviij cizi kapital. Nizké hodnoty tohoto ukazatele prokazatelné signalizuji hrozbu

ekonomického upadku. (Knapkova 2017).

Prliimérna doba splatnosti dluhu

Hodnota ukazatele primérné doby splatnosti dluhu (viz vzorec 21) predstavuje dobu, za kterou je
podnik schopen splatit veskeré své dluhy, pouze za pomoci vlastniho provozniho cash flow. Pro

podnik je priznivéjsi, pokud je vyvojovy trend tohoto ukazatele klesajici (Knapkova 2017).

cizi zdroje—rezervy

Primérna doba splatnosti dluhu = (212)

provozni cash flow

1.4.5 Ukazatele trzni hodnoty

Nasledujici pomérové ukazatele finan¢ni analyzy kombinuji Gcetni a trzni hodnoty, a tak poskytuji
data o ocenéni celého podniku jako celku. Tyto ukazatele jsou zejména sledovany
majiteli a investory podniku, nebot prezentuji, jak si firma stoji zejména na kapitdlovém trhu.
Z téchto ukazatel(l I1ze nasledné odvodit, jakym zplsobem se bude vyvijet budouci ekonomicka
aktivita podniku, nebot ukazatele trzni hodnoty reprezentuji podnik a jeho ekonomické postaveni,

diky ¢emuZ mohou investofi snaze rozhodovat o svych investi¢nich zdmérech (Kiseldkova 2017).

Veskeré nize zminéné ukazatele trzni hodnoty umoznuji investoridm snadnéji se orientovat na
kapitalovych trzich. Naprostou vétsinu téchto ukazatell je mozné vypocitat z informaci, které jsou
verejné dostupné ve vyrocnich zpravach sledovanych spolecnosti. Vysledné hodnoty ukazatel

byvaji zpravidla zverejiovany a jsou publikovany skrze burzovni média (Rackova 2021).

Ucetni hodnota akcie

Od ukazatele ucetni hodnoty akcie (viz vzorec 22) se u podnik(i béZné ocekava, ze se bude jeji
hodnota v case zvySovat. Rlst ucetni hodnoty v case je pro podnik zndmka ekonomické
prosperity a z pohledu investort se jedna o prehlednou informaci o tom, zda maji své prostredky
do podniku investovat. Vypoctem ucetni hodnoty akcii je mozné tuto hodnotu porovnavat v ramci

trzni struktury a zaroven sledovat vyvoj podniku (Rickova 2021).
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sy . . vlastni kapital
Ucetni hodnota akcie = P

(22)

pocet emitovanych akcii

Cisty zisk na akcii

Tento ukazatel je hlavnim nastrojem v rukou akcionard, ktefi jsou diky nému schopni urcit, jak velké
mnozstvi zisku pripada na jeden kus kmenové akcie. Akcionati sleduji, jakou c¢ast zisku ma podnik
v planu znovu investovat, aby odhadli zbylou ¢ast zisku, kterou podnik vyuZije k vyplaté dividend.
Ukazatel Cistého zisku na akcii (viz vzorec 23) je tedy akcionafi vyuZzivan jako kontrolni tdaj, s jehoz

pomoci jsou schopni analyzovat, jakym zplisobem je zachazeno s jejich investicemi (Rickova 2021).

EAT
pocet emitovanych akcii

Cisty zisk na akcii = (23)
Hodnota Cistého zisku na akcii mlize byt oznacovana jako rentabilita na jednu akcii. Vypovidaci
hodnota tohoto ukazatele je vazana striktné k danému okamziku. Neni mozné presné urcit jakych
hodnot bude ukazatel nabyvat, nebot hodnota vynosu ma velmi ndhodny charakter, ktery je

ovliviiovan velkym mnozstvim faktor(i (Rlckova 2021).
Pomér trZni ceny k zisku (P/E)

V praxi byva tento ukazatel velmi ¢asto prezentovan v ramci jednotlivych burzovnich report(. Tento
pomeér je nositelem velké rfady dulezitych informaci, které investorlim umoznuji predvidat budouci
vyvoj na kapitalovém trhu. Investofi mohou diky nému sledovat tempo ristu a podil dividend na
zisku. Pokud se hodnoty P/E daného podniku vyrazné odlisuji od stfedovych hodnot na daném trhu,
je to pro investory vystrazny signal, Ze jsou dané akcie podhodnoceny nebo naopak svou hodnotou
vyrazné prevysuji standardy. Akcionafi na tyto informace mohou reagovat a optimalizovat své

portfolio. Vztah pro vypocet poméru trini ceny k zisku je zndzornén ve vzorci 24 (Knapkova 2017)

trini cena akcie

P/E ratio = (24)

zisk na akcii

1.5 Soustavy ukazatel(

Vzhledem k existenci celé fady ukazatel( financ¢ni analyzy bylo potifeba zodpovédét otazku, zda je
mozné zhodnotit ekonomicky stav podniku pomoci jednodussiho modelu. Velké mnoZstvi rznych

ukazatel( s sebou nese nebezpedi Spatné orientace ve vysledcich financni analyzy. Za timto ucelem
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byly zkonstruovany takzvané souhrnné indexy hodnoceni, které umoznuji popsat ekonomicky stav
podniku pomoci jediného ¢isla. Vypovidaci hodnota téchto indext neni ani zdaleka tak presna jako
hodnoty jednotlivych index(, ale na rozdil od nich umozZiuje snazsi srovnani napfi¢ ostatnimi

konkurenénimi podniky (Rlckova 2021).

Soustavy ukazatell je moZzné rozdélit do dvou skupin podle toho jakym zplsobem je Ize vytvorit.
Jednotlivé ukazatele v rdmci jedné soustavy spojuji vzajemné zavislosti ¢i souvislosti. Prvni skupinou
jsou takzvané paralelni soustavy ukazatel(l, které fadi jednotlivé ukazatele vedle sebe, pricemz
zadny z ukazateld nevychazi zjiného avsechny jsou stejné dulezZité. Druhou skupinou jsou
pyramidové ukazatele, u kterych dochazi k rozkladu vychoziho ukazatele na dil¢i ¢asti, které spojuji

vzajemné matematické operace (Knapkova 2017).

1.5.1 Pyramidové soustavy ukazatell

Zakladnim principem pyramidovych soustav ukazatell je rozklad zvoleného ukazatele financéni
analyzy, ktery nejlépe charakterizuje hlavni cil a myslenku celkové analyzy. Existuji dva typy
rozklad(l, které rozdéluji stanoveny zakladni ukazatel na jednotlivé dil¢i slozky, které vzajemné
spojuje dana matematicka operace. Prvnim typem je rozklad aditivni, ktery vzajemné propojuje dilci
ukazatele skrze rozdil nebo soucet. Druhym typem je nasledné rozklad multiplikativni, ktery
oddéluje dil¢i ukazatele pomoci soucdinu nebo pripadnym podilem. Na obrazku 2 je znazornén Du

Pontliv pyramidovy rozklad ukazatele rentability vlastniho kapitalu (Knapkova 2017).

rentabilita vlastniho kapitalu
(ROE)

m X [ aktiva celkem / vlastni kapital

{ rentabilita trzeb J / [ obrat celkovych aktiv J

/ [ aktiva celkem ]

Obrdzek 2: Pyramidovy rozklad ROE
Zdroj: vlastni zpracovani dle Rickové (2021, s. 373)
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Ze schématu je zfejmé, Ze se nejedna o finalni podobu mozného ¢lenéni, nebot Cisty zisk je mozno
dale rozdélit na rozdil trzeb a celkovych naklad(. Stejné tak je mozné dale clenit celkova aktiva.

Stejnym principem lze rozloZit také rentabilitu celkovych aktiv (Rlckova 2021).

1.5.2 Bankrotni a bonitni modely

Zatimco paralelni a pyramidové soustavy jsou postaveny na principu vzajemnych matematickych
vazeb mezi dil¢imi slozkami, bankrotni a bonitni modely vzajemné odliSuje pfedevsim ucel za jakym
byly vytvoreny. Vystupem téchto modell je jednociselna hodnota, ktera reprezentuje ekonomické

zdravi analyzovaného subjektu (Knapkova 2017).

Tyto modely jsou obzvlasté dulezité zejména v bankovnim sektoru. Bankovni instituce je vyuzivaji
za Ucelem ovéreni bonity svych potencidlnich klient(. Na zakladé poznatk(, které tyto modely
poskytuji, jsou banky schopné urcit miru rizika, ktera plyne z pfipadného obchodovani se

sledovanym subjektem (Vochozka 2020).

a) Bankrotni modely

Tyto modely nesou informaci o tom, zda je sledovany podnik ohrozen bankrotem ¢i nikoliv. Tato
informace vychazi z prfedpokladu sledovani jednotlivych faktor(, které bankrotnimu stavu podniku
obecné predchazeji. Za takovymto Ucelem byva sledovana napfiklad hodnota bézné likvidity,
Cistého pracovniho kapitalu, ¢i rentability celkového kapitalu. Z logiky véci tedy vyplyva, Ze jsou tyto
modely v praxi nejcastéji vyuzivany véfiteli za uéelem vyhodnoceni, zda je jimi sledovany subjekt

schopen bezpecné splacet své zdvazky a neohrozuje jejich obchodni zamér (Rlckova 2021).

Altmanav model

Tento index financéniho zdravi podniku v sobé kombinuje vysledky globalnich indext celkového
hodnoceni. V praxi je tento ukazatel obliben pro svou jednoduchost. a spociva v souctu péti
pomérovych ukazatel, pricemz kazdému jednomu ukazateli je prifazena urcitda vaha

(RUGckova 2021).

Dle Vochozky (2020) Ize v literature nalézt celkem ctyfi varianty Altmanova modelu. Prvni verze je
modifikovana pro akciové spolecnosti sverejné obchodovanymi akciemialze ji nalézt pod

nazvem Z Score. Druhou variantou je AltmanUv index pro spolecnosti neobchodované na financnich
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trzich pod nazvem ZETA ¢i Z‘ Score. Treti variantou je model pro nevyrobni podniky, ktery se nazyva
Z" Score. Posledni verzi Altmanova modelu je jeho varianta upravena specidlné pro ceské
spole¢nosti. Vypocet Altmanova indexu upraveného pro akciové spolecnosti s verejné

obchodovanymi akciemi je zndzornén ve vzorci 25 (Vochozka 2020).

Z=12xX1+14%xX2+33%xX3+06xX4+1xX5 (25)

Kde: X1 - podil pracovniho kapitalu k celkovym aktiviim
X2 — rentabilita Cistych aktiv
X3 — EBIT / aktiva celkem
X4 — trini hodnota vlastniho kapitalu / celkové zavazky

X5 — trzby / aktiva celkem

Pokud zde hodnoty Altmanova indexu presahuji hranici 2,99, je mozné stanovit, Ze financni zdravi
sledované spolecnosti je na vysoké urovni. Pohybuje-li se hodnota Z-skére v rozmezi od 1,81 do
2,99, nachazi se podnik v takzvané Sedé zéné, kterou nelze identifikovat jako pozitivni ani negativni
vysledek. Hodnoty nizsi nez 1,81 odhaluji, Zze se podnik potykd s vyraznymi finanénimi problémy

(Vochozka 2020).

Vzhledem k tomu, Ze prace je zamérena na Ceské prostredi, je ve vzorci 26 uvedena také varianta
Altmanova indexu pro Ceské spolecnosti. Tato varianta zcela jasné vychazi z vyse uvedené varianty
pro akciové spolecnosti s tim rozdilem, Ze zde dochazi k odecteni pomérového ukazatele, ktery
predstavuje podil zavazk( po splatnosti vici vynostiim. i zde plati, Ze hodnoty indexu Z‘, pfesahuijici
hranici 2,99 indikuji, Ze sledovany podnik je dostatecné bonitni. Hodnoty od 1,8 az 2,99 vymezuji
oblast Sedé zdny a pokud podnik nedosahuje hranice 1,8 je oznacen jako bankrotni podnik

(Vochozka 2020).

2y =656xX1+14xX24+33%xX34+0,6xX44+099xX5—-1xX6 (26)

Kde: X1 - Cisty pracovni kapital / aktiva celkem
X2 — nerozdéleny zisk / aktiva celkem
X3 — EBIT / aktiva celkem
X4 — trini hodnota vlastniho kapitalu / celkové zavazky
X5 — trzby / aktiva celkem

X6 — zavazky po splatnosti / vynosy
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Index IN

Model IN nebo také index diavéryhodnosti je bankrotni model, ktery byl vytvoren specidlné pro
Ceské podminky ve spolupraci s ¢eskymi podniky. Stejné jako u predchoziho Altmanova modelu
je i zde vysledek modelu prezentovan rovnici, ve které figuruji ukazatele rentability, zadluZenosti,
aktivity a likvidity. Kazdému z téchto ukazatel( je znovu pfifazena konkrétni vahova kategorie, ktera

je primérnou hodnotou daného ukazatele ve sledovaném ceském odvétvi (RGckova 2021).

Dle Vochozky (2020) existuje nékolik verzi indexu IN, které se vzajemné odliSuji zejména svou
aktualnosti. Jinymi slovy jsou rozdilné z hlediska roku, zjakého byla pouZita data pro jejich
zpracovani. Z tohoto dlivodu zde bude uvedena pouze takzvanad modifikovana komplexni varianta
INO5, ktera pro své ucely vyuziva data z roku 2005. Vzorec 27 znazornuje pravé index INO5, ktery je

prozatim nejaktudlnéjsi verzi indexu IN (Vochozka 2020).

INO5 =0,13 x X1+ 0,04 x X2 + 3,92 x X3 + 0,21 x X4 + 0,09 x X5 (27)

Kde: X1 - aktiva celkem / cizi zdroje
X2 —EBIT / nadkladové uroky
X3 — EBIT / aktiva celkem
X4 — vynosy / aktiva celkem

X5 —0bézZna aktiva / kratkodoby cizi kapital

Co se hodnoceni indexu INO5 tyce, stéZzejnimi hodnotami jsou zde 1,6 a 0,9. Podniky, které dosahuji
hodnot vyssich nez 1,6 jsou vyhodnoceny jako bonitni. Veskeré vysledné hodnoty mezi 0,9 a 1,6
spadaji do Sedé zény a podniky, které nedosahuji na hodnotu 0,9, jsou z hlediska finan¢niho zdravi

vyhodnoceny jako bankrotni (Vochozka 2020).

b) Bonitni modely

Funkce bonitnich modell spociva v principu bodového ohodnoceni sledovaného subjektu v ramci
dané oblasti. Jednotlivé oblasti Ize nasledné vyuzit za Ucelem porovnani sledovaného subjektu
s konkurenénim prostfedim. Hlavnim Géelem téchto modell je tedy ziskat povédomi o finanéni
situaci sledovaného podniku a na zakladé porovnani s ostatnimi konkuren¢nimi spolecnostmi jej

spravedlivé zaradit (Knapkova 2017).
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KralickGv Quicktest

Tento bonitni model vyuzivd k bodovému ohodnoceni dvé dvojice pomérovych ukazatell. Jedna
dvojice se zaméruje na vynosnost a druha na financni stabilitu spole¢nosti. Jakmile jsou jednotlivé
ukazatele bodové ohodnoceny, je proveden aritmeticky primér ze ziskanych hodnot. Primérna
hodnota ze vSech sledovanych ukazatell je nasledné prevedena do podoby znamky, ktera je
pridélena danému podniku. Skdla hodnoceni zde odpovidd vzdélavacimu systému znamek

(RUGckova 2021).

V tabulce 1 je znazornéno bodové hodnoceni jednotlivych pomérovych ukazateld, které znazornuji
rovnice 28 az 31. Prvnim krokem Kralickova Quicktestu je tedy bodové ohodnoceni vysledki
jednotlivych pomérovych ukazatel(l. Aritmetickym primérem bodového skére prvnich dvou rovnic
je mozno ziskat hodnoceni financni stability podniku, zatimco primér zbylych dvou rovnic
reprezentuje vynosnost dané spolecnosti. Pokud jsou nasledné tyto dva vysledky také

zpramérovany, vysledna hodnota udava hodnoceni celkové vykonnosti podniku (RGckova 2021).

