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ANOTACE

Tato bakalaiska prace ma za cil zhodnotit dusledky fuzi a akvizic. Prace se zaméfuje na
spravné vymezeni pojmu fize a akvizice, divody vedouci pro rozhodnuti o realizaci fize a
akvizice, jakym zptisobem se da méfit uspéch této transakce a jaké jednotlivé kroky obsahuje.
Dale se prace zaméti na akvizici a naslednou fuzi MONETA Money Bank s Wiistenrot CZ,
zhodnoti diasledky rozhodnuti banky 0 realizaci fuze a akvizice a posoudi uspésnost této
transakce Vv porovnani s duvody, pifinosy a dopady fazi Raiffeisenbank seBankou a HVB

Bank s Zivnostenskou bankou.

KLICOVA SLOVA

Fuze, akvizice, vnitrostatni fuze, projekt fuze

TITLE

Mergers and acquisitions in the Czech banking sector

ANNOTATION

This bachelor thesis aims to evaluate the consequences of mergers and acquisitions. The
thesis focuses on the correct definition of the terms merger and acquisition, the reasons
leading to the decision on the implementation of the merger and acquisition, how the success
of this transaction can be measured and what individual steps it contains. Furthermore, the
thesis will focus on the acquisition and subsequent merger of MONETA Money Bank with
Wiistenrot CZ, evaluate the consequences of the bank's decision to implement the merger and
acquisition and assess the success of this transaction in comparison with the reasons, benefits
and impacts of the mergers of Raiffeisenbank with eBanka and HVB Bank with Zivnostenska

banka.
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UvVoD

Globalizace trhii s sebou nese stale Castéjsi spojovani spolecnosti, které koncentruji majetek,
lidsky a finanéni kapitdl do jednoho celku. Tato skute¢nost pfindsi spojené spolecnosti vétsi
ekonomickou silu a zlepsuje jeji schopnost rychleji a efektivnéji reagovat na neustale se
ménici prostiedi, ve kterém se spole¢nost na trhu pohybuje. Spole¢nosti se méni nejen co se
tyCe jejich struktury v ramci jednotlivych narodnich trhu, ale ¢asto dochazi K vytvoreni

velkého celku nadnarodniho rozsahu.

Obecn¢ mtizeme rozdé€lit spojeni mezi obchodnimi spolecnostmi do ¢tyf skupin, a to
horizontélni, vertikalni, konglomeratni, kongenerickou a jejich kombinaci. Pti tomto déleni
zalezi na odvétvi, ve kterém se dané spole¢nosti pied spojenim nachazeji. S timto procesem
souvisi nejen zména vlastnické struktury spolecnosti, ale ¢asto se méni i podnikova filozofie,

vznikaji vétsi projekty ¢i rozsifeni pisobeni spole¢nosti do vice odvétvi.

Spojeni podniki s sebou ovSem nese i urcita rizika, ktera mohou vést k nedosazeni
pozadovanych vysledkd, tedy k netspéchu. Z tohoto diivodu je pfi téchto operacich kladen
diraz na dukladnou ptipravu. Pti fuzich a akvizicich je rovnéz dilezité brat v potaz danova,
ucetni i pravni hlediska, ktera se u kazdé z téchto koncentraci 1isi. Jedna se o velice odborné i
Casov€é naro¢ny proces, proto jiz vzniklo né€kolik spole¢nosti, které poskytuji poradenstvi
Vv oblasti fuzi a akvizic. Mezi nejznaméjsi patii naptiklad Deloitte, KPMG, ¢i SI Corporate

Finance.

Cilem bakalaiské prace je charakterizovat fuze a akvizice Vv ¢eském bankovnim sektoru,
ukazat odliSnosti téchto transakci vV porovnani s ostatnimi podniky, co spoleénosti k fuzi ¢i
akvizici motivuje a jaké dopady mohou pro spolecnost mit. Prace dale obsahuje fuzi a
akvizici MONETA Money Bank s Wiistenrot CZ. Snazi se rozklicovat, z jakého dtivodu se
banky pro tento krok rozhodly, jak tato operace nasledné ovlivnila fungovani banky a
vyhodnoti dusledky a ptinosy pro banky. Nasledné jsou dtvody, ptinosy, dopady a tispésnost
celé transakce porovnany s dal$imi vybranymi fazemi, které se uskutecnily na ceském

bankovnim trhu, a to fuze Raiffeisenbank s eBankou a HVB Bank s Zivnostenskou bankou.
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1. FUZE A AKVIZICE

Koncentrace nejen bank, ale spolecnosti obecné se 1isi v zavislosti na dané transakci a
vyplyvaji z nich rlizné prava a povinnosti pro vS§echny zic¢astnéné strany. Fuze a akvizice maji
V podstaté¢ stejny cil, tedy rist podniku a nesou s sebou vysoké finan¢ni i jiné naklady.
V piipadé uspésného zrealizovani vSak mohou pro podnik piedstavovat efektivni a relativné
rychlou cestu ke stanovenému cili. Ackoli se V praxi pojmy flze a akvizice pouzivaji vedle

sebe a mohou byt zaménovany, jejich vyznam neni stejny.

1.1 Fuaze
Pocatky spojovani podnikt, které se daji oznalit za faze, byly zaznamenany na konci 19.
stoleti, a to pfevazné v USA a Velké Britanii. V téchto zemich se zacala projevovat potieba
vétSich investic do podnikani. Studie zabyvajici se historickym spojovanim spolecnosti
prokazaly, ze aktivity na tomto trhu se neuskutectiovaly rovnomérné, avSak Kkolisaly
Vv zavislosti na vyvoji finanénich trhii ¢i ekonomickém prostiedi. Jako prvni typ spojeni se
objevila konsolidace horizontalni, které se provadély predevSim v tézkém primyslu mezi
podniky ve stejném oboru. V tomto obdobi mezi lety 1890 az 1905 vznikly celosvétove
uznavané spole¢nosti jako General Electric ¢i Kodak, které ve svych oborech zaujaly
monopolni postaveni. Diky rozvoji dopravy a distribuce bylo v prvni poloving 20. stoleti
vyuzivano v oblasti maloobchodu, zpracovani potravin ¢i Sluzeb vertikalni spojeni. Pro tuto
dobu je typicky vznik monopolt. Po druhé svétové valce bylo mnoho firem podnikajicich
V leteckém a zbrojnim primyslu nuceno diverzifikovat své aktivity i do jinych oblasti
podnikani (jednalo se o konglomeratni fize), jelikoz hlavnim odbératelem téchto spole¢nosti

byl stat a poptavka zavisela na rozpoctu obrany.

Za novou ¢éru fuzi miZzeme povazovat konec 20. stoleti, kdy firmy zacaly objevovat nové
regiony stfedni a vychodni Evropy, Asie. V nové éfe flzi také Casto hraji roli i nékteré vlady,
které podporuji spole¢nosti k vytvafeni silnych narodnich nebo globalnich giganti pomoci
tzv. megaflzi. Za nejvetsi fuzi té doby mizeme povazovat spojeni amerického poskytovatele
internetu AOL a medidlniho koncernu Time Warner. Tato fuze se konala na vrcholu
internetové bubliny v roce 2000 az 2001 a AOL tehdy za Time Warner zaplatil 186,2 miliardy
dolarti. (E15, 2016)

1.2 Charakteristika fuzi

Z pohledu ceského prava jsou fuze chdpany jako jeden ze zpisobi pfemén obchodnich

spolecnosti a druzstev. Zakon ¢. 125/2008 Sh. — Zakon o pfeménach obchodnich spole¢nosti a
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druzstev uvadi nasledujicich pét zplisobii pfemén, a to: 1. fuze, 2. rozdé€leni, 3. pfevod jméni
na spoleénika, 4. zménu pravni formy a 5. pieshrani¢ni premisténi sidla. Uéetni problematiku
fazi upravuje Zakon ¢. 563/1991 Sb. — Zakon o ucetnictvi. Podnikova kombinace, Géetné
oznacujici akvizi¢ni proces, se zobrazuje dle Mezinarodnich standardii ucetniho vykaznictvi
(IFRS). Dale se z ucetniho hlediska podnikovou kombinaci rozumi spojovani samostatnych

ucetnich jednotek ¢i jejich ¢innosti do jediné Gcetni jednotky. (Skalova, 2019, str. 19)

Spolecnosti podnikajici na zékladé¢ udéleni bankovni licence se musi fidit Zakonem C¢.

21/1992 Sb., o bankach. (Smutny, 2019)

Americky autor a pravnik Andrew J. Sherman (2019) ve své knize definoval fazi jako
kombinaci dvou nebo vice spolecnosti, v nichz jsou aktiva a pasiva prodavajiciho podniku
pohlcena nakupujicim podnikem. Ackoli nakupujici podnik muze byt po této operaci

Vv podstaté odlisnou organizaci, jeho pivodni identita je i tak zachovana.

Zakon o preménach obchodnich spolecnosti rozlisuje dva zakladni druhy fuzi — slouc¢enim a
splynutim. Prvni forma je definovana v § 61 odst. 1 nasledovné: ,,Fuzi slou¢enim dochazi k
zaniku spole¢nosti nebo druzstva nebo vice spole¢nosti nebo druzstev a prechodu jméni
zanikajici spolecnosti nebo druzstva na nastupnickou spolecnost nebo druzstvo; nastupnicka
spole¢nost nebo druzstvo vstupuje do pravniho postaveni zanikajici spoleCnosti nebo
druzstva, nestanovi-li zvlastni zakon néco jiného.” Forma splynuti je uvedena v § 62: , Fazi
splynutim dochézi k zadniku dvou nebo vice spolecnosti nebo druzstev a prechodu jejich jméni
na splynutim vzniklou nastupnickou spole¢nost nebo druzstvo; nastupnicka spole¢nost nebo
druzstvo vstupuje do pravniho postaveni zanikajicich spole¢nosti nebo druzstev, nestanovi-li
zvlastni zadkon néco jiného.“ Zatimco tedy pii fuzi slou¢enim se zkoncentruji spole¢nosti do
jedné, jiz existujici spole¢nosti, u metody splynuti vznika nova nastupnicka spolec¢nost, do

které se integruji souc¢asné spole¢nosti.

a) Fiize sloufenim b) Fiize splynutim
e -~
=~ _ Spoletnost B =~ _Spolecnost A
el -~ - S ~
Spoletnost A ™ Zméné&na spoletnost A Novi spoletnost C

-l'ﬁ‘.“
________ = » ~
14 - 1.4
-

- -

-
_ =~ Spoletnost B

-

Obrazek 1: Schématické zndazorneni fuzi (Sedlacek, 2013, str. 17)

Zakon dale povoluje fuzovat pouze spoleénosti se stejnou pravni formou. Zde se vSak nachazi

neékolik vyjimek, mezi néz patii vnitrostatni fize mezi akciovou spolecnosti a spole¢nosti
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s ru¢enim omezenym ¢i veiejnou obchodni spolecnosti a komanditni spolecnosti. V téchto

ptipadech jsou povoleny kiizové fuze.
Podle vztahu fazujicich podnikti mizeme také fuze dale rozdélit do 4 zakladnich skupin na:

1. Horizontalni — pii této fizi se jedna o spolecnosti piisobici ve stejném oboru a na
stejné Urovni. Tento typ fuze mé povétSinou za cil posileni trzniho postaveni, jelikoz

se jedna o spolecnosti se stejnym vyrobnim programem.

2. Vertikalni — dochazi mezi spole¢nostmi, které se nachazi na odlisnych trovnich
distribu¢niho a produkéniho fetézce. U této koncentrace se rozliSuje, zda je mifena

smérem ke zdrojim surovin (smérem vzad) nebo ke spotiebiteli (smérem vpied).

3. Kongerenické — spojuji se spoleénosti, které své podnikani provozuji v piibuznych
oborech, avsak jejich produkt neni identicky. Tyto produkty se mohou navzajem

doplnovat a tim i pokryvat kompletné&jsi nabidku.

4. Konglomeratni - pfi této koncentraci spole¢nosti provozuji svoji ¢innost v naprosto
odlisnych odvétvich. Hlavnim cilem je diverzifikace ¢innosti a rizik nebo vyuziti

volnych zdroja.

Dale mizeme fuze odlisit podle umisténi sidla zGi¢astnénych stran, a to na vnitrostatni fuze,
které probihaji na uzemi Ceské republiky a preshraniéni fize, kdy alespoti jedna spoleénost

(druzstvo) sidli na izemi jiného statu.

1.2.1 Kroky fuze
Fuzi predchazi nezbytné nalezitosti, které podle Zakona ¢. 125/2008 Sh. musi splnovat.

Dilezitym bodem kazdé fuze je vypracovani projektu fuze, ktery je zakladnim dokumentem
pfemény. Vypracovani tohoto dokumentu ma na starosti statutarni organ, podepisuji jej

zastupci vSech zacastnénych stran a musi obsahovat nésledujici nlezitosti:
- Nazev, sidlo, pravni formu a identifikacni ¢islo firmy.

- Vyménny pomér podilt spole¢nikti zanikajici spole¢nosti (druzstva) na nastupnickou

spolecnost, piipadny doplatek a dobu splatnosti.
- Rozhodny den flze.
- Prava poskytnuta vlastnikiim dluhopist, ktera ud€li nastupnicka spole¢nost.

