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Disertacni prace je zameéfena na vyzkum v oblasti zdroji financovani podniku v zavislosti na
vybranych determinantach a stim souvisejicimi otdzkami tykajici se kapitalové struktury
podniku a optimalni zadluZenosti v podminkach Ceské republiky. Téma disertaéni prace je
aktualni a v teorii dosud malo zpracované.

1. DosazZeni stanovenych cili

Hlavnim cilem disertaéni prace bylo vytvofit obecny navrh odvétvovych standardi
zadluZenosti podnikd v Ceské republice. Tento primérni cil byl stanoven na bézi komplexniho
zhodnoceni a na kvantifikaci zdrojii financovani podnikatelskych subjektd vyuZivanych
v Ceské republice. Pro dosazeni hlavniho cile disertadni prace byly definovény dil¢i cile &. 1 —
7, které byly logicky a systematicky propojeny a realizovany prostfednictvim ovéfeni
platnosti védeckych tvrzeni &. I. — VI.

Prvni ¢ast vlastniho vyzkumu provedeného v disertaéni praci velmi zdafile demonstruje
zhodnoceni potencidlu kapitalového trhu pro financovani &eskych podniki. Provedena
komparativni analyza kapitdlové struktury skupiny spole¢nosti kétovanych na BCPP
a vybrané skupiny spolec¢nosti na burze cennych papirit nekdtovanych identifikuje soucasny
stav a vyvojové trendy v této oblasti v Ceské republice.

Vysledky provedeného empirického vyzkumu zadluZenosti firem v Ceské republice v letech
2006 — 2011, vysledky v oblasti vyhodnoceni trendi ve vyvoji kapitdlové struktury dle
odvétvi véetné dotaznikového Setfeni zaméfeného na determinanty kapitalové struktury a na
investiéni rozhodovani podniki vyustily v kapitole 5 v inovativni navrh doporucenych
odvétvovych standardt zadluZenosti pro podniky v Ceské republice.

Cile disertacni prace byly kvalitné a fundované dosazeny a spinény.
2. Uroveii rozboru sou¢asného stavu Fefené problematiky

Analyza soucasného stavu feSené problematiky v CR a v zahrani¢i byla provedena precizné
a v plném rozsahu v kontextu s formulovanymi cili disertani prace.




3. Teoreticky pFinos disertaéni prace

Teoretické vysledky disertaéni prace jsou pfinosem pro rozvoj védniho oboru Organizace
a Fizeni podniki a pfedstavuji ucelené nové feSeni pro rozvoj problematiky zdroji financovani
a kapitalové struktury podnikd v soucasnych podminkach Ceské republiky. Za
nejvyznamnéjsi teoreticky piinos lze povazovat navrh odvétvovych standardi celkové
zadluZenosti realizovany na zdkladé analyzy teoretickych vychodisek a empirickych
vysledki.

4. Prakticky prinos disertacni prace

Vysledky disertaéni prace pfinaseji novy pohled na problematiku potencialt a trendi v oblasti
zdroji financovani podnik(i a predstavuji komplexni feSeni pro fizeni a hodnoceni
zadluZenosti podnikil v Ceské republice.

Detailni vysvétleni, analyza a komparace dil¢ich struktur, komponentdi, principli a metod
a vysledky verifikace navrzenych tvrzeni Ize vyuZit na makroekonomické a mikroekonomické
urovni a pii realizaci dalSich vyzkumnych projektii v oblasti zdrojii financovéani podniku. Za
velmi pfinosné povazuji mozné vyuziti navrZzenych odvétvovych standardi zadluZenosti pro
benchmarking v oblasti rozhodovani o vyuZiti vlastnich a cizich zdrojli financovani
podnikatelské ¢innosti.

5. Pouzité metody a jejich aplikace
Pii feSeni doktorské diserta¢ni prace byly pouzity zakladni metody védeckého zkoumani.
Daéle doktorandka vhodné aplikovala metody systémového pfistupu, matematicko-statistické

metody a dotaznikové Setfeni. Raciondlné aplikovala vysledky empirického zkouméni pro
formulaci zavérti do obecnych poznatkli a doporuceni.

6. Znalosti doktoranda v oboru

Doktorandka prokazala vysledky disertaéni prace a piistupem ke zpracovani a feSeni
doktorské disertace, ze ma kvalitné a v dostate¢ném rozsahu osvojeny metody vyzkumu
a vyvoje ve v&dnim oboru Organizace a fizeni podnikli a Ze je fundovanym odbornikem
v oblasti zdroji financovdni podniku se specifickym zaméfenim na  problematiku
zadluZenosti podnikatelskych subjekti v Ceské republice.