__ vlastni kapital

R1 = > aktiv (28)
R2 = cizi zdroje—pe’néini prostredky (29)
provozni cash flow
EBIT
R3 = ROA =5 (30)
R4 =Ros =220 (31)
triby

Tabulka 1: Hodnoceni Kralickova Quicktestu

0 bodl | 1 bod | 2 body 3 body | 4 body

Rl <0 | o001 ]| 0102 | 0203 | >0,3

R2| 530 | 1230 5-12 3-5 >3

R3| <o |0-0,08]0,080,12 |0,12-0,15 | >0,15

R4 | <0 |0-005]|0,050,08]| 00801 | >0,1

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Rlickové (2021)
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2 Moderni metody hodnoceni vykonnosti

Veskeré doposud zminéné metody finan¢ni analyzy jsou v praxi béziné vyuzivané za ucelem
vyhodnoceni vykonnosti podniku. V pribéhu casu bylo potfeba nékteré tyto zakladni ukazatele
nahradit z divodu jejich omezeného pohledu na samotny podnik. Tyto elementarni metody
zpravidla vychazeji z icetnich ukazatell a neberou v potaz parametry, jakymi jsou napfiklad riziko
¢i rozsah vazaného kapitalu, které jsou pro dostatecnou vypovidajici hodnotu financ¢ni analyzy
nezbytné. Za timto Ucelem vznikaji moderni metody hodnoceni vykonnosti podniku

(RUGckova 2021).

Vedle pojmu, které se mohou chlubit historickou ovérenosti, budou nyni predstaveny pravé
moderni trendy z oblasti hodnoceni vykonnosti podniku. Za ptiklad moderni metody pro komplexni
hodnoceni podniku je moZno posuzovat metodu ekonomické pridané hodnoty EVA, dale také trzni
pfidanou hodnotu MVA ¢i diskontované cash flow DCF. Pro vSechny tfi zminéné metody plati, ze
jejich uplatnéni na ceském trhu neni snadné. Napriklad ukazatel ekonomické pridané hodnoty lze
poufZit jen v pripadé, kdy je u podniku splnén predpoklad jeho verejné obchodovatelnosti, coz dle

Raekové (2021) v Ceské republice splfiuje pouze velmi malo podnikd. (RGckova 2021).

2.1 Ekonomicka pridana hodnota (Economic Value Added — EVA)

Tento ukazatel vychazi z predpokladu, Ze hlavnim cilem podniku je maximalizovat jeho ekonomicky
zisk. Na rozdil od ucetniho zisku, ktery bere v potaz pouze explicitni naklady, u ekonomického zisku
jsou sledovany naklady celkové, tedy i naklady spojené se ztracenou pfileZitosti. Naklady ztracené
prilezZitosti lze definovat jako prostfedky, o které podnik prisel v dlisledku nespravného vyuzivani
svych zdroju. Typickym prikladem téchto naklad( je usld mzda ¢i Urok z vlastniho kapitalu. Nize

uvedeny vzorec 32 znazornuje vypocet ekonomické pridané hodnoty (Vochozka 2020).
EVA = EBIT x (1 — sazba dané z ptijmu pravnickych osob) — WACC x C (32)

Kde: WACC — pramérné vazené naklady kapitalu

C — Celkovy dlouhodoby investovany kapital

Prvni ¢ast vzorce 30, ve které je zisk pred zdanénim a odectenim urok( vynasoben danovou sazbou,

je v praxi oznacovana jako Cisty provozni zisk po zdanéni (Net Operating Profit After Tax — NOPAT).
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NOPAT v sobé zahrnuje kromé zisk( z hlavni ¢innosti také vysledek hospodareni z ¢innosti, které
probihaji v pozadi hlavni podnikatelské ¢innosti. Napfiklad zisk z prodeje dlouhodobého majetku ¢i
jiné mimoradné Cinnosti. Druha ¢ast vzorce je tvorena priimérnymi vazenymi naklady na kapital
(Weighted Average Cost of Capital — WACC), které jsou souctem nakladd vlastniho a ciziho
investovaného kapitalu a celkovym mnozstvim dlouhodobého investovaného kapitalu (Capital — C).
Tato polozka indikuje, zda podnik efektivné vyuziva vlastni a cizi zdroje. Pokud jsou tyto zdroje
vyuzivany efektivné, hodnota WACC bude nizkd. Vzorec 33 znazorniuje vypocet prlmérnych

vazenych nakladd na kapitdl (Vochozka 2020).
D E
WACC=rd(1—t)xE+rexE (33)

Kde: WACC — pramérné vazené naklady kapitalu
r¢ — naklady na cizi kapital (neboli placené uroky)
t — sazba dané z pfijmu pravnickych osob
D — cizi kapital (Debt)
C — celkovy dlouhodoby investovany kapital
re— naklady na vlastni kapital (v podobé ocekavaného vynosu akcionar()

E — vlastni kapital (Equity)

Z vyse uvedenych informaci vyplyva, Ze hodnota EVA je rozdilem mezi provoznim ziskem po
zdanéni a ¢astkou, kterou podnik vyplaci v dividendach akcionarlim spolu s vyplacenymi uroky
véritelllm. Pokud vysledna hodnota EVA dosahuje kladnych hodnot, dochazi k navyseni vnitini
hodnoty podniku. Tento ukazatel Uzce souvisi také s Cistou soucasnou hodnotou. V pripadé, kdy
podnik dostatecné optimalizuje svou kapitdlovou strukturu s ohledem na cistou soucasnou

hodnotu, bude jeho ekonomicka pfidana hodnota kladna (Vochozka 2020).
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2.2 Trzni pridana hodnota (Market Value Added — MVA)

Za ucelem méreni vykonnosti podniku je mozno z modernich metod vyuZzit ukazatel trzni pfidané
hodnoty. Za pomoci tohoto ukazatele je mozno monitorovat, jakym zplsobem manazerska cinnost
pomohla posilit hodnotu obchodovatelnych akcii podniku na burze. Vzorec 34 popisuje vypocet

trzni ptidané hodnoty (Vochozka 2020).
MV A = trini hodnota akcie — investovany kapital (34)

Ukazatele, které pracuji s trznimi hodnotami, jsou vysoce citlivé na aktualni vyvoj na sledovaném
trhu. Princip ukazatele trzni pfidané hodnoty je zaloZen na faktu, Ze podnik v ocich akcionarl zvysil
svou hodnotu v pripadé, kdy byla jeho celkova trzni hodnota vyssi nez kapital, jenZz do ného byl
investovan. Jedna se tedy o urcity proces, pfi kterém podnik pomoci svého know-how preménuje
kapital, ktery byl akcionafi vloZen, na rlznoroda aktiva a tim dochazi k navyseni jeho trzni hodnoty

(Kiselakova 2017).

Dle Vochozky (2020) dochazi ke zvyseni trzni pfidané hodnoty v nasledujicich pfipadech. Prvnim
pfipadem je jiz zminéna situace, kdy je efekt z investovaného kapitalu vétsi nez naklady na kapital.
Ke zvySeni trini pfidané hodnoty dochazi také v pfipadé, kdy klesne hodnota investovaného
kapitalu, avsak trzni hodnota podniku zlstane stejna. V poslednim uvedeném prikladu dochazi pri

zvyseni trzni hodnoty podniku pfi stale stejném mnozstvi investovaného kapitalu (Vochozka 2020).

Trzni pfidand hodnota Uzce souvisi s ukazatelem EVA. Za ucelem dosazeni urcité drovné MVA je
potfeba, aby se ukazatel EVA pohyboval v kladnych hodnotach. Vochozka (2020, s. 207) tuto
souvislost popisuje nasledovné: , Vyjddreni EVA Ize definovat jako soucet MVA a hodnoty Cistych
operacnich aktiv (NOA) k datu ocenéni. MVA je zase vyjadrenim souctu budoucich hodnot EVA, které

jsou diskontovdny (opét k datu ocenéni).

37



2.3 Diskontované cash flow (Discounted Cash Flow — DCF)

Nevyhodou vypoctu jednoduchého cash flow je fakt, Ze tento vypocet nebere v potaz casové
hledisko, ve kterém jsou toky penéz tvoreny ani riziko, které je s témito toky spojené. Naproti tomu
diskontované cash flow jiz tyto parametry zohlednuje a stdva se tak uziteChym nastrojem pro
méreni vykonnosti podniku. Tento ukazatel je zakladem pro vypocet jiz dfive zmifiované Ccisté
soucasné hodnoty (Net Present Value — NPV), ktera také umoznuje sledovat vykonnost podniku.
Vzorec 35 zndazornuje vypocet Cisté soucasné hodnoty pomoci diskontovaného cash flow, od

kterého jsou odecteny naklady, které jsou spojené s investicemi (Knapkova 2017; Kral 2018).

NPV = Z Che (35)

t=1 (1+l)t

Pokud je hodnota diskontovaného cash flow dostatecné vysoka natolik, aby prevysila naklady, které
jsou sdanou investici spojeny, mélo by byt zaruceno, Ze dand investice bude pfijata, nebot

z vysledku plyne, Ze po jejim pfijeti dojde k narlQstu hodnoty podniku (Knapkova 2017).

24 Benchmarking

Pojem benchmarking je soucasti strategie v ramci, které podnik prochazi mnoha zménami. Jedna
se proces, pfi kterém podnik porovnava své stavajici zavedené metody s rdznymi
standardizovanymi postupy napfi¢ odvétvim, ve kterém se pohybuje. Ackoliv je tento pojem
pomérné stary, v posledni dobé jeho vyznam velmi stoupl, nebot tato metoda komplexniho
hodnoceni je pouZivana po celém svété. Cilem tohoto procesu je odhalit slabé stranky v zavedené
metodice a vylepsit tak stavajici stav, a tedy i vykonnost celého podniku. Benchmarking zahrnuje
moznost analyzovani konkurenc¢niho odvétvi a diky tomu je moZné posoudit vykonnost ve

sledovaném sektoru (Vochozka 2020).

Hlavni otazkou vramci benchmarkingového procesu v pfipadé posuzovani vykonnosti je dle
Wagnera (2009) skutecnost, zda bude sledovany podnik vyuzivat jako referencni data informace ze
své minulosti nebo bude predmétem posuzovani zcela jiny subjekt. Pokud se podnik odkazuje pouze
na reference v rdmci vlastni ¢innosti, je schopen kvalitné analyzovat progres ve svém plsobeni.
Naproti tomu sledovani a porovnavani se sodliSnym subjektem umoZnuje prekonat vlastni

hranice a odhalit, jak si sledovany subjekt stoji v konkuren¢nim prostredi (Wagner 2009).

38



2.4.1 Model INFA

Jednou z verejné dostupnych metod pro aplikaci benchmarkingu, kterou na svych strankach nabizi
Ministerstvo primyslu a obchodu Ceské republiky je takzvany benchmarkingovy diagnosticky
systém INFA. Tento nastroj umoznuje firmam zhodnotit své financni zdravi a srovnat svij stav v
ramci konkurencniho prostredi. Data pro posouzeni jsou ziskana z vlastniho Setfeni ministerstva ve
spolupréci s ¢eskym statistickym uradem. Vzhledem k jednoduchosti se jedna o rychly zpUsob

zhodnoceni vykonnosti podniku (Vochozka 2020).

2.4.2 Balanced Scorecard

DalSim z nastrojli, které umoznuji méreni vykonnosti podniku za pomoci vyuZiti principu
benchmaringu je Balanced Scorecard (BSC). Autory tohoto modelu jsou Robert S. Kaplan a David P.
Norton. Vochozka (2020, s. 146) o tomto nastroji uved|, Ze: ,je urcen predevsim manaZeriim, kterym
poskytuje jakysi komplexni rdmec, jenZ je schopen prevézt vizi a strategii spolecnosti v jednotny
soubor méritek vykonnosti.” Zakladem pro BSC je dlouhodoba strategie podniku. Ta je pomoci BSC

transformovana do ¢ty perspektiv, které jsou detailné zobrazeny na obrazku 3 (Vochozka 2020).

FINANCNI
PERSPEKTIVA

Abychom méli finanéni
uspéch, jak bychom méli
postupovat pred akcionafi?

I

ZAKAZNICKA PERSPEKTIVA VIZE INTERNi A PODNIKOVE PROCESY
Avyenom napiinaiiv jaoycrom (A el e el
méli vystupovat pred zakazniky? STRATEGIE ! musime byt nejlepsi?
PERSPEKTIVA
UCENI SE ARUSTU

Abychom naplnili nasi vizi, jak
si udrzime schopnost ménit
se a zlepsovat?

Obrdzek 3: Perspektivy méreni vykonnosti podniku
Zdroj: Vlastni zpracovani dle Kaplana a Nortona (2005, s. 20)

Diky perspektivam, které byly pravé predstaveny, jsou manazefi podniku schopni snaze prioritizovat

kratkodobé a dlouhodobé cile, coz pomaha podniku udrzet svoji ¢innost pod kontrolou a drZet se
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zvolené strategie. Hlavnim uUcelem BSC je tedy jasné stanovit diléi cile s ohledem na strategii
podniku. Diky jasné stanovenym vstupnim parametriim je nasledné mozné predpovédét budouci
vykonnost podniku. V ramci finanéni perspektivy si podnik nejprve stanovuje své plany/cile v
podobé urcité vyse zisku, kterého chce dosahnout. U perspektivy zdkaznické mlze byt cilem
definovani, na jaké segmenty zakazniku se bude podnik zaméfovat. Perspektiva
internich a podnikovych procesi se zaméfruje na odhalovani procest podniku, u kterych se
predpokladaji nejlepsi vysledky. V rdmci posledni perspektivy uceni se a rlstu se podnik zaméruje

predevsim na zaméstnaneckou spokojenost (Vochozka 2020).

2.4.3 Model excelence EFQM

Poslednim benchmarkingovym modelem, ktery zde bude uveden, je model podnikatelské
Uspésnosti nebo také model excelence EFQM, ktery byl vytvofen Evropskou nadaci pro fizeni kvality
(European Foundation for Quality management — EFQM). Tento model se zafazuje mezi deset
nejpouzivanéjsich nastroju, které jsou v ramci managementu vyuzivany za ucelem zvysSovani firemni

vykonnosti. Cilem tohoto modelu je dle Vochozky (2020):

e |épe porozumét a odhalit pfipadné nedostatky spojené s vizi a poslanim spolecnosti,

e vytvofit jednotny nazor asjednotit tak uvaZovani napti¢ spolecnosti, za Ucelem snazsi
interni i externi komunikace,

e integrovat existujici iniciativy, odstranit duplicitni prvky a odhalit mezery,

e jasné definovat zdkladni strukturu manazerského systému organizace.
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Hlavni vyhodou modelu excelence EFQM je schopnost zaméfit se na prioritni segment
zakazniku a eliminovat prebytecné procesy, diky tomu je podniku umoznéno efektivnéji alokovat
své zdroje a dosahovat lepsich vysledk( a samoziejmé vyssi vykonnosti. Grafické zobrazeni modelu

je znazornéno na obrazku 4 (Vochozka 2020).

Strategie/plany

Partnerstvi‘zdroje

Rizeni | Spokojenost
procesid | #dkazniki

Spokojenost

[ [
Predpoklady/Management ___ == Vysledky/Controlling _::-7*
L — "
Vedeni Rizeni lidi Spokojenost
Faméstmancil

Yykonnosy hospodaiské
visledky

spoleénost

-—:‘": Inovace a uleni se

Obrdzek 4: Model excelence EFQM
Zdroj: Vochozka (2020, s. 152)
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3 Hodnoceni vykonnosti zvoleného podniku

V této kapitole bude nejprve predstaven podnik, ktery bude nasledné podroben hodnoceni
vykonnosti. Kritériem pro vyhodnoceni vykonnosti budou jednotlivé metody finan¢ni analyzy, které
byly podrobné rozebrany v kapitole 1. Tato prace se zaméfuje na hodnoceni vykonnosti v dobé
krize, ktera vyznamné ovlivnila ¢esky trh napftic vSemi odvétvimi. Za takovou krizi je zde povaZovana
pandemie covid-19, ktera v Ceské republice vypukla v roce 2020. Tuto krizi doprovazelo nasledné

vypuknuti vale¢ného konfliktu na Ukrajiné v roce 2022.