- Den, od kterého maji narok na podil ze zisku spole¢nici ¢i komanditisté.
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- Zvlastni vyhody a podminky pro jednotlivé organy spole¢nosti ¢i pro znalce, ktery

prozkoumava projekt fuze.

- Pri fuzi slouCenim zmény zakladatelského pravniho jednani nastupnické spole¢nosti

(druzstva).

pii fazi Splynutim zakladatelské pravni jednani nastupnické spolec¢nosti (druzstva), nazev,

sidlo firmy, identifikacni ¢isla ¢lenti statutarniho orgénu a dozor¢i rady (spravni rady).

Od rozhodného dne do dne podani navrhu na zapis fuze do obchodniho rejstiiku nesmi
uplynout vice nez 12 meésici. Z ucetniho hlediska je od tohoto dne jednani zanikajici
spolec¢nosti povazovano za jednani na ucet nastupnické spole¢nosti. Od rozhodného dne do
dne zapisu pfemény do obchodniho rejstiiku jsou povinny vSechny zacastnéné spole¢nosti
vést své Ucetnictvi a zaroven se také vede spojené ucetnictvi za vSechny ucetni jednotky, ve

kterém se pokracuje po zapisu fuze do obchodniho rejstiiku.

Ugetni zavérku sestavuji zacastnéné spoleénosti ke dni predchazejicimu rozhodnému dni jako
fadnou, mimotfadnou nebo mezitimni (mezitimni Gcetni zavérka nesmi byt k datu vytvofeni
projektu faze star$i vice nez téi mésice) a Ve dne zapisu faze do obchodniho rejstiiku dochazi

ke spojeni ucetnictvi nastupnické a zanikajici spolecnosti do jednoho celku.

Zahajovaci rozvaha se sestavuje k rozhodnému dni a v piipadé pfemény spole¢nosti nebo
druzstev k ni musi byt pfipojen komentaf, popisujici, do jakych polozek zahajovaci rozvahy

byly pievzaty polozky z kone¢né ucetni zaveérky.

V ptipadé potieby vypracovani znaleckého posudku musi byt znalec jmenovan soudem (v
ptipad¢ fuzi se jedna o znalce pro fizi — a to vnitrostatni ¢i preshrani¢ni). Ocenéni se provadi
k rozhodnému dni a vykazuje se v zahajovaci rozvaze nastupnické spolecnosti. Znalecké
ocenéni je nutné v situaci, kdy dochazi k navySeni nebo vytvaieni zakladniho kapitalu

obchodni spolecnosti.

Pied zahajenim fhzovani je zapotifebi proces fuze nejprve schvalit. Rozhodovani o fazi

probiha v zavislosti na typu spolecnosti:

- Pro schvaleni fuze ve spole¢nosti S ru¢enim omezenim je potieba, aby sviij souhlas

vyslovily alespon tii ¢tvrtiny ptitomnych.

- Ve vefejné obchodni spolecnosti a komanditni spole¢nosti musi svilj souhlas vyjadfit

spolecnici pisemné.
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-V ptipad¢ druzstva rozhoduje ¢lenska schiize, kde musi vyslovit souhlas alespon dvé

tretiny pfitomnych ¢leni.

Muize vsak nastat 1 vyjimka, kdy je ve spoleCenské smlouvé stanovena vyssi hranice hlasii,
nez stanovuje zadkon. VSechna tato rozhodnuti musi mit vzdy podobu notaiského zapisu a

musi obsahovat projekt faze. (Lukasova, 2009)

1.2.2 Povinnosti statutarnich organi
Statutarni organy zacastnénych spole¢nosti jsou povinny vypracovat projekt fuze a podrobnou

pisemnou zpravu o pifeméné, ve které projekt objasni. Tato zprava musi obsahovat:
- Odtvodnéni vyménného poméru podilt z hlediska ekonomického i pravniho.
- Oduvodnéni vyse ptipadnych doplatku.
- Vysvétleni opatieni ve prospéch vlastnikii jednotlivych druhii cennych papird.
- Popis obtizi, které se pti oceniovani vyskytly.

- Zmény ekonomického a pravniho postaveni spole¢nikti nebo ¢lend, dopady premény

na vétitele.

Zaroven je kazda spolecnost zapsana v obchodnim rejstiiku povinna ulozit do sbirky listin
projekt pfemény a tuto skutecnost zvefejnit alespont mésic pied schvalovanim faze. Vsichni
spole¢nici maji také narok obdrzet dva tydny pted valnou hromadou vsechny potiebné
dokumenty pted schvalovanim fuze — tedy projekt fize, kone¢nou Gcetni zavérku ¢i znalecké

posudky.

I zde ovSem existuji vyjimky, které této povinnosti spole¢nosti zprost'uji. Jedna se o vefejnou
obchodni spole¢nost, komanditni spole¢nost a spole¢nost s ru¢enim omezenym, jenz fuzuji se

svym jedinym spole¢nikem. (Lukasova, 2009)

1.3 Specifikace bankovnich fuzi
Bankovni fuze je zhlediska déleni horizontalni fuzi, jelikoZz se spojuji spolecnosti
z finan¢niho odvétvi. Dvé nebo vice bank pievede sva aktiva a pasiva na jinou entitu za
ucelem vytvoieni nové entity. Pravni podminky, dokumenty a nalezitosti faze jsou
definované, stejn¢ jako u jinych podnikd, v zakoné ¢. 125/2008 Sb., o pfeménach obchodnich
spole¢nosti a druzstev. K fizi bank je ovsem také potfeba souhlasu od Ceské narodni banky,

pfipadné splnéni pozadavkid zdkona ¢. 240/2013 Sb., o investicnich spole¢nostech a

investi¢nich fondech, ve znéni pozdéjsich predpisti.
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Bankovni fuze také mohou byt rozdéleny v zavislosti na trovni integrace dosazené mezi
zacastnénymi bankami na celkovou fuzi (zucastnéné banky seskupuji veskera aktiva a pasiva
a vytvaii se novy subjekt), studenou fazi (integrace ve prospéch spole¢nych cilti a strategii,
Castecna integrace) a postoupeni aktiv. V ptipadé postoupeni aktiv se jedna o integraci ¢asti

aktiv ¢i zdroji k vytvotfeni nového subjektu.

1.4 Akvizice
Na zacatek je dilezité zminit, Ze pojem akvizice v ¢eském pravnim fadu nema zastoupeni,
tedy termin akvizice neni pouzivan. Jde tedy o termin, ktery se pouziva v ekonomickém,
nikoli pravnim svété. Muazeme jej vSak vymezit jako podnikové kombinace, z nichz jsou
vymezeny fuze. Jednd se o vlastnickou transakci, ve které je ziskavano vlastnictvi jiné

spolecnosti, jeji ¢asti nebo vlastnicky podil. (Synek, 2012, str. 390)

I v tomto piipadé si pujéime definici Andrewa J. Shermana (2019), ktery akvizici popsal jako
transakci, ktera obvykle obsahuje jednu spole¢nost (kupujiciho), ktera nakupuje aktiva nebo
akcie jiné spolecnosti (prodavajiciho), pficemz formou platby jsou cenné papiry kupujiciho,

hotovost, nebo jiny majetek, ktery ma pro prodavajiciho hodnotu.

Spojeni podnikt miize probéhnout jednordzové nebo postupné. Pii postupném spojeni se
nejprve zrealizuje akvizice a poté se uskutecni fuze matefské spolecnosti s dcefinou. Dal$im
vyznamnym charakteristickym znakem akvizice je fakt, ze se pravni postaveni zucastnénych
spole¢nosti neméni, ale tyto spolecnosti jsou kapitalové propojeny. To tedy znamend, Ze obé&
spolecnosti i nadale existuji jako samostatné pravni subjekty, jen jedna ze spolecnosti se stava
matefskou spole¢nosti druhé. V kone¢ném dusledku mizeme fici, ze flze je vyssi formou
akvizice neboli mize byt dokonfenim procesu akvizice. Kazdé fizi predchazi akvizice,

ovSem akvizice nemusi byt dokonc¢ena fuzi.

Akvizici mizeme rozdélit podle povahy na pratelskou a neptatelskou. Piatelska akvizice
nastavd ve chvili, kdy s pfevzetim spolecnosti souhlasi vSichni jednotlivi ucastnici
(predstavenstvo, majitel, akcionafi, ...). O neptatelskou akvizici se jedna v situaci, pfi niz je
realizovan nakup vétsinového podilu ve spolecnosti proti vuli vykonné rady, dozor¢i rady

nebo zameéstnancu.

Dale muzeme akvizici dé€lit na Kapitalovou a majetkovou. V ptipadé kapitalové akvizice se
jedna o sménnou transakci, ktera je hrazena hotovosti, nepenézitym vkladem, cennymi papiry,
vlastnimi akciemi nebo podily. Pfi ziskani podstatného vlivu je vytvofena Kkapitalové

propojena ekonomicka skupina, ktera ma, podle Zakona ¢. 563/1991 Sb., o ucetnictvi,
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povinnost sestavovat konsolidovanou tuc¢etni zavérku. Z bilan¢niho pohledu zdstava
kapitalova struktura povétSinou beze zmény. Pii majetkové akvizici se majetek spolecnosti
vcetné souvisejicich zavazkl prevadi na akvizitéra. Dochazi ke zméné vlastnik a aktiva i
zavazky se v ucetnictvi nového vlastnika projevi vcéetné ocenovaciho rozdilu (popf.

goodwillu).

Stejné jako fuze, i akvizice mizeme rozd¢lit také z teritoridlniho hlediska na tuzemské a

preshranicni.

1.5 Specifikace bankovnich akvizic

Akvizice bank je kromé obecnych pravnich piedpist zasazena i specialnimi pravnimi
piedpisy, jenz nelze opominat. Banky jsou akciové spolecnosti se specifickou ¢innosti. Tyto
spole¢nosti maji podstatny vliv na hospodafstvi statu, coz vede k nutnosti zvysené miry
vefejnopravni regulace a dohledu nad bankovnim sektorem, kam se fadi i organiza¢ni a
majetkové zmény mezi bankami. Pfi akvizici bank dochazi ke stietu soukromého prava
s vefejnym pravem, a tak je zapotiebi povoleni narodniho regulatora (Ceské narodni banky) a
splnéni jinych zvlasStnich pravnich predpisi.

r wr

Akvizice ve smyslu pievodu banky nebo jeji ¢asti
V piipadé pievodu ¢asti banky je nutné fidit se obecnymi ustanovenimi zakona ¢. 89/2012
Sb., obCansky zakonik a upravou obsazenou ve zvlastnich pravnich pfedpisech. Mezi tyto
predpisy patfi zdkon o bankach, ktery stanovuje povinnost pozadat Ceskou narodni banku o
souhlas s uzavienim smlouvy, na jejimz zakladé dochazi k dispozici s bankou nebo jeji ¢asti.
Dale jsou v tomto zakoné definovany i subjekty, na které mize banka svij majetek pievést.
Jedna se o banku ve smyslu zakonné definice, banku se sidlem na uzemi ¢lenského statu
piisobici na tizemi Ceské republiky prostiednictvim své pobocky nebo zahrani¢ni banka
vykonavajici na tizemi CR bankovni ¢innost na zakladé licence. Dal$im piedpisem je zékon ¢.
240/2013 Sh., zakon 0 investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech, ve znéni pozdéjsich
ptredpist. Tento piedpis je platny pro banku v ptipadé, kdy je zaroven i1 investi¢ni spolecnosti.
Tento zakon zakazuje ptevod, pacht ¢i zastaveni investicni spolecnosti (nebo jeho casti),
pokud by znamenaly podstatnou zménu struktury banky nebo podstatnou zménu v ¢innosti

investi¢ni spolecnosti.
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Akvizice ve smyslu prodeje akcii
Pii akvizici prostfednictvim prodeje akcii banky nejsou stanovena zadna zvlastni pravidla.
Vyzadani souhlasu Ceské narodni banky je potieba pouze v piipadé, kdy by s pievodem

dochazelo ke snizeni zdkladniho kapitalu banky.

Akvizice ve smyslu premény
Tento zptisob akvizice se fidi zdkonem ¢. 125/2008 Sb., o pfeménach obchodnich spolecnosti
a druzstev. V piipadé bank je ovSem tento typ akvizice v podstaté nemozny, jelikoz banka
muze mit podle § 1 zdkona o bankach pouze formu akciové spolecnosti. Jestlize by byla
banka zaroven i investi¢ni spolecnosti, zdkon o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich

fondech stanovuje povinnost souhlasu od Ceské narodni banky.

