ANALYZA VYVOJE EKONOMICKE KONDICE DOI: 10.18267polek1092
A EFEKTIVNOSTI PRIVATIZACNIHO
PROCESU BANK V CR

Karel Zeman*

Abstract

Analysis of the Development of the Economic Condition and Efficiency of the Privatization
Process of Banks in the Czech Republic

Banks which underwent the privatization process in the Czech Repubilic, i.e. Ceska Spofitelna,
a.s., Ceskoslovenska Obchodni Banka, a.s., Investiéni a Postovni Banka, a.s.,, Komer¢ni Banka, a.s.,
Zivnostenska Banka, a.s., have been very widely discussed by both professional and lay public
from several perspectives. Namely, what the actual economic condition of these banks was on
the date of completion of the privatization, as well as the transfer of graded loans, or rather low-
performing assets, which the state took over and reimbursed to the banks through consolidation
institutions (hereinafter Cl), and all this obviously in relation to the purchase price obtained within
the scope of privatization.

The aim of this article, within the possibilities stipulated by its scope, is:

1) To analyse the development of the banks' economic condition in the time interval of
1990-2010;

2) To identify factors that determine the volume of income from the sale of the state's
investments in privatized banks;

3) To confirm or refute the hypothesis that the bank rescues before the completion of the
privatization process were excessive;

4)  To analyse the overall balance of the privatization process, or rather the efficiency of the sale
of the banks;

5) Totestthe practical applicability of the economic theories connected to the issue in question.

With regard to the above, the article is structured in the following manner. Firstly, literary research
of articles on the theme of The Privatization Of Commercial Banking in reputable economic impact
magazines is processed. This is followed by the actual economic analysis of the privatized banks
in the Czech Republic, where economic parameters are examined in an interval of approximately
20 years - total assets, costs, revenue, profit, capital adequacy, etc. The conclusion firstly evaluates
the development of the economic condition, then identifies factors that determine the volume
of income from privatization, the excessiveness of the banks' rescue, the overall balance of the
privatization process, and the practical applicability of the economic theories in question.
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Uvod

O bankach privatizovanych v CR, tj. Ceska spofitelna, a.s. (dale jen CS), Ceskosloven-
ska obchodni banka, a.s. (dale jen CSOB), Investiéni a postovni banka, a.s. (dale jen
IPB), Komeréni banka, a.s. (dale jen KB), Zivnostenska banka, a.s. (dale jen ZB), bylo
odbornou i laickou vetejnosti velmi Siroce diskutovano z nékolika uhli pohledu. Diskuse
probihala zejména o tom, jaka byla skute¢na ekonomicka kondice bank k datu dokonéeni
privatizace, dale pak o vyvadéni klasifikovanych aveért, resp. nizko bonitnich aktiv, které
ptevzal stat a uhradil bankam prostiednictvim konsolidaénich instituci' (dale jen KI), a to
v§e samoziejmé ve vztahu k dosazené vysi kupni ceny v ramci privatizace.
Nesrovnatelné mensi pozornost byla vénovana zkoumani vyvoje ekonomické
kondice téchto bank od data zahajeni privatiza¢niho procesu a zejména jejich ekonomic-
kému vyvoji po dokonéeni privatizacniho procesu, ktery mél zasadnim zptisobem napo-
vedét, resp. prokazat, skute¢nou ekonomickou kondici bank k datu dokonéeni privatizace.
Cilem tohoto ¢lanku je v rdmci moznosti danych rozsahem:

1. analyzovat vyvoj ekonomické kondice bank prostfednictvim zkoumani vyvojovych
trendd vybranych ekonomickych parametrt pfed zahajenim, v prubéhu a po ukon-
ceni privatiza¢niho procesu do roku 2010, a tim potvrdit nebo vyvratit hypotézu, ze
skutecna ekonomicka kondice bank v obdobi privatizace byla lepsi, nez bylo nékte-
rymi politiky a Gfedniky prezentovano;

2. identifikovat faktory determinujici objem piijml z prodeje majetkovych ucasti statu
v privatizovanych bankach;

3. potvrdit nebo vyvratit hypotézu, Ze sanace bank pied dokoncenim privatizacniho
procesu byly nadmérné;

4. analyzovat celkovou bilanci, resp. efektivnost privatiza¢niho procesu, tedy dosaze-
nych pfijma z prodeje majetkovych ucasti ve vazbé na vynalozené naklady, zejména
na vyvadéni udajnych nebonitnich aktiv, resp. Ze sanace téchto bank méla nadby-
tecny rozmér;

5. testovat praktickou aplikovatelnost ekonomickych teorii souvisejicich s feSenou
problematikou.

Nejdiive je zpracovana literarni reSerse ¢lankd na téma privatizace komeréniho bankovnic-
tvi v renomovanych ekonomickych impaktovanych casopisech. Hlavni ¢ast ¢lanku zaujima
vlastni ekonomicka analyza vyvoje bank privatizovanych v CR, kde jsou v ¢asovém inter-
valu cca 20 let zkoumany vyvojové trendy zakladnich ekonomickych parametri.

1. Literarnireserse na téma privatizace komercniho bankovnictvi

Jan Svejnar (2002) popisuje situaci po kolapsu sovétského politického a ekonomického
systému, coz vedlo i k padu Berlinské zdi a naslednym dramatickym ekonomickym
zménam. Vysledkem byla transformace systému z centralné planované k trzni ekonomice,

1 Konsolida¢nimi institucemi v CR byly Konsolidaéni banka, s. p. & (25. 2. 1991-31. 12. 1992), po roz-
déleni federace Konsolida¢ni banka Praha, s. p. 0. (1. 1. 1993-31. 8. 2001), nasledné pietransformovana
v Ceskou konsolidaéni agenturu (1. 9. 2001-31. 12. 2007), Ceské finanéni, s. r. 0. (2. 7. 1992-31. 8.
2006), Konpo, s. . 0. (25. 1. 2000-31. 8. 2006), Ceska inkasni (podrobnosti jiz nelze dohledat).
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piestoze prechod nebyl jednoduchy. Svejnar nabizi celkové shrnuti strategii a vystupi
prvnich dvanacti let transformace, stejné jako vyzev, kterym ekonomiky musely celit.
Jedna se hlavné o Ceskou republiku, Mad’arsko, Polsko, Slovensko a Slovinsko, se zkuge-
nosti z Ruska. Dale zminuje Pobaltské zemé — Litvu, LotySsko, Estonsko a balkanské
zem¢ — Albanii, Bulharsko a Rumunsko. Pad komunismu pfinesl ofekavani, ze cent-
ralné planované ekonomiky, které se pfemeénily v trzni, pfinesou rychly ekonomicky rust
a rychle dohoni stfedné pfijmové rozvinuté zemé.

Janos Kornai (1999) vidi konec transformace jako situaci, kdy komunistické strany
ztraceji monopolni politickou moc, soukromy sektor realizuje vétSinu HDP a trh je domi-
nantnim koordinatorem ekonomickych aktivit. Podle této citlivé definice, pramenici
z radikalniho posunu politické moci a fundamentalni strukturdlni zmény v ekonomice,
transformace ve vét§iné zemi skoncila — a stalo se to v poslednich péti letech.

Z jiného thlu pohledu Alan Gelb (1999) vidi konec transformace jako stav, kdy
problémy a dasledky politiky konfrontované s dnesnimi ,,tranzitnimi zemémi‘* se podo-
baji tém, kterym celily ostatni zemé& na podobnych stupnich vyvoje. Tato definice se
opird o pojmy z ekonomického vyvoje a také dava smysl. Na zaklad¢ této definice by
nékdo mohl argumentovat, Ze transformace skoncila. Faktem je, Ze analytici soukromého
sektoru jako Morgan Stanley, a publikace jako The Economist dostavaji pokrocilé tranzi-
tivni zemée do hlavni kategorie ,,ekonomiky s rozvijejicim se trhem®, coz také podporuje
tento pohled.

Rafael La Porta, Florencio Lopez-de-Silanes a Andrei Shleifer (2000) fesi zane-
dbané aspekty finanénich systémid mnoha zemi ve svété, a to vlastnéni bank statem.
Autofi na ziskanych datech potvrzuji Ctyfi poznatky: Zaprvé, toto vlastnictvi bank je
rozsahlé a rozsitené po celém svété. Zadruhé, takové vlastnictvi je rozsahlejsi v zemich
s niz§im pifijmem na hlavu, zaostalejSimi finanénimi systémy, intervencionistickymi
a neefektivnimi vladami a slabou ochranou vlastnickych prav. Zatfeti, je spojeno
s naslednym pomalej$im finanénim vyvojem. Zactvrté, poji se s naslednym niz$im
rustem piijmu na hlavu a zejména s niz$im rlstem produktivity spiSe nez s pomalejsi
akumulaci faktort. Zpozd'ujici efekty statniho vlastnictvi bank se objevuji a jsou vidi-
telné prevazné v mén¢ vyvinutych zemich. Tento dikaz je nekonzistentni s optimis-
tickymi ,,rozvojovymi“ teoriemi statniho vlastnictvi bank obvyklé v 60. letech, ale
podporuje spiSe soucasnéjsi ,,politické* teorie efektt statniho vlastnictvi firem (coz
zahrnuje i banky), podle kterého toto vlastnictvi zajiStuje zdroje alokacnich procest
a snizuje efektivitu. La Porta a kol. (2000) zjistili, Ze bank ve vlastnictvi statu bylo
a stale je po celém svété velké mnozstvi, prestoze bylo zjiSténo a potvrzeno, zZe banky
v soukromém drzeni jsou efektivnéjsi a zaroven takovéto vlastnictvi podporuje financni
a ekonomicky rozvoj hlavné v chudych zemich.

Bonin a Leven (2001) se detailnéji zabyvaji pohledem na zkuSenosti s reformami
finan¢niho sektoru Bank Depozytowo-Kredytowy (dale jen BDK), ktera ptipravila plan
pfimé bankovni privatizace a rekapitalizace nedobytnych pohledavek. Vykonnost BDK
hodnoti pomoci originalnich statistickych dat a osobnich rozhovorl. Autofi zjistili, Ze
BDK pokracovala v poskytovani piijcek, aby si udrzela ¢tyfi staré vojensko-primyslové
spoleénosti, ¢imz je v pribéhu tohoto programu ohrozila.

