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Bakalafska prace sleCny Parlaskové se zabyva tématem vykonosti malych a stfednich podnikd a
relevantnimi firemnimi charakteristikami, které ji oviiviuji. Zakladni vyzkumnou otézkou tak je
hypotéza, zda velikost firmy pozitivné ovlivituje vykonost dané firmy. Alternativné jsou zkoumany i
dal$i relevantni faktory jako kapitalova struktura, stafi firmy apod.

V uvodni Easti nas autorka seznamuje s danou problematikou s vyuZitim existuijici literatury. Druhou
Cast prace jiz tvofi samotna prakticka ¢ast, kdy autorka nejprve na zakladé existujici literatury
formuluje svoje testované hypotézy a nasledné jsou &tenafi blize seznameni s jednotlivymi faktory, u
nichZ pfedpokladame relevanci pro vykonost firmy. Zde je tieba zminit, 2e autorka kromé tradiéniho
zplsobu méfeni vykonosti firmy pomoci navratnosti celkovych aktiv pouziva i normalizované penézni
toky z provozni €innosti. Pro zachyceni velikosti firmy pouziva autorka tfi definice velikosti a to velikost
trzeb, velikost celkovych aktiv a potet zaméstnanch. Mimo velikosti firmy jsou analyzovany i dalsi
relevantni firemni charakteristiky. Samotna analyza je provedena za pomoci ekonometrickych model(.

Contribution

Zamysleny pfispévek prace by mél byt vice zdiraznén a rozveden jiz v samotném Gvodu bakalarske
prace.

Pfinos samotné prace spatiuji zejmena ve snaze dopinit bézné uzivanou metriku pro méfeni vykonosti
firmy, vynosnost celkovych aktiv (ROA), o metriku zaloZzenou na penéznich tocich tj. penézni toky
z provozni Cinnosti (CFO) normalizované o primeérna aktiva. Tradi¢ni koncept méfeni vykonosti firmy
(vynosnost celkovych aktiv) zaloZzeny na vynosech a nakladech (ziskovosti ukazatel) je dopln&n i
vykonnostnim ukazatelem zalozenym na pfijmech a vydajich a vyjadiuje realné toky penéz. Autorka
spravné uvadi, Ze ziskovostnich ukazatele jsou v porovnani s ukazatelem penéznich tok( z provozni
¢innosti méné odolné pred pfipadnou Ugetni manipulaci, nebot' existence &asového nesouladu mezi
vznikem nakladil a jejich u€etnim zachycenim predstavuje v pfipadé ziskovostnich ukazatelt prostor
pro ucetni manipulace.

Za dalSi pfinos této prace Ize povazZovat jiz samotnou empirickou analyzu, nebot empiricka analyza
soukromych malych a stfednich podnikii neni v odborné literatufe tak Casta jako v pfipadé vefejné
obchodovanych spole¢nosti. Za jeden zhlavnich divod( Ize povaZovat obtiznou dostupnost
finanCnich a provoznich ukazatell, nebot ve vétSiné evropskych zemi nejsou finanéni informace
soukromych firem vefejné dostupné.
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V ramci empirické analyzy je vykonost firmy méfena dvéma rozdilnymi ukazateli, kdy tradi¢nim
vynosnost celkovych aktiv (ROA) je doplnéna o normalizované penéZni toky z provozni Einnosti.
Obdobné je i hlavni vysvétlujici proménna, velikost firmy, definovana pomoci tfi standardnich kritérii
tzn. celkova velikost aktiv, trzby spole¢nosti a potet zaméstnancl. Zbylé vysvétlujici proménné
piedstavuji dali relevantni faktory (kapitalova struktura, stafi firmy, ukazate! likvidity a rist trzeb).
Kombinaci tak vznikio 6 specifikaci empirického modelu, ktery autorka déle testovala.

Ze specifikace modelu je na prvni pohled patrna absence fixniho efektu pro primysly. Avsak
s ohledem na pouziti dat o soukromych malych a stfednich podnicich je patrné, Ze pfipadna
klasifikace do jednotlivych skupin by byla obtizna anebo pfili§ obecna. Autorka proto zvolila pouziti
proxy proménné, konkrétné ukazatele obratky aktiv (asset turnover), ktera by mél zachycovat specifika
jednotlivych primysla. V samotné praci, ale chybi bliz§i zdivodnéni. Mohla by tedy autorka uvést,
pro¢ se domniva, Ze Ize pouZit ukazatel obratky aktiv jako proxy pro zachyceni specifika jednotlivych
primysli?

Pro samotnou analyzu jednotlivych specifikaci autorka primarné pouzila tfi odhady pro panelova data
tji. Pooled OLS, Fixed Effects Model a Random Effects model. Nasledné byly jednotlivé odhady
modeltl dle rozdilnych metod mezi sebou porovnany a za pomoci statistickych metod byly vybrany
odhady z Fixed Effects Model. Autorka dale pracuje jiz pouze s odhady Fixed Effects Model a
otestovala zakladni predpoklady linedrnich modell jako je autokorelace, stacionarita a
heteroskedasticita. Na zakladé zjiténi o pfitomnosti heteroskedasticity a autokorelace provedia
korekci odhadu. Vramci prace byla korekce prezentovana pouze jako funkce ze statistického
programu R-Studie (whc). V ¢em pfesné korekce spocivala?