1.6 Vliv flze a akvizice na fungovani bank
Realizace flze ¢i akvizice ovliviiuje fungovani kazdého podniku, banky nevyjimaje. Velkou
vyzVvou pii spojovani nejen bank, ale i jinych spolecnosti je sladéni podnikovych kultur. Tento
bod je velice dilezity, byva problematicky a ¢asto stoji za netispéchem fuze, jelikoz obsahem
kultury kazdé banky jsou jeji zakladni pfedpoklady, hodnoty a normy uvnitt organizace, které
se projevuji prostiednictvim chovani organizace navenek. V navaznosti na sladéni kultur
fazujicich bank by mély zacastnéné strany také sjednotit podnikové strategie, kterymi se
doposud fidily. Fuze také nasledné ovliviiuje celou spole¢nost z pohledu tcetniho, dafového i
pravniho. V piipadé fuze se jedna 0 Spojeni dvou ¢i vice samostatnych Ucetnich jednotek,
které jsou zkoncentrovany do jednoho celku. VSechny zGcastnéné strany maji povinnost ke
dni pfed rozhodnym dnem vypracovat ucetni zavérku a k rozhodnému dni ma nastupnicka
spole¢nost povinnost sestavit zahajovaci rozvahu. V neposledni fadé fuze ovliviiuje také
zaméstnance (pro které muze znamenat zménu pracovni naplné ¢i dokonce ztratu prace),
vlastniky, zakazniky i partnery vSech zGcastnénych stran. Fiize s sebou Casto nese i zmény
v managementu bank, na vedouci pozice byvaji jmenovani NOvi manazefi a ¢asto se méni i
piedstavenstvo spole¢nosti a dozor¢i rada. Transakce by také méla mit vliv na posileni
klientské zakladny a tim spojeny prodej finan¢nich produktt. Po zrealizovani fuze ¢i akvizice
je potieba prehodnotit a rozsitit vyhledy i prognézy celé skupiny s ohledem na velikost

transakce a financni zazemi a vysledky vSech zac¢astnénych spolecnosti.
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1.7 Zpisoby financovani fiize a akvizice
Zpusob financovani je mimo jiné dualezitym faktorem pii vyhodnocovani tuspésnosti
transakce. Ze strany podniku jsou fuze a akvizice brany jako kapitalova investice, K jejiz

realizaci je potieba ziskat dostatek prostiedkl k thrad¢ kupni ceny prodavajicimu subjektu.

Vypotadani miize byt realizovano nékolika zpiisoby a odviji se od finan¢nich moznosti
spolecnosti, jeji velikosti ¢i typu transakce. Ke splaceni mize kupujici vyuzit bézné penézni

prostredky, akcie nebo obligace:

1. Hotovost
Z pohledu prodavajiciho se jedna o nejméné rizikovy zpusob platby, pomoci né&jz mize
porovnat n¢kolik konkuren¢nich nabidek, ovsem ptichazi o moznost podilet se na fizeni nové
spole¢nosti a jejich ziscich. Pro kupujiciho je tento typ platby vyhodny za piedpokladu

dostate¢ného mnozstvi hotovosti.

Pro platbu mize kupujici pouzit vlastnich nebo cizich zdroju. V piipadé vlastnich zdroju se
jedna napiiklad o nevyplaceni dividend a vlozeni piebyte¢nych prostiedktt do koupi jiného
podniku. V tomto piipadé se navic spole¢nost vyhne zdanéni, které by nasledovalo po vyplaté
podilt na zisku. Pfi pouziti cizich zdroju spole¢nost vyuziva avéru. (Jindiichovska, 2013, str.
232)

2. Financovani akciemi
Tento typ platby mize nastat dvéma zplisoby — vyménou akcii kupujiciho s prodavajicim
nebo dodatecnym navySenim vlastniho kapitalu. V prvnim pifipadé se rozumi vymeéna akcii
v pfedem stanoveném poméru. Z pohledu kupujiciho se jedna o jednoduchou a flexibilni
transakci, pii které se ovSem casteéné vzdava kontroly noveé vzniklé spolecnosti, jelikoz
prodavajici ziska hlasovaci prava ve vysi jeho poméru. Nevyhodou pro prodavajiciho je vyssi

riziko spojené s touto transakci. (Matik, 1995, str. 99-105)

3. Financovani obligacemi
Jedna se o alternativu k financovani akciemi nebo penéznimi prostiedky. Spole¢nost muze
emitovat dluhopisy napiiklad v pfipadé, kdy nedosdhne na uvér kvili neodpovidajicim

vysledktm ¢i kratké firemni historii.

Vydani obligaci je efektivnim zptiisobem pro ziskani potfebného kapitalu, kdy kupujici firma

vyda dluhové cenné papiry, kterymi zaplati akcionaiim prodavajici spolecnosti. Z pohledu
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kupujiciho jedna o méné rizikovou investici, akcionati kupujici spole¢nosti si ponechavaji

stejna hlasovaci prava a cenu akcii to nijak neovliviiuje. (Mafik, 1995, str. 99-105)

1.8 Pratelské a nepratelské prevzeti
Kazdorocné se ve svét¢ odehrava tfada prevzeti, jenz maji specifické rysy. Pievzetim se
obecné da povazovat ziskani dostateéné velkého podilu na hlasovacich pravech, které
umoznuje kontrolu nad spolecnosti. V piipad¢, kdy spolenost projevi zajem o jinou
spole¢nost, miize o podminkach transakce jednat s manazery spolecnosti €i jejimi vlastniky.

Obecn¢ Ize pievzeti rozd€lit na pratelska a nepratelska:

V ptipad¢ pratelského prevzeti (friendly takeover) se jedna o souznéni nazori a cilii uvnitf
spolecnosti. Vlastnici i management se cilené a védomé rozhodnou pro urcity typ faze ¢i
akvizice, coz ma pfinést spolecnosti Synergicky efekt, potiebnou diverzifikaci a danové
uspory. Pii tomto typu pievzeti ucini ptebirajici spolecnost vefejnou nabidku akcii ¢i
hotovosti. Podminky odkupu musi nejdiive schvalit predstavenstvo cilové spole¢nosti,
pozdgji pak akcionafi a regulacni organy. Hlavnim hlediskem pii pratelskych ptevzeti je
nabizend cena za akcii. Z tohoto divodu se obvykle snazi piebirajici spole¢nost nabidnout

spravedlivé podminky.

O nepratelské prevzeti (hostile takeover) se naopak jedna v situaci, kdy se zimy
managementu a vlastnikl rozchazi ¢i se jedna spole¢nost snazi ovladnout jinou spole¢nost
pfes jeji nesouhlas. Muze jit napiiklad o situaci, kdy management neni schopen vyuzit
investi¢ni ptileZitosti, ktera by vedla ke zvySeni trzni hodnoty spolecnosti. Jestlize se akcionaf
¢i potencialni investor domniva, ze je spole¢nost podhodnocena a nenapliiuje dostatecné svij
potencial, mize se uchylit kK provedeni nepiatelského pievzeti, po kterém povétsinou dochazi
K vyméné managementu. V takovémto ptipadé je operace neptatelska vic¢i managementu,

nikoli proti akcionaifiim — ti se mohou rozhodnout, zda si své akcie ponechaji ¢i je prodaji.
(Ruckova, 2012, str. 266)

Nepratelské prevzeti 1ze provést nékolika zptisoby, avsak na pocatku transakce jde povétsinou
o vetejny odkup, tedy o nakup akcii na vefejném kapitalovém trhu. Tento krok je v podstaté
anonymni a pii ziskani vétSiho mnozstvi akcii se potencidlni investor dostava do vyhody. Po

tomto kroku mohou nasledovat:

- Boj o zastoupeni (proxy fight) — n4jezdnik ziska podporu akcionaii cilové spolecnosti

na valné hromadg, a tedy i pravo volit prostfednictvim akcii nékoho jiného.
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- Vefejna nabidka (tender offer) — oficialni nabidka na koupi akcii stavajicim
akcionaiim. Management cilové spole¢nosti mize nabidku akcionaiim doporucit ¢i

pokusit se proti ni bojovat. (Kislingerova, 2010, str. 658)
- Pfejeti na ulici (street sweeps) — jedna se o odkup blokt akcii od arbitrazér.

Management cilové spolecnosti muze proti nepratelskému prevzeti také pouzit fadu
obrannych prostiedku, které obecné mizeme rozdélit na pasivni a aktivni. V ptipadé pasivni
obrany se jedna spiSe o preventivni ochranné mechanismy a lze do této skupiny zafadit

napiiklad metodu otravené pilulky (poison pills) ¢i zlaty padak (golden parachutes).

Cilem metody otravenych pilulek je zvySeni celkového poctu akcii spole¢nosti a ,,roziedéni*
podilu najezdnika. Touto operaci se ndjezdnikovi zvysi finan¢ni vydaje na ziskani kontrolniho
baliku akcii. Dalsi variantou jsou 1 lidské otravené pilulky, kdy se top management brani

transakci svym odstoupenim pii prevzeti spole¢nosti.

Druhou moznosti je zlaty padak, ktery spociva ve vysokém odstupném a pro stavajici
management se jednd 0 financn¢ atraktivni podminky, za kterych opousti sva mista.
Najezdnik, v piipadé ptevzeti spolecnosti, bude muset top managementu vyplatit vysoké
¢astky stanovené ve smlouvach, coz pfinasi v nékterych piipadech vysoké naklady, které cely

proces znatelné€ prodrazuji.

O pasivni obranu se také muze jednat v pfipadé planu zaméstnaneckého vlastnictvi akcii
(ESOP — employee stock ownership plan), kdy akciova spole¢nost pfispiva po uréitou dobu
do zaméstnaneckého fondu akciemi spole¢nostmi ¢i hotovosti a zaméstnanci se tak stavaji
vlastniky spole¢nostmi. Tento proces vede k téz§i a nakladnéjsi realizaci neptatelského

prevzeti najezdnickou spolecnosti.

Tyto zpusoby obrany vsSak pfi okamzitém nebezpeci nejsou dostateéné ucinné. Pokud
management citi potfebu se branit, mize pouzit aktivni zpisob obrany proti neptatelskému
prevzeti. Avsak kazdy takovyto obranny mechanismus s sebou nese riziko, kdy pii vysokych

nakladech ¢i netispéchu se minoritni akcionafi mohou branit pravni cestou.
Aktivnimi zptisoby obrany jsou naptiklad:

- Zelena posta (greenmail) — nabidka napadené spolecnosti o zpétny odkup svych akcii

za prémiovou Cenu.
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- Bili rytifi (white knights) — napadena spole¢nost hleda spratelenou spolecnost jako

alternativniho kupce pfi tendru utocici spole¢nosti.

- Bily kavalir (white squire) — obdobny spiateleny subjekt jako u bilého ritife, v tomto

ptipad¢ se vSak jedna jen 0 docasnou situaci.

- Pac-manova ochrana (Pac-Man Defence) — napadena spole¢nost za¢ne nakupovat
akcie utoCici spolecnosti. Tato taktika je mozna jen v piipadé, ze se jedna o akciovou

spole¢nost a napadend spole¢nost ma dostate¢né kapitalové rezervy.

- Restrukturalizace dluhu (debt restructurin) — zadluzeni spole¢nosti vede z pohledu

najezdnické spolecnosti k jeji mensi atraktivite.

Stejné jako existuji rizné zpiisoby provedeni pievzeti ¢i obrany, existuji 1 rozdilné techniky
jejich financovani. V ptipadé realizace zadluzeného vykupu vedenim podniku se tento postup
nazyva jako manazersky vykup (management buy-out) a jedna se o formu akvizice, pti které
se z manazeru stavaji vlastnici. Tento typ vykupu je vhodny zejména u menSich a stfedné
velkych firem, jejichz akcie nejsou obchodovany na vefejnych trzich a pievzeti spole¢nosti
tedy nema dopad na likviditu akcii a nedochazi ani k navyseni diskontni miry. Pti pouziti
zadluzeného vykupu (leveraged buy-out) je velka ¢ast nakupni ceny financovana dluhem a
akcie se prestavaji prodavat na volném trhu. Zapojeni cizich zdroji ovliviiuje pozitivné
vynosnost, které dosahuji vlastnici z divodu nizSich nékladl na cizi kapital ve srovnani

s naklady na kapital vlastni. (Hlavac, 2016, str.76-77)
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1.9 Rozdilné aspekty fuzi a akvizic
Ackoli jsou pojmy fuze a akvizice odli$né, SirSi vefejnosti byvaji tyto pojmy casto
zaménované. Pro prehlednost jsou hlavni rozdily mezi fizemi a akvizicemi popsany

v Tabulce 1:

Tabulka 1: Rozdily mezi fuzi a akvizici

Charakteristiky Fuze Akvizice
Dobrovolné spojeni dvou Proces, pii kterém spolecnost
Definice nebo vice spoleéposti, které | pfevezme kontrol'u nad jinou a ta
vytvoii novy subjekt nebo | zcela pfestane existovat
spole¢nost
SniZeni hospodarské Ziskéani okamzitého ristu,
soutéze a zvySeni provozni | konkurenceschopnost
Ucel efektivity, pracovani na v kratkodobém horizontu,
spolecné strategii roz$ifeni oblasti své ¢innosti,
podil na trhu, ziskovost
Velikost Spolec¢nosti stejné povahy a | Nastupnicka spole¢nost je vEtsi
spole¢nosti velikosti nez ziskana
Pratelska a planovana, na Muze byt ptatelska i nepratelska
Podminky zdklade Vz,éj ?rfméh? ,
rozhodnuti zic¢astnénych
stran
Nézey Novy nazev — spojeni nazvi | Nazev nabyvajici spole¢nosti
nebo vytvofeni nového
(o . Vice povinnosti Mén¢ povinnosti zucastnénych
Pravni formality o
zucastnénych stran stran
Pravni postaveni | Méni se Neméni se
Casova naroénost Rychlejsi a méné komplikovana
SpECiﬁkace transakce

Zdroj: vlastni zpracovani dle cs.sawakinome.com
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2. DUVODY PRO ROZHODNUTI O REALIZACI
AKVIZICE A FUZE

Flaze a akvizice jsou jednim z nastroju k dosaZeni strategickych cili vSech podnikajicich
subjektli véetné bank. Tyto transakce by Ciste z teoretického hlediska mély byt realizovany za
ucelem zvySeni ziskovosti ¢i zlepSeni pozice spole¢nosti na trhu, ovSem vV mnoha ptipadech
jsou provadény predstaviteli top managementu scilem naplnéni vlastnich ambici a

k osobnimu uspokojeni. (Smrcka, 2013, str. 45)

Fuze bank se realizuji za Géelem sniZzeni nakladi na bankovnim trhu, coz vede k udrzeni
klientd i sniZzeni kancelafskych a provoznich nakladi. Se snizenim nakladi je spojena
schopnost fungovani ve vétSim rozsahu, jelikoz fuze povétSinou pochazeji z malych a
stfednich bank. Pro tyto banky by bylo velice obtizné dale rist a konkurovat vétsim bankam.
Fuze a akvizice bank ov§em mohou vychazet i z problému na finanénim sektoru a s krizi, kdy
je zachranéna banka nucena splynout se zdravou bankou. V opa¢ném piipadé by mohlo dojit i

k likvidaci problematické banky.

