Oponentsky posudek disertacni prace
Ing. Radka Hegera.:

Fuze obchodnich spolefnosti a jejich pFinos z hlediska rustu kapitilovych vynosu

I. Aktuilnost prace
Zvolené téma . Fuze obchodnich spolecnosti 7 hlediska ristu kapitilovych vynosi'
pokladam za aktudlni a zajimavé a potiebné jak pro praxi, tak pro vyuku.

2. Stanoveni cile a struktura price

Cil prace ,,Vyhodnoceni akvizic akciovych podilu velkych bank na ceském bankovnim trhu za
ticelem ovéreni jejich prinosu ke zvySovani hodnoty spolecnosti a soucasné ovérit pouZitelnost
a vhodnost metod pro vyhodnoceni M&A na zdkladé verejnych dostupnych informaci™.

Podle mého nazoru je cil prace Casteéné problematicky formulovan zejména na str.18:
Zakladnim myslenkovym schématem této prdce je odhadnout kapitdalové zhodnoceni bank po
akvizici a posoudit jak bylo ovlivaéno akvizici. Tyto vystupy ndsledné vyuZit k naplnéni cilii
disertacni prdce a k testovani uvedena formulace by méla byt doktorandem bliZe vysvétlena
stejné jako vysvétleni postupu prace na str. 19 “Soucdsti prezentace hlavnich vysledkii
vyzkumné prdce je verifikace a diskuze vysledkii za ucelem piezkoumdni zdkladnich
vysledkii a posouzeni postupii a spravnosti shromazZdénych tdajii.”

Celkové lze cil povazovat s vyhradami uvedenymi v posudku za spinény.

3. Pouzité metody
Vymezené metody byly zvoleny vhodné tak, Ze odpoviddji narokim kladenym na
diseraténi praci.

PiedloZena disertacni prace pfedjima, Ze se zabyva teoretickou a vyzkumnou Cinnosti,
doktorand by mél blize vysvétlit jakym zpusobem probihal jeho vyzkum a v ¢em
spodival nad ramec prevzatych vefejné dostupnych materiali.

4. Dosazené vysledky, odborna aroven price
Prace je rozdélena do sedmi Casti ¢asti plus ivod a zavér. Jednotlivé €asti jsou formalné
logicky spravné roz¢lenény.

Doktorskou praci je moZné v podstaté rozdélit na ¢ast do str. 35, ve které je popsan Givodni
vstup do problematiky a popis jednotlivych metod.

Doktorska prace vlastné za¢ind od str. 36, resp. na str. 36 - 48 doktorand popisuje obecné
znamé skuteénosti, kterym nelze v podstaté nic z odborného hlediska vytknout. Z
formalniho hlediska drobny nedostatek, protoze pouzil doktorand stejny nazev pro
kapitolu 5.1.1.a5.1.2.

Na str. 49 — 109 jsou potom prezentovany vysledky prace. Z hlediska odborného tzn.
obsahu prezentovanych vysledktl jsou spravné, resp.tim jako oponentka konstatuji, Ze
jsem zjistila po konzulzaci s obdorniky v oboru bankovnictvi, Ze se doktorand
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nedopustil prezentace udaju a vysiedku, které by neodpovidaly skute¢nosti. Druhy
pohled je z hlediska prezentace vysledki dle naroku kladenych na doktorskou praci,
protoze vysledky prace jsou uvadény bez predchozich pomockych wvypocti, bez
vzdjemnych souvislosti a zejména bez uvedeni zdroji. Z prdce neni jednoznacné
ziejmé, co doktorand Cerpal z vefejnych info zdroju a co uZz je vysledek jeho
vyzkumu.

V ¢asti 7 na str. 122 doktorand prezentuje prinosy price, které dle mého nazoru jsou
jednoznaéné pouze pro vyuku v zejména ve zpracované souhrnné analyze vyvoje
bankovniho systému po roce 1989. Doktorand v ramci obhajoby by mél vysvétlit a
prokazat predkladany pfinos pro teorii a praxi. Stejné jako by mél konkretizovat v ¢em je
ten piispévkek, kdyZ v zavéru na str. 123 uvadi "Tato prace je piispévkem k vyzkumu
problematiky a akvizic”.

Dale na zadkladé vySe uvedeného doktorand by se mél v pribéhu objoby vyjadfit a
vysvétlit nasledujici tvrzeni ve své praci:

Str.58:

2 tabulky ¢ 14 plynou rozdily mezi hodnotou zjisténou prostiednictvim multiplikdatoru a
realizované transakéni ceny. Nejvétsi rozdil byl zjistén u Ceské spofitelny a signalizuje, Ze
banka byla proddna za cenu, kterd byla o 74,97% niZsi nez trini hodnota vlastniho
kapitdlu zjisténd pomoci multiplikdtoru V. pripadé Komercni banky ¢ini tento rozdil
14,10% a v pripadé Ceskoslovenské obchodni banky jsou hodnoty témé¥ stejné. Co je
pFicinou uvedenych rozdilu?