3.1 Predstaveni vybrané spolecnosti

Jako subjekt pro zhodnoceni vykonnosti byla zvolena spole¢nost Raiffeisenbank a. s., ktera se radi
mezi pét nejvyznamnéjsich bankovnich instituci v Ceské republice ajako takova se podtizuje
pravidlim, které vymezuje Ceska narodni banka. Raiffeisenbank a. s. je ¢eska akciova spole¢nost,
ktera byla zaloZena roku 1993 se sidlem v Praze, kterou vétsinové vlastni rakouska financni skupina
Raiffesen Bank International (RBI) jejiz pocatky sahaji az do 19. stoleti. Ke konci roku 2022 tvofilo
bankovni klientelu 1,841 milionu lidi. Vramci 125 pobocek klientského centra a centralniho
pracovisté zaméstnavala Raiffeisenbank a.s. ke konci téhoz roku vice nez 3400 zaméstnancy.

(RAIFFEISENBANK A.S. 2024).

Hlavnim pifedmétem podnikani jsou sluzby poskytované soukromému a firemnimu sektoru. Do
portfolia sluZzeb banka zarazuje osobni a podnikatelské ucty, bankovni Uvéry, spofici a investi¢ni
produkty a dalsi specializované financni a poradenské sluzby uréené firmam akorporatnim
spoleCnostem. Mimo tyto obchodni aktivity se banka zapojuje také v ramci
charitativni a sponzorské c¢innosti. V této oblasti se banka zaméruje predevsim na spolecenskou

odpovédnost, udrzitelnost a podporu zivotniho prostredi (RAIFFEISENBANK A.S. 2021).

Vnitini struktura spolecnosti ma dualistickou podobu a je tvofena nasledujicimi organy: valna
hromada, dozorci rada, predstavenstvo, vybor pro audit. Zakladni kapital spolec¢nosti v hodnoté
15 460 800 000,- K¢ je rozdélen na 1546 080 akcii o jmenovité hodnoté 10 000,- K¢ za kus.
O zménach zékladniho kapitalu rozhoduje na zakladé navrhu predstavenstva valna hromada, ktera
je nejvyssim organem spolecnosti a zaseda pravidelné jednou ro¢né. Dozorci rada, ktera je tvorena
dvandcti Cleny, ktefi jsou voleni ze dvou tfetin valnou hromadou a z jedné tretiny zaméstnanci

banky, ma za Ukol dohlizet na Cinnost predstavenstva (RAIFFEISENBANK A.S. 2021).
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3.2 Bankovni sektor v dobé krize

Z dlouhodobého hlediska je bankovni sektor v Ceské republice v rdmci Evropské unie povaZovén za
velice stabilni a odolny v(ici negativhim Sok(im. Tomuto faktu napomdahy pomérné vyrovnana
konkurence napfi¢ bankovnim sektorem. Konkurenéni prostiedi vyvolava tlak na vyvoj a inovace,
coz zarovell napomdaha ristu celého odvétvi. Dle udajli zroku 2020 existovalo v Ceské

republice 49 subjektd, které disponuji bankovni licenci (CESKA BANKOVNI ASOCIACE 2024).

Vroce 2020 vypukla celosvétova pandemie koronaviru covid-19, kterd méla mimo jiné za
nasledek i kompletni lockdown v Ceské republice a daldich zemich po celém svété. Vldda byla
nucena ucinit fadu vladnich opatfeni za Ucelem zamezeni Sifeni koronavirové pandemie. Tyto
restrikce mély vyznamny dopad na bankovni sektor,ato z ddvodu jeho silnych vazeb na
ekonomicky vyvoj. Ceska narodni banka ve snaze posilit bankovni stabilitu vznesla doporuéeni, aby
jednotlivé banky nevyplacely dividendy a udrzeli si tak dostate¢né mnozstvi kapitalu. Spotrebitelé
v reakci na krizi reagovali zadrZzovanim financ¢nich prostfedk(l a omezenim poptavky po Uvérech

(CESKA BANKOVNI ASOCIACE 2024).

Dle udaju ceské bankovni asociace na konci roku 2020 v dusledku krize klesl Cisty zisk bankovniho
sektoru o 48 %. Celkova hodnota aktiv Cinila 7965 mld. K¢, coz znamenalo narust o 5,5 %. Objem
klientskych vkladi dosahl hodnoty 5162 mld. K¢ a prevysil tak hodnotu Gvérd poskytnutych
bankami o 43,5 %. Spotrebitelé méli na konci roku 2020 uloZeno na svych bankovnich Gétecho 12 %
vice prostfedkl nez v predchazejicim roce. Rovnéz firemni klientela navysila své vklady natolik, ze
prevysily hodnotu uUvérového dluhu o 8%, coz je fenomén, ktery nastal poprvé za 30 let

(CESKA BANKOVNI ASOCIACE 2024).

Kratce po koronavirové pandemii, kterd méla za nasledek prudky narlst inflace, doslo
v roce 2022 k napadeni Ukrajiny Ruskou federaci a v Evropé tak vypukl nejvétsi valecny konflikt od
dob druhé svétové valky. Pro ¢eskou ekonomiku, kterd se nestacila dostatecné vzpamatovat, to
znamenalo dalsi ekonomickou vyzvu v podobé vydaji spojenych s migraci uprchlik(l a zejména
finan¢ni podporou napadené Ukrajiny. Ve jménu solidarity se bankovni sektor vyznamné podilel na
podpofe ukrajinskych obcand, ktefi pred valkou uprchli. Poskytnutim financni
podpory a bankovnich sluzeb pomohli bankovni subjekty vyrovnat dopady, které po sobé zanechala
Sberbank CZ, jenz byla ¢eskou pobockou ruské banky Sberbank. Strach a nejistota vedli spotrebitele
k hromadnému vybéru penéznich prostiedk(i, které méli za ndasledek bankrot Sberbank CZ

(CESKA BANKOVNI ASOCIACE 2024).
43



V reakci na ruskou agresi na Ukrajiné byly Evropskou unii vydany sankce, které méli za cil oslabit
ruskou ekonomiku. Nékteré vyznamné ruské banky byly vyfazeny ze systému SWIFT a radé ruskych
firem a fyzickych osob byly zmrazeny financ¢ni prostfedky na uctech. Tyto sankce do znacné miry
znemoziuji obchodovani s Ruskou federaci. Helena Horska pro Ceské noviny uvedla ze: ,rusky trh
je ztracen — ale protoZe doposud Cinil jen necelych sest procent obratu ceského zahrani¢niho
obchodu, nebude to mit na celou ekonomiku tak zdsadni dopad. Rozjednané kontrakty konci.
Neuhrazené doddvky zboZiasluzeb se stanou velmi Spatné dobytné nebo spiSe rovnou
nedobytné...V Zddném pripadé sankce nedestabilizuji velmi silny domdci financni sektor. Likvidity je
obrovskych prebytek a pritomnost sankcionovanych bank jen okrajovad.” Déle vsak zminuje dopad

na rdst cen energii, které mohou mit vliv na cenovou stabilitu (CTK 2022).

3.3 Horizontalni analyza

Jako prvni krok k celkovému zhodnoceni spolecnosti Raiffeisenbank a.s. bude provedena
horizontalni analyza, kterd umoznuje prehledné monitorovat vyvoj sledovanych polozZek v Case a
odhalit tak nepftiznivé dopady krize. V tabulce 2 jsou znazornény klicové ukazatele, které jsou pro
ucel horizontalni analyzy sefazeny vedle sebe azndzoriuji ekonomicky stav podniku

v letech 2018 az 2023 a to vZdy k poslednimu dni v roce, kterym je 31.12.
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Tabulka 2: Vykaz o financni pozici pro ucel horizontdlni analyzy

v mil. K& | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023
Vlykaz zisku a ztrat

Cisty drokovy vynos 7290 8539 7239 7648 | 14176 | 13335
Cisté vynosy z poplatk{ a provizi 3234 3095 2920 3537 4532 4172
Cisty zisk / ztrata z finan&nich operaci 42 198 190 21 602 330
Provozni naklady* 5819 6 662 6277 6414 9015 8587
Zisk / ztrata pred dani z pfijm0 4176 4915 2563 5674 9402 7 397
Cisty zisk / ztrata po zdanéni 3365 4188 2140 4687 7541 5498

Zisk na akcii/ Zfedény zisk na akcii (vK&) | 2882 | 33595 | 1704 | 2840 | 4674 | 3356

Rozvaha

Pohledavky za bankami 99 358 87043 99684 | 177340 | 166807 | 160669
Uvéry a pohledavky za klienty 234092 | 246644 | 249083 | 262377 | 349753 | 366 259
Zavazky vUéi bankam 32 136 21900 12194 13017 10674 22788
Zavazky vucéi klientim 271119 | 290691 | 334673 | 420163 | 489634 | 538857
Vlastni kapital 28782 32703 35351 44 423 51305 53 858
Celkova bilanc¢ni suma 362564 | 370715 | 411056 | 511392 | 601325 | 677017
Vykonnost [%]

Rentabilita primérného vlastniho
kapitalu pfed dani z pfijm0 (ROAE)
Rentabilita primérného vlastniho
kapitalu po zdanéni (ROAE)

Pomér nékladd a vynost 53,9 56,0 60,4 52,9 49,3 49,0
Rentabilita primérnych aktiv pred dani z

15,2 16,1 7,6 14,2 19,9 13,8

12,3 19,7 6,3 11,7 16,0 10,3

pFiimil (ROAA) 1,2 1,3 0,6 1,2 1,6 1,1
Rentabilita prdmérnych aktiv po zdanéni

(ROAA) 1,0 1,1 0,5 1,0 1,3 0,8
Pomér nakladu na uvérove riziko k 18 17 0.4 0.0 0.0 0.2

prdmérnym aktivim
Pomér nevykonnych Gvérd 1,8 1,7 2,3 1,9 1,5 1,5
Pomeér nakladll na Gvérové riziko k

provoznim vynostim 7,5 s 1 0 Wy e
Zdroje

Prepocteny pocet zaméstnancl 2972 2966 2699 2787 3358 3208
Pocet pobocek 128 128 119 106 125 119

*zahrnuji naklady na zaméstnance, vSeobecné provozni naklady a odpisy
hmotného a nehmotného majetku

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyrocnich zprav Raiffeisenbank a.s.

V prvni ¢asti horizontdalni analyzy jsou uvedeny jednotlivé polozky z vykazu zisk( a ztrat. Jiz na prvni
pohled je zde patrné, Ze v roce 2020 byla banka ovlivnéna probihajici krizi, nebot vétsina polozek

vykazuje pokles v jinak rostoucim trendu. Velmi stabilni bankovni sektor vSak velmi zmirnil dopady

evyvs

Cisty urokovy vynos banky o 15,2 %, avsak o dva roky pozdégji se tato hodnota témér zdvojnasobila.
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Podobny vyvoj zaznamenal také Cisty zisk, jehoZz hodnota meziro¢né v roce 2020 klesla témér o
polovinu. O dva roky pozdéji byl vSak Cisty zisk trojndsobny. Dllvodem silného roku 2022 je fakt, ze
Raiffeisenbank a.s. se vtomto roce sloucila s Equa bank a jeji trzni pozice tak vyrazné vzrostla. Tento
jev Ize vypozorovat také u zdroji v podobé poctu zaméstnanc(, ktery se v roce 2022 vyrazné zvysil.
V roce 2023 vsak banka musela Celit dopadlim vysoké inflace a jeji Cisty zisk se tak sniZil 0 27,1 %

(FITCH SOLUTIONS 2023).

Pti pohledu na jednotlivé polozky rozvahy lze sledovat vyrazny pokles pouze u zavazk( vici bankam,
ktery Cini 44,4 %, kde nejvétsi podil sehraly terminované vklady bank. Ostatni polozky nebyly krizi
poznamenany a udrzeli si svij rostouci trend. Zejména objem pfijatych vkladd od klient( se v roce
2020 mezirocné navysil o 38,8 %. Pfi pohledu na celkova aktiva banky, lze sledovat, Ze ve
sledovaném Sestiletém obdobi vzrostla o 86,7 %. Tento narlst Ize pfisoudit neustale se zvySujicimu

narUstu klientské zékladny.

Dopady druhé krize, kterou ma na svédomi rusky vpad na Ukrajinu a s nim spojena nervozita
spotrebitell], celkovy pokles poptavky a enormni narist inflace, banka z vétsi ¢asti vvkompenzovala
diky akvizici Equa bank, ktera zajistila, Ze se celkova aktiva banky zvysila 0 17,6 % a pokles tak nelze
zaznamenat ani u prijatych vkladd a poskytnutych uvérd. Nejvétsi propad vsak propad zaznamenal

hypotecni trh, ktery v disledku krize klesl meziro¢né o vice nez 57 %.

Jednotlivé ukazatele vykonnosti jasné naznacuji, Zze vykonnost podniku byla v krizovém roce 2020
nizsi nez v ostatnich sledovanych letech. Napftiklad priimérna rentabilita viastniho kapitalu po
zdanéni, ktera v roce 2019 dosahovala hodnoty 19,7 %, byla béhem krize pouze na urovni 6,3 %.
Pomér naklad(l a vynos( banky zlstava i po dobu trvani krize relativné stabilni. Nicméné oblasti,
kde je mozné zaznamenat dopady krize, je rentabilita primérnych aktiv po zdanéni. Stejné jako u
rentability vlastniho kapitalu i zde doslo k vyznamnému poklesu finanéni vykonnosti, a to o vice nez

polovinu z hodnoty pfedchazejiciho roku.

Dalsi sledovanou polozkou vykonnosti je pomér nakladd na Uvérové riziko k prdmeérnym aktiviim,
tento ukazatel sleduje, jaky podil z primérné hodnoty aktiv spolecnost alokuje na na fizeni
uvérového rizika. Z analyzy vyplyva, Ze tento pomér se u Raiffeisenbank a.s. v krizovém roce
vyznamné sniZil oproti hodnotam z predchazejicich let. V nasledujicich letech je tato hodnota jiz
nulova. Tyto hodnoty predstavuji fakt, Zze se spolec¢nost v ramci krizovych opatfeni za Ucelem

minimalizace Urovné Uvérového rizika zaméfila na oblasti podnikani s nizkym Uvérovym rizikem.
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Dalsim dlivodem miZe také byt nedostatek volnych penéznich prostiedkd pro vytvareni rezerv na

pokryti Uvérového rizika.

Podobnym ukazatelem je také pomér nakladli na avérové riziko k provoznim vynosim. Hodnota
tohoto ukazatele predstavuje mnozstvi provoznich vynos(, které banka vyuziva k pokryti Gvérového
rizika. Horizontdlni analyza jasné naznacuje, Ze hodnota tohoto ukazatele se v roce 2020 prudce
zvysila na vice nez pétinasobek hodnoty v pfedchazejicim roce. Nejpravdépodobnéjsim vysvétlenim
je zde ocividné zhorseni ekonomickych podminek astim plynouci zvySena nestabilita v oblasti
uvérového rizika. To ma za nasledek nutnost zvysit mnoZstvi prostfedkd (z provoznich vynos(),

které banka vyuziva k uhradé nakladl spojenych s Gvérovym rizikem.

