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HODNOTENIE CASTIi DIZERTACNEJ PRACE

V predlozenej dizertatnej praci sa autor venuje téme, ktora v suvislosti najmé s finan¢nou
adlhovou krizou by mohla byt odrazom novych postupov auvazovania financnych
manazérov v podnikatelskej finanénej aj nefinanénej sfére. Praca pozostava zo Styroch
kapitol, ktoré na seba nadvézuju. Autor zaradil ¢ast o metodoldgii hned za Uvod prace, o
nepdsobi Uplne strodo, kedze niektoré pojmy pouzité pri objasnovani metéd vysvetluje az
v nasledujldich teoretickych kapitolach, ale vypovedaciu hodnotu prace to nemeni.

Posudenie teoretickej Casti prace

Teoreticka Gast prace zachytava vysvetlenie zakladnych pojmov a suvislosti z riesenej
problematiky. Autor sa vyjadruje ku klasifikacii financnych zdrojov z réznych hladisk,
vymedzuje finanénu a kapitalovd Struktiru podniku a jednotlive tedrie k nim sa viazuce.
Nasledne sa autor podrobne venuje popisu klasickych finanénych nastrojov. Otazne ale je, Ci
z hiadiska dal§ej vystavby prace nebolo vhodnejsie najprv objasnit klasické finanéné
nastroje a potom ich analyzovat vzhladom na jednotlivé nazory zaoberajuce sa finanénou
a kapitalovou $truktirou podniku s prepojenim na mezaninove zdroje. Taktiez autor ponukol
niekolko tabuliek (Tab. 1, Tab. 2, Tab. 3), v ktorych sice sumarizoval data, ale dalej ich
neobjasfioval a najmd nespéajal s dalsim textom, ani sa k nim v dalSich Castiach prace
nevratil. Na str. 30 — 31 autor nasiel dévody vyuzivania inych zdrojov financovania, ale
tvrdenia nie st podloZené faktami, atak sa vtexte mie$aju domnienky doktoranda auz
overené teorie alebo &iselné udaje. Prosim autora, aby sa pri obhajobe prace ktymto
pripomienkam vyjadril.

Silnou zloZkou teoretickej &asti prace s podkapitoly venované nastrojom mezaninového
financovania, v tejto &asti prace autor pracoval aj s rozsiahlejsim mnozstvom literatary
a vhodne ju kombinoval. Celkovo v teoretickej Gasti prace mozno za prinosné povazovat
okrem podrobného popisu a analyzy mezaninovych foriem financovania aj viastné autorove
schémy - napr. Obr. 1, Obr. 8, ktoré vznikli spojenim viacerych pristupov a poukazuju na to,
Ze sa autor v problematike vyzna.
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Posudenie metdd a cielov prace

Ako uz bolo vys§ie spominané, autor prezentoval metédy préace v podkapitole este pred
vymedzenim teoretickych vychodisk prace. KedZe sa ktymto metédam autor potom
postupne v texte vracal, samotna metodolégia ako sumarne instrumentarium nadvazujlice
na ciele a hypotézy sa tak rozplynula v texte vo viacerych pasazach. Zaroven sa pouZita
metodoldgia opiera len o sekundarne data a nazory bank a nesnazi sa o sledovanie vyvoja
u jednotlivych podnikov, o samozrejme neznamena, Ze autor by nezvolil vhodny postup ak
pouzil riadené rozhovory, ale zavery, ktoré vyplyvaju zdat ziskanych od bank, su
véeobecnejsie, ako by boli informacie, s ktorymi by autor mohol pracovat, ak by sledoval
vyvoj priamo v podnikatelskom sektore. Ciel prace, Ciastkové ciele, vyskumné otazky
a hypotézy doktorand vymedzil vuvode prace. Tie boli stanovené zrozumitelne a
jednoznacne.

Posudenie vysledkov a prinosov prace

Doktorand prezentoval vysledky prace postupne podfa vyskumnych otazok resp. diel€ich
cielov prace. V praci postradam pri interpretacii vysledkov jednoznacéné vyjadrenie autora o
zamietnuti resp. potvrdeni hypotéz.

Autor po tom, ako analyzoval mezaninové financovanie v CR a poskytol tym prehfad
sudasného stavu tejto formy financovania, dalej porovnaval vyhodnost vybranych
mezaninovych nastrojov na zakladne nim vytvorenej modifikovanej metodiky hodnotenia, o
nasledne prezentoval na konkrétnom priklade. Vyzdvihnat tu mozno snahu autora o viastny
pristup k hodnoteniu nastrojov. Za slabu stranku tejto ¢asti povazujem postavenie faktov len
na nazoroch expertov prostrednictvom riadenych rozhovorov, ¢o mézZe viest k skresleniu
hodnotenia. Celkovo je ale ¢ast venovana vysledkom dizertacnej prace spracovana pekne,
vysledky su jasné, vyuzitelné a autor ich vhodne prezentuje.