Str. 63:

WV zavislosti na regresi pak lze interpretovat, Ze 71-77% rozptylu prirozeného logaritmu
trznich hodnot vlastniho kapitdlu vybraného souboru bank z dvandcti zemi je vysvétleno
prirozenym logaritmem generdtoru hodnoty™

Str.87:

Dale na uvedené str. doktorand vysvétluje vyvoj Herfindahlova indexu (HI), pro€ je v této
¢asti prace zkoumani jen do r. 2005 a nikoliv do r.2008 jako v ostatnich pfipadech. Jaky je
konkrétni vyznam HI indexu pro praci? Odkud cerpal doktorand informace pro
zpracovani tabulky ¢. 35 a obrazku ¢. 21 a v ramci obhajoby by mél vysvétlit nasledujici
své stanovisko uvedené na str. 87. . Analyzou trzniho podilu zkoumanych bank v oblasti
pFijatych vkladii Ize konstatovat, Ze v pripadé KB a CS méla akvizice pozitivni dopad na
vwvoj trzniho podilu téchto bank na bankovnim trhu s vklady, zatimco v pFipadé CSOB se
Jednalo o dopad negativni. Soucasné témito procesy nedoslo k naruseni trzni rovnovahy
na bankovnim trhuv CR.

Str. 97

Zavérem lze konstatoval, Ze vSechny zkoumané akvizice mély pozitivni vliv na uplatnéni
synergického efektu v oblasti uspory provoznich ndkladu a jak v pripadé KB tak i CS byl
po akvizici vyvoj urokovych sazeb z prijatych vkladii vuci celému trhu lepsi nez pred
akvizici, z ¢ehoz plyne, Ze v obou pFipadech byla akvizice pFinosem.

Str. 115
Doktorand by mél vysvétlit tabulky ¢. 43 a 44, kde mi neni jasna navaznost uvedenych
tabulek a v tab. ¢.43 o jaké vynosy a v jakych jednotkéch se jedna.




5. Formalni zpracovani prace

Zpusob zpracovani a prehlednost

Diserta¢ni prace je prehledné ¢lenéna a toto ¢lenéni plné narokim kladenym na disertacni
praci. Prace neobsahuje ani jednu pfilohu. V praci se opakuji stené véty a odstavee
nékolikrat v riznych ¢astech prace napf. str. 36 a str.111.

PiedloZena prace je po formalni strance dobra, ale doktorand se dopustil nékolika
nepiesnoti. Konkrétné zpracovanych tabulek a schémat v textu je pfili§ mnoho a vétSina
z nich mohla byt piilohou prace, ddle n&které obrazky né&jsou spravné popsiny — chybi
popis jedné osy konkrétné na 83, 84, 85...atd. a zpracovavana data nejsou v praci
vysvétlena a nejsou podloZena vypolty konkrétné napf. tab. 31, tab. 35 atd. Jednotlivé
tabulky, obrazky, vzorce zpravidla v celé praci neobsahuji zdroj informaci tzn. odkud
doktorand ¢erpal informace nebo zda se jedna o vlastni zdroj. Vyjmecné je zdroj uveden u
tabulek na zacatku prace ¢.2, 3, 4, 5, 6. Seznam pouzitych zkratek na str. 11 — drobna
nepresnost - zkratka CMRZB pak na str. 41 uvedena jako CMZRB.

7 hlediska jazyka ¢eského se jednd o praci napsanou ponékud nejednotnym a nesourodym
stylem, protoZe se stfida prevazujici trpny rod s méné Castou 3. os. mn.C.a praci chybi
jednotny styl, ktery by spojoval jednotlivé kapitoly.

Literatura a prameny, poznamkovy aparat

Doktorand pracuje s rozsdhlym mnoZstvim literatury, coz lze zcela jist¢ hodnotit
pozitivné. Zdroje v textu jsou pritbéZné citovany v ramci odpovidajicitho poznamkového
aparatu. Podle seznamu literatury na str. 124 — 127 doktorand pracoval celkem vyrovnané
Ceskymi a zahrani¢nimi zdroji, ¢emuz odpovida 1 charakter disertani prace.

6. Zavér

Obsahova stranka prace prokazuje, Ze doktorand se dobfe orientuje v oblasti bankovnictvi,
ale ke zvolené prezentaci vysledki jeho prace mam vyhrady a zjisténé nedostatky budou
predmétem obhajoby. Publika¢ni &innost doktoranda napliuje poZadovana kritéria na
tento druh védeckych praci. Pfinos pro védu a praxi nelze vzhledem k vySe uvedenym
pfipominkam stanovit.

Celkové disertaéni prace spliiuje pozadavky na ni kladené s vyhradami uvedenymi
v posudku.

Disertacni praci doporucuji k obhajobé.

V Ostravé dne 21.10. 2009

jorra

dog’i Ing. Dag;nar Batinova, Ph.D.
‘ oponentka
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