Ackoli se obecné principy nutné K uspéSnému provedeni fuzi a akvizic mezi podniky a
bankami pfili$ nelisi, jako hlavni rozdil pii fuzich a akvizicich bank lze uvést zvyseny dohled
regulatornich orgdnii. Banky jsou akciovymi spole¢nostmi se specifickou ¢innosti, jenZ maji
podstatny vliv na hospodaistvi statu. Stim je také spojena potfeba zvySené miry
vetejnopravni regulace a dohled nad bankovnim sektorem, k cemuz se samoziejmé také tadi
organiza¢ni a majetkové zmény souvisejici s bankami. Tento zvyseny dohled miZe na jedné
strané cely proces fuze zkomplikovat nebo zpomalit, na druhé strané vSak mize fazujicim
bankam poskytnout cennou zpétnou vazbu ¢i oponenturu a tim celou transakci v kone¢ném
dusledku zdokonalit. Danou skute¢nost potvrzuje i fakt, ze na ceském trhu prakticky
nenajdeme zadnou neuspésnou bankovni fzi, zatimco netispésnost u fizi podnikl je pomérné

vysoka.

Faze bank se v drtivé vétSiné odehrava formou horizontalni fuze, coz je béZné 1 pro ostatni
podniky. Z tohoto tihlu pohledu neni zadny zasadni rozdil mezi divody pro rozhodnuti o

realizaci transakce mezi bankami a ostatnimi podniky.

I kdyz se fuze a akvizice vyvijeji ve vlnach, jejich pocet neustale roste. Existuje mnoho
divodi, které vedou spolecnosti ke spojovani. PovétSinou vede spolecnost k jeji preméné

kombinace nékolika z nize popsanych pficin. Mnoho autord ¢leni divody k témto operacim
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podle rtiznych kritérii a hledisek. Podle Sedlacka (2013, str. 50-68) Ize hovofit o motivu
efektivnosti, diverzifikace rizika, managementu a motivech manazerd, podhodnoceni

spolecnosti a motivu likvidacni hodnoty:

2.1 Efektivnost

Tento bod je samoziejmé cilem vSech spolec¢nosti, které se pohybuji na béznych trzich, ale
jedna se i zaroven o jeden z vitbec nejhlavnéjsich cila fuzi. Efektivnost se dale rozdéluje na
dve ¢asti — provozni a finan¢ni synergie, které jsou doplnény dalsimi podkapitolami, které je

mohou tvofit:

Provozni synergie
Provozni synergie se tyka hospodarnosti provozu a mize byt dasledkem horizontalni ¢i
vertikdlni fuze. Podstatou provozni synergie je myslenka, kterd mtze byt jednoduse vyjadiena
matematickou rovnici 2 + 2 = 5. Jedna se o tivahu, pfi které spole¢nost vznikla pfeménou ma
vys$s§i hodnotu, nez byl soucet hodnot preménovanych spolecnosti. Synergicky efekt (neboli
nadmérny rast hodnoty) je dosahovan usporami z rozsahu, diferencni vykonnosti, vétsim
podilem na trhu a jeho vyuzitim, zdokonaleni likvidity, zlepSeni organizaci prace ¢i

koncentrace znalosti.

O usporach zrozsahu plati, ze s naristem objemu vyroby klesaji praimérné naklady na
jednotku (popt. mezni naklady). V kratkém obdobi jsou nékteré naklady s rostoucim objemem
vyroby fixni, coz piedstavuje zdroj Gspor. Z dlouhodobého pohledu mohou tspory z rozsahu
vznikat napfiklad tim, ze vétSi spoleCnost miZe mit dostatek kapitdlu na ziskani nové
technologie, ktera zlepsi produkéni proces ¢i vyzkum a vyvoj nebo koordinaci investi¢nich
aktivit nové spolecnosti. Zvlastnim typem nakladovych tUspor muze byt také tzv.
racionalizace, tedy pfesun vyroby v ramci spole¢nosti s vy$§imi meznimi naklady do provozu
s meznimi naklady niz§imi. V tomto piipadé by ovsem mélo platit, ze tento zavod je schopen
kapacitné vyrobu pojmout. Vedle tspor z rozsahu existuji i Gspory ze Sife sortimentu, které se
od Uspor zrozsahu odliSuji tim, Ze se vztahuji k produkci vice druhii vyrobkl jednou

spole¢nosti, nikoli k produkci jednoho vyrobku.

O uspory z vertikalni integrace se jedna tehdy, pokud se snizi vyrobni naklady vertikalné
integrované spolecnosti v porovnani s pfedchozimi neintegrovanymi spolec¢nosti. Vyhodou
vertikalni fuze je napftiklad lepsi kontrola vyroby nakupovaného materialu ¢i dodavatelsko-

odbératelské vztahy, které se fesi uvniti spolec¢nosti.
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V piipadé¢ komplementarnich zdroji mohou spolecnosti lépe vyuzit dosud nevyuZitou
kapacitu jedné ze slucujicich spolecnosti. Typickym piikladem mize byt fuze malé
spole¢nosti s VEétsi spolecnosti, kdy mala spole¢nost ma inovacni produkt, ovSem nema
dostate¢nou vyrobni kapacitu. Pro tyto spolecnosti je fiize vyhodna, jelikoz jedna spolecnost

ma inovativni produkt a druhé disponuje potiebnymi moznostmi na vyrobu.

Mezi provozni synergie muzeme také fadit motiv vyzkumu a vyvoje, ktery je zalozen na
mySlence, ze pro spoleCnost miize byt vyhodnéj$i koupit spolecnost s rozvinutym

vyzkumnym programem neZ tento program vyvijet samostatné.

Finan¢ni synergie
Nejcastéji se jedna o snizeni finan¢nich nakladt. Jednou z moznosti je napiiklad i Cisté
spekulativni transakce, pii niz dochazi k nakoupeni podilu v cilové spole¢nosti s cilem

budouciho prodeje se ziskem.

Finanéni synergie se projevuji naptiklad v ziskani lepsiho ratingu, ¢imz dochazi i ke snizeni
naklad dluhu. Divodem muze byt zlepseni kapitalové struktury ¢i veétsi atraktivita pro
vétitele. Déle se spolecnosti zvétSuje jeji dluhova kapacita a spolecnost je tudiz schopna

pojmout vétsi dluh a ziskané prostfedky investovat.

Dalsi z moznosti muze byt i tvorba vnitfniho kapitalového trhu. Jedna se o situaci, v které
vnéjsi kapitalové trhu nejsou schopny poskytnout spolecnosti dostate€né mnozstvi kapitalu.
Jednou z moznosti je v této situaci vytvoieni nadnarodni spolecnosti ¢i seskupeni S riznymi

samostatnymi divizemi.

Mezi finan¢ni motivy také mizeme zafadit danové tispory. Danovy motiv hraje vyznamnou
roli pfi kazdé transakci bez ohledu na jeji strukturu. Jedna se o fiizi spole¢nosti, z nichz jedna
ma kladny danovy zaklad a druha spolecnost ma vysokou danovou ztratu. Timto zplisobem
muze ziskova spolecnost uspoftit na dani z ptijmu pravnickych osob. Fluze provadéna za timto
ucelem je vyhodnd pro ob¢ spolecnosti, jelikoz ziskova spolecnost uspoii na dani a ztratova

spole¢nost pokryje ztraty.

V Ceské republice oviem plati stanovisko finan¢niho ufadu, tzv. zastieny stav, kdy finanéni
urad spolecnosti vyméii danovy doplatek v ptipadé zjisténi, Ze jedinym motivem spolecnosti

pro fuzi je Gspora na dani.
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TrZni sila
Dalsim ze zptsobu zvySeni efektivnosti je zvySeni trzni sily nové vzniklého subjektu.
Horizontalné zfuzovana spole¢nost mize byt schopna vice ovlivnit tvorbu ceny, ¢imz dosahne
1 vysSich vynosii. Timto zptisobem miize ovSem dochazet k nadmérnému piesunu uzitku od
kupujiciho k prodavajicimu. Spole¢nost mize také zlepsSit svou vyjednavaci pozici vuci

dodavateliim pomoci své nakupni sily, ¢imz je schopna leps$i ceny ¢i vétsi mnozstevni slevy.

Zpusobu zvySeni trzni sily existuje mnoho. Naptiklad snizovani poctu spole¢nosti, kdy je pro
tyto spole¢nosti mnohem jednodussi pii niz§im poc¢tu dosahnout cenové dohody. Dalsim
zpusobem je situace, kdy spole¢nost postupné fuzuje se svymi konkurenty a poté je schopna
vyrabét substituty jednoho vyrobku za riizné ceny, ¢imz zachyti zdkazniky, ktefi by se
z ruznych davoda (napf. cenovych) rozhodli zménit znacku. Jako posledni piiklad mizeme
uvést tzv. portfoliovou teorii U€inka fize, kterd nastava konglomeratni fuzi. Tato teorie pocita
s tim, ze zakaznici upiednostiiuji nakupovani rozdilnych produktti od jednoho dodavatele pred

nakupovanim od vice zdroji.

Vyraznd nerovnovaha ve vyjedndvaci sile mezi partnery muze ovSem vést k neCestnym
obchodnim praktikdm, jelikoz slabsi strana mtize byt nucena silngjsi stranou ke spolupraci na
hranici rentability. V Ceské republice se touto problematikou zabyva Utad pro ochranu

hospodaiské soutéze.

2.2 Diverzifikace rizika

Diverzifikace rizika spoc¢iva v konglomeratnich fuzich se zcela odlisnymi spole¢nostmi, které
maji zamezit bankrotu spole¢nosti. Podstatou diverzifikace fuze spole¢nosti z odlisnych obort
je stabilizovat celkovy zisk spole¢nosti, jelikoz je velice malad pravdépodobnost, Zze by
vSechny ¢asti konglomeratu utrpély ve stejném obdobi takovou ztratu, kterd by pro spole€nost

znamenala bankrot.

Studie ovSsem u tohoto modelu naznacuji, ze konglomeratni fize, které maji za cil
diverzifikovat riziko, nebyvaji ve spousté pripadl ziskové a cenu akcii nezvySuji. V mnoha
ptipadech neni pro investory vyhodné drzet akcie konglomeratu, kdyz mohou efektivné;ji
diverzifikovat riziko investicemi do jednotlivych spole¢nosti. Investofi jsou primarné
zaméfeni na maximalizaci hodnoty investice, ¢ehoZz mohou dosahnout i Vv pfipadé financné
zajimavého likvida¢niho zdstatku a Vv porovnani s dalSim fungovanim spolecnosti by

s nejveétsi pravdépodobnosti zvolili ukonceni ¢innosti spole¢nosti.
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Faktem také je, ze se pravideln¢ stfidaji trendy diverzifikace se trendy specializace, kdy se
spolecnosti soustfedi na nékolik zékladnich ¢innosti svého podnikani (tzn. rozdélovani

konglomerati a odprodej jednotlivych ¢asti).

2.3 Management a motivy manaZeri
Motivem mize byt nahrazeni neefektivniho managementu cilové spoleCnosti a ziskani
efektivniho managementu do piebirajici spole¢nosti. Jednim ze zplsobu, jak rozsifit ¢i
obmeénit stavajici management pii nedostatku efektivniho managementu na trhu préace je

spojeni se se spolecnosti, ktera vedeni vysokych kvalit ma.

Vedouci pracovniky spole¢nosti mohou vést k pfeméné spole¢nosti rizné diavody, které

muzeme z podstaty véci rozdélit na dvé skupiny — pozitivni a negativni.

Pozitivnimi motivy jsou ty, které vedou manazery k fizovani ¢&i piebrani ostatnich
spolecnosti. Mezi tyto motivy se fadi dosazeni ristu zisku na akcii, diverzifikace rizika, snaha
vybudovat impérium ¢i neopravnéné vysoké sebevédomi manazera. Pro manazery
poradenskych spole¢nosti mohou byt motivaci i poradenské poplatky za zprostiedkovani a

zajisténi financnich zdroji.

