Ocenovani — VYSOKA
Ro¢nik 18, ¢islo 1, 2025 \SE SKOLA EKONOMICKA
doi: 10.18267/j.ocenovani.298 V PRAZE

PROBLEMATIKA OCENOVANI KOMERCNICH BANK
V POSTCOVIDOVE DOBE?*

Milan Hrdy’

Uvod

Ocenovani komercnich bank patii mezi velmi zajimavé a specifické oblasti oceniovani podnikatel-
skych subjekti. Jedna se o oblast, ktera nebyla pomérn¢ dlouhou dobu komplexnéji feSena a teprve
v poslednich dvaceti letech dochazi postupné k jejimu podrobnéj$imu zpracovani. Zprvu se v polo-
vin¢ devadesatych let objevily publikace tykajici se oceniovani komer¢nich bank, napt. Miller (1995)
nebo Hazel (1996), pozdé&ji pak i publikace zabyvajici se ocenovanim finan¢nich instituci, napt. Re-
zaee (2001) nebo Damodaran (2009). V CR se ocefiovanim komer&nich bank a dalsich finanénich
instituci zabyval komplexné Hrdy (2005), pozdé&ji se zaméfenim na ocenovaci standardy pro banky
(Hrdy, 2011), na pojistovny (Hrdy, Duchackova, 2011) ¢i investicni spolecnosti a investi¢ni fondy
nebo penzijni spolecnosti (Hrdy, 2013 a 2015). Oblasti oceniovani komer¢nich pojistoven se zabyvala
také Hejdukova (2009, 2010) a Kralik (2007) a dtlezitou roli hrala také identifikace diskontni tiroko-
vé miry pro banky a dalsi finan¢ni instituce (Hrdy, 2012). Do ocenovacich postupti byly zahrnuty téz
nové poznatky (Hrdy, 2016), napt. tzv. Excess Return Model, jakozto jedna z modifikaci klasického
pristupu na bazi EVA. Model pracuje s hodnotami navratnosti vlastniho kapitalu, nakladt vlastni-
ho kapitalu a s ucetni hodnotou vlastniho kapitalu. I kdyz se jist€ jedna o zajimavy piistup, nebere
do uvahy pln¢ potencial ocenované banky a smétuje spise ke spodni hranici ocenéni, podobn¢ jako
je tomu napft. v ptipadé znamého obliga¢niho cenového modelu. Byly rovnéz predstaveny nékteré
specialni nasobitele v piipadé ocenovani metodou trzniho srovnani. K nejzajimavéj$im jisté patii
ukazatel cena/pocet pobocek banky (Massari, Gianfrate a Zanneti (2014).

