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Doktorské disertac¢ni prace je zaméiena na zajimavé a aktualni téma odhadt nédklada ciziho
kapitalu pro uéely ocefiovani. Svym zaméfenim prace plné zapada do konceptu KFOP FFU
VSE Praha ohledné prohlubovani jednotlivych specifickych problémil v oblasti ocefiovéni
podniku, a navic navazuje na jiz diive vypracovanou diserta¢ni praci dr. Podskubky z roku

2012. Prace je rozdélena do deviti zédkladnich kapitol véetn€ tvodu a zavéru.

V ramci prvni kapitoly Uvod je piedstavena fesena problematika véetné struéného vymezeni
cile prace. Na tuto kapitolu navazuje kapitola ¢. 2, kterd se zabyva vymezenim zakladnich
pojmu a ptehledem pouzité literatury a kapitola €. 3, kterd se zabyva praktickymi aspekty
nakladi ciziho kapitalu v praxi. Druha kapitola je zpracovana relativné precizné, avsak mozna
vice pozornosti mohlo byt vénovano tomu, jaka pfipadna feseni tématu disertac¢ni prace odborna
literatura konkrétné nabizi a ponékud hloubéji mohly byt analyzovany zavéry disertacni prace

dr. Podskubky s tim, v ¢em konkrétné chce doktorandka na tyto zavéry navazovat.

Tteti prakticky zaméfena kapitola je rovnéz velmi precizné zpracovana a ve veétSi mire je tam
jiz citovano zpiedchozi disertacni prace dr. Podskubky vcetné piehledného vlastniho
zpracovani jednotlivych metod, které mohou byt pouzity. Druhd i tfeti kapitola, které jsou jinak
dostatecné obséahle zpracovany, i kdyz by jim jisté neuskodil vEtsi analyticky podtext, vytvareji
teoreticky 1 prakticky zéklad pro vymezeni cile a metodiky disertacni prace, které jsou
zpracovany v ramci kapitoly €. 4 Cil, metodika a pfinosy prace. Hlavnim cilem prace, ktery je
pretransformovan nésledn¢ do vyzkumné otazky, je urceni toho, zda ,,Ukazatel urokového kryti
je vhodnym indikdtorem pro odhad nakladu ciziho kapitalu?* Vedle tohoto zékladniho cile jsou
stanoveny i dva cile vedlejsi, pficemz prvni ma za kol najit pfipadné dalsi ukazatele, které by
zlepsili kvalitu odhadu podle trokového kryti a druhy pak fesi vyuzitelnost ptislusSnych metod
ve srovnani s ostatnimi. Pro naplnéni téchto cilli doktorandka stanovila velmi podrobnou
metodiku, jakym zplisobem bude naplnéni cili realizovat, coZ je mozné povazovat za velmi

pozitivni pfistup, na druhé stran¢ ale jednotlivé védecké metody, které bude v ramci prace




pouzivat, jsou uvedeny spiSe skrytd vramci jednotlivych postupt. Ctvrta kapitola rovnéz
obsahuje zamyslené ptinosy diserta¢ni prace, coz je na jedné strané pozitivni, nebot’ to ukazuje
na skutecnost, Ze si je doktorandka védoma skutecnosti, ze disertacni prace musi takového
jednoznac¢né definované pifinosy obsahovat, na druhé strané je jasné, ze vlastni pfinosy prace

budou hodnotit pfedevsim jednotlivi oponenti a zkusebni komise.

V ramci paté kapitoly je precizné zpracovan vybér jednotlivych proménnych, pouzita data i
jejich nasledna Uprava pro ucely zpracovani regresni analyzy nékladld ciziho kapitalu na
vybranych finan¢nich ukazatelich, které jsou pak zpracovany v ramci Sesté kapitoly Regresni
analyza nakladi ciziho kapitalu na vybranych finan¢nich ukazatelich. Vystupem Sesté kapitoly
pak je navrh vlastniho modelu nékladt ciziho kapitalu, ktery je jednim z nejvétSich piinost
disertacni prace. Matematicko-statisticky aparat je mozné povazovat v ramci prace za naprosto

dostatecny a vyhovujici k naplnéni zakladniho 1 vedlejSiho cile prace.