Negativnimi motivy jsou ty, které manazery naopak vedou ke snaze fuze ¢&i piebrani
spole¢nosti zabranit. Fuze a akvizice ovliviiuje i touha manazeri nebyt piebiranou (cilovou)
spolecnosti a jejich demotivace k témto operacim. Manazefi mohou upfednostiiovat udrzeni
spolecnosti v nezavislém postaveni, protoze by v nov€ vzniklé spoleCnosti mohli dostat
podiizenou pozici nebo o svou praci pfijit. Pfipadné mohou byt motivovani k tomu, aby
nepiebirali vétsi spolecnosti, nez je jejich vlastni. Piebrani vétsi spolecnosti totiz s sebou nese
potiebu vétStho mnozstvi zdrojii na transakci, ¢imz dochdzi k navySeni dluhu vlastni
spole¢nosti a vyssimu finanénimu tlaku, v disledku ¢ehoz mohou néktefi pracovnici pfijit 0

misto.

2.4 Podhodnoceni spole¢nosti a motiv likvida¢ni hodnoty
Jestlize jsou akcie cilové spolecnosti podhodnoceny, pak je pro spolecnost vyhodnéjsi
akvizice ¢i fuze stouto spolecnosti namisto investice do stejného zafizeni. Fuzi z tohoto
divodu je mozné provést, pokud spolecnost, na rozdil od zbytku trhu, dokaze urcit na zaklad¢
dostupnych informaci podhodnoceni cilové spolecnosti. Pii takové analyze je ovSem

v ¢eském prostiedi zakdzano pouzivat jakychkoliv divérnych informaci. Z tohoto diivodu
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byva prilezitost koupé podhodnocenych spole¢nosti spiSe na rozvinutych trzich, kde je

nedostatek informaci.

Ocenovani spole¢nosti se v riznych statech mutize lisit, coz muze vést k situaci, kdy efektivné
fizena spolecnost je pro druhou spolecnost zjiného statu podcenéna a diky koupi této
spoleCnosti miize druhd spolecnost levné vstoupit na trh dané zemé. Dal$i moznosti je
pohlceni mén¢ Gspésné spolecnosti spole¢nosti GspéSnou. U méné uspésnych spole¢nosti,
pfipadné bankrotujicich spole¢nosti je pravdépodobné, ze jejich cena bude nizka a svym

zpisobem tedy podhodnocena.

Akvizice dané spole¢nosti mize také davat smysl v pfipad¢, kdy likvida¢ni hodnota danych
aktiv mize byt vyssi nez hodnota spole¢nosti. Motiv likvidaéni hodnoty je ovsem v nékterych

ptipadech nelegalni.

Mezi dalsi, mén¢ casté motivy, mizeme zahrnou politicky natlak, kdy vlady v nckterych

pripadech vyvijeli natlak na management spolecnosti, aby jednaly v zajmu dané zem¢.
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3. USPESNOST FUZE A AKVIZICE

Vynalozené Usili ani vysoké finan¢ni naklady pii realizaci fize ¢i akvizice nemusi spole¢nosti
zajistit uspéch a zvyseni trzeb. Téma uspésnosti, resp. netispésnosti fuze a akvizice se stalo
pfedmétem mnoha empirickych vyzkumt, validitu a srovnatelnost téchto vyzkumut ovsem
ovlivituje do uréité miry fakt, Ze neexiStuje Zadna jednotna metodika posuzovani této

uspesnosti.

Uspé&snost transakce se v nékterych ptipadech posuzuje z kratkodobého hlediska (kratkodoba
vykonnost) ¢i z dlouhodobého hlediska (dlouhodoba vykonnost). Pii posuzovani je také
dulezité brat v potaz subjekty, ke kterym se Gspésnost transakci provadi. Témi jsou predevsim
vlastnici (zpravidla akcionafi akvizitéra a cilové spolecnosti), management a zaméstnanci

spolecnosti. Transakce maji rovnéZ odlisné dopady na jednotlivé subjekty.

Fuze a akvizice pfindSeji pozitivni efekty pro akcionatfe cilovych spolecnosti. Ti povétSinou
ziskavaji vyznamnou prémii v podob¢ rlstu cen akcii v porovnani s cenami akcii pred
transakci. Tyto transakce jsou také zdrojem vysokych piijmi pro investicni banky,
konzultanty ¢i advokaty. Manazeti akvizitérui zaroven posiluji sviij status, jistotu zaméstnani i

finan¢ni ohodnoceni.

Neutralni, popt. negativni dopad maji transakce zpravidla pro akcionare akvizitérd. A to
hlavné v piipadech vysokych akvizi¢nich prémii zpusobenych konkurenci vice zajemcu.
Vyrazné€ negativni dopady maji transakce pro manaZery a zaméstnance cilovych spole¢nosti,

kteti mohou po realizaci faze ¢i akvizice piijit o zaméstnani. (Fotr a kol., 2020, str. 270-271)

3.1 Faktory ovliviiujici uspéSnost fuze a akvizice
Vysledek faze a akvizice, tedy uspéSnost ¢i neuspéSnost transakce je ovliviiovana vice
faktory. Ty se daji roz€lenit do dvou skupin, z nichz v jedné jsou faktory spojené s kvalitou
ptipravy, realizace a posttransakéni integrace a druha je zaméfena spise na objektivni povahu

dané spole¢nostmi zucastnénymi na transakci.

Prvni skupina obsahuje dikladnou informovanost o typu podnikani cilové spolecnosti,
jednozna¢nou vizi transakce, pfipravu kvalitni strategie a implementacniho planu, presné
uréeni planovanych nakladu transakce, kdy v mnoha piipadech dochazi k podcenéni nakladu
posttransakéni integrace. DalSimi faktory je zisk spolehlivych a detailnich informaci o cilové
spolecnosti (financni situace spolecnosti, rizika, silné a slabé stranky), kvalitni a spolehlivé

stanoveni hodnoty cilové ceny (coz slouzi jako podklad pro stanoveni akvizi¢ni ceny a
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moznou pii¢inou nedosazeni oCekavanych efektii fuze a akvizice je pfili§ vysoka transakéni
cena) ¢i kvalita posttransakéni integrace, kde se jedna zpravidla o prekonani odlisnosti
podnikovych kultur zucastnénych spole¢nosti (zvlasté pii pieshraniéni fazi a akvizici).

V tomto procesu hraje vyznamnou roli vhodna komunikace.

Jako hlavni pfi¢iny S nejvétsim negativnim dopadem na UspéSnost transakce lze obecné
pokladat zdlouhavy proces realizace, nedostate¢né mnozstvi informaci, nedostate¢na pravni

ptipravenost, Spatna komunikace ¢i nedostatky ve vyjednavani transakce.

Druhou skupinu faktorti ovlivitujicich GspéSnost flize a akvizice tvoii zejména velka sila
akvizitéra, mald transakéni prémie, nizky pocet konkurentl uchézejicich se o cilovou

spole¢nost ¢i reakce trhu na transakci.
Dalsimi faktory vypozorovanymi empirickymi vyzkumy jsou napiiklad:
- Podil na trhu — transakce je Gsp&$néjsi v piipadé ziskani vétsiho podilu na trhu.

- Typ transakce — pieshraniéni fuze a akvizice byvaji obvykle ziskovéjsi nez

vnitrostatni transakce.

- Aktivita v oblasti fuzi a akvizic — v ¢ase vysoké aktivity v této oblasti jsou

realizované transakce mén¢ uspesné.

vvvvvv

transakce realizované formou vymény akcii.

- Jazykova bariéra — jazykové rozdily ucastnikii maji vyznamnou roli pfi integraci.

(Fotr a kol., 2020, str. 271-272)

3.2 Priklady uspésnych a neuspésnych fazi na finanénim trhu
Uspésnou akvizici a nasledné fuzi je naptiklad spojeni Raiffeisenbank a eBanky z roku 2006.
Bankam se podafilo vyuzit to nejlepsi v podobé unikatniho ptimého bankovnictvi eBanky a
Siroké nabidky tveért Raiffeisenbank, diky ¢emuz se ob¢€ banky staly konkurenceschopnéjsimi
a silngjsimi. (bankovnipoplatky.cz, 2007)

Za netspésnou fuzi mizeme povazovat spojeni spolecnosti poskytujici financni sluzby
Wachovia s hypoteéni bankou Golden West Financial. Tato fize méla vést k rozsifeni
stavajici nabidky produktd o hypotéky, ovsem portfolio Golden West tvofily zejména rizikové

hypotéky, coz v kombinaci se Spatnym nacasovanim transakce (pocatek nemovitostni krize)
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vedlo ke znaénym finan¢nim ztratam a pozdé&jsimu prodeji Golden West spolecnosti Wells
Fargo. (Norris, 2009)
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4, PROCES FUZI A AKVIZIC
Pod pojmem flze se neskryva pouze spojeni podniku a jejich hmotnych aktiv, ale jedna se i o
spojeni majetkti a zavazkd, Gcetni a danové evidence, prav a povinnosti vyplyvajicich z

pracovné pravnich vztaha.

Proces fuzi a akvizic zahrnuje hierarchické ¢lenéni Cinnosti, které je nutné kupujicim ¢i
proddvajicim provést za ucelem uspéSného provedeni transakce. Kromé samotného
vypofadani transakce proces obsahuje tvorbu strategie spolecnosti prodavajici ¢i kupujici
spole¢nosti a posttransakéni integraci, ve které zacastnéna strana uskuteCtiuje vytyCené

strategické zaméry v praxi. V nasledujici kapitole se zaméfime na vSechny Ctyfi faze:
1. Rozhodovéni o fizi a akvizici.
2. Plénovani a pfiprava.
3. Realizace transakce.
4. Posttransakéni integrace.

Rozhodovani o fuzi a akvizici
Rozhodovani o fazi ¢i akvizici je jednim znejvyznamnéj$ich strategickych firemni
rozhodnuti a je nutné mu vénovat dostateCnou pozornost. Nemélo by se jednat o osamocené
rozhodovani, ale 0 rozhodovani v ramci tvorby firemni strategie ¢i strategického planu. Je
potieba vybirat z dvou az tii variant, a to z varianty organického ristu, varianty faze ¢i
akvizice, poptipadé zalozeni spole¢ného podniku a poté posoudit, ktera varianta je z hlediska

sledovanych cilt pro spole¢nost nejvyhodnéjsi.

V této fazi procesu je také tieba zodpoveédét si u varianty fize a akvizice nékolik zasadnich
otazek, napf. jaké prileZitosti synergie piinasi, jaké navyseni podilu na trhu umoznuje ¢i jestli
spolecnost disponuje dostatecnymi zdroji a angazovanosti k realizaci potencialni fuze nebo
akvizice a naslednému dosazeni UspéSné integrace. Pomoci téchto otdzek je management
schopen dojit k zavéru o vhodnosti a Gcelnosti dané transakce a tuto operaci zrealizovat, ¢i se

priklonit k varianté organického rtstu, popt. zalozeni spole¢ného podniku.

Plianovani a priprava
V této fazi se management zaméfuje na identifikovani vhodné cilové spolecnosti a ziskani co
nejvice informaci. Dale je dileZzité ohodnotit kazdou cilovou spolecnost, a to jak jeji hodnotu,

tak i dalsi aspekty vystupujici jako faktory tvorby hodnoty véetné hmotného a nehmotného
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majetku, kvalifikace zaméstnancii, kompetence managementu nebo podnikové kultury.

Nasledné se zvoli nejvhodnéjsi cilova spolecnost a stanovi se akvizi¢ni cena.

Realizace transakce
Nejvyznamnéjsi aktivitou této faze je vyjednavani o cené. Pro z4jemce je situace jednodussi
v piipad¢, kdy se o cilovou spole¢nost uchazi sim. V opacném pftipadé, tedy kdyz existuje
vice konkurentd v boji o cilovou spole¢nost, je tato situace vyhodné&jsi pravé pro tuto
spolecnost a vede k dosazeni vyss$i akviziéni ceny ¢i vyhodnéjsiho vyménného poméru akeii.
Poslednim bodem faze realizace je uzavieni smlouvy, ktera vyhrazuje vSechny aspekty, prava
I povinnosti nabyvatele a cilové spole¢nosti. V pripad¢é fizi jsou vymezeny prava a povinnosti

subjektl zacastnénych v této fazi.

Posttransakéni integrace
Jedna se o nejvyznamnéjsi fazi z hlediska GspéSnosti fuze ¢i akvizice, jelikoz jeji kvalita ve
zna¢né mife rozhoduje o dosazeni predpokladanych efektii. Ve fazi posttransakéni integrace
je tieba vénovat pozornost napf. personalnim otazkam, aktualizaci strategie (u fizi obvykle
dochazi ke zméné¢ ¢i korekci nékterych investiénich projektd), sladéni podnikovych kultur
spojovanych spolecnosti, fidicim postupiim, trznim aspektim spojenym se zakazniky (jaké
reakce mohou nasledovat od soucasnych i1 potencidlnich zdkaznikll), otdzkdm prezentace Ci

komunikace s akcionafi a dal$imi zGc¢astnénymi stranami.
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5. FUZE A AKVIZICE MONETA MONEY BANK SE
SKUPINOU WUSTENROT

V této ¢asti se zaméfime na akvizici a naslednou fazi spoleénosti MONETA Money Bank
s Wiistenrot hypote¢ni bankou a Wiistenrot stavebni spofitelnou. Cilem je popsat prubéh
transakce véetné potiebnych nalezitosti a, jak transakce ovlivnila fungovani bank a
vyhodnoceni zavéru tspéSnosti transakce. Nasledné budou duvody, pfinosy a dopady
transakce porovnany S dalSimi fazemi — Raiffeisenbank seBankou a HVB Bank

s Zivnostenskou bankou.