Zkusenost BDK s polskym restrukturalizacnim programem bankovniho odvétvi
ilustruje hazard identifikujici statem vlastnéné banky jako agenty zmény v tranzitiv-
nich ekonomikach. BDK vymeénila cely svij dluh za kmenovy kapital spole¢nosti, ktera
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byla koupena strategickym zahrani¢nim vlastnikem a zanechala restrukturalizaci zcela
na novém majiteli. V fadé tranzitivnich ekonomik vlada nahradila ptijcky od statem vlast-
nénych bank za piimé subvence do statem vlastnénych podniki jako prostfedky snizovani
finan¢nich narokl z fiskalniho rozpoctu. Tyto kvazifiskalni transakce zachovaly mirné
rozpoctové vztahy mezi vladou a stdtem vlastnénymi podniky uzitim bank jako néstroja.
Problémy mohou nastat v okamziku, kdy jsou podniky pfili§ velké, nebo piili§ dulezité
z hlediska strategie politického rozhodovani, aby padly. Bonin a Leven (2001) dospéli
k zavéru, Ze statem vlastnéné banky maji odlisny pfistup k privatnim subjektim a k silnym
statem vlastnénym subjekttim, které maji potencial ovliviiovat politicka rozhodnuti.

Aboayge (2013) zkouma, zda maji spotiebitelé z privatizace bank uzitek vSude po
svéte, a zjistuje, ze mnozstvi bank se rozrostlo v postprivatizaénim obdobi oproti dobam
pted privatizaci, coz naznacuje, ze zakaznici z privatizace bank uzitek neméli. Dale dospél
ke skutecnosti, Ze rust Cistych urokovych marzi nastal v rozvinutych zemich, zatimco
v rozvojovych zemich byly spiSe vyhody v redukci bankovnich marzi, které nasledovaly
po privatizaci. Navzdory sniZzeni bankovnich marzi zdkaznici v rozvojovych zemich stale
plati za bankovni sluzby vice nez v jinych ¢astech rozvinutého svéta. Piestoze bankovni
vysvétloval Aboaygova zjisténi.

Od privatizace a s tim spojené liberalizace finan¢nich trhd se oc¢ekava, ze povedou
ke konkurenci, jakmile se v bankovnim prostfedi objevi vice soutéze. Je rozumné se
domnivat, Ze jako disledek uvolnéni bariér vstupu do bankovniho sektoru a zvyseni
konkurence mohou klesnout vyptjéni sazby a stoupnout depozitni sazby, coz povede
k narovnavani marzi urokové miry. Na druhou stranu je mozné, ze zvySeni konkurence
by mohlo marze zvysit. Ristem konkurence by se ohroZzené privatizované banky, které
si dosud uzivaly monopolniho statusu a vladnich subvenci, mohly pokusit kompenzovat
ztracené subvence tim, ze zvysi vypujcni miru a/nebo snizi depozitni miru, aby piezily.
Statni fizeni bank mohlo ponechat marze uméle omezené v predprivatizaénim obdobi,
diky ¢emuz se marze urokové miry mohou rozsitit v postprivatizaéni dob¢€, aby odra-
zely podminky trhu. Privatizované banky s vyssi likviditou Gc¢tuji vy$s$i marze, zatimco
banky s lep$i manazerskou efektivitou tihnou k niz§im marzim. Banky s vétsim kredit-
nim rizikem maji tendence uctovat vyssi marze. Ackoli Cisté irokové marze jsou stale
vys§i v rozvijejicich se zemich, spotfebitelé v téchto zemich maji vyhody z redukovanych
bankovnich marzi v postprivatizacnim obdobi (Aboagye 2013).

Podle Aboagye neni jasné patrné, zda privatizace bank je pro jejich klienty vyhodna
¢i nikoli, protoze to zavisi na fadé faktort: kde se banka nachazi, zda jde o rozvojo-
vou nebo rozvinutou zemi, zda byl dostate¢ny Cas se na privatizaci pfipravit nebo Slo
spiSe o momentalni rozhodnuti, zda jsou manazeti ve vedeni banky efektivni, jak vysoké
je kreditni riziko bank apod. Aboagye dale uvadi, Ze neni mozné uéinit jednoznacny
zaver, protoze se vzdy jednd o zcela specificky pfipad ovlivnény mistem a ¢asem, kde se
konkrétni banka nachazi.

Lindstrom a Piroska (2007) zvazuji, jak bézné tlaky na evropanizaci mohou dovolit
domécim politikim fungovat na jejich domacim poli a zaroven je omezit, pficemz se
zamétuji predevSim na situaci ve Slovinsku, kde se vedou debaty o restrukturalizaci
slovinského bankovniho sektoru pomoci celkové liberalizace a privatizace slovinské
ekonomiky. Vlada se snazi reagovat na podminky jdouci shora z EU, ale zaroven poslou-
cha 1 hlasy domdcich obyvatel, ktefi se snazi héjit ,,ndrodni zajmy*. Vefejnost odmita
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byt v EU pouze kvuli uritym ekonomickym vyhodam, které se ne vzdy projevi, ale
chape problematiku z Sir§iho hlediska, tedy i jako otazku ochrany slovinskych narod-
nich zajmu. Na zaklad€ ne zcela pozitivnich zkuSenosti z privatizacnich procesli bank
ve stfedni a vychodni Evropé se Lindstrom a Piroska (2007) ve své podstaté se priklangji
k opatrnosti v procesu evropanizace véetné privatizace dvou nejvétsich staitem vlastné-
nych komerénich bank ve Slovinsku. Slovinska vlada se tak ocitd pod dvojim tlakem
rozli¢nych zajmd, tj. poZzadavki EU a obyvatelstva Slovinska, které neni ptili§ naklonéno
procesu evropanizace v¢etné prodeje bank zahraniénim investorim.

Ze studia ekonomickych impaktovanych ¢asopisi vyplynulo, Ze odborné ¢lanky
na toto téma se vyskytuji v malém mnozstvi. Jesté vice prekvapujici je zjisténi, ze
odborna kvalita téchto ¢lank neni na odpovidajici urovni vzhledem k tomu, Ze texty
maji viceméné popisny charakter na rozhrani mezi ekonomii a politologii. V ¢lancich
zcela absentuji ekonomické analyzy vyvoje zminovanych bank, analyzy zkoumajici efek-
tivnost privatizacniho procesu a povéts§inou konkrétni narodohospodaiské zavéry dlouho-
dobého vyzkumu.

2. Analyza ekonomického vyvoje bank privatizovanych v Ceské
republice

2.1 Analyza vyvoje ekonomické kondice Ceské spofitelny, a. s.

Hlavni determinanty vyvoje

1. Zahdjeni privatizacniho procesu CS v roce 1992, kdy byla CS zaloZena jako akciova
spolecnost.

2. Zarazeni CS do privatizace akcii prostiednictvim kuponii. V roce 1992 bylo prostied-
nictvim kupont prodano 37 % akcii. Toto strategické rozhodnuti nelze kvalifikovat
pozitivné, protoze tim doslo k vyraznému roztiisténi akcionaiské struktury, coz se
nasledné projevilo v nekoncepénim a nejednotném piijimani strategickych rozhod-
nuti v fizeni banky.

3. Vstup Evropské banky pro obnovu a rozvoj (dale EBRD) do akciondrské struktury.
V roce 1999 ziskala EBRD akcie v objemu 12 %, tj. 7 346 000 akcii za cenu 100 K¢
za jednu akcii, tedy celkem za 734,6 mil. K¢. Se vstupem tohoto akcionafe byl
zahéjen proces stabilizace finanéni situace CS a zlep3eni Givérového portfolia.

4. Prijeti podrizeného dluhu. V roce 1998 schvalila valna hromada pfijeti podfizeného
dluhu ve vysi 5,5 mld. K¢.

5. Vyvadeni nebonitnich aktiv. V roce 1998 byla vyvedena udajné nebonitni aktiva
ve vysi 10,4 mld. K¢ na Konsolida¢ni banku Praha, s. p. 0. (dale jen KOBP), za které
bylo uhrazeno 6,5 mld. K&. V roce 1999 byla na KOBP vyvedena nebonitni aktiva
ve vysi 33,3 mld. K¢, za které bylo uhrazeno 20,1 mld. K¢&. V roce 2001 byla na KOBP
vyvedena nebonitni aktiva v hodnoté 7,9 mld. K¢, za které bylo uhrazeno 4,9 mld. K¢.
V roce 2003 pievzala Ceskd konsolidaéni agentura (dale jen CKA) nebonitni
aktiva v hodnoté 6,6 mld. K&, za které bylo uhrazeno 6,6 mld. K¢. (Rezabek, 2007)
Tato opatfeni vyznamnym zpusobem vylepsila ekonomickou kondici banky, je vSak
otazkou, do jaké vyse byly tyto operace nezbytné nutné.
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6. Navyseni zakladniho jméni. V roce 1999 na zékladé rozhodnuti vlady doslo k navy-
Seni zakladniho jméni a Gpisu novych akcii ve vysi 7,6 mld. K¢&. Tim doslo k narGstu
statniho podilu na zakladnim jméni ze 45 % na 52,07 %.

7. Prodej majoritniho podilu akcii. V roce 2000 byl prodan majoritni podil statu ve vysi
52,07 % Erste Bank za 19,3 mld. K¢.

Analyza vyvoje ekonomické kondice

Bilancni suma méla do roku 1995 prortustovy vyvoj. Pokles v roce 1996 byl zptisoben
strukturdlnimi zménami uvnité bilance, zejména urychlenim restrukturalizace aktiv
smérem od mezibankovnich tvéri k pfimému financovani klientd. V roce 1997 byla
bilan¢ni suma navysena, ale v nasledujicich letech az do roku 2000 klesala v disledku
celkové makroekonomické situace CR, jez se promitla do ¢innosti banky i jejich vysledki.
Pokles zptisobilo zejména snizeni vlastniho kapitalu a avéri klientiim, coz bylo mimo jiné
dasledkem ptevodu ztratovych pohledavek na KOBP v objemu 10,4 mld. K¢. Od roku
2000 méla rostouci tendenci, ptiCemz v roce 2010 byl zaznamenan nartst od roku 2000
0 72%.

Viastni kapital mél po celé sledované obdobi rostouci charakter. V roce 1994 doslo
k témét 100% nartistu oproti roku pfedchozimu, coz bylo zpisobeno navysenim zékladniho
jméni o 2 mld. K¢ a vytvofenim 4ziového fondu ve vysi 4,1 mld. K¢. V roce 1998 doslo
v disledku hospodatského vysledku banky k poklesu, avsak nasledujici rok doslo k rlstu
diky navySeni zékladniho jméni o 7,6 mld. K¢. Od roku 2000 vyvoj vlastniho kapitalu
odpovidal vyvoji ¢istého zisku po zdanéni a mél opét rostouci tendenci s vyjimkou poklesu
v roce 2009, coz bylo zptisobeno dopady svétové finanéni krize na bankovni sektor CR.
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Zdroj: VZ CS (1992-2010), vlastni uprava

Provozni vynosy mély ve sledovaném obdobi rostouci tendenci, béhem niz nebyly
zaznamenany vyrazné vykyvy. K poklesu doslo az v roce 2009 v souvislosti se svétovou
finanéni krizi. Od roku 2000 doznaly provozni vynosy progresivni nardst. V roce 2000
¢inily 18,6 mld. K¢ a v roce 2010 dosahly 42,7 mld. K¢, z ¢ehoz vyplyva index rastu 130 %.
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Provozni ndklady se vyvijely mirné proristoveé jednak vlivem makroekonomické
situace a jednak ristem nakladi spojenych s administrativnimi opatfenimi smétujicimi
ke zvySovani efektivity a kvality sluzeb poskytovanych bankou.