34 Vertikalni analyza

Pro ucel vertikalni analyzy budou vyuZity vyrocni zpravy, které spolecnost Raiffeisenbank a.s. vydala
v letech 2018 az 2023, kde jsou detailné zaznamenany Udaje o vyvoji jednotlivych ukazatell. Jako
prvni bude analyza aplikovana na jednotlivé dilci prvky celkovych aktiv. Vertikalni analyza umoznuje
sledovat, v jakém pomeéru se jednotlivé prvky podili na celkovych aktivech a jak se toto zastoupeni
v pribéhu let ménilo. Diky tomu je mozné vyhodnotit, jakym zplsobem banka zareagovala na krizi
v roce 2020 a zda méla tato krize néjaky dopad na sloZeni celkovych aktiv. Vykaz o finan¢ni pozici,

na kterém jsou podrobné rozepsany jednotlivé polozky celkovych aktiv, je zndzornén na tabulce 3.
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Tabulka 3: Vykaz o financni pozici — Aktiva

[9%] | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023
AKTIVA
Dlouhodoby hmotny majetek 0,2 0,8 0,6 0,4 0,3 0,2
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,7 0,7 0,7 0,6 0,9 0,8
Finan¢ni aktiva v nabéhlé hodnoté 93,9 92,9 92,3 91,7 92,5 91,6
Pohledavky za bankami 29,2 25,3 26,3 37,8 30,0 25,9
Uvéry a pohledavky za klienty 68,8 71,6 65,6 56,0 62,9 59,0
Dluhové cenné papiry 2,0 3,2 8,1 6,2 7,1 15,1

Finanéni aktiva v redlni hodnoté vykazané do

ostatniho Uplného vysledku hospodareni 0,2 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0

Majetkové ucasti v dcefinnych spolec¢nostech 0,5 0,4 1,7 2,9 1,2 1,6

Finanéni aktiva k obchodovani 0,5 0,5 0,9 0,8 1,3 0,8
Derivaty k obchodovani 86,3 94,7 55,1 96,0 97,9 91,7
Cenné papiry k obchodovani 13,7 5,3 44,9 4,0 2,1 8,3

Poklavdm hotovost a ostatni rychle likvidni 3.3 3,0 1.4 17 2.3 2.2

prostredky

Ostatni Aktiva 0,3 1,1 1,3 1,6 1,1 1,9

Zména redlné hodnoty portfoliové pfecefiovanych

polozek (pohledavky za klienty + dluhové cenné 0,3 0,3 0,3 0,9 1,0 0,0

papiry)

ZajiStovaci derivaty s kladnou redlnou hodnotou 0,7 0,7 0,5 1,0 1,2 0,8

AKTIVA CELKEM 362564 | 370715 | 411056 | 511392 | 601325 | 677 017

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyrocnich zprav Raiffeisenbank a.s.

Z vertikalni analyzy je patrné, Ze vice nez 90 % aktiv Raiffeisenbank a.s. je tvofeno finan¢nimi aktivy
v nabéhlé hodnoté. Tato aktiva predstavuji finanéni majetek spolec¢nosti, jehoz aktudlni hodnota je
vy$si nez cena, za kterou byl pofizen. Tato aktiva jsou tvorfena pohledavkami za bankami,
uvéry a pohledavkami za klienty a dluhovymi cennymi papiry, pficemz nejvétsi podil predstavuji
pravé pohledavky za klienty. Z toho vyplyva, Ze tato organizac¢ni struktura aktiv je typicka zejména

pro bankovni spole¢nosti.

Nyni je potfeba se vice zaméfit na jednotlivé zmény v procentualnim zastoupeni jednotlivych
polozek ve sledovaném obdobi. Jak jiz bylo zjiSténo pfi horizontalni analyze, krize covid-19 nijak
vyznamné neovlivnila vysi celkovych aktiv. Pfi blizsSim pohledu je zfejmé, Ze i struktura celkovych
aktiv zGstala z vétsi ¢asti nepozménéna. Jedina polozka, ktera v roce 2020 vykazuje urcity extrém je
zastoupeni cennych papird k obchodovani, jejichz podil na financnich aktivech k obchodovani
vzrostl meziro¢né o témér 40 %. Tento narlst vykompenzoval 40% sniZzeni derivatld urcenych

k obchodovani. Dale doslo ke snizeni pokladni hotovosti a narlistu Dluhovych cennych papird.
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Ostatni poloZzky si zachovavaji svlj trend iv dobé pandemie, coz symbolizuje, Ze spolecnost

Raiffeisenbank a.s. je dostatecné stabilni, aby nemusela ménit strukturu svych aktiv.

Nyni bude vénovana pozornost také druhé casti

rozvahy,

kterd je tvorena pasivnimi

polozkami a predstavuje financovani celkovych aktiv. Stejné jako u aktiv i zde banka projevila svou

odolnost a stabilitu, nebot jednotliva procentudlni zastoupeni nevykazuji Zadné znamky toho, zZe by

se banka ocitala v problémech a musela zménit strukturu financovani svého podnikani. Jednotlivé

pasivni polozky a celd struktura pasiv je znazornéna na tabulce 4.

Tabulka 4: Vykaz o financni pozici — Pasiva

[%] | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023
PASIVA + VLASTNI KAPITAL
Zakladni kapital 3,1 3,0 2,7 3,0 2,6 2,3
Rezervni fond 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1
Ocenovaci rozdily 0,1 0,1 0,0 0,1 0,1 0,0
Nerozdéleny zisk 3,0 3,5 4,2 3,7 3,9 4,1
Ostatni kapitalové nastroje 0,7 0,9 1,0 0,9 0,8 0,7
Zisk za ucetni obdobi 0,9 1,1 0,5 0,9 1,3 0,8
Vlastni kapital celkem 7,9 8,8 8,6 8,7 8,5 8,0
Finanéni zavazky v nabéhlé hodnoté 90,6 89,7 89,4 89,8 89,0 90,0
Zavazky vici bankam 9,8 6,6 3,3 2,8 2,0 3,7
Zavazky vaci klientim 82,6 87,4 91,0 91,5 91,5 88,4
Emitované dluhové cenné papiry 6,0 3,8 3,6 4,0 4,6 6,0
Podtizené zavazky a dluhopisy 0,8 1,0 1,2 0,9 0,9 0,8
Ostatni finanéni zavazky 0,9 1,2 0,9 0,7 1,0 1,0
Pfecenéni na realnou hodnotu u
portfoliové precefovanych polozek 0,5 0,3 0,1 1,8 2,4 1,0
(zavazky vaici klient@im)
ﬁijé?tgtv:f derivaty se zapornou realnou 0.9 0,7 0.8 2.0 2.9 1.9
Rezervy 0,4 0,3 0,3 0,2 0,2 0,2
Zavazek ze splatné dané 0,0 0,0 0,0 0,0 0,2 0,0
Odlozeny danovy zavazek 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostatni pasiva 0,2 0,3 0,2 0,2 0,2 0,2
F:ﬁlxg+ VLASTNI KAPITAL CELKEM 362564 | 370715 | 411056 | 511392 | 601325 | 677017

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyrocnich zprav Raiffeisenbank a.s.

evyvs

financnich rezerv a prizpUsobit se dané situaci. Napriklad polozka precenéni na redlnou hodnotu u
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zavazkd vaci klientdm se v dobé krize vyrazné snizila, coZz znaci, Ze banka kladla velky dlraz na
minimalizaci financnich ztrat a ucinnéjsi alokaci svych aktiv. Za povsimnuti stoji také fakt, ze banka
po slouceni s Equa bank sice vyrazné navysila sva celkova aktiva, nicméné struktura majetku a jeho
financovani zlstala témér ve stejném poméru, jako pred sloucenim. Z toho Ize usoudit, Ze toto
slouceni vzhledem k narocnym podminkam, kterym banka musela v postcovidovém obdobi celit
bylo pro Raiffeisenbank a.s. velkym Uspéchem. Nicméné aby banka byla schopna udrzet stabilni
strukturu aktivnich poloZek, bylo zapotrebi zajistit navysSeni zavazk( banky. V ptiloze 1 je znazornén
zejména narlst zavazkd vO¢i bankdam, které mezirocné wvzrostly o 122,3% na

hodnotu 22,72 miliard K¢.

3.5 Analyza pomérovymi ukazateli

Dalsi ¢ast hodnoceni vykonnosti bude provedena za pomoci pomérovych ukazatell. Tyto ukazatele
umozni zhodnotit vykonnost podniku z mnoha perspektiv a diky tomu bude mozné odhalit jak silné
stranky podniku, tak i pfipadné nedostatky, které se mohly béhem sledované krize projevit. VyuZity
zde budou vSechny skupiny pomérovych ukazatelli zminénych v teoretické ¢asti. Veskerd data pro
potfeby analyzy pomérovymi ukazateli ve sledovaném obdobi byla pofizena z vyrocnich zprav

spolecnosti Raiffeisenbank a.s.

3.5.1 Vyhodnoceni rentability podniku

Prvni skupinou pomérovych ukazatell, které budou vyuzity za ucelem zhodnoceni celkové
vykonnosti jsou ukazatele rentability, které umoznuji zhodnotit predevsim ziskovost sledovaného
podniku. Hlavni zdroj ziskovosti retailovych bank je generovan z rozdilu mezi drokovou sazbou, za
kterou banky poskytuji své financ¢ni prostredky a sazbou, za kterou banka vyplaci svym klientim
uroky (Bhimani 2019). Vypoctené hodnoty ukazatell rentability jsou pro jednotlivé roky v rdmci
sledovaného obdobi (tj. 2018 az 2022) jsou uvedeny v tabulce 5. Veskeré hodnoty byly vypocteny

dle vzorc( 1 az 4, které byly podrobné predstaveny v teoretické ¢asti prace.
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Tabulka 5: Ukazatele rentability

[%] 2018 2019 2020 2021 2022 2023
ROA 0,93 1,13 0,52 0,92 1,25 0,81
ROE 11,69 12,80 6,05 10,55 14,70 10,21
ROS 31,20 35,18 20,60 38,64 41,23 31,74
ROCE 0,97 1,19 0,55 0,96 1,32 0,86

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z vyse znazornénych dat vyplyva, Ze rok 2020 byl z hlediska ziskovosti nejslabsSim rokem za celé
sledované obdobi. Cisty zisk se vroce 2020 meziro¢né propadl o 48,9 % co? je hodnota, ktera
jednoznacné velmi negativné ovlivnila vysledky ukazatel(l rentability. Lze si také vSimnout, Ze
zatimco rentabilita celkovych aktiv, vlastniho kapitalu a celkového investovaného kapitalu
mezirocné klesla ve vSech pripadech na polovinu hodnoty, rentabilita trzeb zaznamenala o néco
mensi propad. Z toho vyplyva, Ze se banka orientovala na udrzeni dostatecného mnozZstvi vynost,

aby byla schopna splatit své zavazky a priblizit dosaZzeni stanovenych cilQ.

Pokud nebude brana v potaz krize v roce 2020, Ize konstatovat, Ze se Raiffeisenbank a.s. po strance
ziskovosti kazdym rokem zlepsSuje. Z vyvoje rentability celkovych aktiv je mozné vypozorovat, ze
propad, ktery nastal v roce 2020 byl v nasledujicim roce témér vyrovnan a v roce 2022 se tato
hodnota dostala jiz nad Uroven pred krizi. Stejny vyvoj je zaznamenan také u rentability vlastniho
kapitalu a celkového investovaného kapitalu. Rentabilita trzeb diky nizSimu propadu zaznamenala
nartst hodnoty nad uUroven pred krizi jiz v roce 2021. Tyto Udaje predstavuji fakt, Ze spolec¢nost
Raiffeisenbank a.s. je momentalné ekonomicky velmi Uspésna, nebot kazdym rokem je schopna
generovat vétsi mnoZstvi zisku a tim také predstavuje potencialné lakavou instituci z hlediska

investic (RAIFFEISENBANK A.S. 2022).

3.5.2 Vyhodnoceni podnikové likvidity

Nyni bude pozornost prace zamérena na vyhodnoceni podnikové likvidity. To, jakym zpUsobem je
podnik schopen pohotoveé splacet své kratkodobé zavazky, je jednim ze zékladnich pilifd, na kterém
stoji jeho samotnad existence. Pokud by se podnikova likvidita dostala v obdobi krize na pfilis nizkou
uroven, mohlo by to zejména pro bankovni instituci, jakou je Raiffeisenbank a.s. mit fatalni

nasledky, nebot by nebyla schopna poskytovat klientdim jejich ulozené finanéni prostredky.
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Za ucelem monitorovani a strategického fizeni rizika spojeného s likviditou banka sleduje dva
vyznamné ukazatele likvidity, které byly predstaveny v teoretické ¢asti prace. Témito ukazateli jsou
kryti likvidity LCR a ukazatel Cistého stabilniho financovani NSFR. Vyvoj obou zminénych ukazatell
v ramci jednotlivych kvartalnich obdobi je znazornén na obrazku 5. Vysledné hodnoty byly

vypocteny dle vzorcl 9 pro LCR a 10 pro NSFR.

Vyvoj LCR a NSFR
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Obrdzek 5: Vyvoj LCR a NSFR
Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyrocnich zprav Raiffeisenbank a.s.

Zvyvoje LCR je patrné, Ze vroce 2021 doslo k velkému narlstu jeho hodnoty, ktera se znovu
stabilizovala za¢atkem roku 2022. Z toho Ize usoudit, Ze banka v rdmci krizovych opatteni provedla
strategické zmény za Ucelem zlepSeni schopnosti splacet kratkodobé zavazky a snizila tak riziko
plynouci z nedostatku hotovostnich prostfedk(. Lze si také vSimnout, Ze vyvoj NSFR ma podobny
trend jako LCR, avsak na krizi v roce 2020 reaguje kfivka mnohem pozvolnéji. To je dano zejména
tim, Ze banka neni schopna ménit strukturu svych dlouhodobych aktiv tak pohotové, jako je tomu

u aktiv kratkodobych.

Ackoliv se jak kratkodob3, tak i dlouhodoba likvidita po svém narlstu béhem koronavirové krize
opét stabilizovaly, jejich hodnota v ramci sledovaného obdobi stale mirné narista. To mlze byt
zpUsobeno dopady valecné krize. Je velice tézké predpovidat ekonomicky vyvoj v takto nestalém
obdobi, a proto banka v ramci strategického fizeni rizika postupné zvysuje svoji Uroven likvidity. U

krivky LCR tak Ize sledovat opétovny narust od zacatku valecného konfliktu.
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3.5.3 Vyhodnoceni podnikové aktivity

Nasledujici Setfeni bude zaméreno na vyhodnoceni podnikové aktivity neboli schopnost podniku
pracovat se svymi aktivnimi a pasivnimi polozkami s takovou ucinnosti, aby bylo zajiSténo
maximalni generovani podnikovych trzeb. Vzhledem ktomu, Ze bankovni instituce ke svému
provozu nevyzaduje velké mnoZstvi zasob, bude vyzkum zaméren zejména na pohledavky a zavazky
spolecnosti. V tabulce 6 jsou vypsany hodnoty jednotlivych ukazatell aktivity ve sledovaném
obdobi. Tyto hodnoty byly vypocitany dle vzorcl uvedenych v teoretické ¢asti. Konkrétné se jedna
o vzorec 11 pro celkova aktiva, ddle 14 a 15 pro pohledavky a pro zavazky zde byly vyuZity

vzorce 16 a 17.

Tabulka 6: Ukazatele aktivity

2018 2019 2020 2021 2022 2023
Obrat celkovych aktiv 2,97 3,21 2,53 2,37 3,04 2,56
Rychlost obratu pohledavek 3,23 3,57 2,98 2,76 3,54 3,29
Doba obratu pohledavek [dny] 113 102 123 132 103 111
Rychlost obratu zavazk{ 3,24 3,95 2,80 2,56 3,27 2,79
Doba obratu zavazki [dny] 112 103 130 142 111 131

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyrocnich zprav Raiffeisenbank a.s.