5.1 O spole¢nosti MONETA Money Bank

Historie spole¢nosti Moneta Money Bank saha az do roku 1990, kdy vznikla piivodni finanéni
spoleénost Agrobanka. Tato banka byla zalozena rozhodnutim Statni banky Ceskoslovenské a
jiz od pocatku svého podnikani se potykala s rizikovymi uvéry, jelikoz se zaméfovala na
rizikové odvétvi, jakymi jsou sluzby ¢i zemédélstvi. Problémy banky vedly az k nucené
spravé, kterou uvalila CNB v roce 1996. Nasledné byla spole¢nost rozdélena na dvé &asti —
,zdravou* c¢ast, ktera zahrnovala vklady a hodnotova aktiva a ,,nezdravou ¢ast, jenz se
skladala z t¢zko vymahatelnych aktiv. Zatimco pro ,,nezdravou‘ ¢ast byla nafizena likvidace a
jeji zistatek si rozdélili akciondfi, ,,zdrava® €ast byla proddna zahrani¢nimu investorovi.
V roce 1997 na Cesky trh vstoupila americka korporace General Electric, jejiz divize GE
Capital Bank o rok pozdé&ji koupila ,,zdravou* ¢ast Agrobanky a stala se tak jejim vlastnikem.
V roce 2008 prosla korporace GE kompletni zménou vizualizace znacky, coZ vedlo ke zméné
nazvu z GE Capital Bank na GE Money Bank. Po rozhodnuti spole¢nosti GE prodat veskeré
své finan¢ni divize, v roce 2016 vstoupila GE Money Bank na burzu a prozatim naposledy

zménila svlij nazev na MONETA Money Bank.

S posledni zménou jména se banka definitivné osamostatnila a v dne$ni dobé ji mulizeme
povazovat za ryze ¢eskou banku. Kultura banky je zaloZena na etickém kodexu a ochrané
spotiebitele. MONETA Money Bank je také aktivni na poli udrzitelnosti i v dal$ich smérech.
Jednou z vizi spolegnosti je také digitalizace — jako prvni banka na uzemi Ceské republiky
umoznila klientiim otevieni béZného uctu online a placeni prostiednictvim Google Pay a

Apple Pay.

Jak jiz bylo zminéno, MONETA Money Bank vstoupila na Burzu cennych papir Praha

Vv roce 2016. Akcionatskou strukturu spolec¢nosti zahrnuje mnoho institucionalnich i drobnych
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investord, pii¢emz Vv soucasné dobé (k datu 28. 2. 2022) drzi nejvétsi podil akcii spole¢nost
TANEMO a. s., jenz je soucasti skupiny PPF. Druhym nejvétSim akcionafem je Raiffeisen

Bank International AG.

I GE Capital

1990 1997
Pavodni finanéni spolecnost Na cesky trh vstupuje americka korporace
Agrobanka General Electric se svoji divizi GE Capital Bank

@ GE Money P4 MONETA | 523"

2005 2016
Spoleénost GE prochazi kompletni zménou GE prodava veskeré své finanéni divize. Ceska
vizualizace znacky a z banky GE Capital Bank se GE Money Bank vstupuje na burzu a stava se
stava GE Money Bank ryze ceskou bankou MONETA Money Bank

Obrazek 2: Vyvoj loga MONETA Money Bank (moneta, © 2022)

V Tabulce 2 je uveden seznam akcionaii s podilem na zakladnim Kkapitalu banky

prevysujicim 1 % k datu 28. 2. 2022.

Tabulka 2: Seznam akcionarii s podilem prevysujicim 1 % na zakladnim kapitalu

Akcionar Podil na zakladnim kapitalu (v %)
Tanemo a.s. 29,94
Raiffeisen Bank International AG 6,49
Chase Nominees Limited 3,83
State Street Bank and Trust Company 3,33
Barclays Capital Securities Limited 3,23
Banka CREDITAS a.s. 3,00
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Brown Brothers Harriman Co. 2,76
Manecomte Limited 2,57
J.P. Morgan Bank Luxemburg S.A. 1,68
Nortrust Nominees Limited 1,51
Generali CEE Holding B.V. 1,36
Abu Dhabi Investment Authority 1,09
Kuwait Invest Authority 1,01

Zdroj: vlastni zpracovani dle investors.moneta.cz

5.2 O spoleé¢nosti Wiistenrot
Historie skupiny se datuje od roku 1921, kdy byl zalozen ,,Spolek pratel v némeckém
stejnojmenném mésté¢ Wiistenrot spisovatelem Georgem Kroppem. Za zakladni stavebni
kamen finan¢ni skupiny Wiistenrot je povaZovana stavebni Spofitelna Wiistenrot
Bausparkasse, jenz je zaroven prvni stavebni spofitelnou v kontinentalni Evropé. Spole¢nost
postupné rozsifovala své podnikani do dal$ich zemi a rozsifovala nabidku sluzeb, diky ¢emuz
se jeji trzni podil na domacim i zahrani¢nim trhu vyrazné zvétsil a v soucasnosti se jedna o

jednu z nejsilngjsich pojistovacich spole¢nosti v Evropé. (Historia, 2022)

Na tizemi Ceské republiky spole¢nost poprvé vstoupila v roce 1993 a postupné svou nabidku
roz§ifila do Ctyf typu sluzeb zamé&fujicich se na rizné produkty. Po pfijeti zakona o stavebnim
spofeni se na ¢eském finan¢nim trhu jako prvni objevila Wiistenrot stavebni spofitelna a. s.,
jenz klientim nabizela soubor finan¢nich sluzeb z oblasti rodinnych financi. Poté byla v roce
1998 zalozena Wiistenrot, zZivotni pojistovna, a.s. Nasledovala Wiistenrot hypoteéni banka
a.s. a jako posledni vstoupila na ¢esky trh Wiistenrot pojistovna a.s. Vyznamnym milnikem
pro skupinu byly také roky 2010-2011, kdy spole¢nost piedstavila vramci rozvoje
bankovnich sluzeb zavedeni depozitnich produktt a internetového bankovnictvi. Na pocatku
roku 2016 se strategicky partner, spole¢nost Allianz pojiStovna, a.s., stala vlastnikem 100 %
akcii ve spolenostech Wiistenrot pojistovna a.s. a Wiistenrot, Zivotni pojiStovna, a.s.

(Pojistovna Wiistenrot, 2022)

5.3 Spojeni MONETA Money Bank se skupinou Wiistenrot
Samotny zamér koupé spoleCnosti Wiistenrot stavebni spofitelna a Wiistenrot hypotecni
banka byl oznamen na konci listopadu roku 2019, kdy skupina MONETA Money Bank
ziskala exkluzivitu ve vyjednavani o akvizici obou spolec¢nosti. Dokonceni akvizice
pfedchazelo uspésné dokonceni konfirmatorni due diligence (proSetieni spolecnosti pied

podpisem smlouvy) a vyjednani kupni smlouvy (Share Purchase Agreement). Akvizice

39




spole¢nosti Wiistenrot stavebni sporfitelna a.s. a Wiistenrot hypotecni banka a.s. byla

dokoncena 1. 4. 2020 a v rdmci integrace byly ob¢ spolecnosti slouceny 1. 1. 2021.

Akvizice ssebou zaroven nesla rizné druhy rizik. Statni podpora programu stavebniho
spofeni mize byt v budoucnu sniZzena ¢i ukoncéena. Regulatorni a politické faktory mohou
negativné ovlivnit schopnost hromadit vklady a prodlouzit souvisejici uveéry ze stavebniho
spofeni. Wiistenrot byl zavisly na outsourcingu IT systému, zpracovani dat a jinych
provoznich sloZzek. Finan¢ni a provozni riziko mohou piedstavovat hlavni provozni aplikace,
jenz vyzaduji pravidelnou modernizaci. Wiistenrot také z pohledu komeréniho hlediska
spoléhal do jisté miry na intern¢ fizenou sit’ vazanych zastupct a na externi finan¢ni poradce a
zprostiedkovatele. Dalsi, velice vyznamna rizika, piinasela integrace managementu a

zaméstnancl do personalnich struktur v rdmci konsolidované skupiny.

Hlavnim divodem realizace tohoto slouceni bylo zvySeni finan¢ni efektivity v ramci
podnikani obou zucastnénych spole¢nosti a posileni znatky MONETA Money Bank na
¢eském bankovni trhu. Tato transakce také podle vedeni zapadala do dlouhodobé strategie
ristu spole¢nosti v retailovém bankovnictvi a v kratkodobém 1 sttednédobém horizontu méla
vést ke zvyseni zisku i dividendy na akcii. Cela transakce obsahovala jak fuzi, tak akvizici.
V prvni fazi doslo k akvizici Wiistenrot — stavebni spofitelny a.s. a Wiistenrot hypote¢ni
banky a.s., diky ¢emuz se skupina MONETA Money Bank stala vlastnikem 100 % akcii
v obou spole¢nostech. V druhé fazi MONETA Money Bank uskute¢nila fazi hypote¢ni banky
svlastni hypote¢ni divizi. Po dokoncéeni fize doslo i ke zméné nazvi zanikajicich
spolecnosti. Wiistenrot stavebni spofitelna a.s. se pfejmenovala na MONETA Stavebni

spofitelna a.s. a Wiistenrot hypote¢ni banka a.s. na MONETA hypote¢ni banka a.s.

5.3.1 Financovani transakce
Odhadovana cena transakce se pohybovala pfi zahajeni vyjednavani na trovni 180 400 000
EUR (pfiblizn€ 4 600 milionu K¢&), avSak ¢astka byla sniZzena z diivodu nizsi ¢astky vlastniho
jméni nabytych aktiv nez 205 000 000 EUR. Zaplacena kupni cena za 100% podil tedy ¢inila
175 000 000 EUR (4 483,5 milionu K¢ pii kurzu 25,62 CZK/EUR z data 12. prosince 2019).
Pied uzavienim transakce obdrzela spolecnost MONETA Money Bankregulatorni souhlasy
od Ceské narodni banky a Ufadu pro ochranu hospodaiské soutéze. MONETA Money Bank
transakci financovala prostiednictvim piebytecného kapitalu a likvidnich zdrojt, diky ¢emuz
akvizice nevyzadovala navySeni kapitalu a podily stavajicich akcionafii se nijak nezménily.

Zaroven se spolec¢nost akcionariim zavazala, ze tato transakce nebude mit zadny dopad na
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vyhled dividendy za roky 2019 a 2020. Celkova ucetni hodnota ziskanych cistych aktiv
V obou spolecnostech ¢inila 207 000 000 EUR (k datu 31. 3. 2020).

5.3.2 Utetni zavérka spoleénosti MONETA Money Bank, Wiistenrot hypoteéni
banka a Wiistenrot stavebni spofitelna za roky 2018 a 2019
V Tabulce 3 je uveden vykaz zisku a ztrat za roky 2018 a 2019 spole¢nosti MONETA Money
Bank. Cisty zisk po zdanéni se meziro¢né snizil o 4,5 %, u celkovych provoznich vynosi
naopak doslo k ristu 0 3,5 %.

Tabulka 3: Vykaz ziskii a ztrdt za roky 2018 a 2019 spolecnosti MONETA Money Bank (v mil.
K¢)

2019 2018

Cisty vynos z tirokil 7925 7409
Cisty vynos z poplatki a provizi 1950 1892
Provozni vynosy celkem 10519 10162
Provozni naklady celkem -5019 -4852
Zisk za ucetni obdobi

- Pted zdanéni 4983 5036

- Po zdanéni 4019 4200

Zdroj: vlastni zpracovani dle investors.moneta.cz
Tabulka 4 obsahuje vykaz o finan¢ni pozici za roky 2018 a 2019 spole¢nosti MONETA

Money Bank. Spole¢nost zaznamenala meziro¢ni narust celkovych aktiv o 5,9 %. Na strané

zavazkl doslo ke snizeni externé financovanych repo transakci.

Tabulka 4: Vykaz o financni pozici za roky 2018 a 2019 spolecnosti MONETA Money Bank (v
mil. K¢)

2019 2018
Aktiva celkem 219 053 206 932
Zavazky celkem 194 642 181 695
Vlastni kapitél celkem 24 411 25 237
Vlastni kapitél a zdvazky celkem 219 053 206 932

Zdroj: vlastni zpracovani dle investors.moneta.cz

V Tabulce 5 je uveden vykaz ziskd a ztrat za roky 2018 a 2019 spolec¢nosti Wiistenrot
hypoteéni banka a Wiistenrot Stavebni spofitelna. Obé spole¢nosti zaznamenaly rust
celkového ¢istého zisku 0 10 % (hypotecni banka) a 45 % (stavebni spofitelna).