Cisty zisk po zdanéni. V roce 1992 byla jeho vyse 3 657 mil. korun eskoslovenskych
(K<), ktera byla prekonana az v roce 2000 hodnotou 4 860 mil. K&. V obdobi let 1993—-1995
doslo k poklesu v dusledku potieby fizeni tveérovych rizik, ¢imz doslo k vysoké tvorbé
piislusnych rezerv. Obdobna situace nastala v letech 1998-1999, kdy banka byla ve ztraté
a dosahla nejhorsiho hospodatského vysledku za celé sledované obdobi. Ptic¢inou Cisté
ztraty po zdanéni byla nejen nepiizniva makroekonomicka situace, ale zejména admi-
nistrativni opatfeni k opravnym polozkam rizikovych aktiv a vysoké tvorbé rezerv.
Na potiebu tvorby tak vysokého objemu rezerv a opravnych polozek k uvérovym rizikim
mélo vliv nékolik faktorti: Jednim byla zhorSena schopnost klientt dostat svym zavaz-
kim, coz ptimo souviselo s nepfiznivou ekonomickou situaci. Dal§im faktorem bylo
opatieni CNB &. 193/1998&, Sb., zabyvajici se ztratovymi uvéry zajisténymi nemovi-
tostmi, které bankam ukladalo povinnost vytvofit dodatecné opravné polozky v pripadé
uveérd, které jsou po splatnosti vice nez 361 dni. Tietim faktorem byla ruska krize ze
srpna 1998 zptisobujici platebni neschopnost Ruské federace, v jejimz dusledku vytvortily
pohledavky z transakci vyssiho objemu dalsi tlak na tvorbu rezerv a opravnych polozek.
V roce 1998 byla na KOBP pfevedena nebonitni aktiva ve vysi 10,4 mld. K¢ a v roce 1999
ve vys$i 32,7 mld. K¢.

I ptes trvaly rlst provoznich naklad se pomér nakladt k vynosim neustale snizo-
val, coz se odrazi ve vyvoji hospodaiského vysledku banky. V obdobi let 2002-2009
Cisty zisk po zdanéni rostl, pficemz v roce 2008 dosahl 14,982 mil. K¢&. V roce 2009
doslo k poklesu, coz bylo zapfi¢inéno svétovou finanéni krizi. Od roku 2000 se pohy-
boval v linedrné rostoucim koridoru, v roce 2000 ¢inil 4,9 mld. K¢ a v roce 2010 dosahl
11,9 mld. K¢, z ¢ehoz vyplyva index rustu 144 %.

Graf 2 | Vyvoj ukazatell z vykazu zisku a ztrat €S
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Zdroj: VZ €S (1992-2010), vlastni uprava

Kapitalova primérenost v roce 1994 piekrocila pozadovanych 8 %, coz bylo ovliv-
néno rustem vlastniho kapitalu. V roce 1996 doslo k poklesu vlivem zvyseni rizikové
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vahy aktiv a jeji vySe se i v dalSich letech udrzovala na obdobné tGrovni. V roce 1999
zaznamenala nardst diky navySeni zakladniho jméni. V celém sledovaném obdobi se
nejcastéji pohybovala v intervalu 9—10 %, ¢imz spliovala pozadovanou hranici 8 %.

Rentabilita viastniho kapitilu (ROE) méla ve sledovaném obdobi velmi kolisavy
charakter. K vyraznéj$imu ristu doslo v roce 1996, coz bylo zptusobeno dosazenim
vyssiho zisku. Od roku 2000 dramaticky vzrostla a v mezidobi 2000-2010 se pohybovala
v intervalu 16,5— 30,9 %.

Rentabilita aktiv (ROA) méla ve srovnani s ROE stabilnéjsi charakter, po roce 2000
rovnéz doslo k nardstu. Zatimco do roku 2000 vykazovala pramérné 0,3 %, po roce 2000
byla primérna hodnota 1,5 %.

Graf 3 | Vyvoj pomérovych ukazateld €S
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Poznamka: Banka ve své databazi nevykazuje idaje ROA a ROE za obdobi [et1998-1999.
Zdroj: VZ €S (1992-2010), vlastni uprava

pokles byl zaznamenan v letech 1996-2002. V dalsim obdobi dochazelo k linearnimu
poklesu. Nejvyssi hodnota 16 851 byla vykazana v roce 1994, zatimco v roce 2010 byla

Objem vyplacenych dividend mél v obdobi let 2000-2003 proristovy vyvoj, pficemz
mezi roky 2002-2003 doslo ke skokovému naristu. V obdobi let 2004-2010 se udrzoval
na stejné vysi cca 4,6 mld. K¢. Vyjimeény byl rok 2009, kdy se zvysil o 240 % oproti
predchozimu roku.

Diléi zavéry

V letech 19992000 byla CS prezentovana jako ,,nezdrava banka s obrovskym podilem klasi-
fikovanych uveéra“, dokonce se objevily ndznaky, ze by banka mohla zkrachovat. Toto tvrzeni
bylo opieno o ztratu vykdzanou v letech 1998 a 1999, ktera byla vytvoiena administrativné
opravnymi polozkami k rizikovym uvérim. Ostatni dilezité ekonomické parametry (vyvoj
provoznich vynosu, bilan¢ni sumy, vlastniho kapitalu aj.) prezentovany nebyly.
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CS se vyznatovala nejvétsim podilem vklada drobnych stiadateltl na trhu vzhledem
k piivodnimu zaméfeni ,,spofitelniho charakteru“. V pocatecnim obdobi trzniho prostiedi
se projevovala nizsi orientace na korporatnim trhu, coz bylo jednim z hlavnich faktor
vzniku nebonitnich aktiv.

Z celkové analyzy CS se zvlastnim zietelem na obdobi let 2000-2010 vyplynuly
nize uvedené vystupy:

1. Vysledky analyzy:
e objem bilan¢ni sumy 6 320 264 mil. K¢ s indexem ristu 72 %;
e  objem provoznich vynosi 326 719 mil. K¢ s indexem rustu 130 %;
e  objem Cistého zisku 96 582 mil. K¢ s indexem rustu 144 %;
e  objem vyplacenych dividend 46 401 mil. K¢.

Analyza Sirsi skaly ekonomickych ukazatell tato tvrzeni vyvraci. Vyvoj bilan¢ni
sumy, provoznich vynosi, ¢istého zisku a dividend od dokonceni privatiza¢niho procesu
do roku 2010 prokazuje skute¢nou ekonomickou kondici banky, ktera byla vyrazné lepsi,
nez bylo prezentovano. Ve nasvédcéuje tomu, Ze opakované vyvadeéni ,,adajnych nebonit-
nich aktiv* bylo realizovano nad nezbytn€ nutnou miru. Néasledny ekonomicky potencial
banky to potvrzuje. Za velmi podstatné je potifeba povazovat skrytou kapitalovou silu
banky, spocivajici ve vlastnictvi stovek nemovitosti po celé republice, které byly vlozeny
do zédkladniho jméni pfi zaloZeni akciové spolecnosti v ucetnich hodnotach evidovanych
v ucetni evidenci pied rokem 1989.

2. Vykon akcionarskych prav. Neefektivni vykon akcionafskych prav ze strany statu
byl do zna¢né miry ovlivnén:

e  mimoiadnym stupném volnosti, ktery byl umoznén managementu banky v roz-
hodovacich procesech;

e roztfisténym vykonem akcionafskych prav zptusobenym vysokym podilem
prodeje akecii prostfednictvim kupont;

e nizkym stupném profesionality statnich ufednikt, ktefi méli ve svém predmétu
¢innosti vykon akcionaiskych prav, coz bylo zcela logické, protoze pied rokem
1989 tato agenda viibec neexistovala.

3. Délka privatizacniho procesu cca 10 let je pfili§ dlouha na to, aby v jeho pribéhu
nevznikaly negativni jevy. Kdyby byl 100% podil banky nabidnut k privatizaci
jednomu strategickému investorovi v ¢asovém intervalu let 1992—-1995, nevznikly
by extrémné vysoké naklady a stat by ziskal nesrovnatelné vyssi kupni cenu, nez
které bylo dosazeno po opakovaném vyvadéni tzv. idajnych nebonitnich aktiv.

4.  VySe ndkladi. Opakované vyvadéni udajnych nebonitnich aktiv determinovalo
dramatické zvyseni nakladu, jejichz vyse pro stat prevysila piijmy z privatiza¢niho
procesu a zpusobila ztratovou bilanci ve vysi —19,2 mld. K¢é. Na tyto operace lze
aplikovat teorii asymetrickych informaci, moralniho hazardu a opakovaného vlad-
niho selhani.

5. Bilance privatizacniho procesu — efektivnost privatizacniho procesu CS. Vysledna
bilance privatizace CS je ztrata ve vysi —19,2 mld. K&, z &ehoz vyplyva vysoce
zaporna efektivnost celého privatizacniho procesu této banky.
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2.2 Analyza vyvoje ekonomické kondice Ceskoslovenské obchodni
banky, a. s.

Hlavni determinanty vyvoje

1. Zalozeni CSOB v roce 1964 jako akciové spolednosti, jejimz jedinym akcionafem
byla Statni banka ¢eskoslovenska.

2. Vyvddeéni nebonitnich aktiv. Jiz v roce 1990 byla vyvedena prvni tran§e mén¢ bonitnich
aktiv ve vysi 34,7 mld. K¢ na Ceskou inkasni, za coZ bylo uhrazeno 34,7 mld. K¢.
Na Slovenskou inkasni byla vyvedena méné bonitni aktiva a ve vysi 10,7 mld. K¢.

3. Delimitace akcii vyplyvajici z déleni federdlniho majetku Ceskoslovenska. Déleni
federalniho majetku Ceskoslovenska trvalo nékolik let. Do vyétu federalniho
majetku byla zafazena i CSOB, proto byly akcie této banky rozdéleny mezi Ceskou
narodni banku ve vysi 75,87 % akcii a Narodni banku Slovenska ve vysi 24,13 %
akcii. Tato delimitace zablokovala a zpomalila privatiza¢ni proces CSOB.

4. Nezarazeni CSOB do privatizace akcii prostiednictvim kupémi. Nékolikaletd deli-
mitace federdlniho majetku véetné akcii CSOB mezi Ceskou a Slovenskou repub-
liku vyvolala pozitivni efekt, kdyz banka nebyla zafazena do privatizace akcii
prostiednictvim kupoént. To zabranilo roztfisténému vykonu akcionafskych prav,
coz se projevilo kladné ve strategickém fizeni banky a celém ekonomickém vyvoji
i v dosazené kupni cené pii prodeji majoritniho podilu.