Ocenovaci postupy pro banky a dalsi financni instituce vychazely povétSinou z obecnych oce-
novacich postupt, do kterych byla promitnuta specifika jednotlivych finan¢nich instituci. Mezi tato
specifika patii napt. prace s penéznimi prosttedky svéienych od klientt, z toho vyplyvajici vysoké
zadluZeni, poskytovani ivéri a shromazdovani penéznich prostiedkii od drobnych stiadatelt. Dal-
$imi specifiky jsou pomérné silna regulace v piislusnych odvétvich, dodrzovani ukazatele kapita-
lové primétenosti, zisk z riiznych ¢innosti, napt. uvérové, investi¢ni, finan¢ni, z poplatki a provizi,
existence mnoha pobocek apod. Na zakladé téchto specifik a se znalosti obecnych ocetiovacich
postupt byly postupné vypracovany navrhy ocenovacich standardt pro banky (Hrdy, 2011), pro
pojistovny (Hrdy, Duchackova, 2011), pro investi¢ni spolecnosti, investi¢ni fondy (Hrdy, 2013)
a dale pak pro investi¢ni spolec¢nosti a investi¢ni fondy podle nového zékona €. 240/2013 o inves-
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tiénich spole¢nostech a investi¢nich fondech (Hrdy, 2015). V zdsad¢ byly identifikovany vSechny
zakladni pfistupy k ocenovani podnikatelskych subjektd, tj. vynosové ocenéni, ocenéni metodou
trzniho srovnéni, ocenéni majetkové, pricemz oceniovani vynosovou metodou ve své podstaté vy-
chéazi z odnimatelného cistého vynosu na bazi dividendového potencialu, protoze tak nejlépe je
mozné postihnout skutecnost, ze finan¢ni instituce maji zisk z riiznorodych ¢innosti a zisk z téchto
jednotlivych ¢innosti se planuje specifickym zplisobem a ze v ptipad¢ financnich instituci nehra-
je vykaz cash flow tak vyznamnou roli, jako je tomu v piipad¢ klasickych podniki a jednotlivé
operace jsou obvykle podlozeny realnymi pené¢znimi prostiedky. Vedle toho je mozné vyuzit také
specifickou metodu obligacniho cenového modelu, ktery vychazi ze skutecnosti, Ze pomér trzni
ceny a Cisté hodnoty aktiv je stejny jako pomér navratnosti vlastniho kapitalu a ndkladi vlastniho
kapitalu. Pro diskontovani budoucich penéznich tokl se pouzivaji ndklady vlastniho kapitalu od-
vozené bud’ na bazi dividendového riistového modelu, nebo na bazi linie kapitdlového trhu, nebo
s vyuzitim stavebnicové metody. V ptipadé vyuziti linie kapitdlového trhu hraje vyznamnou roli
spravna identifikace koeficientu beta, ktery u finan¢nich instituci ma tendenci se pohybovat kolem
hodnoty jedna. Veskeré tyto skutecnosti byly shrnuty v publikaci Hrdy, M., aj. (2017).

Specifickou oblasti pii ocenlovani bank je také prace s rizikem. Je nutné brat do ivahy vSechna
rizika, se kterymi se v oblasti bankovnictvi setkdvame, a to sice riziko Gverové, trzni, likviditni,
provozni (operacni) riziko, irokové riziko a dalsi rizika vCetné rizika reputacniho, rizika odméno-
vani, rizika pravniho apod. Vyznamnou roli pii fizeni bankovnich rizik hraje ukazatel kapitalové
pfimétenosti, ktery zohlediuje tato uvedena rizika. Tato bankovni rizika hraji vyznamnou roli pti
aplikaci jednotlivych metod ocenovani, zejména pii ocefiovani vynosovém. Prace s rizikem se
zde projevuje jiZ pii analyze internich a externich faktort, kterd je specifickd pro oblast komer¢-
nich bank, déle pak pfi standardni finan¢ni analyze a déle pak pfi sestavovani financniho planu,
jakozto vychoziho podkladu pro identifikaci odnimatelného ¢istého vynosu neboli dividendového
potencialu. Jedna se zejména o planovani rezerv a opravnych polozek a také o ukazatel kapitalové
pfimétenosti, kdy je pfedevsim tieba identifikovat, zda neni nutné v disledku zvySenych rizik ¢i
zvySenému rozsahu provadénych ¢innosti navysit ze zisku kapitalovy polstar a tim snizit dividen-
dovy potencial neboli vynosové ocenéni komer¢ni banky.

Cilem tohoto pfispévku proto bude analyza skutecnosti, zda situace v souvislosti se SARS-
CoV-2 nemeéla zésadnéj$i vliv na tato rizika 1 na samotny proces oceniovani komer¢nich bank. Je
mozné vymezit jednoduchou hypotézu, Ze vzhledem k velmi dobrému finanénimu zdravi ¢eskych
komercnich bank a jejich vysoké stabilité, by k zasadnéjSim negativnim zménam na proces je-
jich ocenovani nemélo dojit. Zakladnimi metodickymi nastroji bude analyza dané¢ho stavu, metoda
komparace soucasného stavu s novymi poznatky a také finalni syntéza s eventualnimi doporuceni-
mi pro oblast oceniovani komer¢nich bank.