Tabulka 5: Vykaz ziskit a ztrat Wiistenrot hypotecni banky a Wiistenrot stavebni sporitelny za
roky 2018 a 2019 (v mil. K¢)

Wiistenrot hypote¢ni banka Wiistenrot stavebni sporitelna
2019 2018 2019 2018
Provozni vynosy | 471 491 1128 1097
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Provozni -329 -314 -655 -667
naklady

Naklady na 21 35 69 .97

riziko

Dan z pijm 232 23 -103 32

Cisty zisk 131 119 439 301

Zdroj: vlastni zpracovani dle investors.moneta.cz

Tabulka 6 obsahuje vykaz o finan¢ni pozici za roky 2018 a 2019 spolecnosti Wiistenrot
hypote¢ni banka a Wiistenrot stavebni spofitelna. Na strané aktiv hypote¢ni banky vykazuji
nejvetsi nartist objemu pohledavky za klienty, nejvyznamnéjsi polozku pasiv predstavovaly
zavazky vuci klientim. V pribéhu roku 2019 doslo také k navySeni bilan¢ni cCastky banky,
ktera k 31. prosinci 2019 doséhla hodnoty 42 636 mil. K¢&.

Tabulka 6: Vykaz o financni pozici Wiistenrot hypotecni banky a Wiistenrot Stavebni
sporitelny za roky 2018 a 2019 (v mil. K¢)

Wiistenrot hypote¢ni banka Wiistenrot stavebni sporitelna
2019 2018 2019 2018
Aktiva celkem | 42 636 37199 35 636 35 445
Vlastni kapitdl | 5355 2 269 3024 3165
celkem
Viastni kapitdl a |/, 534 37 199 35 636 35 445
zavazky celkem

Zdroj: vlastni zpracovani dle investors.moneta.cz

5.4 Fize MONETA Money Bank s Wiistenrot hypote¢ni bankou a.s.
Spole¢nost MONETA Money Bank, a. s., v tomto pfipadé nastupnicka spolecnost, uzaviela
smlouvu o vnitrostatni fuzi se spoleénosti Wiistenrot hypoteéni bankou a.s., jenz v této
transakci vystupovala jako spole¢nost zanikajici. Obé& zacastnéné strany byly bankami

podnikajicimi na zakladé bankovni licence udélené Ceskou narodni bankou podle Zakona &.

21/1992 Sb. - Zakon o0 bankach. (Cernohorska, 2017, str. 69)

Zakladni kapital akciové spole¢nosti MONETA Money Bank, a. s. ¢ini 10 220 000 000 K¢ a
je rozvrzen na 511 000 000 kust kmenovych akcii vydanych jako zaknihovany cenny papir na

jméno o jmenovité¢ hodnoté 20 K¢.

Zakladni kapital akciové spolecnosti Wiistenrot hypote¢ni banka a.s. ¢inil 1 090 000 000 K¢ a
byl rozvrzen na 1 090 kust kmenovych akcii vydanych jako zaknihovany cenny papir na

jméno o jmenovité hodnot¢ 1 000 000 K¢.

Jak je uvedeno v projektu fize, rozhodnym dnem bylo stanoveno datum 1. 1. 2021. Od tohoto

dne se jednani Wiistenrot hypotecni banky povazuje zhlediska ucetnictvi za jednani
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uskutecnéné na ucet spolecnosti MONETA Money Bank. K datu 31. 12. 2020, tedy ke dni
bezprostfedné piedchazejici rozhodnému dni, mély povinnost ob& zicastnéné spole¢nosti

sestavit kone¢nou ucetni zaveérku ve formé fadné Gcetni zaveérky.

VSechna prava vlastnikti dluhopist zdstala jejich vlastnikim ponechana, v disledku fuze
nedoslo ke zméné¢ pravniho postaveni vlastniki a povinnost plnit zavazky pievzala
nastupnicka spole¢nost. Z tohoto duvodu nebyly poskytnuty zadna dal$i prava ani zadna
zvlastni opatfeni vlastnikim dluhopisi. Vzhledem ke skuteénosti, Ze se slu¢ovala zanikajici
spoleCnost se spolecnosti nastupnickou, jenz byla jejim jedinym akcionatem, nebylo
vyzadovano zpracovani zpravy statutdrnich organ zacastnénych spolec¢nosti o fuzi ani
vyhotoveni znalecké zpravy. Zaroven pii fizi nedoSlo ke zvySeni zakladniho kapitalu
nastupnické spolecnosti ze jméni spolecnosti zanikajici, diky c¢emuz nebyla zanikajici
spole¢nost povinna v souladu s § 73 odst. 1 zakona 0 pfeménach nechat ocenit své jméni

znaleckym posudkem.

5.5 Dopady fuze a akvizice na fungovani MONETA Money Bank
V dusledku této transakce skupina MONETA Money Bank posilila svoji pozici na ¢eském
bankovnim trhu. Dale se tato transakce neobeSla beze zmén ve vedeni spole¢nosti. Bylo
Jmenovano nové predstavenstvo obou akvirovanych spolec¢nosti a dozor¢i rada Wiistenrot.
Pomoci akvizice MONETA Money Bank zdvojnasobila sviij podil na hypote¢nim trhu a
vstoupila na trh stavebniho spofeni. Diky planované akvizici spole¢nost pocitala se zvétSenim
Klientské zakladny o pfiblizné 400 tisic klientd. To mélo vést k naristu retailovych vkladd o
piiblizné 45 % (53 miliard K¢). Tim by se spolecnosti zvysil podil na trhu retailovych
klientskych vkladt o 3 % z tehdejsich 5 % na 8 %. Hypotecni portfolio se touto transakci
mélo zdvojnasobit a tim se mél i navysit podil na trhu hypote¢nich Gvéra ze 3 % na 6 %.
Retailové uvéry ze stavebniho spofeni mély navysit portfolio spotiebitelskych uvéri
spole¢nosti o 13 miliard K¢ z 40 miliard K¢ na 53 miliard K¢. Ziskovost spolecnosti se méla
zvysit o 15 % ro¢né a provozni vynosy 0 minimalné 10 % ro¢né. MONETA Money Bank
také pocitala s tim, ze pomoci akvizice dosahne vyznamnych nakladovych Gspor ze synergii,
jez by mohly dosahovat 6 % ze stavajicich nakladii. Akvizice méla zlepsit kombinovany
rizikovy profil banky prostfednictvim vysokého naristu dobie zajisténych hypoteénich tvéra,
coz mélo mit pozitivni dopad na celkovou vysi nakladi na riziko. Jednim z cila MONETA
Money Bank bylo také pievedeni klientské zakladny Wiistenrot se spoficimi a uvérovymi
produkty na své produkty. Tento kiizovy prodej by mél zvysit schopnost dalSiho rozsifeni

transakcéniho bankovnictvi a prodej investi¢nich produkt, pojisténi a dalich sluzeb. Mimo to
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ziskala spolecnost dodatecnou silu pro generovani novych smluv v podobé sit¢ 200 vazanych

zastupct operujicich na 70 prodejnich mistech. (MONETA Money Bank, 2020)

Tabulka 7: Pivodni vyhled predstavenstva skupiny MONETA Money Bank pro roky 2020 az
2022 samostatné

Ukazatele 2020 2021 2022
Celkové
provozni vynosy | >11,0 >11,4 >11,8
(mld. K¢)
Provozni
naklady (mld. | <5,0 <5,0 <5,0
K¢)
Néklady na
riziko (bps)
Efektivni
danové sazba
Konsolidovany
Cisty zisk (mld. | >4,0 >4,1 >4,2
K¢)
Hruba dividenda
na akcii (K<)
Vynos na akcii
(K<)
Névratnost
hmotného >17,0% >17,0 % >17,0 %
kapitalu
Zdroj: vlastni zpracovani dle investors.moneta.cz

65-75 75-85 85-95

~20 % ~20 % ~20 %

>6,65 >6,65 >6,65

>7.8 >8,0 >8,2

Na zaklad¢ vysledkd dosazenych béhem roku 2019 predstavenstvo upravilo svlij vyhled na
obdobi 2020 az 2022 samostatn¢ pro spole¢nost MONETA Money Bank i vyhled za celou
skupinu po planované akvizici Ceskych dcefinych spolecnosti Wiistenrot. V Tabulce 8
muzeme napiiklad vidét, Ze spolecné se spole¢nostmi Wiistenrot planovalo ptedstavenstvo
postupné zvySovat hrubou dividendu na akcii z 6,65 K¢ v roce 2020 na 7,65 K¢ v roce 2022.
Zaroven mélo dojit i ke zvySeni vynosu na akcii na 9,4 K¢ v roce 2022 za celou skupinu,
zatimco u samostatné spolec¢nosti MONETA Money Bank by byl vynos na akcii o 1,2 K¢
nizsi (viz. Tabulka 7). V neposledni fadé také piedstavenstvo ocekavalo zvysSovani celkovych
provoznich vynost na hodnotu 13,1 mld. K¢ za celou skupinu, respektive 11,8 mld. K¢ za
MONETU. (Vysledky skupiny za rok 2019, 2020)
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Tabulka 8: Pivodni vyhled predstavenstva skupiny MONETA Money Bank pro roky 2020 az
2022 kombinované s Wiistenrot

Ukazatele

2020

2021

2022

Celkové

(mld. K&)

provozni vynosy

>12,5

>12,7

>13,1

Provozni
naklady (mld
K<)

. 15,9

<57

<5,4

Naklady na
riziko (bps)

50-60

55-65

65-75

Efektivni

danova sazba

~18 %

~20 %

~20 %

Konsolidovan

K&)

Cisty zisk (mld.

y
>4.,5

>4.,5

>4.8

na akcii (K<)

Hruba dividenda

26,65

>7,35

>7,65

(K9)

Vynos na akcii

>8,8

>8,8

>9,4

Navratnost
hmotného
kapitalu

>18,0 %

>18,0 %

>18,0 %

Zdroj: vlastni zpracovani dle investors.moneta.cz

Predstavenstvo banky ovSem posléze muselo piehodnotit vyhled spoleénosti z davodu

pandemie Covid-19 a provést revizi puvodniho vyhledu pro roky 2020 az 2022

publikovaného v tinoru 2020 a aktualizovat ukazatele celkovych provoznich vynost a ndklad

na riziko. Aktualizovany vyhled (viz. Tabulka 9) zvefejnény 31. ervence 2020 pocital se

snizenim kumulativniho zisku o0 5,2 miliardy K¢ a ptredpokladal uplné zotaveni v roce 2022.

V hodnotach pro rok 2020 je zapocten 1 mimotadny zisk z ndkupu akcii akvirovanych

spolecnosti v pfiblizné vysi 1,1 mld K¢ a zisk obou akvirovanych spolec¢nosti za obdobi

prvnich 9 mésict téhoz roku. Banka také piedpokladala dividendu ve vysi 80 % cCistého zisku,

jenz zavisela na korporatnich a regulatornich omezenich.)

Tabulka 9: Aktualizovany vyhled spolecnosti MONETA Money Bank na obdobi 2020-2022

Kli¢ové ukazatele

2020

2021

2021

Celkové provozni
vynosy (K¢)

>11,8 mid.

>10,8 mld.

>11,1 mid.

Celkové provozni
naklady (K<)

<5.,4 mld.

<5,4 mid.

<5,3 mld.

Zisk pted zdanénim a
¢istou ztratou ze
znehodnoceni

>6,4 mlid.

>5,4 mid.

>5,9 mld.

45




finan¢énich aktiv

naklady na riziko 185-200 bps 80-100 bps 40-60 bps
Efektivni danova 13 % 20 % 20 %
sazba

Cisty zisk (K&) >2.1 mld. >2.7 mld. >3,8 mld.
Vynos na akcii (K&) | >4,1 >5,3 >7.,4
Nav_ra}tnost hmotného >8 % >11 % >15 %
kapitalu

Zdroj: vlastni zpracovani dle investors.moneta.cz

Transakce mohla mit vliv i na akcie spole¢nosti MONETA Money Bank, jejichz cena za
sledované obdobi, vtomto pifipadé od data vydani zpravy o ziskani exkluzivity pro
vyjednavani o akvizici 29. 11. 2019 do 1.1. 2022, vzrostly o necelych 22 %. V ptipadé
pohybu kurzu akcii spole¢nosti v8ak hraly roli i dal$i, pro tvorbu ceny dulezitéjsi udalosti.
Udalosti vedouci k vyraznému propadu ceny akcii byl ptichod pandemie nemoci Covid-19 a
s tim spojena vladni omezeni a nejistota, ktera v pfipadé MONETA Money Bank vedla
k vyraznému poklesu hodnoty az na hranici 48,75 K¢ za akcii a napiiklad za biezen 2020
akcie zaznamenaly pokles 32,8 %. Naopak pozitivni dopady na akcie této spolecnosti mély
zpravy o mozné akvizici s Air Bank, Home Credit CZ a SK a Benxy. Tato moznost slouc¢eni
se spole¢nostmi z investi¢ni skupiny PPF byla publikovana jiz v fijnu roku 2018, tehdy ovsem
K uzavieni transakce nedo$lo. Druhy pokus o akvizici se uskute¢nil vroce 2021, avsak
investofi tuto transakci nepodpofili z divodu nevyhodnosti pro stavajici akcionafe.
Uskuteénéni tedy bylo akcionafi schvaleno az po tpravé podminek na valné hromadé¢ 20. 12.
2021. S prubéhem jednani postupné rostla i cena akcii, kdy na konci listopadu minulého roku
se cena za jednu akcii vy$plhala na historické maximum 97,90 K¢&. (Burza cennych papirt
Praha, 2022)
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Obrdazek 3: lyvoj ceny akcii MONETA Money Bank za obdobi 29.71. 2019 az 1. 1. 2022
(Burza cennych papirii Praha, 2022)

5.6 Zhodnoceni disledku a piinosi fuze a akvizice MONETA Money
Bank

Podivame-li se na fazi MONETA Money Bank s Wiistenrotem z pohledu efektivnosti a jejich
jednotlivych podkapitol (provozni a finan¢ni synergie, trzni sila) a diverzifikace, mizeme

z vyro¢nich zprav spole¢nosti MONETA Money Bank uvést nasledujici:

MONETA Money Bank v dasledku realizace fuze zlepSila své postaveni na finan¢nim trhu a
zaroven diverzifikovala riziko podnikani. Spole¢nost zdvojnasobila sviij podil na hypote¢nim
trhu a zaroven pomoci akvizice Wiistenrot stavebni spofitelny vstoupila na trh stavebniho
spofeni, ¢imz rozsifila svou pusobnost do dal§iho odvétvi poskytovani finanénich sluzeb.
Timto strategickym krokem ziskala 400 tisic klient stavebni spofitelny zaroven zvétsila svoji
pozici na trhu a poskocila v poc¢tu klientd vybranych ¢eskych bank na ¢tvrtou piicku s poctem
ptiblizné 1,4 miliont klientd.