5. Zahdjeni privatizacniho procesu. V roce 1997 Vlada CR schvalila harmonogram
postupu privatizace CSOB. V roce 1999 byli osloveni 4 investofi: BNP, Deutsche
Bank, KBC Bank a Bayerische Hypo und Vereinsbank.

6.  Prodej majoritniho podilu statu. V kvétnu 1999 rozhodla vlada o prodeji podilu akcii
ve vysi 65,69 % belgické KBC bank za 40,047 mld. K¢.

7. Vstup EBRD do akcionarské struktury. V roce 1999 ziskala EBRD akcie v objemu
7,47 %, ptitemz podle informace Ministerstva financi CR se jednalo o akciové
podily Narodni banky SR.

8. Vstup korporace ISC do akciondrské struktury. V roce 1999 ziskala korporace ISC
akcie v objemu 4,39 %, pfi¢emz podledle informace od MF CR se jednalo o akciové
podily Narodni banky SR.

9. Prevzeti majetkové podstaty IPB. V roce 2000 vyhlasila CNB nucenou spravu nad
IPB. Druhy den po vyhlaseni nucené spravy prodal nuceny spravce celou majetko-
vou podstatu IPB za 1 K& CSOB.

10. Garance statu. Tehdejsi ministr financi Pavel Mertlik prosadil garance statu prostied-
nictvim MF CR a CNB, ve kterych se stat zavazal k plnéni mimoiadného rozsahu ze
statniho rozpo&tu vici CSOB jako nabyvateli majetkové podstaty IPB.

11. Vyvddéni nebonitnich aktiv. Druha tran$e vyvadéni nebonitnich aktiv na CKA byla
realizovéna v letech 2001-2002, kdy byla pfevedena aktiva ve vysi cca 190 mld. K¢.
(Rezabek, 2007)

Analyza vyvoje ekonomické kondice

Bilancni suma v mezidobi let 1992—-1993 vyznamné poklesla, zejména kviili ,,vyvedeni
nebonitnich uvért z banky z obdobi centralné fizené ekonomiky*. V letech 1993-1999
se vyvijela linearn¢ mirné prordstove bez jakychkoli vykyvii. Dramaticky zlom (nejvetsi
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v celém zkoumaném obdobi) nastal v roce 2000, kdy index narGstu oproti pfedchozimu
roku dosahl 194 %. To bylo zptisobeno nestandardnim pievzetim majetkové podstaty
IPB, ¢imz se CSOB stala nejsilngjsi bankou na ¢eském bankovnim trhu.

Viastni kapital. Vyvoj tohoto parametru byl po celou dobu mirné rostouci.

Graf 4 | Vyvoj bilanénich ukazateli CSOB
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Zdroj: VZ CSOB (1992-2010), vlastni Gprava

Provozni vynosy se vyvijely mirn¢ vzestupné s vyjimkou obdobi let 19961999, kdy
nastalo razantni zvySeni opét determinované prevzetim IPB, které trvalo do roku 2001.
Dale byl trend prorastovy, pokles v roce 2003 a nejvétsi pokles v roce 2008 byly zpiso-
beny vznikem penézni a nasledné hospodaiské krize. Od roku 2000 rostly s vyjimkou
vykyvu z roku 2008. V roce 2000 ¢inily 15 mld. K¢ a v roce 2010 dosahly 26,7 mld. K¢,
z ¢ehoz vyplyva index ristu 78 %.

Provozni naklady mély az do roku 1999 linearné vzestupny charakter, pak nastava
obdobi kazdoro¢niho stfidani ristu a poklesu az do roku 2005, kdy doslo ke stabilizaci,
a nasledné k mirné redukci v letech 2007-2010.

Cisty zisk po zdanéni. V roce 1993 byl zaznamenan velmi vyrazny pokles, kdy se
banka diky opravnym polozkam k nebonitnim aktiviim pfed rokem 1989 dostala do ztraty
10,8 mld. K¢. Na samém pocatku transformacniho procesu bylo nutno vytvofit rezervy
a opravné polozky k pohledavkam z rozvojovych zemi, protoze kalkulovana vytéznost
byla velmi nizka. Od roku 1994 do roku 2007 mél mirn¢€ vzestupny charakter s vyjimkou
obdobi let 2003-2008, kdy byl zaznamenan pokles z 11,343 mld. K¢ na pouhych 683 mil.
K¢. Jednalo se o nasledek finan¢ni krize, v disledku ¢ehoz banka rozhodla konzerva-
tivné prehodnotit portfolio zajisténych dluhovych obligaci (CDO), coz byla hlavni pfic¢ina
tak dramatického poklesu. Nejpozitivnéjsi vyvoj CSOB zaznamenala v roce 2009, kdy
dosahla ¢istého zisku ve vysi 21,602 mld. K¢, coz bylo zpisobeno dramatickym vzrus-
tem provoznich vynost a naopak mirnym poklesem provoznich nakladi. Od roku 2000
se pohyboval v linearné rostoucim koridoru, v roce 2000 ¢inil 4 mld. K¢ a v roce 2010
dosahl 12,8 mld. K¢, z ¢ehoz vyplyva index rustu 219 %.
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Graf 5 | Vyvoj ukazateld z vykazu zisku a ztrat CSOB
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Zdroj: VZ CSOB (1992-2010), vlastni Gprava

Kapitalova primérenost méla v mezidobi let 1992—-1998 (resp. 1999) vyznamné
rostouci charakter a pozadované trovné CSOB doséhla v roce 1995. Zajimavy vyvoj
nastal po roce 1999, kdy banka ziskala majetkovou podstatu IPB a doslo k vyznamnému
poklesu kapitalové priméfenosti z 20,24 % na 13,7 %. Do roku 2004 se drzela zhruba
v této vysi a nasledné podstatné klesala az do roku 2008, poté linearnim zptisobem vzrus-
tala. Lze konstatovat, ze¢ CSOB v obdobi let 19952010 parametr vzdy splitovala. Nejkri-
tict&jsi obdobi bylo v roce 2008, kdy dosahovala hodnoty 8,65 %.

Graf 6 | Vyvoj pomérovych ukazatelt CSOB
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Poznamka: Banka ve své databazi nevykazuje idaje ROA a ROE za rok 1993.
Zdroj: VZ CSOB (1992-2010), vlastni Gprava
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ROE méla velmi nestabilni vyvoj s velkymi vykyvy po celé zkoumané obdobi.
Nejpozitivnéjsi vyvoj byl v mezidobi let 1993-1995, kdy byl zaznamenan nardst o vice
nez 20 %. Nasledné byla stfidana obdobi kolisani v intervalu cca 10 az 20 %. Vyvoj ROE
zcela logicky zasadnim zpisobem ovlivnil dosazeny Cisty zisk v roce 2008, kdy klesl
2009 bylo dosazeno nejvyssi hodnoty v celém sledovaném obdobi 35,42% s tim, Ze
v roce 2010 z divodu poklesu Cistého zisku ROE klesla na 21,95 %.

ROA je charakterizovana velmi stabilnim vyvojem po celé obdobi, protoze se pohy-
bovala v koridoru 0,69 az 1,85 v obdobi let 1993-2008, kdy poklesla na dosazené mi-
nimum 0,10 %.

Pocet pracovnikii. Vyvoj poétu pracovniki CSOB byl ve srovnani s ostatnimi
bankami nestandardni. V letech 1992—1996 mé&l mirné vzestupny charakter, do roku 1999
nepatrné sestupny trend. V roce 1999, resp. 2000, dochazi k naristu ze 4 707 na 9 606,
tj. o 104%, coz bylo zplsobeno pievzetim majetkové podstaty IPB, s ¢imz se banka
nasledné pomérné razantné vyporadala a v nasledujicim roce snizila stav o 1 269 zamést-
nancu. Dals§i narast a dokonce rekordni hodnota byla zaznamenana v roce 2007, poté
nastava opét prudké sniZeni az na 8 468, coz bylo zjevné zpusobeno finanéni krizi, ktera
vyvolala potfebu dramatického sniZovani nakladu.

Objem vyplacenych dividend byl ve sledovaném obdobi kolisavy. Akcionafi si za-
¢ali dividendy vyplacet v roce 2001 s tim, Ze jejich objem se do roku 2003 zvySoval.
Poté doslo k mirnému poklesu, v roce 2004 nasledoval prudky nardst a v roce 2005 opét
pokles. Od roku 2006 se objem vyplacenych dividend oproti pfedchozimu roku vyrazné
zvysil a dostal se na pfibliznou Groven roku 2004, po dalsi dva roky se v této hodnoté
viceméné udrzoval na stejné urovni. K dramatickému poklesu doslo v roce 2009, kdy
vyplacené dividendy klesly z 9,2 mld. K¢ na pouhych 679 mil. K&. V roce 2010 bylo
dosazeno nejvyssi hodnoty za celé sledované obdobi 17,4 mld. K¢.

Diléi zavéry
Prevzeti majetkové podstaty IPB do urcité miry zkomplikovalo hodnoceni vyvojovych
trendl statistickych fad, nicméné veskeré zkoumané ekonomické parametry prokazuji
pozitivni vyvoj ekonomické kondice této banky. Z pfirozeného vyvojového trendu vybo-
¢uje pouze narist bilanéni sumy v roce 2000, zptisobeny pfevzetim IPB, a administrativ-
nim opatfenim radikalniho sniZeni ¢istého zisku, provoznich vynosi a tim padem i ROA
v roce 2008.
Z celkové analyzy CSOB se zvlastnim zietelem na obdobi let 2000-2010 vyplynuly
nize uvedené vystupy:
1. Vysledky analyzy:
e objem bilan¢ni sumy 6 941 082 mil. K¢ s indexem ristu 43 %;
e objem provoznich vynost 249 068 mil. K¢ s indexem ristu 78 %;
e objem cistého zisku 86 120 mil. K¢ s indexem rtistu 219 %;
e  objem vyplacenych dividend 69 567 mil. K¢.
Z analyzy logicky vyvstava otazka: Jaka méla byt kupni cena banky pfi privatizaci,
nebo jaka meéla byt kupni cena za majetkovou podstatu IPB, kdyz od roku 2000

do roku 2010 byl objem provoznich vynost cca 250 mld. K¢, objem ¢istého zisku
¢inil cca 86 mld. K¢ a objem dividend vyplacenych akcionaiim byl cca 70 mld. K¢?
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Nutno zduraznit, ze s ucetni polozkou ¢isty zisk se da velmi dobfe, na rozdil
od provoznich vynost, pracovat ve prospéch firmy (v tomto pfipadé banky), resp.
ve prospéch vlastnikti. Z uvedeného je identifikovatelné, Ze obé kupni ceny, tedy
cena za majoritni podil akcii CSOB a cena za majetkovou podstatu IPB, mély byt
minimalné na dvojnasobku kupni ceny ve vysi 40 mld. K¢.