1. Ekonomika a bankovni sektor v covidové dobé

Krize zpiisobena SARS-CoV-2 méla silny dopad na ekonomickou situaci ve svété i v Ceské re-
publice. Podobné¢ jako v ptipadé€ jinych krizi na fadu pfisly fiskalni 1 monetarni zasahy ptislusnych
zemi véetné Ceské republiky. Vzhledem ke zkugenostem z obdobi piedchazejicich krizi byla pfi-
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Fiskélni politika se soustiedila zejména na okamzité stimuly ve formé& napi. navySenych vydaji
na zdravotnictvi, zvySeni podpor v oblasti podpory zaméstnanosti, finan¢ni pomoc predevsim pro
malé a stfedni podniky a také drobné zivnostniky vcetné poskytovani ptislusnych zaruk. Doslo
k vyraznému zvySeni prostiedkl socidlniho pojiSténi (zabezpeceni) v souvislosti napt. s vyplace-
nim nemocenské, zabezpeceni dostupného bydleni vcetné energii apod. Ménova politika se sou-
stiedila na uvolnovani ménovych podminek a také na snizovani urokovych sazeb, coz ale pak
nasledné vedlo 1 v souvislosti s valkou na Ukrajing k silnym inflacnim tlakim.

Situace se projevila dopadem i na bankovni sektor v Ceské republice, i kdyz vzhledem k dob-
rému finan¢nimu zdravi nasich bank byl tento dopad vyrazné nizsi nez v napt. v zemich Evropské
unie. Byl citit vyrazné vétsi tlak na bankovni sektor k podpore podnikatelskych subjektt, ale 1 ne-
podnikatelskych fyzickych osob. Ceska narodni banka (CNB) pfijala piislusna opatieni tykajici
se reakce bankovniho sektoru na krizi SARS-CoV-2 (CNB, 2020). Jednalo se zejména o odloZeni
splatek uvéri v souvislosti se zakonem ¢. 177/2020 Sb., kdy podnikatelé, ktefi méli prokazany
vypadek piijmi, mohli pozadat o odloZeni splatek svych avért o tii az Sest mésict. Ceska narodni
banka také sniZila proticyklickou kapitalovou rezervu pro uvéry bank umisténé v Ceské republice
z ptedchozi urovné 1,75 % na 1 %. Toto rozhodnuti znamenalo, Ze banky potfebovaly pro poskyt-
nuti kazdého uvéru do domaci ekonomiky méné kapitalu nez v predchozim obdobi. Vytvofil se tak
prostor pro podporu podnikatelskych subjekt zasazenych koronavirovou krizi. Tim byly snizeny
negativni dopady této krize na cely podnikatelsky sektor. Postupné vSak byla tato hodnota zvySena
az na 2,5% v roce 2022 s cilem opétovného pokryti bézné trovné rizika. Pro posileni ,.kapitalové
odolnosti* bylo komer¢nim bankam doporuceno omezit vyplaceni dividend. Omezeni vyplaty di-
vidend pro roky 2019 a 2020 byly nasledn¢ zruSeny s tim, ze v roce 2021 zaviselo na rozhodnuti
konkrétnich bank, zda a v jaké vy§i budou vyplacet dividendy, aviak s doporué¢enim CNB vyckat
az na vysledky hospodaieni pravé za rok 2021 (CNB, 2021). Byl preventivné zvysen tydenni pocet
ménovych operaci k dodavani likvidity bankam. Vyrazn¢€ byla rovnéz zmirnéna doporuceni pro po-
suzovani novych hypoték. Zvysil se limit hypotéky v poméru k hodnot¢ zastavované nemovitosti
z 80 na 90 %. Rozvolnil se rovnéz pomér celkové dluhové sluzby a ¢istého mési¢niho piijmu Zada-
tele o vér na 50 % z pivodnich 45 %, na zdklad€ ¢ehoz doslo ke snizeni minimalni vySe ptijmu
potiebnou pro obsluhu ptislusného dluhu.