Z tabulky 6 je patrné, Ze vyvoj obratu celkovych aktiv skvéle odrazi aktualni vykonnost podniku.
Zatimco v obdobi pred koronavirovou krizi hodnota tohoto ukazatele stoupala, v roce 2020 jiz
banka nebyla schopna efektivné obracet sva aktiva a generovat vyssi mnozZstvi trzeb. Tento jev se
prenesl také do roku 2021. V roce 2022 jiz hodnota obratu celkovych aktiv prudce narostla, coz Ize
pfipsat jednak, integraci s bankou Equa bank a dale postupné se stabilizujici ekonomice, nebot
dopady valecné krize se u tohoto ukazatele projevuji az v nasledujicim roce 2023. Divodem vysoké
hodnoty v roce 2022 je fakt, Ze meziro¢ni narlst generovanych trzeb byl vyrazné prevysen nartstem

aktiv Raiffeisenbank a.s.

Dalsi sledovanou polozkou aktivity jsou pohledavky. U pohledavek Ize sledovat velmi podobny trend
jako u obratu celkovych aktiv, nebot specifickou vlastnosti bankovni instituce, jakou je
Raiffeisenbank a.s., je fakt, Ze pohledavky za jinymi bankami a pohledavky za klienty spolecné tvori
zhruba 90 % z celkového mnozstvi aktiv. Obecné lze tvrdit, Ze sledovana banka je schopna preménit
své pohledavky na penéini prostredky, v praméru itfikrat rocné, a pokud by nemusela celit
dopadm krize, byla by s nejvétsi pravdépodobnosti schopna pohledavky obracet ¢astéji. Primérné

je tedy banka schopna jednou obratit hodnotu pohledavek v ¢asovém horizontu 120 dnf, pficemz
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v roce 2021 byla tato doba nejdelsi. Od zacatku krize do konce sledovaného obdobi vsak banka

nebyla schopna obracet pohledavky tak efektivné jako v obdobi pred krizi.

Vzhledem k tomu, Ze zavazky jsou hlavnim zdrojem financovani aktiv banky, pohybuje se tato
hodnota podobné jako u pohledavek kolem 90 % z celkového mnozstvi pasiv. Obecné se hodnoty
obratu pohledavek a zavazk(i pohybuji na podobné vysi. Pro bankovni instituci je vsak
z dlouhodobého hlediska velmi dulezité, aby rychlost obratu pohledavek byla vyssi nez rychlost
obratu zavazk(l. Pokud by tomu bylo dlouhodobé naopak, mohlo by to ohrozit likviditu daného
podniku. Na obrazku 6 je graficky znazornény vyvoj obratu pohledavek a zavazk(i ve sledovaném

obdobi.

Rychlost obratu pohledavek a zavazku

3 - /\/\ e Rychlost obratu pohledavek

Rychlost obratu zavazkd

2018 2019 2020 2021 2022 2023

Obradzek 6: Vyvoj obratu pohleddvek a zdvazki
Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyrocnich zprav Raiffeisenbank a.s.

Vyse uvedeny graf dobfe znazornuje zminénou situaci v Raiffeisenbank a.s. V obdobi krize oba
sledované ukazatele sice poklesly na hodnoté, avSak banka zvladla ucinné vyuZivat své
zdroje a udrzZet tak rychlost obratu zavazk( pod Urovni obratu pohledavek, ¢imz dokazala zajistit

ekonomickou stabilitu, coz ma zdsadni vliv na vykonnost celé spolec¢nosti.

3.5.4 Analyzovani podnikové zadluZenosti

Pfi analyzovani zadluzenosti bankovni instituce, jakou je Raiffeisenbank a.s., je tfeba brat v potaz,

Ze v porovndni s jinymi odvétvimi, jsou jednotlivé subjekty bankovniho sektoru obecné vice
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zadluzené. Tento fakt je dan tim, Ze banky svou ¢innost uskutecnuji na zakladé prijatych vkladd od
klient(l, které déle za ucelem ziskani zisku z Urokd poskytuji dalsim klientdm. Vysoka zadluzenost
v tomto pripadé tedy nutné neznamend, Ze by se podnik automaticky ocital na hrané rizika
bankrotu. Jednotlivé bankovni instituce jsou vsak z hlediska ukazatel(i zadluZenosti velmi peclivé
sledovany kontrolnimi organy, které maji na starost dohlizet na to, aby jejich stav zadluzenosti
podléhal regulacnim predpisiim. Vtabulce 7 jsou uvedeny vysledky analyzy zadluzenosti
spolecnosti Raiffeisenbank a.s. Pro vypocet uvedenych hodnot byly vyuZity vzorce 18, 19 a 21, které

jsou podrobné uvedeny v teoretické ¢asti prace.

Tabulka 7: Ukazatele zadluZzenosti

2018 2019 2020 2021 2022 2023

Mira zadluZenosti (debt-to-equity ratio) | 11,72 10,41 10,63 10,93 11,28 11,81
Celkova zadluZenost (debt ratio) [%] 93,03 91,86 91,40 94,94 96,24 93,96

Priimérna doba splatnosti dluhu [dny] 43 42 4729 592 352 153

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyrocnich zprav Raiffeisenbank a.s.

Z tabulky 7 vyplyvda, Ze celkova zadluZenost spolecnosti Raiffeisenbank a.s. se pohybuje nad
urovni 90 %, jak je pro bankovni instituci bézné. Zajimavym faktem je, Ze zadluZzenost banky se pred
krizi snizovala, zatimco od zacatku krize zadluZenost vyrazné stoupla. To by se dalo povazovat za
nartst podnikatelského rizika. Nicméné pfi vyhodnocovani podnikové zadluzenosti je potieba
zadluZenost porovnat zaroven s ostatnimi ukazateli finan¢ni vykonnosti a odhalit tak, zda se
zadluzenost bance vyplatila v podobé financni péaky, ¢i nikoliv. Celkova zadluZenost byla
jednoznacné nejvyssi vroce 2022. Vtomto roce zaroven, banka dosahovala nejvyssi urovné
dosahovaného zisku a o rok pozdéji hodnota celkové zadluZenosti opét klesa. Z toho Ize usoudit, Ze
se zvy$ena Uroven celkové zadluZenosti bance vyplatila, nebot zvysila sva celkova aktiva a Uroven

zadluZenosti nadale zGstava stabilni.

Stejny jev sleduje také ukazatel miry zadluZenosti, ktery sleduje, jaké mnozstvi ciziho kapitalu
pfipada na jednu jednotku vlastniho kapitalu. Z vypoctu uvedeného v tabulce je je patrné Ze na
jednu jednotku vlastniho kapitalu pripada kolem jedenacti jednotek cizich zdroja. Stejné jako u
celkové zadluzenostiizde pfipada nejvyssi podil cizich zdrojl na jednotku vlastniho kapitalu

v roce 2022.

Poslednim vyhodnocovanym ukazatelem v tabulce 7 je primérna doba splatnosti dluhu. Tento
ukazatel vyhodnocuje, za kolik dni je banka schopna splatit svij dosavadni dluh pouze za pomoci

svého aktualniho provozniho Cash-flow. Diky tomu je tento ukazatel schopen nejlépe zaznamenat
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sebemensi vykyvy v podnikové schopnosti splacet svij celkovy dluh. Z tabulky je patrné, zZe krizovy
rok 2022 mél na tento ukazatel velmi negativni dopad, nebot z plvodni doby 42 dn( prdmérna
doba splatnosti dluhu meziro¢né narostla na témér 13 let. Na tomto velmi negativnim vysledku
méla podil mimoradné velka dan z prijm0, kterd byla na bankovni spolecnosti uvalena, spolu
s negativnimi dopady, které aktualné suzovaly hospodarské prostredi. Vysledkem byla mimoradné
mala hodnota penéiniho toku z provozni ¢innosti. Tato hodnota vsak v dlouhodobém horizontu

banku nijak neohroZuje, nebot v nasledujicich letech jiz dochazi k jejimu vyraznému zlepseni.

3.5.5 Vyhodnoceni trini hodnoty

Z hlediska objemu celkovych aktiv je bankovni spole¢nost Raiffeisenbank a.s. momentalné na
zacatku roku 2024 patou nejvétsi bankou na Gzemi Ceské republiky. Nyni budou vyhodnoceny
jednotlivé ukazatele trini hodnoty, které umozni detailné&ji vyhodnotit trzni silu podniku a urcit, zda
je Raiffeisenbank a.s. v ocich investord aktudlné vhodnou instituci pro jejich investicni zameér.
V tabulce 8 jsou uvedeny vysledky analyzy trzni hodnoty spolecnosti Raiffeisenbank a.s. Pro vypocet
hodnot Cistého zisku na akcii byl vyuzit vzorec 23. Vysledné hodnoty dividendového vynosu byly

prejaty z vyslednych zprav spolecnosti FITCH SOLUTIONS (2023).

Tabulka 8: Ukazatele trzni hodnoty

2018 2019 2020 2021 2022 2023
CGisty zisk na akcii [KE&] 2882 3595 1704 2840 4674 3356
Dividendovy vynos [mil K¢] 31,8 41,5 1,0 9,0 1,0 1,0

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyrocnich zprav Raiffeisenbank a.s.

Vysledky ukazatel( trzni hodnoty jasné vykazuji, Ze na né probihajici krize méli zna¢ny dopad.
Napriklad u ukazatele Cistého zisku na akcii, ktery Uzce souvisi s ukazateli rentability, byl
zaznamenan znatelny meziro¢ni pokles v roce 2020, kdy hodnota ukazatele klesla o vice nez
polovinu své predchazejici hodnoty. Tento ukazatel zaroven kopiruje znatelny nar(st v roce 2022
s nasledujicim poklesem v dalsim roce z dlivodu nizsiho generovaného zisku. Velmi vyrazny dopad
méla koronavirova krize zejména na dividendovy vynos, ktery vroce 2020 klesl o vice
nez 40 milion( K¢. V nésledujicim roce sice doslo k nartstu o 8 milioni korun, nicméné v dalsich
letech se hodnota ukazatele znovu propadla, coz mélo za nasledek opétovné ustdleni hodnoty
dividendového vynosu na hodnoté jednoho milionu korun. Tato informace predstavuje riziko

v podobé hrozici ztraty zajmu ze strany investorl. Tento pokles banka ucinila na zakladé
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stabilizaénich opatteni Ceské narodni banky v souvislosti s koronavirovou pandemii. Castka, jenz

byla vymezena pro dividendy, tak byla pfesunuta do nerozdéleného zisku.

3.6 Vyhodnoceni Altmanova modelu

V dalsi ¢asti vyhodnocovani vykonnosti spolecnosti Raiffeisenbank s.s. bude provedena analyza
celkové vykonnosti pomoci varianty Altmanova modelu Z Score, kterd je urcena pro spolec¢nosti
s vefejné obchodovanymi akciemi. Tento bankrotni model je podrobné rozebran v teoretické
Casti a jeho konkrétni vypocet znazornén ve vzorci 25. Diky tomuto modelu je mozné komplexné
vyhodnotit vykonnost sledovaného podniku v mnoha aspektech zaroven. Vypocty jednotlivych

dil¢ich ukazatell a vysledek celkového modelu Z Score jsou uvedeny v tabulce 9.

Tabulka 9: Vypocet Altmanova modelu

2018 2019 2020 2021 2022 2023
pracovni kapital / aktiva 0,0324 0,0414 0,0291 0,0106 -0,0041 0,0206
rentabilita €istych aktiv 1 11 0,5 1 1,3 0,8
EBIT/ aktiva 0,0316 | 0,0363 | 0,0238 | 0,0261 | 0,0392 | 0,0306
vlastni kapital / zavazky 0,0853 0,0960 0,0941 0,0915 0,0887 0,0847
triby / aktiva 0,0297 | 0,0321 | 0,253 | 0,0237 | 0,0304 | 0,0256
Z 1,62 1,80 0,90 1,58 2,03 1,32

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyrocnich zprav Raiffeisenbank a.s.

Vysledné hodnoty Altmanova modelu Z Score je nasledné nutné vyhodnotit dle stanovenych
kritérii. Z vysledki hodnoceni vyplyvd, Ze se Raiffeisenbank a.s. pohybuje na hranici Sedé
zény a bankrotniho modelu, pficemz nejhorsiho vysledku bylo dosazeno v roce 2020, kdy banka
celila disledklim koronavirové krize. V roce 2022, kdy se Raiffeisenbank a.s. podafilo zajistit akvizici
v podobé banky Equabank, byla vysledna hodnota dostatecna na to, aby se banka ocitla v Sedé
zéné. Grafické znazornéni vyvoje Altmanova ZScore pro Raiffeisenbank a.s. je uvedeno na

obrazku 7.
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Altmanlv model - pro vefejné obchodované
spolecnosti

2018 2019 2020 2021 2022 2023

——/ e——hornimez e dolnimez

Obradzek 7: Vyhodnoceni Altmanova modelu
Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyrocnich zprav Raiffeisenbank a.s.

Vypovidajici hodnoty tohoto modelu nicméné mohou byt ve zna¢né mire zkreslené, nebot tento
model nebyl vytvoren pro ucely bankovnich spole¢nosti, které maiji specifickou podobu svého
podnikatelského financovani. Druhym negativhim faktem je skutecnost, Ze tento model
nereflektuje aktudlni hospodarské vysledky. Pfesto vsak vysledny trend tohoto bankrotniho modelu
presné odrazi ekonomickou vykonnost podniku ve sledovaném obdobi, nebot v obou fazich krize,

tedy v roce 2020 a 2022, se vykonnost podniku vyrazné snizila.

3.7 Vyhodnoceni Kralickova Quicktestu

Po vyhodnoceni vykonnosti podniku za pomoci bankrotniho modelu bude nyni spole¢nost
podrobena analyze, pfi niz bude vyuZit také bonitni model, kterym je KralickGv Quicktest. Diky
tomuto modelu bude mozné jednak zvlast posoudit celkovou vynosnost a financni stabilitu podniku
v dobé krize, zdroven vsak poskytne informaci o celkové vykonnosti banky. V tabulce 10 jsou
uvedeny jednotlivé vysledky dil¢ich slozek Kralickova Quicktestu tak, jak jsou popsany ve

vzorcich 28 az 31.
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Tabulka 10: Vyhodnoceni Kralickova Quicktestu

2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023
R1 0,079 | 0,088 | 0,086 | 0,087 | 0,085 | 0,080
R2 42 41 4683 583 345 150
R3 0,93 1,13 0,52 0,92 1,25 0,81
R4 0,31 0,35 0,21 0,39 0,41 0,32

Vlastni zpracovani dle vyroc¢nich zprav Raiffeisenbank a.s.

Nyni je potfeba jednotlivé vysledky ohodnotit dle kritérii uvedenych v tabulce 1 kde jsou vypsana
jednotliva ohodnoceni v danych intervalech. Vysledky bodového ohodnoceni budou nejprve
samostatné uvedeny pro jednotlivé dil¢i ukazatele a nasledné dojde kvyhodnoceni financ¢ni
stability a vynosnosti spolecnosti. Z téchto dvou vyslednych hodnoceni bude posléze moiné

vyhodnotit celkovou vykonnost daného podniku. Vysledné hodnoceni je uvedeno v tabulce 11.

Pfi pohledu na hodnoceni jednotlivych dil¢ich ukazatelll Ize vypozorovat, Ze obé faze sledované
ekonomické krize méli na vysledky téchto ukazatel(l negativni dopad. U vysledku R1 je v roce 2020
vidét mirny propad oproti pfedchazejicimu nar(istu a ukazatel R2 vykazuje enormni narlst hodnoty.

Ukazatele R3 a R4 oba vykazuji v roce 2020 a 2023 meziro¢ni pokles pfi jinak rostoucim trendu.

Tabulka 11: Vysledky Kralickova Quicktestu

2018 2019 2020 2021 2022 2023
R1 1 1 1 1 1 1
R2 0 0 0 0 0 0
Finanéni stabilita 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5
R3 4 4 4 4 4 4
R4 4 4 4 4 4 4
Vynosnost 4 4 4 4 4 4
Celkové hodnoceni 2,25 2,25 2,25 2,25 2,25 2,25

Vlastni zpracovani dle vyroc¢nich zprav Raiffeisenbank a.s.