2. Vykon akciondrskych prav byl vyrazng lepsi nez u bank s roztfisténou akcionaiskou
strukturou, zptuisobenou rozprodejem akcii prostiednictvim kupdond. Po celé priva-
tizaéni obdobi byly akcie CSOB rozdéleny mezi pouze tii silné akcionate, pii¢emz
majoritnim akcionafem byl stat, coz se logicky pozitivné projevilo, na rozdil
od ostatnich bank.

3. Délka privatizacniho procesu cca 10 let je ptili§ dlouha na to, aby v jeho prib&éhu
nevznikaly negativni jevy. Kdyby byl 100% podil banky nabidnut k privatizaci
jednomu strategickému investorovi v ¢asovém intervalu let 1992—1995, nevznikly
by extrémné vysoké naklady a stat by ziskal nesrovnatelné vyssi kupni cenu, nez
které bylo dosazeno po opakovaném vyvedeni tzv. idajnych nebonitnich aktiv.

4. VySe ndkladina privatizaéni proces CSOB se zcela vymyka vem ostatnim piipadiim
jakymkoli pozitivnim narodohospodaiskym ocekavanim pfi zahajeni privatizaéniho
procesu. Bonita portfolia aktiv CSOB byla zhodnocena jiz v roce 1990 vyvedenim
45,4 mld. K¢& na Ceskou inkasni. Nasledné CSOB hospodatila lépe nez ostatni priva-
tizované banky a zdalo se, Ze stat jiz nebude zadnym zptisobem CSOB sanovat.
Po prevzeti majetkové podstaty IPB tehdejsi ministr financi Pavel Mertlik zavazal
stat v podobé& smluvniho vztahu ,,Smlouva a statni zaruka®, ktery uzavielo MF CR,
a v podobé smluvniho vztahu ,,Smlouva a slib odskodnéni®, ktery uzaviela CNB,
¢imz daroval ve své podstaté bianko ek této bance ze statniho rozpoctu. Vysledkem
tohoto bezprecedentniho narodohospodarského selhani byl zavazek ve vysi 190 mld.
K¢, ktery stat musel vyplatit CSOB v letech 2001-2002.

5. Prevzeti majetkové podstaty IPB. Ptipravné obdobi na vyhlaSeni nucené spravy,
samotny proces nucené spravy a zejména prevod majetkové podstaty IPB do CSOB
byl oznac¢en renomovanymi ekonomy za u€ebnicovy ptiklad moznosti praktické apli-
kace teorii zajmovych skupin, dobyvani renty, moralniho hazardu, vladniho selhani,
asymetrickych informaci a transakénich naklad v tom nejnegativnéj$im mozném
vyznamu. Renomovani pravnici samotny pfevod majetkové podstaty oznacovali
za pravn¢€ vadny, a tudiz neplatny. Vyvoj vSech zkoumanych parametrti nasvédcuje
tomu, ze skutecnd hodnota majetkové podstaty IPB byla vyrazné vyssi, nez bylo
prezentovano.

6.  Bilance privatizacniho procesu — efektivita privatizacniho procesu CSOB. Vysledna
bilance privatizace CSOB je ztrata ve vysi —184,6 mld. K¢, z ¢ehoz vyplyva vysoce
zaporna efektivnost celého privatiza¢niho procesu této banky.

2.3 Analyza vyvoje ekonomické kondice Investi¢ni a postovni
banky, a. s.
Hlavni determinanty vyvoje

1. Zahdjeni privatizacniho procesu IPB na ptrelomu let 1991 a 1992, kdy IPB byla
zaloZena jako akciova spolecnost.
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2. Zarazeni IPB do privatizace akcii prostiednictvim kuponii. V roce 1992 bylo pros-
tiednictvim kuponti prodano 49,58 % akcii. Toto strategicky chybné rozhodnuti 1ze
dle ekonomickych teorii oznacit za typicky ptiklad vladniho selhani, moralniho
hazardu, zajmovych skupin a dobyvani renty, coz determinovalo nasledny negativni
vyvoj banky. O tuto banku byl velky zajem ze strany zahrani¢nich investord, kteti by
radi v letech 1992—-1995 zaplatili skute¢nou trzni cenu.

3. Neucast statu pri navyseni zakladniho jméni v roce 1993 bylo dal§im fatalnim vladnim
selhanim, kterym byl zpecetén $patny postup statu pfirealizaci privatizace a pti vykonu
akcionafskych prav. Timto trestuhodnym ,,opomenutim®“ byl vyznamnym zptsobem
znehodnocen minoritni balik akeii statu. Na toto pochybeni Ize aplikovat teorii vlad-
niho selhani, moralniho hazardu, zajmovych skupin a dobyvani renty.

4.  Neexistence majoritniho akcionare. Prodej akcii prostfednictvim kupont a netiéast
statu na navyseni zakladniho kapitalu determinovaly zanik majoritniho akcionare,
vznik roztfisténé akcionafské struktury, kterd umoznovala nebyvale Siroky stupen
volnosti v rozhodovani organti spole¢nosti a managementu.

5. Postupné snizovani podilu statu. Jako dalsi priklad teorie vladniho selhani 1ze uvést
postupné nezdivodnitelné snizovani podilu statu po ztraté¢ majority v roce 1993 az
do roku 1998 na znehodnocenych 36,29 % akcii.

6. Vyvadeni nebonitnich aktiv. V roce 1998 piebird Konsolida¢ni banka Praha (KOBP)
financovani a uvérovani druzstevni a bytové vystavby v objemu 16,1 mld. K¢
a zaplaceno bylo 16,1 mld. K¢.

7. Prodej minoritniho podilu akcii. V roce 1998 zbyval statu minoritni podil ve vysi
36,29 %, které prodal spolecnosti Nomura Bank S. A. (Belgium) za cenu 5,9 mld. K¢.

8. Nedodrzeni zavazku spolecnosti Nomura Bank S. A. (Belgium), ktera se v kupni smlouveé
zavazala navysit zakladni jméni o 6 mld. K¢, z ¢ehoz splnila pouze 3,303 mld. K¢.

Analyza vyvoje ekonomické kondice

Bilanc¢ni suma ve sledovaném obdobi vzrostla o vice nez 100 %, pfic¢emz nejvétsi rist byl
zaznamenan v letech 1998-1999, tj. po ukonceni privatizacniho procesu banky.

Viastni kapital se do roku 1997 plynule zvySoval, av§ak v roce 1998 doslo k poklesu
kvuli ztratovému hospodateni IPB. Diky navySeni zakladniho jméni o 7 701 mil. K¢
hodnota opét vzrostla.

Provozni vynosy mély po celé sledované obdobi rostouci trend. Nejdynamictéjsi rust
byl v letech 1997-1999. Do roku 1997 mély mirn¢ linearné rostouci charakter, v roce 1998
¢inily 15,4 mld. K¢ a v roce 1999 doséhly 17 mld. K¢, z ¢ehoz vyplyva index rastu 10 %.

Provozni nadklady mély obdobny vyvoj jako provozni vynosy, pfi¢emz vzhledem
ke strategii vyvoje banky se vyrazné zvySovaly také v obdobi let 1998—1999.

Cisty zisk po zdanéni dosahoval v poéateénich letech piisobeni IPB nizsich hodnot,
protoze banka aktivné rozvijela svou ¢innost, predevsim si budovala klientelu a posta-
veni na trhu na tkor nizsich ziskl. V roce 1997 IPB dosahla vyznamné ztraty z dtivodu
vysoké tvorby rezerv a opravnych polozek k uvérim. Ve srovnani s pfedchozim rokem
byla tvorba téchto polozek vyssi o vice nez 10 mil. K¢, coz bylo zpiisobeno zhorSujici
se kvalitou uvérového portfolia. Po ukonceni privatiza¢niho procesu banky se hospodar-
sky vysledek dostal opét do kladnych hodnot, pficemz dosahoval obdobné urovné jako
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v pocatecnich letech pusobeni IPB. V letech 1998-1999 byl rovnéz vysoky objem vytvo-
fenych rezerv a opravnych polozek, ale protoze banka méla vysoké provozni vynosy,
hospodatsky vysledek zistal kladny. Od roku 1998 se pohyboval v linearné rostoucim
koridoru, v roce 1998 ¢inil 529 mil. K¢ a v roce 1999 dosahl 1 030 mil. K¢, z ¢ehoz
vyplyva index rustu 95 %.

Graf 7 | Vyvoj bilanénich ukazateli IPB
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Zdroj: VZ IPB (1994-1999), vlastni Uprava

Graf 8 | Vyvoj ukazatell z vykazu zisku a ztrat IPB
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Zdroj: VZ IPB (1994-1999), vlastni Uprava

Kapitalova primerenost se do roku 1998 sice pohybovala nad pozadovanou hodnotou
8%, ale pouze v rozmezi 0,2-0,5%. V roce 1998 se za ucelem jejiho udrzeni pfistoupilo
k navyseni zakladniho jméni. Vysledkem byl nartist v roce 1998 na 9,89 %, coz predstavuje
znaéné posileni kapitalové sily banky. Za rok 1999 jiz udaje bohuzel nejsou k dispozici.

ROA a ROE za celé zkoumané obdobi nedosahovaly pfili§ vysokych hodnot, coz
bylo zpisobeno relativné nizkou ziskovosti banky v celém obdobi.
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Graf 9 | Vyvoj pomérovych ukazatelii IPB
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Zdroj: VZ IPB (1994-1999), vlastni Uprava

Pocet pracovnikii se v obdobi let 1994—1997 pohyboval v linearné rostoucim kori-
doru, zatimco v nasledujicim obdobi klesal.
Diléi zavéry
Z analyzy privatizaéniho procesu a ekonomického vyvoje IPB vyplyva, Zze se jedna
o pfipad, na ktery Ize uspésné aplikovat ekonomické teorie zdjmovych skupin, dobyvani
renty a zejména opakujiciho se vladniho selhani. To se projevilo v roce 1993 ignoraci
statu pii navyseni zakladniho jméni, kdy stat pfiSel o majoritu, a nasledné pii nedusled-
ném vymahani zavazku spole¢nosti Nomura Bank S. A., ktera navysila zakladni jméni
pouze o cca polovinu oproti zavazku v kupni smlouvé. Nejvétsiho vladniho selhani pfimo
ucebnicového piikladu se stat dopustil pii nespravném postupu pted, béhem i po vyhla-
Seni nucené spravy.

Z celkové analyzy IPB se zvlastnim zfetelem na obdobi 1993-1999 vyplynuly nize
uvedené vystupy:

1. Vysledky analyzy:
e objem bilancni sumy 1 472 499 mil. K¢ s indexem ristu 128 %;
e  objem provoznich vynost 63 763 mil. K¢ s indexem rustu 174 %;
e objem Cistého zisku Cinil ztratu -6 826 mil. K¢ s indexem rtistu 47 %.