Na anticovidovych opatienich se podilela také Ceska bankovni asociace (CBA), ktera se po-
dilela mimo jiné na ptipravé zaruéniho programu COVID-2 a COVID-3 tykajici se zaruk za Gvéry
zadosti o tyto uvery. Stat v této souvislosti poskytl podnikiim ptispévek az do vyse milionu korun
na thradu Groki téchto uvéra. Svoji roli zde hrala spoluprace s Ceskomoravskou zaruéni a rozvo-
jovou bankou (CMZRB) a také s exportni pojistovnou EGAP.

Vyrazna fiskalni stimulace v€etné navyseni socialnich vydajt v disledku koronavirové krize
a také v dusledku vyrazného zdrazeni surovin (mimo jiné i kvtli valce na Ukrajin€) doslo nasledné
k vysokému nartstu inflace, kterou se podaftilo zkrotit prakticky az v souc¢asné dob¢. I toto navyseni
inflace mélo vliv na hospodaieni komer¢nich bank. Klicovou roli hralo vyrazné navyseni tiroko-
vych sazeb, coz se projevila na jedné strané pozitivnim stimulem pro ziskéani kapitalu ve formé de-
pozit, na druhé stran¢ vSak vyssimi nakladovymi uroky, které hospodateni bank zatizilo. Na druhé
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stran€ nastalo zvySeny vynosovych trokt, i kdyZ patrné ne v tak velké vysi vzhledem k jiz diive
zafixovanym Urokovym sazbam, a také dosSlo k omezenéjSimu ptistupu podnikatelskych subjektii
k dal$imu avérovému kapitalu.

2. Vliv koronavirové krize na hospodareni bank

Drtive zminéna opatieni méla vliv na hospodatfeni komer¢nich bank. Tento vliv se projevil zejména
ve tfech zékladnich oblastech. Za prvé doslo k poklesu ¢istého zisku ¢eskych bank, za druhé pak
ke snizeni ukazatele finan¢ni analyzy ROA zejména u vétSich bankovnich instituci, a dale pak
se vyrazn¢ v bankovnim sektoru prohloubila digitalizace a rozvoj internetového bankovnictvi,
coz bylo zplisobeno predevs§im vyraznym omezenim navstév klientl na jednotlivych pobockéach
a zvysenou komunikaci s bankami z domova ¢i z jednotlivych pracovist.

Pokles zisku v koronavirovém obdobi je moZzné demonstrovat v nasledujici tabulce:

Tabulka €. 1 - Zisk ¢eskych bank véetné vybranych polozek 2018-2021

Obdobi ZiSkp':,ézi:aé::n'}Oku Cisty urokovy vynos Vynosy z dividend
2018 81 440 mil. K¢ 129 754 mil. K¢ 9 164 mil. K¢
2019 91 105 mil. K¢ 145 748 mil. K¢ 12 310 mil. K¢
2020 47 470 mil. K¢ 126 875 mil. K¢ 6 962 mil. K¢
2021 70 575 mil. K¢ 128 879 mil. K¢ 6 237 mil. K¢

Zdroj: Karova, Alzbéta (2022), s. 19, upraveno autorem.

Z vyse uvedené tabulky mimo jiné vyplyva, ze po silném poklesu zisku v roce 2020 doslo
nasledné jiz v roce 2021 k jeho navySeni téméf na hodnotu pred covidem. Dale dle Karové (2022)
s ptihlédnutim k internim informacim CNB vyplyva, Ze se s poklesem zisku 1épe vypotadaly malé
a sttedni banky neZ banky velké. Jako nazorny piiklad je mozné uvést pokles zisku v roce 2020
Komer¢ni banky, a.s. 0 46 % a Raiffeisenbank, a.s. 0 53 %, zatimco napf. zisk Air Bank, a.s. poklesl
pouze o 15% (Karova, 2022, s. 21). Stabilitu bankovniho zisku i dosazeni pied kovidové irovné
potvrdily u vétSiny jak malych a stfednich, tak i velkych bank dalsi analyzy, napt. dle Grafové
(2024).