Sedma kapitola se zabyva vyuzitim trokového kryti a jinych metod v kratkém obdobi, pticemz
obsahem této kapitoly jsou také dvé ptipadové studie, na kterych je velmi dobie dana
problematika demonstrovéna. Vice ptipadovych studii by patrné kvalitu prace jesté zlepsilo,

avSak vzhledem k celkové naro¢nosti prace je mozné jejich pocet povazovat za dostacujici.

V ramci osmé kapitoly tykajici se vyuzitelnosti trokového kryti v dlouhém obdobi jsou pak
velmi podrobné analyzovany a porovnavany jednotlivé metody v dlouhém obdobi.
Problematika je pak demonstrovdna s vyuzitim tfi pouzitych posudki, coz lze vzhledem
k charakteru prace povazovat za dostatecné. Kapitoly Sest, sedm a osm jsou stézejnimi vystupy
prace ohledné verifikace stanovenych hypotéz a cili disertacni prace. Doktorandka prokazala
dobrou orientaci ve zpracovani zékladnich statistickych metod a jejich vyuZiti pro zpracovani

kvalitni disertacni prace.

Devata kapitola Zavér je pak velmi vystiznym a srozumitelnym shrnutim celé prace vcetné
stupné splnéni jejich cild. I kdyz s nékterymi zavéry by bylo mozné polemizovat, nebot’
jednoznacna feSeni prakticky neexistuji, je tieba ocenit jasny a zfetelny postoj k dané
problematice a schopnost doktorandky tyto konkrétni zavéry na zakladé¢ provedenych
teoretickych 1 praktickych analyz vyvodit a patficné zdivodnit, a to véetné uvédomeni si

omezujicich podminek ptislusnych metod a jejich praktické zohlednéni.

Zavérem je mozné konstatovat, ze prace spliiuje zadkladni pozadavky kladené na doktorské
disertacni prace, tj. ma jasné stanovené cile, metody prace, obsahuje teoretickou reserSni ¢ast 1

pomérné¢ rozsahl¢ praktické aplikace vcetné empirickych Setfeni a obsahuje jasné



identifikovatelny vlastni piinos doktorandky. Kromé¢ kvalitni analyzy a syntézy zjisténych
poznatkl je mozné vyzdvihnout i navrh vlastniho modelu doktorandky, ktery je i pfes znacny
rozptyl odhadii podle jednotlivych metod velmi zdafily a pln€ srovnatelny s alternativnimi
postupy. Je také tieba vyzdvihnout pomérné¢ rozsahlou publikacni ¢innost doktorandky, ktera
se zabyva danou problematikou a jen demonstruje skuteCnost, ze se doktorandka dané

problematice vénuje dlouhodobé a systematicky.

Z téchto duvodu praci doporucuji k obhajobé pred prislusnou zkuSebni komisi pro

obhajobu diserta¢nich praci.

Pfes jednoznac¢né pozitivni hodnoceni prace zadam doktorandku, aby reagovala v ramci

odborné rozpravy na nasledujici tii otazky:

1. Muzete stru¢né shrnout, na jaké konkrétni zavéry z disertacéni prace dr. Podskubky jste

navazala a jakym zptisobem?

2. Jakym zpisobem mohou byt vysledky odvétvoveé determinovany, jak uvadite na s. 57? Do
jaké miry by VasSe analyzy i Vami navrhovany model byly odvétvoveé ovlivnény a jaké

obory byste v této souvislosti povazovala za zvlasté specifické?

3. Na s. 130 Vasi prace tykajici se analyzy pouziti jednotlivych metod zminujete, ze ,,V
nekterych pripadech lze pouzit vice metod, ale uvedena byla vzidy ta nejjednodussi mozna“.
Muzete to pon€kud rozvést, za jakych okolnosti a podminek byste pfipadné doporucovala
pouziti prave vice metod a jakym zplisobem by tato vEtsi Casova i pracovni naro¢nost vice

metod piispcla ke kvalitn€jsim a efektivnéjsim vysledkim?

V Praze, dne 16.12.2019

doc. JUDr. Ing. Milan Hrdy, Ph.D.
KFOP, FFU, VSE Praha