V piipadé zkoumani ekonomické kondice IPB je nutné brat za datum ukonceni
privatizace rok 1993, kdy stat ztratil majoritu. Do roku 1999, tzn. za pét let, byl
index navyseni provoznich vynost 174 %. Vyvoj ¢istého zisku se pohyboval zhruba
na stejné Grovni vyjma rok 1997, kdy banka administrativnim opatfenim vytvofila
vysoké rezervy a opravné polozky. Z vyvoje ¢istého zisku Ize identifikovat velkou
miru volnosti managementu banky, ktery byl zplisoben rozttisténosti vykonu akcio-
nafskych prav, resp. neexistenci majoritniho akcionafre, ktery by jasnym zptisobem
vymezil mantinely managementu. Z postprivatizaéniho vyvoje ostatnich bank je
jasné patrny vliv majoritniho akcionafe, ktery se ve vsech pripadech projevil v pozi-
tivnim trendu ¢istého zisku.
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Vystupy z analyzy naznacuji, ze banka byla charakteristicka nebyvalou dynamikou
a dravosti, coz ji ov§em pusobilo omezeni v oblasti ziskovosti, pfesto se diky své
agresivité na trhu stala b&hem né&kolika let jednou z nejsilngjsich bank v CR. Je
Skoda, Ze tato banka nemohla prokazat svlij znacny ekonomicky potencial v pfiro-
zeném prostiedi, které stat narusil svymi zasahy, a tedy nespravnym postupem pied,
béhem i po vyhlaseni nucené spravy.

Vykon akcionarskych prav ze strany statu v IPB neni mozné kvalifikovat jako
neefektivni, protoze ve skute¢nosti byl skandalné trestuhodny. Na tomto uéebni-
covém prikladu lze pfedvést praktickou aplikovatelnost a funkénost ekonomickych
teorii vladniho selhani, moralniho hazardu, dobyvani renty, zajmovych skupin,
asymetrickych informaci apod. véetné veskerych negativnich dopada téchto teorii.
Tento bezprecedentni ,,vice méné nevykon* akcionaiskych prav byl zplisoben:

e vysokym podilem prodeje akcii prostiednictvim kupond;

e ztratou majority statu;

e  postupnym snizovanim statniho podilu az na 36,29 % akcii;

e nejvetsi roztiisténosti akcionarské struktury ze vSech privatizovanych bank;

e  mimofadnym stupném volnosti v rozhodovacich procesech, ktery byl umoznén
managementu banky, extrémni roztéi$ténosti akcionarské struktury a absenci
akcionafe s vyznamnym, resp. majoritnim podilem;

e nizkym stupném profesionality statnich ufednikt, kteti méli ve svém predmétu
¢innosti vykon akcionaiskych prav, coz bylo zcela logické, protoze pred rokem
1989 tato agenda viibec neexistovala.

Délka privatizacniho procesu cca 8 let umoznila vznik mnoha negativnich jevt

v privatizaci této banky. Kdyby byla IPB na samém pocatku privatiza¢niho procesu

prodana jednomu ze silnych zahrani¢nich investort, kteti méli o tuto banku velky

zajem, nemohlo by dojit k u¢ebnicovému ptikladu aplikace ekonomické teorie vlad-
niho selhani, kdy stat ztratil majoritu, protoze se nezucastnil navyseni zékladniho
jmeéni v roce 1993. Dals$im opakovanym vladnim selhanim bylo postupné snizovani
podilu statu az na 36,29 % akcii, které mély zcela logicky jinou hodnotu nez akcie

v majoritnim podilu.

Bilance privatizacniho procesu — efektivnost privatizacniho procesu IPB. Vysledna

bilance privatizace IPB je ztrata ve vysi —10,2 mld. K¢, z ¢ehoz vyplyva vysoce

zéporna efektivnost celého privatizaéniho procesu této banky.

2.4 Analyza vyvoje ekonomické kondice Komer¢ni banky, a.s.

Hlavni determinanty vyvoje

1.

Zahajeni privatizacniho procesu KB v roce 1992, kdy byla KB zalozena jako akciova
spole¢nost.

Zarazeni KB do privatizace akcii prostrednictvim kuponii. V roce 1992 byla KB zata-
zena do prvni viny privatizace akcii prostiednictvim kupond v objemu 48,4 % akcii.

Vyvadeni nebonitnich aktiv. V roce 1999 byla vyvedena tzv. udajné nebonitni aktiva
ve vysi 23,1 mld. K& do KOBP, za které bylo uhrazeno 13,6 mld. K&. (Rezabek, 2007)
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4.  Zalozeni dceriné spolecnosti Konpo, s. r. 0., v roce 2000, do které KB vyvedla tidajné
nebonitni aktiva ve vy§i 60 mld. K&, za které zaplatila 36 mld. K¢&. (Rezabek, 2007)
KB nasledné tuto spole¢nost prodala KOBP.

5. Navyseni zdkladniho jméni v roce 2000 o 9,5 mld. K¢, ¢imz si stat zajistil navysSeni
svého podilu na 60 % akecii.

6.  Vyplaceni poskytnutych garanci. V roce 2000 poskytla Vlada CR garance za KB pro
budouciho nabyvatele ve vysi 20 mld. K¢ na dobu 3 let. Stat prostfednictvim KOBP
rucil za kryti pfipadnych ztrat vzniklych v disledku nebonitnich aktiv v portfoliu
banky do maximalni vyse 20 mld. K¢ az do roku 2003. Vlastnik majoritniho podilu
vyuzil garance statu ve vysi 5,1 mld. K¢.

7. Prodej majoritniho podilu akcii. V roce 2001 bylo prodano 60% akcii Société
Générale za cca 39,9 mld. K¢.

Analyza vyvoje ekonomické kondice

Bilancni suma méla mirné€ prorustovy charakter, pfi¢emz na konci sledovaného obdobi
byla o 113 % vyssi nez v roce 1992. V letech 1998-1999 doslo k poklesu jednak z diivodu
neptiznivé makroekonomické situace a jednak z divodu tizivé situace banky a zvysené
opatrnosti pii posuzovani kvality potencialnich poskytnutych uveért.

Viastni kapital se do roku 1997 zvySoval, coz souviselo s dobrymi hospodatrskymi
vysledky banky a s navySenim zakladniho jméni KB v letech 1993 a 1994. Od roku 1998
klesal rovnéz v souvislosti s vysledkem hospodateni banky a od roku 2000 se opét kazdo-
ro¢né zvySoval.

Graf 10 | Vyvoj bilanénich ukazatel KB
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Zdroj: VZ KB (1992-2010), vlastni Uprava

Provozni vynosy ve sledovaném obdobi vykazovaly nepravidelny riist. Od roku 2000
se pohybovaly v linearné rostoucim koridoru, v roce 2000 ¢inily 21,8 mld. K¢ a v roce
2010 dosahly 28,5 mld. K¢, z ¢ehoz vyplyva index ristu 31 %.

Provozni naklady béhem sledovaného obdobi vzrostly o 92 %, coz odpovida zvysu-
jicim se nakladim spojenym s restrukturalizaci banky, ristem mezd apod. Vyssi hodnota
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vroce 2001 byla dusledkem vynalozeni zna¢nych nakladi na transformaci banky. Od roku
2002 se udrzovaly na pfiblizné stejné Grovni.

Cisty zisk byl ve sledovaném obdobi ovlivnén jak makroekonomickych prostiedim,
tak i tvorbou opravnych polozek a rezerv. V letech 1997-2000 se banka potykala s nepfi-
znivym vysledkem hospodateni, coz bylo zpuisobeno piedev§im vysokou tvorbou rezerv
a opravnych polozek k Gvérovym rizikim. Ta byla zplsobena zhorSujici se platebni
situaci iv€rovanych subjektd v dusledku hospodaiské recese. KB zareagovala zvySenim
tvorby rezerv a opravnych polozek v roce 1997, ¢imz se chtéla zajistit proti potencialnim
rizikim na tkor zisku. Vzhledem k tomu, Ze v letech 1998 a 1999 banka ptistoupila k jesté
vys$§i tvorbé rezerv a opravnych polozek, hospodarska ztrata KB v obou letech prekrocila
9 mld. K&. P¥i¢inou zvysené potieby tvorby rezerv bylo opatieni CNB ¢&. 193/1998 Sb.,
tykajici se ztratovych uverl zajisténych nemovitostmi, pokracujici hospodarska recese
a snizena schopnost klienttl dostat svym zavazktm. Od roku 2000 se ¢isty zisk pohyboval
v linearné rostoucim koridoru s tim, Ze v roce 2001 ¢inil 2,5 mld. K¢ a v roce 2010 dosahl
12 mld. K¢, z ¢ehoz vyplyva index riastu 475 %.

Graf 11 | Vyvoj ukazatell z vykazu zisku a ztrat KB
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Zdroj: VZ KB (1992-2010), vlastni Uprava

Kapitalova primérenost méla ve sledovaném obdobi pozitivné rostouci trend. Jiz
v roce 1994 diky navySeni zakladniho kapitalu banky pifesahla pozadovanych 8 %.
Od roku 1999 se zna¢né zvysila, coz zapficinilo dalsi navyseni zakladniho jméni banky.

ROE, ROA. Vzhledem k tomu, ze nebyla dostupna kompletni data, nejsou ¢inény
zadné dilci zavéry.

Pocet pracovnikii ve sledovaném obdobi klesal. Od roku 2004 se vyvijel linearné
a udrzoval se na viceméné stejné tirovni.

Objem vyplacenych dividend se vyznaCoval dynamickym narGstem s vyjimkou
poklesu v letech 2005 a 2007. Nejvyssi objem byl zaznamenan v roce 2006, kdy bylo
vyplaceno 9,5 mld. K¢&. V nasledujicim obdobi se hodnota udrzovala na cca 7 mld. K¢&.
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Graf 12 | Vyvoj pomérovych ukazatelii KB
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Pozndmka: Banka ve své databazi nevykazuje udaje ROA a ROE za obdobi let 1998-2000.
Zdroj: VZ KB (1992-2010), vlastni Uprava

Diléi zavéry

KB byla od svého vzniku nejsilnéjsi bankou na ¢eském trhu a byla orientovana prevazné
na korporatni sféru a na vétsi podnikatele. Vyvoj KB od roku 1992 do roku 1998 lze
charakterizovat jako velmi perspektivni. Od roku 1998 se zacala objevovat kritika,
obdobné jako u CS, 7e KB je zatizena nebonitnimi aktivy, ktera jestlize nebudou vyve-
dena, nebude mozno tuto banku privatizovat. Toto tvrzeni se opiralo o dva argumenty,
a to o dosazenou ztratu v letech 1998—-1999 a mirny pokles provoznich vynost v roce
1999. Prezentace negativnich asymetrickych informaci méla zcela logicky vyznamny
vliv na nasledujici priibéh privatiza¢niho procesu.