Dalsi oblasti, ktera by méla byt analyzovéana v souvislosti s koronavirovou krizi a jejim vlivu
na hospodareni bank, by méla byt pfipadna zména defaultu u poskytovanych uvért. Zde je mozné
podle dostupnych vyzkumu (Grafova, 2024) rozlisit zmény nevykonnych uvért (nevykonnych po-
hledavek bank) u domacnosti a nefinan¢nich podnikti. U domacnosti jsou tyto zmény minimalni,
kdy vySe téchto pohledavek u komer¢nich bank byla v roce 2019 1,7% a v roce 2020 nasledoval
narist pouze na hodnotu 1,8 % (Grafova, 2024). Pfi¢inu minimalnich zmén u domacnosti mizeme
hledat predev§im v minimalnim zvySeni nezaméstnanosti a v pomé&rné §tédré socidlni politice véet-
n¢ roz§ifeni a zvySeni Cerpani nemocenskych davek. Tato opatieni méla za nasledek vyrazné ome-
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zeni ptipadného vypadku piijml domdacnosti a s tim spojenou neschopnost splacet piislusné uvéry
veetné uvert hypotecnich. U nefinan¢nich podnikii doslo naopak v roce 2020 ke zvySeni téchto
pohledavek na 4,2 % z ptivodnich 3,2% v roce 2019 (Grafova, 2024). Zde hlavni pfi¢ina spoc¢iva
pfedevsim v tom, Ze podniky v urcitych odvétvich, napt. v oblasti cestovniho ruchu, ztratily znac-
nou ¢ast svych prijml generovanych v minulych letech. Pro uely ocenovani komercnich bank
je dilezity také vyvoj defaultnich mér, tj. pomér nevykonnych a vykonnych tvérti v rdmcei ban-
kovniho sektoru. V obdobi covidové krize doslo k mirnému zvyseni t€chto defaultnich mér, které
se vsak jiz v roce 2022 zacaly opét vracet na puvodni hodnoty pied krizi, v n¢kterych ptipadech
i na hodnoty niz§i. Jako piiklady je mozné uvést napt. CSOB sniZila pied kovidovou miru defaultu
z 1,8% na 1,2% v roce 2022 a Ceska spofitelna, a.s. z pted kovidovych 1,1% na 0,97 % v roce
2022 (Grafova, 2024). Mirny nartst ukazatele u obou bank byl zaznamenan v roce 2020, nicméné
ob¢ banky prokézaly relativné velkou schopnost adaptovat se na ménici se podminky a vyrovnat se
s kratkodobymi krizemi. Pon¢kud problematictéjsi, i kdyz ne zcela zasadné, byla situace u mensich
bank, kde mira defaultu vzrostla u nékterych z nich v roce 2020 vyraznéji, nicmén¢ s naslednou
tendenci opétovného poklesu (Grafova, 2024). Vétsi banky maji pochopitelné vyhodu, Ze maji
Sir$i portfolia tvofend tvéry domacnostem, které se i1 diky jiz diive zminéné $tédré socidlni politice
dokazaly s koronavirovou situaci Iépe vypotadat. Mensi banky mély naopak 1 vétsi problémy s fi-
zenim své uveérové politiky ¢asto zavislé i1 na relativng rizikovéjsich dluznicich.