Z pohledu finanénich vysledki za prvni dva roky od spojeni s ¢eskou skupinou Wiistenrot

spolecnost generuje lepsi redlné vysledky, nez byl vyhled na jednotlivé roky. Toto tvrzeni Ize

dolozit na finan¢nich vysledcich spole¢nosti za tcetni obdobi let 2020 a 2021.

5.6.1 Finan¢ni vysledky za rok 2020
V roce 2020 MONETA Money Bank dokazala naplnit v§echny stanovené cile pro dany rok
Vv trznim vyhledu a cil ¢istého zisku prekonala o 200 miliont K¢ (8 %). Vynos na akcii se
pohyboval na hodnoté 5,1 K¢ oproti predpokladanym 4,7 K¢&. Navratnost hmotného kapitalu
(pomér zisku po zdanéni za ucetni obdobi a hmotného kapitalu) za sledovany rok dosahla nad

o¢ekavani hodnoty o 0,8 % vyssi. Naklady na riziko za rok 2020 ¢inily 3,6 miliardy K¢.
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Spole¢nost také zaznamenala rust depozit o 47,4 % i aveért o 44,7 %. (Finanéni vysledky za

rok 2020, 2021)

Tabulka 10: Porovnani vyhledu a vysledkii za rok 2020

Ukazatel Vyhled Vysledky 2020
Celkove provozni | 515 o g 12,1 mld.
vynosy (K¢)

Celkové provozni

Z}sk pied dear_lemm a >6.5 mld. 6.6 mld.
naklady na riziko

Efektivni danova 175-190 bps 174 bps
sazba

Cisty zisk (K&) 13,0 % 13,6 %
Vynos na akcii (K¢) | >2,4 mld. 2,6 mid.
Na\{rE}tnost hmotného 10,0 % 10.8 %
kapitalu

Zdroj: vlastni zpracovani dle investors.moneta.cz

5.6.2 Finan¢ni vysledky za rok 2021

Piekonani stanovenych cilti se spole¢nosti povedlo i nasledujici rok, kdy nejvétsi rozdil oproti

vyhledu i aktualizovanému odhadu (vyhled na rok 2021 byl zvefejnén dne 30. fijna 2020,

aktualizovany odhad byl zvefejnén 29. fijna 2021) piedstavovali naklady na riziko.

Vyznamny rozdil byl zaznamenan i u Cistého zisku, ktery dosahl 4 miliard K¢&. Vedeni

spolecnosti také navrhlo vyplatu dividendy ve vysi 7 K¢ na akeii. (Finanéni vysledky za rok

2021, 2022)

Tabulka 11: Porovndni vyhledu a vysledkii za rok 2021

Ukazatel Vyhled Aktualizovany odhad Vysledky 2021
Celkové provozni >11,2 mid. 11,0 mid. 11,2 mid.
vynosy (K¢)

Celkové provozni <5,5 mld. 5,5 mld. 5,5 mld.
naklady (K<)

Naklady na riziko 80-100 bps 30-40 bps 29 bps
Efektivni danova 20 % 20 % 19,3 %
sazba

Cisty zisk (K&) >2.8 mld. >3,6 mld. 4,0 mld.
Vynos na akcii (K¢) | >5,5 >7,0 7,8
Navratnost hmotného | >12,0 % >14,0% 15,2 %
kapitalu

Zdroj: vlastni zpracovani dle investors.moneta.cz

Podle stanovenych kritérii mtizeme celou fuzi hodnotit jako Gispésnou. Spolecnost napliiuje

sv¢ cile vpodobé zvySeni trzniho podilu, dosazeni provozni a financni synergie a
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diverzifikace podnikani, dokonce je v mnohych ukazatelich i pfekonava. Pro porovnani
uspésnosti fuze jsou v podkapitole 5.7 uvedeny piiklady dalsich dvou fuzi z ¢eského

bankovniho sektoru.

5.7 Zhodnoceni duvodi, prinosi, disledki a nasledné aspésnosti

vybranych fizi v bankovnim sektoru
Fuze Raiffeisenbank a eBanky se uskutecnila v roce 2006. Zajem Raiffeisenbank o eBanku
nabizenych finan¢nich produkti a sluzeb. eBanka také zapadala do strategie rakouské
bankovni skupiny Raiffeisenbank International, ktera chtéla zvysit postaveni na trhu v ramci
stitedni Evropy. (Raiffeisenbank, 2007)

Faze HVB Bank a Zivnostenské banky byla dokonéena v roce 2007. Obé& banky se poté staly
soucasti skupiny UniCredit Group pusobici ve 20 zemich svéta. Strategie nové sloucené
banky spocivala v zacileni na vybrané segmenty a produkty. Cilovymi segmenty retailového

bankovnictvi byly podnikatelé, malé firmy a individualové. (UniCredit, 2007)

V Tabulce 12 jsou popsany vybrané bankovni fuze z pohledu duvodu, ptinosu a dusledki a

tisp&snosti. Udaje byly Gerpany z vyroénich zprav jednotlivych bank.

Tabulka 12: Popis vybranych fiizi z pohledu ditvodii, prinosu, diisledkit a iispésnosti

Transakce | Fiize MONETA Money | Fuze Raiffeisenbank a Fuze HVB Bank a
Bank a Wiistenrot CZ eBanky Zivnostenské banky
Zvyseni trzniho podilu. Zvyseni Zvyseni trzniho podilu.
Zvyseni podilu v oblasti | konkurenceschopnosti. Zacileni na vybrané
klientskych vkladt a rast | Vyssi efektivita a rast segmenty a produkty.
portfolia hypote¢nich | skupiny. Cileni na jednotlivé
uveru. Spojeni a rozsiteni profesni skupiny.
Rozsiteni nabizenych | nabidky produkti a ZvySeni Urovné sluZeb
produktu a sluzeb. pobockovych siti. a produktd. Zlepseni
Duvody | Zaméfeni na spotiebitele, | Zaméfeni na ob¢any sluzeb pro  klienty
zivnostniky a malé firmy. | S vy$$imi ptijmy zijicich | vykonavajici svobodna
Finanéni a provozni | ve vétSich méstech, povolani.
synergie. podnikatele, malé a Provozni a finanéni
stiedni firmy, velké synergie.
korporace.
Provozni a finan¢ni
synergie.
Zdvojnasobeni podilu na | Rist poctu klientd o 300 | Nabidka kompletniho
v hypote¢nim trhu. tisic (70 %). portfolia  provozniho,
Prinosy a . o . . o
diisledky Vstlvjp ,na trh stavebniho | Rust o retailového InVestuEm’ho a
spofeni. bankovnictvi. hypote¢niho
SniZeni celkového | Sjednoceni  organizacni | financovéni.
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rizikového profilu.

Zisk 400 tisic klienta
stavebni spofitelny.
Skupina se stala 4.
nejvétsi bankou V poctu
klientd.

Rust ¢istého zisku za 1.

rok od faze ptiblizné o
27 %.
Rast  celkovych aktiv

meziro¢né o 5,7 %.

struktury, propojeni
Zzameéstnancu.

Rast pobockové sité —
predev§im v Praze a
méstech nad 50 tis.
Obyvatel.

Skupina se stala 5.
nejvetsi bankou
z hlediska celkovych
aktiv  (celkova aktiva

vzrostla témet o 25 %).
Rust c¢istého zisku za 1.
rok od fuze téméf o 100
%.

Vyrazny narast klienta
ve skupiné advokat.
Skupina se stala 4.
nejvetsi bankou.

Rust ¢istého zisku za 1.
rok od faze 11,5 %.
Rist celkovych aktiv 0
20 %.

UspéSnost

Ano

Ano

Ano

Zdroj: vlastni zpracovani dle investors.moneta.cz, rb.cz, unicreditbank.cz

Z Tabulky 12 vyplyva, ze fhze vybranych bank byly zrealizovany piedevsim z divodu

zvySeni podilu na Ceském bankovnim trhu, provoznich a finan¢nich synergii a vyssi

atraktivity z pohledu Kklienta. Zacileni na klienta probihalo u vybranych bank hlavné

prostiednictvim rozsifeni nabidky produktd a sluzeb. Ze zhodnoceni ptinost a dusledku je

patrné, ze bankam se podatilo dosahnout zvétSeni trzniho podilu a poctu klientt. Z pohledu

Cistého zisku a celkovych aktiv vedla fize u vSech vybranych bank ke zna¢nému nartstu

téchto hodnot. Bankam se tedy podafilo splnit v§echny uvedené divody k realizaci transakce,

diky ¢emuz mizeme vSechny vybrané fize hodnotit jako Gspésné.
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ZAVER

Hlavnim divodem vSech podnikatelskych aktivit je dosahovani zisku, ¢ehoz se podnikatelské
subjekty snazi dosahnout mimo jiné i prostiednictvim fazi a akvizic. Ackoli jsou mezi
vSeobecné nejcastéji uvadénymi divody pro realizaci fize snizovani nakladi a tUspory
z rozsahu, stoji tyto davody také velice Casto za neuspéchem celé transakce. Dulezitou
soucasti uspé$né realizace je také sladéni podnikovych kultur. Tento bod je z pohledu
manazerd spolecnosti velice vyznamny a zarovein narocny, jelikoz kazda spolecnost se lisi

svoji strategii ¢i cili.

V mnoha ptipadech je duvodem k fazi posileni pozice na trhu. To je také jedna z pticin faze
MONETA Money Bank s Wiistenrot CZ. Pro MONETA Money Bank méla tato transakce
velky strategicky vyznam, jelikoz se ji diky tomuto kroku podafilo rozsifit své pole
puasobnosti na trhu stavebniho spofeni a zvysit pocet klient. Zda se, ze fuze s Wiistenrot CZ
splnila o¢ekavani managementu i akcionaitt MONETA Money Bank, jelikoz na konci
minulého roku (20. 12. 2021) byla valnou hromadou schvalena dalsi akvizice, a to se

spole¢nostmi Air Bank a ¢eskym a slovenskym Home Creditem.

Prace naplnila svij cil, jelikoz byly zhodnoceny konkrétni diivody a dusledky pro realizaci
fuze a akvizice bank. Prace také obsahuje i ptiklad faze a akvizice v ¢eském bankovnim
sektoru, ve kterém je detailnéji popsano slou¢eni MONETA Money Bank s ¢eskou dcefinou
spole¢nosti Wiistenrot. V tomto piipadé se nejprve jednalo o akvizici, kdy MONETA Money
Bank ziskala 100% podil ve spole¢nostech Wiistenrot stavebni spofitelna a Wiistenrot
hypotecni banka. Nasledné doslo k fuzi MONETA Money Bank s Wiistenrot hypote¢ni
bankou. Tato transakce je hodnocena jako uspésna predevsim kvuli naplnéni jasné
stanovenych cilt spole¢nosti, které jsou hodnoceny podle ¢tyt vybranych kritérii (efektivnost,
provozni a finan¢ni synergie, diverzifikace a trzni sila). Hodnoceni uspé&snosti vybrané fuze
bylo nasledn¢ doplnéno 0 srovnani s dal§imi dvéma fizemi z ¢eského bankovniho sektoru, a
to fuzi Raiffeisenbank s eBankou a HVB Bank s Zivnostenskou bankou. Podle vybranych

kritérii byly vSechny transakce hodnoceny jako uspésné.

Po porovnani vSech tii fuzi je patrné, ze duvody vedouci k realizaci fuze bank se v mnoha
ohledech nelisi. U vSech bank se jednalo pfevazné hlavné o zvyseni trzniho podilu, finanéni a
provozni synergie a rozsifeni nabidky produktd. Tyto body nasledn¢ banky dokazaly naplnit,

a 1 diky realizaci transakce nadale rust.
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