Z celkové analyzy KB se zvlastnim zfetelem na obdobi let 2000-2010 vyplynuly
nize uvedené vystupy:

1. Vysledky analyzy:

objem bilan¢ni sumy 5 649 963 mil. K¢ s indexem ristu 27 %;
objem provoznich vynost 274 975 mil. K¢ s indexem rustu 31 %;
objem cistého zisku 92 971 mil. K¢&;

objem vyplacenych dividend 48 671 mil. K¢.

Z ekonomické analyzy vyplyva, ze vyvoj €istého zisku KB byl od roku 2000 tak
strmy, Ze zcela vylucuje predprivatizacni negativni hodnoceni ekonomické kondice
této banky. Aniz by po dokonceni privatiza¢niho procesu doslo ze strany akcionait
k jakémukoli kapitalovému posileni, jediné vysvétleni spociva ve skryté ekonomické
kondici, ktera byla pouze novym majoritnim akcionafem fadné vyuzita, aniz by jej
to stalo jakoukoli jinou investici mimo kupni cenu. Zde se logicky nabizi otazka:
Pro¢ stat prevzal nebonitni aktiva ve vysi 60 mld. K¢, na KOBP vyvedl 23,1 mld. K¢
nebonitnich aktiv, navysil zakladni jméni o0 9,5 mld. K¢ a nasledné prodal majoritni
balik akcii Société Générale za 39,9 mld. K¢?
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Vykon akcionarskych prav. Neefektivni vykon akcionaiskych prav ze strany statu
byl do zna¢né miry ovlivnén:

e  mimofadnym stupném volnosti, ktery byl umoznén managementu banky v roz-
hodovacich procesech;

e roztiisténym vykonem akcionafskych prav zplsobenym vysokym podilem
prodeje akcii prostfednictvim kupont;

e nizkym stupném profesionality statnich Gfednikt, kteti méli ve svém predmétu
¢innosti vykon akcionafskych prav, coz bylo zcela logické, protoze pted rokem
1989 tato agenda viibec neexistovala.

Délka privatizacniho procesu cca 10 let je pfili§ dlouhd na to, aby v jeho pribéhu

nevznikaly negativni jevy. Kdyby byl 100% podil banky nabidnut k privatizaci

jednomu strategickému investorovi v ¢asovém intervalu let 1992—-1995, nevznikly
by extrémné vysoké naklady a stat by ziskal nesrovnateln€¢ vyssi kupni cenu, nez
které bylo dosazeno po opakovaném vyvadéni tzv. idajnych nebonitnich aktiv.

Bilance privatizacniho procesu — efektivnost privatizacniho procesu KB. Vysledna
bilance privatizace KB je ztrata ve vySi —24,3 mld. K¢, z ¢ehoz vyplyva vysoce
zéporna efektivnost celého privatizaéniho procesu této banky.

2.5 Analyza vyvoje ekonomické kondice Zivnostenské banky, a. s.

Hlavni determinanty vyvoje

1.

Zahdjeni privatizacniho procesu ZB v roce 1992, kdy banka byla zaloZena jako
akciova spolec¢nost.

Zarazeni ZB do privatizace akcii prostiednictvim kuponii. Potatkem roku 1992 bylo
zatazeno 48 % akcii ZB do privatizace akcii prostiednictvim kupont.

Vyvadeéni nebonitnich aktiv. Vzhledem k rychlosti realiza¢niho procesu nebyla zadna
nebonitni aktiva vyvadéna.

Navyseni zdakladniho jméni banky a zdrover ztrata majority CR. V roce 1992 ziskali
zahrani¢ni investoti navysenim zakladniho jméni banky o 707 mil. K¢&s podil ve vysi
52 % akcii, z toho 40 % vlastnila némeckd BHF-Bank a korporace IFC ze skupiny
Svétové banky ziskala 12 %.

Ukonceni privatizacniho procesu. Privatiza¢ni proces véetné realizace zasadnich
strategickych rozhodnuti, jako bylo navyseni zakladniho jméni banky, byl v podstaté
dokoncen v prabéhu roku 1992.

Analyza vyvoje ekonomické kondice

Bilancni suma se do roku 1999 zvysovala, poté doslo k poklesu v dusledku snizené
vykonnosti banky. V roce 2000 zaznamenala skokovy narist o vice nez 50 % své ptivodni
hodnoty, ktery byl z velké ¢asti zpsoben kratkodobym tGvérovym ramcem v hodnoté
11 mld. K¢ pro zahrani¢niho klienta se zastavou hotovosti v této hodnoté. V roce 2001
opét poklesla a do konce sledovaného obdobi oscilovala kolem 50 mld. K¢.

Viastni kapital ve sledovaném obdobi vzrostl z pivodnich 1,558 mld. K¢ na 3,351

mld. K&. V roce 2000 doslo k poklesu kvuli hospodarské ztraté z predchazejiciho roku.
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Graf 13 | Vyvoj bilanénich ukazatelii ZB
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Zdroj: VZ 7B (1992-2006), vlastni Gprava

Provozni vynosy vykazovaly znacné vykyvy. Nejniz§i hodnoty 986 mil. K¢ bylo
dosazeno v roce 1996 a naopak nejvyssi hodnota 1,839 mld. K¢ byla zaznamenéna v roce
2005. Od roku 1993 se pohybovaly v kolisavé rostoucim koridoru, v roce 1993 Cinily
1,3 mld. K¢ a v roce 2010 dosahly 1,5 mld. K¢, z ¢ehoz vyplyva index rustu 13 %.

Provozni ndklady vyrazné naristaly jednak ve spojitosti s restrukturalizaci banky,
jejim rustem, zvySovanim pocétu zameéstnancu apod. a jednak pod vlivem makroeko-
nomického prostfedi. Vzhledem k nakladim na zruseni londynské pobocky, vysokym
investicim do rozvoje banky a nakladim na restrukturalizaci dosahly nejvyssi hodnoty
1,553 mld. K¢ v roce 1999, coz souviselo s dokoncenim budovani pobocek, rozvojem inter-

netového bankovnictvi a zvySenou tvorbou rezerv a opravnych polozek z divodu recese.

Graf 14 | Vyvoj ukazateli z vykazu zisku a ztraty ZB
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Zdroj: VZ ZB (1992-2006), vlastni Uprava
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Cisty zisk odrazel pozitivni vyvoj banky az do roku 1998, kdy se na hospodaieni
banky projevila zhor§ena makroekonomicka situace. Z diivodu nepiiznivého makroeko-
nomického prostedi a vysokych provoznich nakladd byla v roce 1999 banka ve ztraté
221 mil. K¢. Od roku 1993 se cisty zisk pohyboval v linearnim koridoru, v roce 1993
¢inil 236 mil. K¢ a v roce 2010 dosahl 229 mil. K&, z ¢ehoz vyplyva index poklesu 3 %.

Kapitdlova primérenost. Udaje jsou dostupné az od roku 1994, ale po celé sledované
obdobi hodnota ptevySovala pozadovanych 8 %.

ROE, ROA. Vzhledem k tomu, ze kompletni data nebyla dostupnd, nejsou ¢inény
zadné dil¢i zavéry.

Graf 15 | Vyvoj pomérovych ukazateli ZB
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Poznamka: Banka ve své databazi nevykazuje idaje ROA a ROE za rok 1999.
Zdroj: VZ ZB (1992-2006), vlastni Gprava

Pocet pracovnikii se ve sledovaném obdobi vyznacoval linearnim r@stem s vyjimkou
roku 1998, kdy doslo k mirnému poklesu.

Objem vyplacenych dividend. V letech 1992—-1999 bylo kazdoro¢né vyplaceno mezi
100-200 mil. K&, coz vypovida o nizsi efektivité banky. Od roku 2000 jiz zadné divi-
dendy vyplaceny nebyly.

Diléi zavéry
Privatiza¢ni proces ZB je v podstaté ve viem odlisny od privatizaénich procesi ostatnich
bank. Lisi se niz§i bilanéni sumou, mens§im poctem klientd a pobocéek, vyraznou specia-
lizaci na privatni bankovnictvi, realizaci svych aktivit v zahranié¢i, extrémni rychlosti
privatiza¢niho procesu a nevyvadénim zadnych nebonitnich aktiv do KOB (resp. KOBP,
resp. CKA).

Z celkové analyzy ZB se zvla§tnim zietelem na obdobi let 1993—2006 vyplynuly
nize uvedené vystupy:

1. Vysledky analyzy:
e  objem bilan¢ni sumy 606 885 mil. K¢ s indexem riistu 134 %,
e  objem provoznich vynost 19 553 mil. K¢ s indexem rlstu 13 %,
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e objem cistého zisku 3 000 mil. K¢ s indexem poklesu 3 %,
e  objem vyplacenych dividend 1 075 mil. K¢.

Z finan¢ni analyzy vyplyva, ze tato banka neméla zadné problémy s nebonitnimi
aktivy a nedostalo se ji zddné financni pomoci od statu. Jeji privatizaci je mozno
oznacit za rychlou a efektivnéj$i nez u ostatnich bank. Po celé obdobi po privati-
zaci od roku 1992 vykazovala prudky nartst bilan¢ni sumy, provozni vynosy se
pohybovaly v koridoru mirného vzestupu, coz ale bylo jiz v plisobnosti vykonu
akcionafskych prav soukromych investort. Vzhledem k tomu, Ze stat nevynalozil
zadné néklady na sanaci této banky, jevi se rychlost privatiza¢niho procesu jako
nejvhodnéjsi.

2. Vykon akcionarskych prav. Piestoze vykon akcionaiskych prav trval ve své podstaté
pouze jeden rok, neni jej mozno hodnotit jako efektivni, protoze v jeho pribéhu se
stat nezGcastnil navyseni zakladniho jméni a ztratil majoritu, ¢imz doslo ke znehod-
noceni minoritniho podilu akcii. S odstupem ¢asu neni mozné identifikovat, zdali
toto bylo zpisobeno nizkym stupném profesionality statnich ufedniki, nebo to byl
vysledek tlaku zadjmovych skupin v procesu dobyvani renty.

3. Délka privatizacniho procesu ZB trvala v podstaté jeden rok, ¢imZ bylo prokazano,
ze rychlost byla zakladnim pozitivnim faktorem, ktery mél byt u privatizace bank
akcentovan. V¢asnosti a rychlosti privatizaéniho procesu se stat vyhnul naslednému
slozitému vykonu akcionafskych prav, na ktery zjevné nebyl pfipraven, a tim bylo
dosazeno vyznamnych tspor ve vynaloZeni naklada.

4. VySe nakladu. Vcasnost a rychlost privatizacniho procesu zabranila neefektivnimu
vykonu akcionafskych prav a naslednému vzniku nepfimétené vysokych nakladu.