3. Dopad koronavirové krize na ocenovani bank

Proces ocenovani komercnich bank vychazi z obdobnych principi jako ocenovani klasickych pod-
nikatelskych subjektl. Po diikladné finan¢ni analyze a potvrzeni going-concern principu, nasleduje
ocenéni vybranymi metodami, vynosovymi, trzniho srovnani ¢i majetkovymi. Jednim ze zadsadnich
véci u ocenovani komerénich je skutecnost, ze se jedna o regulované podnikani, coz skyta velké
vyhody pro znalce ¢i ocenovatele, nebot’ stabilita bankovniho sektoru je hliddna narodnim regu-
latorem. CNB vykonava pomérné rozsahlou regulaéni a kontrolni ¢innost, pfi¢emz G&inny dohled
pomaha kvalité ocenéni a dava znaleckym spole¢nostem daleko vétsi jistotu tykajici se finanéniho
zdravi oceniované komercni banky, nez je tomu v ptipadé klasického podniku a také potvrzuje udr-
zeni pozadovaného going-concern principu. Dulezitou roli hraje ukazatel kapitalové pfimétenosti,
ktery mimo jiné vyjadiuje vybavenost banky vlastnimi zdroji ve vztahu k rizikové struktute aktiv
a také ve vztahu k vybranym mimobilan¢nim aktiviim a trznim rizikim. Diky potfebné vysi vlast-
niho kapitalu zvysuje banka svoji stabilitu a snizuje svoji rizikovost a je pfipravena na planované,
ale i neplanované ztraty (Hrdy, 2017). CNB rovnéz zvefejiuje tidaje za cely bankovni sektor, coZ
znalclim a znaleckym Ustaviim vyrazn€ usnadnuje praci z hlediska mezipodnikového srovnani. Sil-
na regulace procesu ocenovani komercnich bank vyraznym zptisobem pomaha pti celém procesu
zejména vynosového ocenovani. Ke stabilit¢ bankovniho sektoru urcité ptispélo také casove ome-
zené dané z mimotadnych ziskil, od roku 2023 zruSeni Groceni a od roku 2025 zvySeni povinnych
minimélnich rezerv komerénich bank u CNB.

Dalsi pozitivni skute¢nosti napoméhajici bezproblémovému procesu ocenéni komercnich
bank je relativné silné stabilita a velmi dobré finan¢ni zdravi ¢eskych komer¢nich bank, které je
mnohdy vyrazné vyssi, nez je tomu u matetskych spole¢nosti v zdpadni Evrop€. Tuto skutecnost
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podporuji také relativné vysoké hodnoty ukazatele kapitdlové pfimefenosti ceskych komercnich
bank, které byly rovnéz pred zacatkem koronavirové krize a vyrazné presahovaly minimalni po-
7adované hodnoty narodnim reguldtorem Ceskou narodni bankou. Tento silny kapitalovy pol§tai
ceskych komerc¢nich bank vyraznéj$im zptisobem omezi negativni dopady jakékoliv ekonomickeé
krize v€etné probehlé krize koronavirové. V roce 2022 bezprostiedné po skonfeni koronavirové
krize dosahla primérna kapitalova primefenost ceskych bank urovné 19,9 %, pfi¢emz bankovni
primér EU ¢inil 19,4 % (Nedvéd, 2023). Vyrazné vysoka byla navratnost vlastniho kapitalu, ktery
byl ve stejném roce v CR 14,2 %, zatimco v EU byl pouze na urovni 8 %., vyssi byla i navratnost
aktiv, ktera byla v CR 1,1%, zatimco v EU pouze 0,52% (Nedvéd, 2023). Piizniva byla i Gista
trokova marze, v CR na trovni 2,2%, v EU primér 1,4% a také ukazatel likviditniho kryti byl
na solidni urovni v CR 167,3%, v EU pak 165 % (Nedvéd, 2023). Situace po skonéeni koronavi-
rové krize je u ¢eskych bank ve vétsing zakladnich parametrt lepsi, nez je evropsky pramér. Vedle
prostorového srovnani bude jisté stat za ivahu 1 srovnani ¢asové. Napfi. v roce 2019 byl ukazatel
kapitadlové ptfimétenosti ceskych bank na urovni 21,1 %, navratnost vlastniho kapitalu pak byla
11,6 %, ukazatel likviditniho kryti pak 172 % a ndvratnosti aktiv pak na Grovni 1,2 %. I z hlediska
casového vyvoje mizeme konstatovat, Ze ¢eské banky si udrzely svoji dobrou pozici i po korona-
virove krizi na velmi dobré trovni. Tuto skutecnost potvrzuje 1 fakt, ze ceny akcii ¢eskych bank
obchodovanych na burze povétSinou rostou, pricemz tento rist je zpiisoben nejcastéji stabilni zis-
kovosti a také zavadénim inovativnich produktti. Za prvni tii ctvrtleti roku 2024 dochazi k nartistu
zisku oproti minulym obdobim 0 28,9 % u Ceské spofitelny, a.s., 0 2% u Komeréni banky a 0 6,6 %
u Moneta Money Bank, a.s. Trzni hodnota akcii Komer¢ni banky, a.s. vzrostla o 18,2 %, Moneta
Money Bank, a.s. 0 31,6 % a finan¢ni skupiny Erste Group, kam patii také Ceska spofitelna, a.s.,
dokonce o0 56,6 % (Vozenilek, 2024).

