POSUDEK vedouciho diplomni prace

Jméno diplomanta: Bc. Pavel Kohoutek

Nazev prace: Rizikova prirazka za velikost podniku pro vynosové ocenéni podniku
pri vynosovém ocenéni podniku pro ¢eské prostredi

Cil préce: Stanovit doporuceni pro pouziti rizikové piirazky za velikost spole¢nosti
pouzitelny pro ¢eské prostiedi

1. Naroc¢nost tématu na:

e teoretické znalosti rumeérna nadprimeérna
e vstupni udaje a jejich zpracovani pramérna nadprimérna
e pouzité metody prumérna nadprumérna

2. Kritéria hodnoceni prace

Kritérium Stupen hodnoceni
vyborné velmi dobfe | vyhovujici | nevyhovujici
Stupen splnéni cile prace X
Logicka stavba prace X X
Samostatnost posluchace X
Prace s literaturou vcetné citaci X
Adekvatnost pouzitych metod X
Hloubka provedené analyzy ve X
vztahu Kk tématu
Uroveti zpracovani X X
Uprava prace (text, grafy, tab.) X X
Stylisticka uroven, srozumitelnost X
3. Vyuzitelnost vysledkl prace v praxi pramérna nadprimérna
Vyuzitelnost vysledkli prace v teorii prumérna nadprimeérna



Komenta¥f k hodnoceni:

e Téma prace, kterym je rizikova ptirazka za maly podnik, je prvkem ocenéni, ktery stale
neni dostate¢né propracovan, nejsou k dispozici obecné uznavané metodiky, jak jej
pocitat, nékdy se dokonce vedou diskuse i o tom, zda tuto pfirazku vibec pocitat ¢i
nikoli. V této oblasti je tedy stale oteviené pole pro dalsi vyzkumy.

e Krom¢ autorem provedené reSerSe hlavnich teoretickych a empirickych pramenti pro
odhad rizikové ptirazky za velikost podniku, které tvofi vychodisko diplomové prace, je
tfeba v praci ocenit zejména tyto prvky:

o analyza pomérné velkého mnozstvi Ceskych znaleckych posudkd, jejiz vysledky
jsou prezentovany pomoci nazornych grafu,

o analyza souboru transakci s vyuzitim placené databaze MergerMarket, a to zvlast
pro regiony Evropa, Stfedni Evropa, CR a SR, opét s grafickym zndzornénim
vysledkd.

Diplomova prace tedy obsahuje velky podil vlastnich napadu i prace autora nad Groven
bézné vyucované latky. Analyzy maji originalni povahu a jejich provedeni bylo pomérné
pracné.

e Nebylo samoziejmé v moznostech diplomanta navrhnout konkrétni kompletni postupy
pro odhad pfirdzky ptimo pouzitelné pro ceské znalce a odhadce. Presto prace ukdzala
alespon jako moznost nékteré inspirativni postupy, prinesla n€ktera zajimava zjisténi a
ztoho plynouci alespon dil¢i doporuceni pro odhadcovskou obec. Zajimavé jsou
napiiklad analyzy zjiStujici, kterymi veli¢inami je vhodné velikost podniku vyjadiovat,
dale analyzy porovnavajici vypocty rizikovych pfirazek rizné¢ vymezenych evropskych
regiont i statisticky prizkum toho, do jaké miry ocenovatelé v ¢eskych podminkach
promitaji pfirazku za velikost do svych posudku. Proto i pfes dil¢i charakter jednotlivych
zji$téni povazuji cil prace za splnény.

e Jak jiz bylo zminéno, autorovi se podafilo vysledky jeho vlastnich analyz ve vSech
Castech prace zachytit velmi nazorné provedenymi grafy. V tisténé verzi by si ale tyto
grafy zaslouZily barevné provedené.

e Zakladni struktura prace je dobra. Pouze v n€kterych mistech by bylo mozné text vice
rozvést nebo vysvétlit. Srozumitelnost prace jako celku to ale zasadnim zptsobem
nesnizuje.

Otazky k obhajobé:

1. Jak byste vidél kombinaci pfirdzky za maly podnik a zaroven pouziti totdlniho beta u
podniku, ktery je maly a pfedpokladanym investorem je vlastnik, ktery se bude zabyvat
danym podnikanim, a nikoli investor, ktery si pouze tvoii portfolio finan¢nich investic?

2. Je podle Vaseho minéni vhodnéjsi vazat prémii za maly podnik na hodnotu vlastniho kapitalu
(resp. trzni kapitalizaci), nebo na hodnotu podniku brutto (tj. jak napfiklad z hlediska
pfirazky vnimat podnik, ktery mé vysokou hodnotu brutto, ale v ramci ni vysoky podil ciziho
kapitalu)?



3. Vysvétlete podrobnéji, co piedstavuje kapitalizacni mira na str. 43 pouZzitd pro analyzu
prirazky za velikost podle transak¢nich nasobkl. Ptirdzky za velikost jsou vyvozovany
z rozdilu kapitalizacni miry oproti medianu, takze samotna vySe kapitalizaéni miry nemusi
mit zadsadni vliv na zavéry této ¢asti, ale piesto je dobré si uvédomit, o jakou miru jde. Jaké
faktory s tim souvisejici mohly ovlivnit zjisténé ptirazky za velikost?

4. Mate n&jaké vysvétleni, v dusledku jakych faktora doslo k tomu, ze u ¢eskych posudka, které
pouzivaly pfirazZku za velikost podniku, vychdzel vyvoj ndkladi vlastniho kapitalu
v zavislosti na velikosti opa¢ny, nez by se dalo ¢ekat?

5. Muze podle VaSeho nazoru konkrétni ucel ocenéni ovliviiovat zplisob zachazeni s pfirazkou
za maly podnik? Pokud ano, muzete piipadné uvést piiklady? Dal se piipadné vysledovat
né&jaky vliv ucelu ocenéni na zplisob prace s pfirdzkou za maly podnik pfi analyze ceskych
znaleckych posudku?

Zavér:
Prace je doporucena k obhajob¢.
PtedbéZzné navrzeny klasifikacni stuper:

Vyborné

Vysledna znamka ale bude zaviset na pribéhu obhajoby.

V Prazedne 4.6.2013
doc. Ing. Pavla Matikova, CSc., KFOP