5. Bilance privatizacniho procesu — efektivnost privatizacniho procesu ZB. Majoritni
podil akcii ZB ziskali zahraniéni investofi v privatizaci akcii prostfednictvim kupond
a navySenim zéakladniho jméni bez iasti statu, z cehoz stat ziskal minimalni piijmy
z kuponovych knizek. O prodeji zbyvajicich akcii neni mozné jiz v soucasné dobé
ziskat relevantni podklady, nebot’ v archivované realiza¢ni slozce k privatizacnimu
projektu k tomu nejsou zadné dokumenty.

Zaveér

Z analyzy ekonomického vyvoje bank vyplynuly nasledujici zavéry: Ze vSech zkouma-
nych ekonomickych parametri, zejména provoznich vynosi, ¢istého zisku, bilan¢ni sumy,
vlastniho kapitalu a vyplacenych dividend se prokazuje, ze vyvoj ekonomické kondice
bank bezprostiedné po ukonceni privatizaéniho procesu mél velmi strmy pozitivni vyvoj,
aniz by novi akcionafi tyto banky kapitalové posilili. Vysledky analyzy vyvoje ekono-
mickych parametrti potvrzuji vySe uvedenou hypotézu, ze ekonomicka kondice priva-
tizovanych bank v CR byla vyrazné lepsi, nez bylo prezentovano, protoze vybornych
postprivatizacnich ekonomickych vysledkli bylo dosazeno pouze tim, ze novi akcionafi
skryty potencial standardnim manazerskym fizenim okamzité vyuzili.

Na piikladu CSOB bylo potvrzeno, Ze privatizace akcii prostiednictvim kupént pro
banky nebyla nejvhodnéjsi metodou z diivodt vyse uvedenych v dil¢ich zavérech analyzy
jednotlivych bank. U CSOB nebyla privatizace akcii prostiednictvim kupént realizovana
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a majoritni podil akcii byl prodan jednomu vlastnikovi, ¢imz bylo s ohledem na velikost
banky dosazeno nejlepsi ceny, aniz by se vyskytly jakékoli problémy, které byly zejména
uIPB, KB a CS.

Strategicka rozhodnuti o prodeji vyznamnych podild akcii prostfednictvim kupont
u étyf bank, kromé& CSOB, pohybujicich se kolem 50 % hodnoty zakladniho jméni, méla
zasadni vliv na celkovy objem ziskanych pfijma z privatizace téchto komerénich bank.
Kdyby tyto masivni prodeje prostiednictvim kuponti nebyly realizovany a 100% podily
akcii byly prodany jednomu strategickému investorovi, bylo by dosazeno piijmi nikoli
v fadech desitek miliard korun, nybrz ve stovkach miliard korun.

V piipadé IPB a ZB mél na efektivnost tohoto procesu, resp. na dosazeni optimalni
trzni ceny, zasadni negativni vliv fatalni selhani statu pifi navySovani zakladniho jméni.
Stat v obou téchto pfipadech ztratil majoritu, ¢imz ztratil v§echny silové vyhody spojené
s majoritnim vykonem akcionafskych prav a zejména byly znehodnoceny minoritni po-
dily akcii statu.

Na ptikladu ZB bylo potvrzeno, Ze v&asnost a rychlost privatiza¢niho procesu méla
toze by nedoslo ke vzniku nebonitnich aktiv.

Za velmi podstatné je potfeba povazovat skrytou kapitalovou silu privatizovanych
bank spocivajici ve vlastnictvi stovek nemovitosti po celé republice, které byly vlozeny
do zakladniho jméni pti zakladani akciovych spolecnosti v ti€etnich hodnotach evidova-
nych v ucetni evidenci pfed rokem 1989. Skute¢na trzni hodnota téchto nemovitosti byla
pfi stanovovani kupni ceny zcela ignorovana.

Neefektivni vykon akcionafskych prav ze strany statu determinoval nizky vybér
dividend, v nékterych pfipadech ztratu majority, vznik nebonitnich aktiv a neumérné
vysoké provozni naklady, coz se prokazalo v ekonomické analyze v poméru k dosazenym
provoznim vynosim apod.

Prevladajici délka privatizaéniho procesu v casovém intervalu 8—10 let se jedno-
znaén¢ neosvédcCila a méla nasledujici negativni dusledky:

—  dlouhodobou aplikaci neefektivniho vykonu akcionafskych prav ze strany statu;

—  narast objemu nebonitnich aktiv zptisobeny neprofesionalnimi manazerskymi roz-
hodnutimi;

—  extrémni narast nakladl vynalozenych zejména na vyvadéni dajnych nebonitnich
aktiv;

—  realizaci prodeje hlavnich podilt akcii v obdobi nizsi poptavky po nabyvani akcii
na bankovnim trhu.

Naklady statu vynaloZené na sanace bank ve vysi 343,1 mld. K¢ (v tomto objemu
nejsou jesté zapocCitany naklady na poradce a vlastni privatizaéni proces) jsou jiz i za
limitem pfimé&fenosti, nebot’ jsou narodohospodaisky destruktivni, protoze dosazené
piijmy z privatizace bank pievysily vice nez trojnasobné. Narodohospodarsky nejhor-
§iho vysledku bylo dosazeno u CSOB, kde diky statnim zarukam stat vykazal ztratu
—184,6 mld. K¢&.

Ekonomicky vyznamné kladny postprivatiza¢ni vyvoj provoznich vynost, ¢istého
zisku a zejména vyplacenych dividend potvrzuje hypotézu, ze vyvadéni udajné nebo-
nitnich aktiv, resp. sanace téchto bank, byla nadmérna a takto vylepSena ekonomicka
kondice bank nasledné neodpovidala dosazenym kupnim cendm za majetkové ucasti.
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Z dostupnych informaci vyplyva, Ze nebyly zpracovany relevantni analyzy s dosta-
te€nou prukaznosti o realné urovni bonity jednotlivych vyvadénych aktiv, takze vlada
prijimala strategicka rozhodnuti na zakladé ekonomické teorie asymetrickych informaci,
coz ve svém disledku determinovalo praktickou aplikaci ekonomické teorie nezadouciho
vybéru, moralniho hazardu a vladniho selhani.

Na efektivnost privatiza¢niho procesu bank, resp. celkovou bilanci, mély zasadni

vliv tyto faktory:

—  extrémné vysoké naklady;

—  zafazeni prodeje majetkovych ucasti étyt bank kromé CSOB do prodeje prostiednic-
tvim kupont, coz je mozno kvalifikovat jako chybné strategické rozhodnuti, resp.
vladni selhani;

—  ztrata majority neucasti statu pii navy$ovani zakladniho jméni v p¥ipadé IPB a ZB;

—  piili§ dlouhé doba realizace privatizaéniho procesu cca 810 let u CS, CSOB, IPB a KB;

—  opozdéné nacasovani privatizace rozhodujicich podilt akcii do obdobi poklesu
intenzity poptavky na bankovnim trhu, zptisobeného opozdénymi terminy realizace
prodejt rozhodujicich akciovych podilti. V tomto obdobi byla jiz intenzita poptavky
na bankovnim trhu vyrazné nizsi nez v prvnich péti letech transformacniho obdobi;

— neefektivni vybér dividend ze strany statu, zejména do roku 1999.

Tabulka 1 | Celkova bilance privatiza¢niho procesu bank

Ucetni hodnota Vyse uhrady PHjmy statu Cel.kov.a b!Ia’nce

ax. 2 . < z privatizace privatiza¢niho
Banka vyvadénych aktiv statu bance

(mld. K&) (mld. K&) banky procesu banky

(mld. K¢) (mld. K¢)

¢s 58,2 38,1 18,9 -19,2
¢soB 224,7 224,7 40,1 —184,6
IPB 16,1 16,1 59 -10,2
KB 83,1 64,2 39,9 -24,3
ZB X X X X
Celkem 382,1 343,1 104,8 -238,3

Zdroj: MF CR, Rezébek (2007), vlastni uprava

Celkova bilance privatizaniho procesu vyse analyzovanych bank je vcetné naklada
na poradce, realizaci privatizacnich projektii a naklada vynalozenych na vyvadéni udajné
nebonitnich aktiv ztrata ve vysi cca —240 mld. K¢.

Bilance pifijmt z privatizacniho procesu bank ve vztahu k vynaloZzenym nakladiim
je tedy fatalni ztratou pro stat. ,,Celkem bylo totiz transferovano do KI (konsolidacnich
instituci) v ramci privatizace bank pies 400 mld. K¢ (celkem ptes 500 mld. K¢). Z této
sumy tvoii téméf polovinu aktiva transferovana z CSOB. Ztrata by bez transfert z CSOB
byla poloviéni ... (Rezabek, 2007, str. 25, kurzivou poznamka autora) ,,Za celou dobu
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své existence vykazaly KI ztratu v celkové kumulované vysi 236 mld. K¢. Ztraty byly
predevsim zpisobeny transfery z bank ... Asi nejviditelné&jsi jsou ztraty v obdobi 2001 az
2002, kdy byla do CKA pievadéna aktiva z CSOB.“ (Rezabek, 2007, str. 21)

K objemu ptijmil z privatizace M. Sevéik ve své publikaci uvadi: ,,Navic k nepia-
telskému, statné asistovanému pievzeti IPB je moZzné povazovat privatizaci bankovniho
sektoru jako nejhorsi privatizaci za celou dobu transformace, co se tyka realizované
ceny.” (Sevéik, 2010, str. 106)

Z testovani praktické aplikovatelnosti ekonomickych teorii na problematiku fese-
nou v tomto ¢lanku bylo zjisténo, ze Cetnost vyskytu praktické aplikovatelnosti je
nejvyssi u teorii vladniho selhani, moralniho hazardu, transak¢énich nakladia a asyme-
trickych informaci, ¢imz byla opravdu ve skuteCnosti potvrzena jejich prakticka
aplikovatelnost.

Ve vztahu k hypotéze stanovené ve vytceném cili tohoto ¢lanku nasvédcuji vysledky
analyzy ekonomické kondice bank, Ze byly opravdu v lepsi ekonomické kondici, nez
bylo prezentovano, Ze naklady dosahly extrémni vyse z divodu nadmérnych sanaci, které
nebyly fadné analyticky podpofeny a doloZeny. VySe uvedené mélo zasadni vliv nejen
na vys$i kupnich cen, resp. objem pfijmu ziskanych za prodej akcii, ale zejména na celko-
vou bilanci, do které je nutno zapocitat i naklady.

Privatizaci komeréniho bankovnictvi v CR je nutno na zékladé vyse uvedeného
vyzkumu kvalifikovat jako nejméné podafenou oblast z privatizace celého narodniho
hospodatstvi, protoze v zadné jiné oblasti nebyla dosazena tak vyrazné zaporna bilance
privatizac¢niho procesu.
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