Z diive uvedeného vyplyva, Ze stabilita ceskych bank nebyla v konecném disledku koronavi-
rovou krizi vyznamnym zplisobem ovlivnéna a ze by tedy nemélo dojit k vyznamnym zménam pii
procesu jejich ocenovani. U vynosového ocenovani mize dochdzet k mirnému poklesu disponibil-
niho penézniho ptijmu neboli dividendového potencidlu v disledku vytvateni vyssich opravnych
polozek kvlli mirn€ snizené ndvratnosti poskytnutych uvéra nebo v disledku jiz do budoucnosti
avizovanych zvysenych kapitalovych pozadavkil centralnim regulatorem z diivodu eliminace pii-
padnych budoucich rizik, které by mohly stabilitu komer¢nich bank ohrozit. Z hlediska obliga¢niho
cenového modelu by nemélo dojit k vyznamné€j$imu poklesu hodnoty ¢istych aktiv (NAV), nebot’
trzniho srovnani pak koronavirova krize neméla vyznamnéjsi dopad ani na hodnotu srovnatelnych
subjektt (komercnich bank) ani na hodnotu srovnatelnych transakci. Mizeme tedy konstatovat,
ze se viceméné potvrdila jednoducha hypotéza, ze vzhledem k velmi dobrému finanénimu zdra-
vi ¢eskych komer¢nich bank a jejich vysoké stabilité, nevedla koronavirové krize k zasadnéj$im
negativnim zménam v procesu ocefiovani komerénich bank. Ceské komeréni banky jsou i nadale
zdravé a do budoucnosti by pfipadné krize mohly mit vliv na snizeni trznich hodnot jednotlivych
komer¢nich bank, nemély by vSak ohrozit jejich stabilitu i going-concern princip.
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Zavér

Cilem tohoto pfispévku byla analyza skutecnosti, zda situace v souvislosti se SARS-CoV-2 neméla
zasadnéjsi vliv na rizika i na samotny proces oceflovani komer¢nich bank. Byla vymezena jednodu-
chd hypotéza, ze vzhledem k velmi vysokému finan¢nimu zdravi ¢eskych komer¢nich bank a jejich

vevr

vysoké stabilité, by k zasadn€j$im negativnim zméndm v procesu jejich oceniovani nemélo dojit.