7. Formalni uroven doktorské disertacni prace

Po formalni strance ma prace velmi dobrou uroven. Teoretickd a vyzkumna a vyvojova ¢ast
prace jsou ptrehledné uspotadany véetné tabulek, schémat a odkazli na pouzité literarni zdroje
véetné piiloh disertaéni prace. Drobné nedostatky jsem zaznamenala ve grafickém zpracovani
Obsahu disertaéni prace, napt. odskoceni Cisla stranky 71 na dal$i fadku, apod. V ndzvu
kapitoly 3. 6. 4 — ma byt spravné slovo kritérium.

Publika¢ni ¢innost autora disertacni prace je na dobré Urovni a z Autoreferatu k disertacni
praci vyplyva, ze doktorandka pievazné prezentovala vysledky vyzkumu a vyvoje v Ceské
republice.

8. Zavér k oponentskému posudku

Na zaklad€ vySe uvedenych stanovisek doporucuji doktorskou disertaé¢ni praci Ing. Lenky
Stryckové k obhajobé.




Otazky oponenta:

1. Vysvétlete podrobnéji tvrzeni na strané 134 ,,Proto penzijni reforma mlize mit pro rozvoj
kapitalového trhu (v CR) zasadni vyznam*.

2. Vysvétlete, zda problematika vykazovani rezerv v kapitalové struktuie kotovanych
a nekotovanych firem mutize ovlivnit vysledky empirickych vyzkumil.

V Plzni dne 8. 11. 2014

prof. Ing. Lilia Dvoiékova, CSc.




Oponentsky posudek na disertani praci
Ing. Lenky Stryckové
»Zdroje financovani podniku: potencial a trendy*

1. Zhodnoceni vyznamu diserta¢ni prace pro obor

Problematika optimalizace kapitalové struktury a zadluZenosti podniku piedstavuje aktudlni
téma vybizejici k diskusi i dal§im zkoumanim. Jednd se o zésadni oblast finanéniho f{zeni
podniku, protoZe zplsob financovani podnikovych aktivit mize velmi vyznamnym zptsobem
ovlivnit prosperitu podniku a hlavni finanéni cil podnikéani pfedstavovany maximalizaci trzni
hodnoty firmy.

2. Splnéni sledovaného cile

Autorka doktorské diserta¢ni prace uvadi, Ze jejim cilem bylo vytvofit obecny navrh
odvétvovych standardd zadluZenosti podnikt v Ceské republice. Tento navrh vychazel
z komplexniho zhodnoceni a kvantifikace zdroji financovani vyuzivanych podnikatelskymi
subjekty v Ceské republice, z identifikace determinant kapitalové struktury, z analyzy trendi
a z odhaleni potencialu vybranych zdroj.

3. Zvolené metody zpracovani

Pfi zpracovani byla zvolena kombinace riznych metod. Nejprve byla provedena teoreticka
reSerSe dostupnych domaécich a zahrani¢nich informaénich zdroji zaméfenych na danou
problematiku. V této fazi byla pouzita metoda deskripce, komparace a analyzy. Ve vyzkumné
Casti pradce byly pouzity metody analyzy, syntézy, komparace, matematicko-statistické
metody a dotaznikového Setfeni.

Cil préace lze povazZovat za splnény i z pohledu vhodného pouziti védeckych metod.

4. Vyjadreni k postupu FeSeni problému

Piedlozend disertaéni prace obsahuje 227 stran bez tabulek a pFiloh. Préce je rozdélena do péti
kapitol. V prvni kapitole je formulovan hlavni cil a dil¢i cile prace, postup zpracovani prace a
pouzité metody prace. V této kapitole autorka formulovala tvrzeni, ktera byla nasledné
potvrzena nebo vyvracena. Navrzené metody a postupy jsou adekvatni pro zpracovani dané
problematiky a vzhledem ke stanovenym ciltim.

Druha, tfeti a ¢tvrta kapitola disertadni prace piedstavuji obecné-teoretickou ¢ast zaméfenou
na zdroje financovani podniku. Soucasti teoretické ¢asti je i vymezeni determinant kapitalové
struktury podniku.

Pata kapitola predklada prakticky vyzkum samotné autorky. Jednéd se o vysledky vlastnich
vyzkumt v oblasti zdrojd financovani a kapitalové struktury podniku. Soucasti praktické ¢asti
jsou i vysledky dotaznikového Setfeni zaméfeného na faktory ovliviiujici volbu konkrétnich
zdroji financovani a na dalsi oblasti investiéniho rozhodovani podniki.

5. Stanovisko Kk vysledkuim disertaéni prace a vyznamu puvodniho
konkrétniho prinosu autora diserta¢ni prace