V ramci popisu vysledki a jejich diskuze postradam alespon kratkou diskuzi nad porovnanim vysledku
vyuzivajicich rozdilné proménné pro méfeni vykonosti firem, zejména s ohledem na skuteCnost, Ze
v pfipadé pené&Znich tokl z provozni ¢innosti jsou vysledky témeér zcela nesignifikantni a vysledné R?

je velmi nizké.

Dataset primarné vychazi z externich databazi (EMIS a Magnus), autorka provadi standartni o$etfeni
outlierl pomoci winsorizingu na 1% a 99%. Finanéni data z datasetu jsou prezentovana za pomoci
zakladnich deskriptivnich statistik, coZ poskytuje ¢&tenafi detailn&j$i pohled a charakteristiku
pouzivanych dat. V rdmci popisu dat ovem postradam detailn&jsi popis tvorby datasetu. Vysledny
pocet firem 207 v porovnani s prezentovanymi &isly o malych a stfednich podnicich v CR vice nez 1
mil. vytvafi dojem pfedpojatosti. Autorka se sice dale snazi vysvétlit diivody, které zasadnim
zpUsobem snizuji dostupnost dat (nezverejiiovani v obchodnim rejstiiku, neuplnost informaci apod.),
avak presngjsi popis tvorby datasetu dopinény napfikiad i o informace o poctu firem s netplnymi
informacemi (dle jednotlivych proménnych) by dle mého zasadnim zplsobem sniZil mozné riziko
intepretace malého vzorku jako piedpojatosti ze strany ¢tenare.
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Autorka prezentuje solidni znalost dané problematiky. CtenaF je seznamen nejen se zakladnimi
teoriemi zabyvajicimi se vztahem mezi velikosti firmy a jeji vykonosti, ale autorka tuto &ast taktéz
vyuziva k pfedstaveni sady relevantnich faktord ovliviiujicich vykonnost spole&nosti. Hiavni pozornost
Je vénovana velikosti firmy, jakozto primarnimu faktoru. Nasledné jsou prezentovany dalsi relevantni
faktory ovlivitujici vykonnost firmy. V souladu se zaméfenim své prace se autorka snazi vyuzivat
primarné relevantni studie zaméfené na malé a stfedni podniky.

Zaveére¢ni Cast je vénovana specificky relevantnim studiim o malych a stfednich podnikt v Ceské
republice, a bakalarska prace je tak zasezena do kontextu i z hlediska geografie, resp. pouzitych dat.

Manuscript form

Bakalafska prace ma jasnou a logickou strukturu. Zvolena struktura vede &tenare od prehledu
existujici literatury, jez poskytuji zaklady pro motivaci a naslednou formulaci hypotéz az k samotné

prezentaci a interpretaci vysledkim.

Bakalarska prace obcas trpi nepfesnou ¢i nevhodnou formulaci & pouzitim terminu:

Strana 20: ,/n contrast, in my sample, there are just under ten micro firms."

Strana 30: ,There has been found a positive and statistically significant relationship between this
measure of firm performance and firm size measured by the natural logarithm of total
assets in this model, but this relationship is not significant.”

Suggested questions for the discussion during the defense

Kromé otazek, které jiz byly navrZzeny vySe v casti metodologie, by mé zajimalo porovnani
zkoumanych soukromych malych a stfednich podniki s velkymi podniky.

o Ocekava autorka, Ze by vysledny vztah mezi velikosti a vykonosti spole¢nosti byl shodny i
v pfipadé pouziti dat pro velké spole¢nosti?

Summary

Celkové mohu fict, Zze pfedkladana prace splfiuje veskeré nalezitosti bakalarské prace, a je mozno ji
tedy pfipustit k obhajobé. Vzhledem k vySe uvedenym pfipominkam hodnotim tuto bakalaiskou praci

stupném D
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CONTRIBUTION: The author presents original ideas on the topic demonstrating critical thinking and ability to
draw conclusions based on the knowledge of relevant theory and empirics. There is a distinct value added of the

thesis.
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30 15 0

METHODS: The tools used are relevant to the research question being investigated, and adequate to the author’s
level of studies. The thesis topic is comprehensively analyzed.

Strong Average Weak
30 15 0

LITERATURE REVIEW: The thesis demonstrates author's full understanding and command of recent literature.
The author quotes relevant literature in a proper way.
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20 10 0

MANUSCRIPT FORM: The thesis is well structured. The student uses appropriate language and style, including
academic format for graphs and tables. The text effectively refers to graphs and tables and disposes with a

complete bibliography.
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