Tato hypotéza se potvrdila. Provedena analyza potvrdila, Ze se ¢eské banky vypotadaly s ko-
ronavirovou krizi velmi dobie. Ceské komeréni banky jsou i nadéle zdravé a jsou pfipraveny &elit
1 dalSimu piipadnému negativnimu makroekonomickému vyvoji. Velky vliv na celou situaci ma
1 skutecnost, Ze se jednd o regulované podnikani, které je pod dozorem narodniho regulatora, tj.
CNB, ktera svymi pribéznymi opatfenimi snizuje miru dopadu téchto negativnich opatieni. Ne-
ustaly tlak na zvySovani nutné hodnoty vlastniho kapitalu v souvislosti se zvySovanim ukazatele
kapitdlové pfiméfenosti praveé ze strany narodniho regulatora mé za nasledek vyssi odolnost ko-
mercnich bank vii¢i riznym krizovym situacim. V ptipad¢ vyznamnéjSich ekonomickych a financ-
nich krizi se pak mtize objevit vyssi riziko nesplaceni pohledavek, zejména pak bankovnich uvérd,
coz by se pak mohlo projevit ve sniZzeni dividendového potencidlu v disledku vytvareni vysSich
opravnych polozek a tim 1 ve snizeni vynosového ocenéni. Stejna situace by nastala i metody ob-
liga¢niho cenového modelu, kdy by doslo ke snizeni €isté hodnoty aktiv (NAV) a tim i ke snizeni
hodnoty ocenéni.
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Abstract

Cilem tohoto pfispévku je analyza skutecnosti, zda situace v souvislosti se SARS-CoV-2 neméla
zasadné&jsi vliv na rizika i na samotny proces oceilovani komer¢nich bank. Byla vymezena jednoducha
hypotéza, Ze vzhledem k velmi vysokému finanénimu zdravi ¢eskych komerénich bank a jejich vysoké
stabilite, by k zdsadné&j$im negativnim zménam na proces jejich ocenovani nemelo dojit. Zakladnimi
metodickymi nastroji tohoto piispévku je analyza daného stavu, metoda komparace souc¢asného stavu
s novymi poznatky a také finalni syntéza s ptislusSnymi doporucenimi pro oblast oceniovani komer¢nich
bank. Provedena analyza skutecné ukazala, Ze 1 ptes urcity kratkodoby pokles vykonnosti ¢eskych
komer¢nich bank v krizovém roce 2020 se ceské komercni banky vypoiadaly s koronavirovou krizi
velmi dobfe a zésadné se nezvysil ani ukazatel default rate. Z toho vyplyva, Ze zddny zdsadnéjsi
vliv na problematiku oceniovani komer¢nich bank koronavirova krize mit nebude. Potvrdilo se, ze
pravé velmi dobré finanéni zdravi deskych komerénich bank i piisna regulaéni politika CNB zvysuje
odolnost téchto instituci v ptipadé piislusnych krizi. Zesilujici regulacni opatieni mohou mit pouze
negativni vliv na snizeni hodnoty komer¢nich bank piedevsim v ptipadé pouziti vynosovych metod.

Kli¢ova slova: Ocenovani; SARS-Cov-2; Komer¢ni banky; Riziko;

The issues of valuation of commercial banks in the post-covid era

Abstract

The aim of this contribution is the analysis of the fact whether the situation in connection with SARS-
CoV-2 had a more fundamental effect on the risks and on the valuation process of commercial banks.
A simple hypothesis was defined, that due to the very strong financial health of Czech commercial
banks and their high stability, there should not be major negative changes to their valuation process.
The basic methodological tools of this contribution are the analysis of the given state, the method
of comparing the current state with new findings, as well as the final synthesis with relevant
recommendations for the area of valuation of commercial banks. The analysis carried out indeed
showed that, despite a certain short-term decline in the performance of Czech commercial banks
in the crisis year 2020, that Czech commercial banks dealt with the coronavirus crisis very well
and the default rate did not increase significantly. It follows that the coronavirus crisis will not have
any major impact on the valuation of commercial banks. It has been confirmed that the very good
financial health of Czech commercial banks and the strict regulatory policy of the CNB increase
the resilience of these institutions in the event of respective crises. Strengthening regulatory measures
could only have a negative effect on the reduction of the value of commercial banks, especially
in the case of the use of income methods.

Key words: Valuation; SARS-Cov-2; Risk; Commercial Banks;
JEL classification: G20
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