Z vysledk( Kralickova Quicktestu bohuzel neni mozné vyhodnotit, zda méla koronavirova krize na
podnikovou vykonnost néjaky zasadni dopad, nebot jednotlivé bodové ohodnoceni zlstava pro
sledované obdobi ve stejném stavu. Kritéria tohoto modelu nejsou presné uréena pro bankovni
sektor a celkové hodnoceni je velmi obecné. Nicméné jednotlivé vysledky naznacuji, Ze vynosnost
podniku je na velmi vysoké Urovni, nebot spole¢nost Raiffeisenbank a.s. zde ziskala plny pocet bodd.
Na druhou stranu po strance financni stability jsou vysledky testu pro banku velmi nepftiznivé. Tento

vysledek je dan faktem, Ze ukazatele R1aR2 jsou zaméreny na strukturu podnikovych
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aktiv a zplsobu jejich financovani. Jak jiz bylo zminéno bankovni sektor je vtomto ohledu velmi
specificky a uvedené vysledky proto nutné neznamenaji, Ze by financni stabilita podniku byla
nedostatecna. Celkové zhodnoceni je dano primérem financni stability a vynosnosti podniku.

V tomto ohledu se bankovni spole¢nost Raiffeisenbank a.s. ocita v oblasti Sedé zény.

3.8 Analyza ekonomické pridané hodnoty

Doposud byly kvyhodnoceni podnikové vykonnosti wvyuZity pouze historicky ovérené
metody a ukazatele. V této kapitole bude k hodnoceni vyuzZita modernéjSi metoda v podobé
ekonomické pridané hodnoty, kterd umoznuje analyzovat, jak efektivné podnik vyuziva sva aktiva
za Ucelem vytvareni pfidané hodnoty pro akcionare. Vysledna informace tedy vyjadfuje hodnotu,
kterou podnik vytvofil po odecteni nakladd na kapital a ktera nasledné nalezi akcionariim
spole¢nosti. Ztohoto je tento ukazatel casto v praxi sledovan vedenim spolecnostia pravé
akcionafti, nebot odrazi skuteénost, jakym zplsobem je podnik schopen dostat svym zavazkam vici
akcionariim. V tabulce 12 jsou uvedeny vysledky vypoctu ukazatele EVA véetné jednotlivych diléich

slozek, ze kterych je hodnota vypoctena dle vzorce 32.

Tabulka 12: Vypocet EVA

2018 2019 2020 2021 2022 2023
NOPAT [mil. K¢&] 9287 10898 7940 10791 19098 16 793
WACC 0,019 0,027 0,010 0,014 0,037 0,043
C [mil. Ké&] 328 375 332656 367593 459342 535169 609 237
EVA [mil. K&] 2930 1941 4285 4261 -475 -9649

Vlastni zpracovani dle vyroc¢nich zprav Raiffeisenbank a.s.

Vysledky ukazatele EVA uvedené v tabulce 12 nesou informaci o tom, zda podnik generoval
dostatecné mnozstvi zisku na pokryti ndkladd na vlastni a cizi kapital spole¢nosti. Vyvoj provozniho
hodnot dosahoval zisk v krizovém roce 2020 a naopak nejvétsi mnozstvi zisku byl podnik schopen
generovat v roce 2022. Zajimavy je vyvoj pramérnych vazenych naklad( na kapital. Spolecnost
Raiffeisenbank a.s. v dUsledku krize a nizkého generovaného zisku v roce 2020 snizila své naklady
na kapitdl takovym zplsobem, Ze vyslednd hodnota ukazatele EVA meziro¢né narostla na
dvojnasobek hodnoty v predchazejicim roce. Z tabulky jasné vyplyva, Ze podnik v kazdém roce

disponoval vétsim mnozstvim dlouhodobého investovaného kapitalu.
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Na zakladé vyvoje dil¢ich sloZek ukazatele EVA je mozné odvodit i vyvoj samotné ekonomické
situace podniku. Zatimco koronavirovou krizi nebyly vysledky EVA nijak vyrazné ovlivnény, vale¢na
krize v roce 2022 a také slouceni Raiffeisenbank a.s. a Equa bank mély na vyvoj ukazatele velmi
negativni dopad. MnoZstvi generovaného zisku se sice v roce 2022 zvysilo, ale naklady na kapital
vzrostly v mnohem vétsim méritku, coz mélo za nasledek zaporny vysledek ukazatele EVA, coz znaci
fakt, Ze mnoZstvi generovaného zisku nestacilo na pokryti naklad( na kapital a podnik jako takovy
nevytvofil Zadnou pridanou hodnotu pro akcionare. Tento rozdil se exponencidlné zvétsil

v nasledujicim roce, kdy ukazatel EVA prudce klesl.

Negativni vyvoj ukazatele EVA od roku 2022 Ize z vétsi ¢asti pfipsat doc¢asnému efektu po akvizici,
kterou spolec¢nost Raiffeisenbank a.s. provedla. Aby banka mohla splacet své zavazky, musela ziskat
financni prostredky z jinych zdrojli, pfipadné prodlouzit splatnost téchto zavazk(. Co se vyplaty
dividend tyce, z vyzkumu trzni hodnoty bylo zjiSténo, Ze banka vyplaceni ve znacné mire
omezila a pravdépodobné za timto ucelem vyuziva své rezervy. Z dlouhodobého hlediska tak bance
vznika riziko v podobé ztraty zajmu ze strany investord, pokud by banka dlouhodobé nebyla

schopna vyvoj obratit.
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4 Hodnoceni vykonnosti v dobé krize v ramci skupiny RBI

V predchozi kapitola byla predmétem hodnoceni vykonnosti pouze c¢eskd spoleénost
Raiffeisenbank a.s. Cilem této kapitoly bude porovnat dosazené vysledky s ostatnimi bankami
v rdmci skupiny Raiffeisen Bank International spolu s vysledky celé této skupiny. Diky tomu bude
mozné ziskat prehled o dopadech koronavirové avalecné krize v zemich, kde Raiffeisenbank
international psobi. Tyto vysledky umozni porovnat situaci v okolnich statech a urcit tak vykonnost
Ceské Raiffeisenbank a ¢eské ekonomiky na zakladé benchmarkingového srovnani. Nejprve bude
vice priblizena skupina RBIl ajeji oblast plisobeni a nasledné dojde ke srovnani vysledkd ve

sledovaném obdobi za Ucelem posouzeni vykonnosti sledovaného podniku.

Pro vétsi prehlednost bude za ucelem hodnoceni vykonnosti sledovanych subjektl pouzita
horizontalni analyza, kterad nejsnaze odhaluje dopady krize a podava obecné informace o stavu
hospodareni sledovaného subjektu ve sledovaném obdobi. Vysledky z horizontdIni analyzy daného
subjektu budou nasledné porovnavany s vysledky, které byly podrobné rozebrany pfi hodnoceni

vykonnosti ¢eské Raiffeisenbank a.s.

4.1 O skupiné Raiffeisen Bank International

Skupina Raiffeisen Bank International je rakouska korporatni a investi¢ni banka se sidlem ve Vidni,
kterd byla zaloZena v roce 2010 a momentalné plisobi na 12 trzich prevazné stredni a vychodni
Evropy, véetné Ceské republiky, Slovenska, Ukrajiny, Ruska a dalsich. Celosvétové viak skupina
plsobi celkem ve 24 zemich. Skupina zaméstnava vice nez 44 000 zaméstnancu, obsluhuje priblizné
16,7 milionu zakaznik( po celé Evropé a provozuje okolo 2 000 pobocek. RBI je 261,17 % vlastnéna
regionalnimi Raiffeisen bankami a zbylych 38,83 % akcii je volné obchodovatelnych. Celkova
hodnota majetku skupiny RBI dosahuje hodnoty 198 miliard EUR
(RAIFFEISEN BANK INTERNATIONAL 2024).

Historie spole¢nosti saha do roku 1886, kdy byla ve mésté Mihldorf zaloZzena prvni rakouska
Raiffeisen banka. V obdobi prvni a druhé svétové valky byl rozvoj spolecnosti znacné utlumen,
nebot byla pferusena finanéni samosprava. V povaleéném obdobi doslo k velkému rozvoji bankovni
spolecnosti. Vedle bankovniho sektoru spolecnost podnikala také v priimyslovém odvétvi a dala
vzniknout fadé Uspésnych potravinovych znacek. Spole¢nost proslula predevsim svym plisobenim

v oblasti sponzoringu, diky kterému se dostala do povédomi spolecnosti a byla schopna stéle vice
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expandovat, aZ se pozdéji stava druhou nejvétsi bankovni skupinou plsobici na rakouském trhu

(RAIFFEISEN BANK INTERNATIONAL 2024).

4.2 Financni vysledky za skupinu RBI

V této Casti prace bude provedena obdoba horizontdlni analyzy, ktera jiz byla zpracovana
v kapitole 3. Tentokrat vSak budou cilem hodnoceni vysledky za celou skupinu Raiffeisenbank. Diky
tomu bude mozné urcit, jak si vede ceska Raiffeisenbank v porovnani svysledky za celou
skupinu a zda méla koronavirova krize spolu s valkou na Ukrajiné vétsi dopad na bankovni sektor

v Ceské republice v porovnani s celou skupinou.

Vroce 2023 jiz evropské hospodarstvi muselo celit diasledkim valky na Ukrajiné, coz se na
vyslednych hodnotach velmi negativné podepsalo. Jak jiz bylo zminéno Raiffeisen Bank
International méa vyznamné zastoupeni ve vychodni Evropé, ato nevyjimaje napadené
Ukrajiny a Ruska s Béloruskem na néz byly vdlsledku valky uvaleny mezinarodni sankce.
Dusledkem toho byla moznost tamniho obchodovani ve znaéné mife omezena, coz mélo vyznamny
dopad také na bankovni sektor. V dlisledku valeéné krize dochazi k velké migraci uprchlikd, ktefi
ovliviuji bankovni sektory napfic celou stfedni Evropou. Hospodarské vysledky skupiny Raiffeisen

Bank International jsou uvedeny v tabulce 13.
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Tabulka 13: Financni vysledky skupiny Raiffeisen Bank International

vmil. EUR | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023
Vlykaz zisku a ztrat
Cisty trokovy wnos 3362 | 3412 | 3121 | 3327 | 5053 | 5683
Cisté vynosy z poplatk{ a provizi 1791 1797 1684 1985 3878 3042
Provozni naklady* 3015 3052 2832 2978 3552 3908
Zisk / ztrata pred dani z pfijm0 1753 1767 1183 1790 4203 3576
Cisty zisk / ztrata po zdanéni 1398 1365 910 1508 3797 2578

Zisk na akcii/ Ztedény zisk na akcii (v €) 3,68 3,54 2,22 3,89 10,76 6,93

Rozvaha

Pohledavky za bankami 9998 9435 11952 | 16630 | 15716 | 14714
Uvéry a pohledavky za klienty 80866 | 91204 | 90671 | 100832 | 103230 | 99434
Zéavazky vlc¢i bankam 23980 | 23607 | 29121 | 34607 | 33641 | 26144
Zavazky vici klientlim 87038 | 96214 | 102112 | 115153 | 125099 | 119 353
Vlastni kapital 12413 | 13765 | 14288 | 15475 | 18764 | 19849
Celkova bilan¢ni suma 140 115 | 152200 | 165959 | 192101 | 207 057 | 198 241
Vykonnost [%]

Rentabilita primérného vlastniho

kapitalu pFeF; dani z pfijmd (ROAE) 16,3 14,2 8.8 12,6 A8 B
Pomeér nakladl a vynost 55,4 55,1 55,8 53,3 36,6 43,1

Rentabilita primérnych aktiv pred dani z

pFijmii (ROAA) 1,33 1,18 0,74 0,99 2,02 1,72

Zdroje

Prepocteny pocet zaméstnancl 47079 | 46873 | 45414 | 46185 | 44414 | 44887
Prepocteny pocet zakaznikd [mil] 16,1 17,2 17,6 19,5 18,1 18,6
Pocet pobocek 2159 2040 1857 1771 1664 1519

Vlastni zpracovani dle vyroc¢nich zprav Raiffeisen Bank International AG

Pfi pohledu na vysledky hospodareni skupiny RBI ve sledovaném obdobi je zfejmé Ze koronavirova
pandemie méla vyznamny dopad na celou bankovni skupinu a ovlivnila tak celé mezinarodni
podnikatelské prostredi. Vyvoj jednotlivych ukazatel( v dobé krize se v mnoha ohledech velmi

podobd vysledkiim ¢eské Raiffeisenbank. Stejné jako v Ceské republice i za celou skupinu plati, ze

evyvs

vvvvvv

pokles generovaného ¢istého zisku 0 33,3 % v Ceské republice byl tento pokles 48,8 % coz znamena,
Ze z hlediska zisku dosahovala Raiffeisenbank a.s. podprimérné vykonnosti. Soucasné s poklesem
Cistého zisku je v roce 2023 evidovan znacny pokles Cistého zisku na akcii. Naopak naklady, které

zajistuji neustdly provoz podniku se oproti roku 2023 zvysily. U provoznich naklad(l je dale
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zaznamenan mirny meziro¢ni pokles v roce 2020, ktery symbolizuje snahu jednotlivych dcefinych

bank o snizeni celkovych nakladd na provoz podniku za uéelem zmirnéni dopadu krize.

RovnézZ jako u Ceské Raiffeisenbank a.s. se i v ramci celé skupiny RBI mnoZstvi kapitélu, a tedy cela
bilan¢ni suma az do roku 2022 zvysovala. V roce 2023 vSak RBI zacala postupné v dusledku valky na
Ukrajiné omezovat své podnikani v Rusku a Bélorusku, coZ se negativné promitlo do vysledki
hospodareni. Vysledkem tohoto opatfeni bylo sniZzeni celkovych aktiv a pasiv v roce 2023 a také
nizsi hodnota cistého zisku a dalSich ukazateld s nim spojenych. Zajimavym faktem je, Ze hodnota
vlastniho kapitalu se v témzZe roce meziroc¢né zvysila. To znazorfiuje, Ze skupina RBI je jako celek
financ¢né stabilni a v dobé krize vytvofrila dostate¢né mnozstvi vlastniho kapitalu, ¢imz snizila Uroven

uvérového rizika.

Z rozvahovych polozek déle vyplyva, Ze hodnota pohledavek a zavazk( je dlouhodobé vyvazen3, coz
je také méritkem financni stability. V pripadé, kdy by zavazky vyrazné prevysily pohledavky, by
mohla byt ohroZena finanéni stabilita, nebot podnik by nemusel nedisponovat dostate¢nou Urovni
likvidity a vlastnich prostredky by tak nepokryvaly kratkodobé zavazky spolecnosti. Pokud neni bran
v potaz pokles v roce 2023 je z hlediska zavazk( vici klientdm mozné konstatovat, ze dlvéra

v bankovni skupinu RBI neustdle roste, protoze zavazky se neustale zvysuji.

Ukazatele financ¢ni vykonnosti v podobé rentability zaznamenaly v dobé koronavirové krize velky
propad. Vyznamny pokles se tykal jak rentability vlastniho kapitalu, tak i celkovych aktiv. Pfi
pohledu na ukazatel poméru nakladd a vynosu, je viditelné znacné zlepseni v roce 2022, kdy byly
ekonomické vysledky banky na nejvyssi Urovni. Ty symbolizuje, Ze banka byla schopna generovat
vys$si prijmy v porovnani se vzniklymi naklady a tim se jeji ekonomicka vykonnost zvysila. Pfi
pohledu na ukazatele rentability ceské Raiffeisenbank a.s., které byly zkoumany v kapitole 3.5.1, Ize
spatfit rozdil zejména v tom, kdy krize ovlivnila jejich vysledné hodnoty. Zatimco v Ceské republice
se dopady krize na vykonnosti projevily az v roce 2020, skupina RBI zaznamenala pokles vykonnosti
jiz v roce 2019. Tento fakt je dan tim, Ze koronavirova krize ovliviiovala jednotlivé evropské trhy
v rizném obdobi, a zatimco sousedni staty jiz néktera opatfeni zavedla uz v druhé poloviné roku

2019, v Ceské republice se opatieni proti viru covid-19 zavedla aZ v prvni poloviné roku 2020.

