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Vybrant tému habilitaénej prace mozno pre potreby rozhodovacich procesov vo
finanénom riadeni podnikov povazovat pri sucasnych globaliza¢nych trendoch za aktudlnu.
Problematikou optimalizacie kapitalovej Struktury sa zaoberalo a stale zaobera mnoho autorov.
Aspekt, ktory si vramci tejto problematiky autorka stanovila t.j. zistenie miery vplyvu
vybranych determinantov zdrojov financovania v Styroch zékladnych odborov podnikatel'ske;j
¢innosti vo vybranych krajinach stredoeurdpskeho priestoru, je naroény a vzicny. Ciel’ prace
bol vhodne stanoveny, spiiia poZiadavky na originalitu prace a na poznatkovy prinos pre tedriu
a tieZi pre vyuzitelnost'v podnikovej praxi i napriek zameraniu sa len na vybrané odvetvia. Na
zéklade postdenia predloZzeného textu mozno konstatovat,, Ze autorkou formulované jednotlivé

hypotézy a samotny ciel habilitatnej prace bol splneny.

Dita  a jednotlivé ukazovatele ako ovplyviiujuce  faktory boli spracované
a interpretované podla hodnovernych Statistickych metdd. Pouzitie korelaénej analyzy pre
ucely naplnenia ciel’a prace povazujem za vhodné. Je sice postavena na priemernych hodnotach
finanénych ukazovatelov, ktoré v skimanych databdzach vo vseobecnosti byvaju spravidla
citlivé na extrémne hodnoty. Uvedené viak v tomto pripade by pravdepodobne zisadne
nezmenilo kvantifikované vysledky. Pozitivne moZno hodnotif ties aplikéciu panelovej

regresie.

Vramcei postdenia vedeckého prinosu povazujem za zaujimavé vysledky zistené
pomocou korelatnej analyzy a panelovej regresie v suvislosti s mierou vyuZitia cudzich
zdrojov meranych ukazovatelom pomeru trogeného dlhu k vlastnému kapitélu. Vysledky
potvrdzuju, resp. zamietaji obsah stanovenych hypotéz verifikiciou v zavislosti na ROE,
likvidite a podielu dlhodobého majetku na aktivach v jednotlivych vybranych krajinach

a odboroch podnikania.

Vysledky price m6zu byt prinosom i pre finan¢ny manaZment podnikov pri finanénom
rozhodovani o hierarchii zdrojov financovania v stvislosti s funkénou zavislostou faktorov
ovplyviiujucich chovanie podnikov (ROE, 1.3 a SAA).V praci viak ide skér o indirektny navod

pre podniky. V dosiahnutych vysledkoch préace absentuje priamy névod alebo odportiganie pre



chovanie sa podnikov vo finanénom riadeni ako napr. predchddzat’ nepriaznivej finanéne;

situdcii pri nadmernom pouziti cudzich zdrojov a nislednej insolvencii a pod.

Habilitantka preukizala dobrti znalost skimanej problematiky. PredloZenou
habilitatnou pracou prispela k prehibeniu a rozsireniu poznatkovej bazy v oblasti optimalizacie
kapitdlovej Struktury s aplikdciou na podmienky podnikov v $tyroch stredoeurdpskych
krajindch v nosnych podnikatel'skych €innostiach. Zhodnotenim niektorych zndmych tedrii
kapitdlovej struktiry, determinantov jej riadenia a hlavne verifikciou vplyvu niektorych
faktorov na dlhové financovanie, umoznila rozsirit pohPad na funké&né zavislosti v nasich

stredoeurdpskych podmienkach.

Otézky pre habilitantku pri obhajobe:

1. Strednou Statistickou hodnotou pouzitou v skimanom stibore bola priemerna hodnota
finan¢nych ukazovatelov, ktora Je spravidla citlivd na extrémne hodnoty. Pre¢o bola
zvolend prave za strednti hodnotu priemerna hodnota ukazovatel'ov? Nebolo by vhodnejsie
pouZzit’ napr. medi4n?

2. Databaza pouzitych finan&nych ukazovatelov moZe byt v niektorych pripadoch skreslena
vzhl'adom na minusové hodnoty ukazovatelov, napr. v stratovych podnikoch. Nemdze mat
uvedend skuto¢nost’ vplyv na vypovedaciu hodnotu niektorych dosiahnutych vysledkov
v kvantifikdciach habilitaénej prace?

3. Je mozné na zaklade verifikacie vplyvu jednotlivych uvadzanych faktorov na mieru
zadlZenia:

a. konkrétnejSie  zhodnotit prinosy a odporucania pre vedeckd teériu v oblasti
optimalizdcie kapitalovej $truktiry?

b. uviest odporicania pre podnikovi prax, konkrétne v hierarchii zdrojov financovania
v zavislosti na odbore podnikania a spravania sa podnikov v zaujme predchadzania

insolventnosti z ddvodu netimerného dlhového financovania?

Zaverecné odportéanie:

Na zéklade predlozene; habilitacnej prace mozno konstatovat, Ze stanovené poziadavky
anaroky kladené na tento typ préce s zodpovedajlice. Habilitaénti pracu odport¢am
k obhajobe a navrhujem, aby po uspeSnom priebehu habilitaéného konania bol Ing. Petre

Ruckovej, Ph.D. udeleny vedecko-pedagogicky titul docent v odbore Podnikova ekonomika

)

k, PhD.

a management.
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