Abstrakt

Tato prace zkouma prostiedi znaleckych posudki v Ceské republice a zaméfuje se na konflikt
z4jmu plynouci ze situaci, kdy jsou znalci v oboru ocefiovani najimani pro potvrzeni pfimefenosti
nabizeného protiplnéni pfi vytésnéni minoritnich akcionait. Tento konflikt zajmi je motivovan
tim, Ze platcem za posudek je majoritni akcionat a zdroveil moznymi snahami o budovanim vztaht
(které by mohly vyustit v budouci zakazky) s vétSinovym akcionafem, kterého by bylo docileno
pomoci ucelnych uprav v metodologii stanoveni diskontni sazby a sniZzeni hodnoty vyplaceného
protiplnéni. Proti takovému oportunistickému jednani stoji potencidlni reputacni a pravni
problémy, které mohou ndasledovat v pfipadé¢ jeho odhaleni. V procesu vytésnéni existuji
institucionalni kontroly které mohou oportunistické jednani odhalit — naptiklad pozadavek na
schvaleni vytésnéni ze strany CNB. Pfedchozi kvantitativni vyzkum zaméfujici se na znalecké
posudky, metodologii pouzivanou znalci a vytésnéni minoritnich akcionaid je omezeny jak
v Ceské republice, tak celosvétové. Opirame se tedy o predchozi vyzkum v oblasti dopadu
litigacniho a reputacniho rizika a na zaklad¢ jeho nalezi testujeme, zdali mezi skupinami znalcii
existuji strukturdlni rozdily v praxi stanovovan discounting miry. VyuZzivame souboru posudki
pro stanoveni pfiméfeného protiplnéni jednoho ocenovaciho tymu ze spolecnosti tzv. Big4 a
ptipravujeme vlastni posudkll z obchodniho rejstiiku. Z téchto soubori posudki ziskavame data o
odhadech diskontnich mér a testujeme, zdali je praxe znalcl konzistentni a zda vykazuje znamky
oportunistického chovani. Nase vysledku ukazuji jisté rozdily mezi praxi znalctl pattici do Big4 a
ostatnich ve velikosti dopadu zmén jejich metodologie na vysledné velikosti odhada diskontnich
sazeb. Nenachazime dikazy o oportunistickém chovani znalcii v pfipadech vytésnéni minoritnich

akcionaru.