Stejné jako u horizontalni analyzy ceské Raiffeisenbank a.s. i za celou skupinu jsou zde uvedené
informace o zdrojich v podobé poctu zaméstnancl a sou¢asném stavu pobocek. Pfi pohledu na

pocet zaméstnancu je zfejmé, Ze v ramci celé skupiny RBI doslo v dUsledku krize k mirnému snizeni
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zaméstnanc(. Co se poctu pobocek tyce, v rdmci sledovaného obdobi dochazi k jejich postupnému

snizovani. Navzdory témto skutecnostem zUstava pocet obsluhujicich klientl relativné stabilni.

4.3 Financni vysledky ve vybranych bankach skupiny RBI

V predchozi kapitole byla provedena financni analyza skupiny Raiffeisen Bank International, jejiz
vysledky lze povaZovat za referencni bod pfi stanoveni vykonnosti ¢eské Raiffeisenbank a.s. Nyni
bude pozornost zamérena na dalsi vybrané dcefiné bankovniinstituce, které spadaji do skupiny RBI.
Ceska Raiffeisenbank a.s., kterd je z hlediska aktiv nejvétsi dcefinou bankou spadajici do skupiny
RBI, zde bude porovnana s druhou nejvétsi bankou, kterou je slovenska Tatra banka, a.s., u které
ma Raiffeisen Bank International AG vétsinovy podil. Diky tomuto srovnani bude mozné urcit, ktera

z téchto bank byla v obdobi krize vykonnéjsi.

4.3.1 Hodnoceni vykonnosti spole¢nosti Tatra banka, a.s.

Spolec¢nost Tatra banka, a.s. je prvni soukromou bankovni instituci, ktera vznikla na Gzemi Slovenské
republiky. Stejné jako vétSina subjektd muselaiona celit neptiznivym dopadim koronavirové
pandemie a vypofadat se s nasledky vale¢né krize na Ukrajiné. Stejné jako v Ceské republice se i na
Slovenku vroce 2020 zavedla r(izna opatfeni, kterd do znacné miry zhorsila podminky pro
hospodafrsky rast. Vzhledem k podobnym proporcim je tato banka nejvhodnéjsim subjektem pro
porovnani vykonnosti s ceskou Raiffeisenbank a.s. JelikoZ obé tyto bankovni instituce spadaji pod
stejnou instituci, je zplsob jejich hospodareni regulovan standardy, které stanovuje pravé
Raiffeisen Bank International AG. Hospodarské vysledky spolecnosti Tatra banka, a.s. za sledované

obdobi 2018 az 2023 jsou uvedeny v tabulce 14.
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Tabulka 14: Financni vysledky spolecnosti Tatra banka, a.s.

v mil. EUR | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023

Vlykaz zisku a ztrat

Cisty Grokovy vynos 289 293 291 300 322 404
Cisté vynosy z poplatk{ a provizi 129 124 132 155 158 167
Provozni naklady* 237 251 232 230 244 273
Zisk / ztrata pred dani z pfijm0 155 171 140 210 232 300
Cisty zisk / ztrata po zdanéni 120 135 105 162 187 237

Zisk na akcii/ Ztedény zisk na akcii (v €) 1498 1687 1328 2001 2178 3023
Rozvaha

Pohledavky za bankami 123 202 110 74 195 194
Uvéry a pohledavky za klienty 10270 | 11158 | 11540 | 12705 | 13981 | 14351
Zavazky vlci bankam 406 362 1129 3482 3324 2550
Zavazky vUci klientlm 10928 | 11903 | 12270 | 13474 | 15447 | 15694
Vlastni kapital 1132 1241 1345 1433 1484 1622
Celkova bilan¢ni suma 13196 | 14511 | 15641 | 19512 | 21725 | 22231
Vykonnost [%]

Rentabilita primérného vlastniho
kapitalu pfed dani z pfijm0 (ROAE)
Pomeér nakladl a vynost 52,6 53,4 48,7 48,7 46,9 44,8
Rentabilita primérnych aktiv pred dani z

15,5 15,3 11,3 16,1 17,0 21,0

pFjmil (ROAA) 1,2 1,2 0,9 1,2 1,1 1,4
Zdroje

Prepocteny pocet zaméstnancl 3858 3863 3591 3327 3324 3349
Pocet pobocek 185 180 163 149 142 140

Vlastni zpracovani dle vyroé¢nich zprav spolec¢nosti Tatra banka, a.s.

Z vysledkl analyzy slovenské banky je jiz na prvni pohled zifejmé, Ze koronavirova pandemie méla
negativni dopad na hospodaiské vysledky. Udaje z vykazu zisk( a ztrat naznacuji, ze Eisty zisk Tatra
banky vyznamné poklesl. Tento pokles vSak neni zdaleka tak markantni, jako u ceské
Raiffeisenbank a.s., kde Cisty zisk poklesl takika o 50 %. Stejné jako v predchozich pripadech i zde
banka za ucelem zmirnéni negativnich dopad(l zareagovala snizenim provoznich nakladd. Navzdory
snizeni hodnoty generovaného zisku vsSak banka v dobé krize dosahla wvysSich vynosu

z poplatkd a provizi a soucasné v rdmci sledovaného obdobi zvySovala svij Urokovy vynos.

Jediné rozvahové polozky, které byly v disledku krize ovlivnény, jsou pohledavky a zdvazky vici
bankovnim institucim. Zatimco u Raiffeisenbank a.s. doslo v roce 2020 ke sniZeni zavazk( témér o
polovinu, u Tatra banky se tato hodnota vice neZ ztrojnasobila. Naopak u pohledavek za bankovnimi
institucemi doslo u Tatra banky k mezirocnimu poklesu na polovi¢ni hodnotu. Celkova uroven

bilan¢ni sumy se v ramci celého sledovaného obdobi zvySovala.
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Pfi pohledu na ukazatele rentability je rovnéz mozné potvrdit, Ze si slovenska banka v dobé krize
vedla v porovnani s Raiffesenbank a.s. |épe. Mimo skutecnost, Ze pokles rentability zde nebyl tak
zdrcujici, je celkova uroven ziskovosti mnohem vyssi neZz u Ceské banky. Zatimco u ceské
Raiffeisenbank a.s. se rentabilita v roce 2020 meziro¢né snizila o 13,4 procentnich bodu, zde tento
pokles Cinil pouze 4 procentni body. Tatra banka a.s. byla schopna tuto ztratu v nasledujicim roce
prekonat a kazdym rokem Uroven rentability zvySovat, ¢imZz prokazala svou financni
stabilitu a vysokou uroven vykonnosti. Z hlediska rentability tak Tatra banka, a.s. vykonnostné
prekonala nejen Raiffeisenbank a.s., ale dosahla nadprlimérného vysledku v porovnani s celou

skupinou Raiffeisen Bank Internanional AG, a to zejména v roce 2023.

Pti analyzovani vysledkd skupiny RBI bylo zjiSténo, Ze se pocet provozujicich pobocek v rdmci celé
skupiny RBI sniZuje. Slovenskd Tatra banka, a.s. tuto skutecnost potvrzuje. V ramci celého obdobi
se postupné kazdym rokem pocet pobocek snizuje. Tento fakt je dan nastupujicim trendem
internetového bankovnictvi as nim spojenou absenci potfeby kontaktni navstévy pobocky.
V roce 2020 v dlsledku sniZzovani poctu pobocek spolu s dopady krize Tatra banka, a.s. sniZila pocet

zameéstnanct v rdmci dvouletého horizontu o 15 %.

Co se dopadl valky na ukrajiné tyce, negativni dopady byly u banky pravdépodobné znacné
vykompenzovany velkym narlstem klientd v podobé ukrajinskych uprchliki. To Ize odvodit,
z velkého nar(istu zavazk( vici klientdm v roce 2022. Diky tomu byla banka schopna generovat vétsi
mnozstvi zisku v podobé zvysenych vynostli z poplatkd a celkové disponovala vyssim kapitalem. Tyto
skutecnosti bance umoznily vykompenzovat negativni ekonomické vlivy v podobé zdraZzovani cen
zdroju a vysoké inflace. V souvislosti s tim se vSak banka musela vyporadat s negativni externalitou

v podobé vyrazného narlstu provoznich naklada.

4.3.2 Hodnoceni vykonnosti spolecnosti Raiffeisen Bank Zrt.

Posledni spolecnosti, kterda bude za ucelem posouzeni finan¢ni vykonnosti analyzovana, je
madarska Raiffeisen Bank Zrt., ktera je (do poctu celkovych aktiv) tfeti nejvétsi dcefinou bankou
spadajici do skupiny Raiffeisen Bank International ve stfedni Evropé. Prestoze se jedna o treti
nejvétsi bankovni instituci v ramci RBI v porovnani s ¢eskou Raiffeisenbank dosahuji celkova aktiva
pouze jedné tfetiny objemu. Z toho vyplyva, ze RBI ma v Ceské republice mnohem silnéj$i postaveni

nez v Madarsku. V tabulce 15 jsou uvedeny financ¢ni vysledky spolecnosti Raiffeisen Bank Zrt.
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Tabulka 15: Financni vysledky spolecnosti Raiffeisen Bank Zrt.

v mil. HUF | 2018 | 2019 | 2020 2021 2022 2023
Vlykaz zisku a ztrat

Cisty trokovy vynos 42 045 41406 52671 67917 139006 | 200656
Provozni naklady* 49 325 45137 47 846 51674 68 258 81486
Cisty zisk / ztrata po zdanéni 24056 20831 12 939 36734 72115 103 259
Rozvaha

Zavazky vici bankam 270900 | 290302 | 405898 | 491295 | 525218 | 504981
Zévazky vici klientlim 1821021 | 1937060 | 2383080 | 2870117 | 2909 023 | 2986 372
Vlastni kapital 212042 | 239916 | 246539 | 279682 | 354786 | 462728
Celkova bilancni suma 2417257 | 2598544 | 3202846 | 3825288 | 4320982 | 4432055
Vykonnost [%]

Efe”;ijt::?i ‘F’)lr"’l'f:::;r('; giz';al“ 13,4 13,1 6,4 11,6 22,7 25,3
E;?;aﬁb('gg :Ak)t'v plEd e 1,5 1,4 0,6 1,2 1,67 2,33

Vlastni zpracovani dle vyroc¢nich zprav spolec¢nosti Raiffeisen Bank Zrt.

Podobné jako u vSech doposud hodnocenych instituci byla i madarska banka na prvni pohled jasné
postizena negativnimi vlivy koronavirové pandemie. Avsak na konci sledovaného obdobi se
z hlediska vykonnosti tato banka ocitla na nejlepsi pozici v ramci doposud zkoumanych subjekt(.
Stejné jako v predchozich pripadech v roce 2020 bance vyrazné pokleslo mnozstvi generovaného
zisku. Jiz v nasledujicim roce vsak banka dokazala svij zisk témér ztrojnasobit a v roce 2023 jiz
dosahovala osminasobku hodnoty z obdobi béhem pandemie. Za celou dobu v ramci sledovaného
obdobi dokazala Raiffeisen Bank Zrt. stejné jako jeji protéjsky zvysit hodnotu svych aktiv na témér
dvojnasobnou hodnotu, coZ je znamka stabilniho ekonomického rozvoje. Nejvétsi progres je
zaznamenan u zavazkd vaci klientim a ostatnim bankovnim subjektlim, coZ dokazuje, ze d(ivéra

v bankovni instituci je na vysoké urovni.

Obzvlasté zajimavy je pak vyvoj rentability spolecnosti. V obdobi pfed koronavirovou pandemii se
banka Raiffeisen Bank Zrt. pohybovala z hlediska ziskovosti na nejhorsi pozici v rdmci doposud
zkoumanych subjektl. Uspééné vyporadani s nasledky pandemie viak banku z hlediska rentability
Ze banka

posunuly na prvni misto mezi hodnocenymi bankami. Tento fakt dokazuje,

Raiffeisen Bank Zrt. dosahla z hlediska hodnoceni nejvyssi vykonnosti.
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5 Shrnuti vysledkli hodnoceni vykonnosti a zavérecna ustanoveni

V této kapitole bude provedeno vzajemné posouzeni dosazenych vysledkd v ramci hodnoceni
vykonnosti podniku. Vysledkem bude stanoveni, jakym zplsobem si Raiffeisenbank a.s. vedla
v porovnani se svymi protéjsky v rdmci skupiny RBI. Dale zde budou uvedena vychodiska, ktera
plynou ze ziskanych poznatk(, a to véetné pripadnych doporuceni, diky kterym by se dalo predejit

riznym negativnim aspektlm koronavirové krize.

Co se hodnoceni vykonnosti spolecnosti Raiffeisenbank a.s. tyCe, ze ziskanych poznatkd jasné
vyplyva, Ze koronavirova pandemie ajeji nasledky v Ceské republice velmi negativné zasahly
ekonomické vysledky spolec¢nosti. Vysledky horizontalni analyzy prozrazuji, Ze nejvice zasazenou
oblasti byla Uroven generovaného Cistého zisku. Tuto informaci nasledné potvrzuji také vysledky
z analyzy rentability. Pro prehlednost je na obrazku 8 uveden vyvoj Cistého zisku spole¢nosti
Raiffeisenbank a.s. v rdmci sledovaného obdobi. Pokles zisku rovnéz negativné ovlivnil schopnost

banky vyplacet dividendy ve stejné vysi, jako v obdobi pfed pandemii.

Vyvoj Cistého zisku [v mid. Kc]
7,54

5,5

4,69

4,19

3,36

2,14

2018 2019 2020 2021 2022 2023

Obrdzek 8: Vyvoj Cistého zisku Raiffeisenbank a.s.
Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyrocnich zprav Raiffeisenbank a.s.

Na druhou stranu horizontalni analyza umoznila odhalit, Ze podnik v rdmci celého sledovaného
obdobi dokazal kazdoroc¢né zvysit sva celkova aktiva, a to zejména v oblasti zavazkd vaci klientlm.
Tato skuteCnost dokazuje, Ze se banka vocich klientl jevi jako velmi d(véryhodnd, coz

potvrzuje i fakt, Ze spolecnost Raiffeisenbank a.s. jiz nékolik let v fadé vyhrala ocenéni klientsky
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nejprivétivéjsi banka roku. Vétsi mnozstvi kapitalu tak bance umoznilo zmirnit nasledky krize, diky
¢emuZ banka prokdazala svou financni stabilitu. VertikdIni analyza nasledné neodhalila zadné

vyrazné zmény ve sloZzeni kapitdlu a jeho financovani, coz je také znadmkou vysoké financni stability.

V ramci dalsiho hodnoceni bylo prokazano, Ze si spolecnost Raiffeisenbank a.s. udrzuje stabilni
uroven likvidity. V obdobi béhem krize banka ucinila potfebnd opatteni pro zvyseni své schopnosti
splacet kratkodobé zavazky. a tak oba sledované ukazatele vtomto obdobi zaznamenaly nar(st
likvidity. Tento narust se v nasledujicich letech opét ustalil na Uroven pred pandemii, coz dokazuje,
Ze je banka v tomto ohledu schopna velmi rychle zareagovat a flexibilné se pfizpUsobit dané situaci,

coz je znamkou vysoké vykonnosti.

Analyza pomérovymi ukazateli v oblasti aktivity odhalila, Ze obrat celkovych aktiv, ktery Gzce souvisi
s jiz zminovanou rentabilitou, odrazi vykonnost podniku stejnym zplsobem. Béhem koronavirové
pandemie obrat celkovych aktiv vyrazné poklesl a vzhledem k velkému naristu aktiv spole¢nosti po
slouceni s Equa Bank jiz nebyla banka schopna znovu dosdhnout stejnych hodnot jako pred
pandemii. Vtomto ohledu se tedy vykonnost Raiffeisenbank a.s. docasné snizila, nicméné velky
narUst aktiv a akvizice kterou banka provedla mohou mit pozitivni efekt na budouci rozvoj

spolecnosti.

Posledni hodnocenou oblasti v rdmci analyzy pomérovymi ukazateli byla zadluzenost. V tomto
ohledu lze konstatovat, Ze banka udrZuje Uroven miry zadluzenosti pod kontrolou. Z analyzy
vyplyva, Ze efekt financni paky se bance vyplaci a zadluZenost zlstava v dlouhodobém horizontu
stabilni. V dobé vypuknuti pandemie rapidné vzrostl ukazatel priimérné doby splatnosti celkového
dluhu, a to zejména snizené uUrovni zisku a narQstem pasivnich polozZek. V nasledujicich letech je
vsak hodnota tohoto ukazatele postupné stabilizovana coz dokazuje, Ze je v této oblasti spolecnost

Raiffeisenbank a.s. velmi vykonna.

Z vysledk( analyzy, kterd spocivala ve vyuziti bankrotniho modelu v podobé Altmanova Z-Score
plyne, Ze vykonnost spolecnosti se pohybuje na hranici Sedé zény a bankrotniho stavu. Tento model
vSak bere vuvahu pomérové ukazatele, které zkoumaji strukturu podnikového financovani.
Bankovni instituce jsou v tomto ohledu velmi specifické, nebot vice nez 90 % jejich financovani
plyne ze zdvazkd vici jinym bankovnim institucim a jejich klientské zakladné. Za téchto okolnosti
Ize podnik vyhodnotit jako dostatecné vykonny. Pfi pohledu na priabéiné vysledky v ramci
sledovaného obdobi vsak model zaznamenal pokles vykonnosti v dusledku krize vroce

2020 a nasledné v roce 2023. Model kazdopadné dokazuje, Ze koronavirova krize z dlouhodobého
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hlediska spoleénost nijak neohrozila, nebot ztrata byla pfekondna hned v nasledujicich letech. Coz
je znamkou vysoké financni stability. Vysledky bonitniho modelu v podobé Kralickova Quicktestu
byly rovnéz ovlivnény strukturou podnikovych pasiv. Zde vsak hodnoty vynosnosti podniku tento
jev prekonaly a spolecnost Raiffeisenbank a.s. se svym umisténim v Sedé zéné, v ramci celého

sledovaného obdobi, byla vyhodnocena jako dostatecné vykonna.

V posledni fazi hodnoceni spolecnosti Raiffeisenbank a.s. byly vyuZity moderni trendy, které
umozniuji komplexni hodnoceni podniku. Vysledky ukazatele EVA naznacuji, Zze spole¢nost dokazala
pohotové zareagovat na koronavirovou pandemii a snizenim nakladd na kapital a predejit snizeni
ekonomické pridané hodnoty podniku. Slou¢enim s bankovni instituci Equa Bank a zvysenim cen
zdroji v dlsledku vypuknuti valky na Ukrajiné vSak hodnota ukazatele vyznamné
poklesla a vykonnost podniku se v tomto ohledu velmi snizila. V budoucnu za predpokladu, ze
situace na Ukrajiné nebude mit negativni vliv na ceskou ekonomiku Ize predpokladat, ze se ukazatel
EVA zacne zvySovat, nebot se podnik diky Uspésné provedené akvizici ocitne v mnohem lepsi

pozici a jeho vykonnost bude pravdépodobné zvysena.

V ramci skupiny Raiffeisen Bank International bylo provedeno hodnoceni vykonnosti za pomoci
horizontdlni analyzy u dalSich dcefinych bankovnich instituci. Vysledné hodnoceni umozZiiuje
formou benchmarkingového hodnoceni posoudit vykonnost spolecnosti
Raiffeisenbank a.s. a odhalit tak, jak si spolecnost vede v rdmci mezinarodniho prostredi. Spolecné
tak byla provedena analyza tfi nejvétsich bankovnich spolecnosti, které spadaji do skupiny RBI
v rami stredni Evropy. Aby bylo moziné vyhodnotit, jak vykonné jsou tyto bankovni instituce
v porovnani s celou skupinou, byly vyhodnoceny také vysledky za celou spole¢nost Raiffeisen Bank
International AG. Na obrazku 9 je znazornén vyvoj rentability ve sledovaném obdobi vSech

zminénych spole¢nosti.
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Rentabilita vlastniho kapitalu pred dani z pfijma (ROE)
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Obrdzek 9: Rentabilita viastniho kapitdlu v ramci skupiny RBI
Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyroc¢nich zprav v ramci skupiny RBI

Vyvoj rentability jasné dokazuje, Ze v obdobi pfed koronavirovou krizi byla ¢eska Raiffeisenbank a.s.
v oblasti ziskovosti nejvykonnéjsi ze vSech sledovanych spolecnosti. Nejhlie si zde naopak vedla
Madarska pobocka RBI. Vyvoj za celou skupinu RBI dokazuje, Ze skupina zaznamenala pokles jiz
v roce 2019, nebot mnoho statd se potykalo s nasledky krize dfive, nez byla zavedena opatfeni
v Ceské republice. V roce 2020 se ¢eskd banka vyrazné propadla a dosahovala v porovnani se
skupinou tak podprimérného vysledku. Z grafu je moiné vycist, Ze nejlépe situaci ohledné
koronaviru zvladla slovenska Tatra banka, a.s., ktera v dobé krize zaznamenala mnohem mensi
propad v porovnani se vSsemi subjekty a udrZela si sv{j rostouci trend. VSechny sledované subjekty
zaznamenaly od roku 2020 postupny narust ziskovosti, ktery byl vsak pro ¢eskou Raiffeisenbank
pferusen v roce 2022. Disledky valky na Ukrajiné tak méli na ¢eskou banku z hlediska ziskovosti
nejsilnéjsi dopad a z hlediska vykonnosti je tak v porovnani s ostatnimi subjekty po této strance

nejslabsi. Naopak nejvykonnéjsi bankou se aktualné stala madarska Raiffeisen Bank Zrt.

DGvodem nejslabsi vykonnosti ze strany ¢eské Raiffeisenbank a.s. je zplsob, jakym Ceskd narodni
banka reagovala na vyvoj inflace. PfestoZe inflace dosahovala v Madarsku mnohem vyssich hodnot,
byla Raiffeisenbank, Zrt schopna dosahnout mnohem lepsich vysledk(. Madarska narodni banka
zareagovala na blizici se narust inflace zvySenim urokovych sazeb mnohem dfive a v daleko vétsim
méfitku nez Ceska narodni banka. Diky vysokym Grokovym sazbam byla madarska banka schopna

dosahnout vy$sich vynos(, a lépe zvlddnout celou krizovou situaci (Ceska narodni banka 2023).
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V reakci na krizovy stav zavedla Raiffeisenbank a.s. mnoha opatteni, kterymi usilovala o zmirnéni
negativnich dopad( na ekonomické vysledky. Dle autora by v pfipadé dalsiho negativniho vyvoje
krize bylo vhodné aplikovat nasledujici opatfeni. V pripadé dlouhodobé rizikového prostiedi, by
banka méla zvazit restrukturalizaci svych aktivazaméfit se na méné rizikové investicni
zameéry a rozhodné se vyhnout pripadnym velkym projektlim v podobé akvizice. Dalsim efektivnim
krokem pro zmirnéni dopad( krize a generovani nového zisku by byla stale vétsi snaha o rozsifovani
klientské zakladny. Doporucenim je tedy zavadét nové produkty a poskytovat vice sluZzeb a benefitl
za Ucelem prilakani novych klient. Co se doporuceni v ramci skupiny RBI tyce, pokud skupina
uvaZuje o expanzi své plisobnosti v rdmci dalSich zahranicnich trh(, pravdépodobné méné rizikové
se aktualné jevi zemé zdpadni orientace. Vzhledem k tomu, Ze skupina prozatim plsobi prevainé

v ramci stfedni a vychodni Evropy, je zde velky potencidl v expanzi do zemi zapadni Evropy.
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Zaveér

Hlavnim zdmérem této prace bylo odhalit, jakym zplsobem ovlivnila hospodafstvi Ceské republiky
koronavirova pandemie v roce 2020 a nasledné vypuknuti valky na Ukrajiné v roce 2022. K dosaZzeni
tohoto cile byla pro zhodnoceni vykonnosti vybrana spolecnost Raiffeisenbank a.s. spadajici do
bankovniho sektoru, ktery je Uzce propojen s ekonomickym vyvojem Ceské republiky. Hodnoceni
vykonnosti podniku probéhlo na zakladé poznatki predstavenych v ramci teoretické reSerse. V této
resersi byly zahrnuty pojmy z oblasti vykonnosti podniku a finanéni analyzy, v podobé pomérovych
ukazatel, bonitnich a bankrotnich model( a modernich trendl, které se k danému tématu

vztahuji.

Finan¢ni analyza spolecnosti Raiffeisenbank a.s. odhalila, Ze nejvice postizenou oblasti byla
schopnost podniku generovat Cisty zisk. Co se celkového rozvoje spolecnosti tyce, banka si
zachovala schopnost velmi Uspésné zvétSovat mnoiZstvi svého majetku a béhem sledovaného
obdobi se, diky akvizici spolec¢nosti Equa Bank, stala patou nejvétsi bankovni instituci na dzemi
Ceské republiky. Analyza déle odhalila, Ze spole¢nost byla schopna efektivné pfizpGsobit Grover své
likvidity zvySenému rizikovému prostredi a Uspésné drzet pod kontrolou miru své zadluZenosti.
Veskeré negativni dopady koronavirové pandemie, se projevily na vyslednych hodnotach pouze
v roce 2020. Veskeré postiZzené oblasti zaznamenali v nasledujicim roce postupné oziveni, coz je
zndmkou vysoké finanéni stability podniku. V ramci hodnoceni podnikani Raiffeisenbank a.s. na
tzemi Ceské republiky bylo vyhodnoceno, 7e ackoliv mnohé ukazatele podniku vroce 2020

zaznamenaly pokles, z pohledu celého sledovaného obdobi banka prokazala vysokou vykonnost.

V méfitku mezinarodniho srovnani bylo zjiSténo, Ze v porovnani se svymi protéjsky v ramci skupiny
Raiffeisen Bank International AG byla ¢eska Raiffeisenbank a.s. nasledky krize ovlivnéna nejvice.
Financni analyza odhalila, Ze vSechny sledované subjekty byly v oblasti ziskovosti negativné
zasaZeny dUsledky pandemie, avsak Raiffeisenbank a.s. nasledné nebyla schopna drzet krok pfi
opétovném rustu a ze vSech sledovanych subjektl byla jeji vykonnost nejslabsi. Z toho divodu bylo
usouzeno, ze podminky v ramci trhu Ceské republiky byly ze viech sledovanych okolnich statd
nejnepiiznivéjsi a hodnota vysoké inflace spolu s opozdénou reakci Ceské narodni banky velmi
omezila schopnost spole¢nosti opétovné dosahnout stejné drovné vykonnosti, jako v obdobi pred
pandemii. Ostatni bankovni instituce zaznamenaly v obdobi po krizi mnohem rychlejsi oziveni, coz

prinasi odpovéd na otazku ohledné riznych dopadid pandemie v ramci mezinarodniho prostredi.
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Spole¢nost zaznamenala vysokou vykonnost v rdmci interniho hodnoceni a podnikani na Uzemi
Ceské republiky, ale v rdmci mezinarodniho prostfedi byla vykonnost v porovnani s ostatnimi
sledovanymi subjekty nejslabsi. Jelikoz se dopady valecné krize na Ukrajiné projevuji se
zpozdénim a momentdalné neni mozné predvidat vyvoj konfliktu, neni zaroven mozné urcit, jakym
zpUsobem se bude budouci vykonnost Raiffeisenbank a.s. vyvijet. Na zakladé zjisténych informaci
byla sestrojena konkrétni doporuceni, kterd mohou predejit pfipadnému negativnimu vyvoiji krize.
Celé hodnoceni vykonnosti podniku Raiffeisenbank a.s. a ostatnich spolecnosti v ramci skupiny
Raiffeisen Bank International AG bylo uskute¢néno za pomoci vefejné dostupnych zdroji v podobé

vyrocnich zprav danych spolecnosti.
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Pfiloha A Rozvaha spolecnosti Raiffeisenbank a.s.

v mil. K¢ 2023 2022 2021 2020 2019 2018
AKTIVA
Dlouhodoby hmotny majetek 1643 2006 2139 2601 2836 787
Dlouhodoby nehmotny majetek 5316 5507 3184 2950 2718 2691
Financni aktiva v nabéhlé hodnoté 620311 | 556322 | 468 838 | 379470 | 344566 | 340315
Pohledavky za bankami 160669 | 166807 | 177340 | 99684 87043 99 358
Uvéry a pohledavky za klienty 366259 | 349753 | 262377 | 249083 | 246644 | 234 092
Dluhové cenné papiry 93383 | 39762 | 29121 | 30703 10879 6 865
e oo os | gy | son | s | 1 | s | e
Majetkové tcasti v dcefinnych spole¢nostech 10931 7 209 14905 6888 1496 1713
Finanéni aktiva k obchodovani 5364 7710 4105 3746 1763 1961
Derivaty k obchodovani 4918 7548 3940 2063 1669 1693
Cenné papiry k obchodovani 446 162 165 1683 94 268
Pokladni hotovost a ostatni rychle likvidni prostfedky 14912 13879 8920 5746 11114 | 12006
Ostatni Aktiva 12 998 6805 8176 5320 4094 1137
e s sty | 0| 5755 | 42 | 1 | 1 | 11
Zaijistovaci derivaty s kladnou redlnou hodnotou 5152 7 347 5062 2030 2546 2 469
AKTIVA CELKEM 677017 | 601325 | 511392 | 411056 | 370715 | 362 564
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v mil. Ké

| 2023 | 2022 | 2021 | 2020 | 2019 | 2018

PASIVA + VLASTNI KAPITAL

Zakladni kapital 15461 15461 15461 11061 11061 11061
Rezervni fond 694 694 694 694 694 694
Ocenovaci rozdily 117 665 378 44 371 253
Nerozdéleny zisk 27491 23443 19128 17243 13 006 10793
Ostatni kapitalové nastroje 4831 4831 4831 4169 3382 2615
Zisk za ucetni obdobi 5498 7541 4687 2140 4187 3364
Vlastni kapital celkem 53858 51305 44423 35351 32704 28782
z:jh"f;xg:;zw SekeivdetanlReaui 4678 | 7968 | 4604 | 2618 | 1801 | 1752
Financni zavazky v nabéhlé hodnoté 609237 | 535169 | 459342 | 367593 | 332656 | 328 375
Zavazky vici bankam 22788 10674 13017 12194 21900 32135
Zavazky vici klientlm 538857 | 489634 | 420163 | 334673 | 290690 | 271118
Emitované dluhové cenné papiry 36312 | 24553 | 18455 13053 | 12692 | 19599
Podfizené zavazky a dluhopisy 4930 4860 4333 4259 3308 2577
Ostatni financni zavazky 6350 5448 3374 3414 4063 2944
sfecetotanjch polotek(zvarky viciKientim) 6457 | 14354 | 0285 | 262 | 1270 | 1757
Zaijistovaci derivaty se zapornou realnou hodnotou 12725 17658 | 10160 3209 2667 3204
Rezervy 1224 1258 1089 1054 1059 1306
Zavazek ze splatné dané 50 1088 86 0 147 35
Odlozeny danovy zavazek 295 128 15 83 13 36
Ostatni pasiva 1417 1105 958 886 937 829
PASIVA + VLASTNI KAPITAL CELKEM 677017 | 601325 | 511392 | 411056 | 370715 | 362 564
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