CELKOVE ZHODNOTENIE DIZERTACNEJ PRACE

Predlozena dizertaéna praca je spracovana na dobrej Urovni a je prinosna tak pre tedriu
a vedny odbor zaoberajlci sa danou problematikou, ako aj pre prax. Autor vyuzil dostatoCne
mnozstvo domacej a zahraniénej literatary, ktor( prepajal a preukazal schopnost analyzy
a vedeckej prace. Z formalnej stranky praca spiha véetky kritéria a naroky kladené na tento
typ prace. Aj napriek zodpovedaniu vyskumnych otazok autorom navrhujem, aby sa
doktorand v ramci obhajoby dizertaénej prace vyjadril k nasledujucim otézkam, ktoré neboli
primarne predmetom skimania:

1. Aké konkrétne odporucania tykajlice sa mezaninovych foriem financovania by ste
formulovali pre jednotlivé typy podnikov v CR v zavislosti od odvetvia a vefkosti
podnikov aj na zaklade vysledkov Vasej dizertacnej prace?

2. Su jednotlivé formy mezaninového financovania odliSné vzhladom na rézne fazy
zivotného cyklu podniku?

Autor splnil stanovené ciele v praci a preukazal schopnost’' vedecky pracovat. Na
zaklade vy$sie uvedenych faktov odporii¢am predloZzend dizertatnu pracu prijat’
k obhajobe a po jej ispesnom obhajeni navrhujem, aby bol Ing. Janovi Svédikovi
udeleny titul philosophiae doctor (Ph.D.).

V Kosiciach dia 07. 11. 2014 doc. Ing. Silvia Ruginska, PhD.



Oponentni posudek doktorské disertaéni prace
Univerzita Pardubice, Fakulta chemicko-technologicka
Skolitelka: doc. Ing. Lib&na Tetfevova. Ph.D.
Autor doktorské disertacni prace: Ing. Jan Svédik

»INSTRUMENTY MEZANINOVEHO FINANCOVANI JAKO ALTERNATIVNI FINANGNi
ZDROJE PODNIKU*

Aktualnost tématu disertaéni prace

Predkladana disertacni prace, z pohledu naroénych podminek ekonomiky svéta a z toho také
pramenicich negativnich dopadl hospodaiskych krizi na podniky, je vysoce aktualni. Proto
také mezaninovy kapital ma své nejenom jiz historické poslani, ale predev§im jako podnét
soucasnosti ke konkurenceschopnosti podnikatelskych subjektl a to s ohledem na velmi
rychlou dynamiku celého rediného prostredi nové ekonomiky. Zpracované téma, této velmi
zajimavé a potifebné oblasti, je jiz vyjadreno velmi spravnym vymezenim a hierarchickym
Clenénim kapitol a vyjadienim nékterych vah a feseni na 148 stranach zakladniho textu a
doplnkoveé Casti pfiloh této prace. Ocefiuji pfistup autora predevsim v potfebné a aktuaini
metodologii zpracovani disertaéni prace, kvalitné a struéné uvedenych vychodiscich
financovani podniki a to v kontextu mezaninového financovani a uvedeni pfehledného a
mozného prostoru instrumentl mezaninového financovanai véetné praxe v CR. K aktualnosti
pfistupu autora fadim také moderni, sice velmi struéné, uziti analyzy a identifikace realného
prostredi s cilem vyjadieni uvedenych hypotéz a uvedeni dil&éich zavérd vyzkumu a také
nekterych moznych doporuceni z provedeného vyzkumu. Vyznamné pro aktualnost tohoto
vyzkumu jsou, podle mne, také vyjadfené Ghly pohledu autora na feseni zadaného Gkolu a to
prfedevsim z velmi zrychlované dynamiky probihajicich zmén v oblasti hodnoceni finanéni
vyhodnosti v realném prostiedi ekonomiky podniki a také i mezaninovych instrumentd
napiiklad s vy$si dluhovou tendenci.

Spinéni stanovenych cili v disertaéni praci

Cilem predkladané disertaéni prace bylo pfedevéim nalezeni a systemové vymezit klicové
problémy instrumentl mezaninového financovani pro podniky vCR a to s ohledem na
existenci realnych klasickych finanénich zdroju a s vnimanim zejmeéna kapitalové struktury
zdroju urCenych napfiklad na kryti dlouhodobych investignich aktivit.

Autor prace spravné rozélenil uvedeny zamér prace do dil&ich cild uvedenych na strané 11 a
jejich integraini vyzkumnou otazkou rozpracoval do tfi zakladnich hypotéz - vyjadfujicich
zajimavé a mozné pohledy na zdroje mezaninového financovani, uziti uvérové formy
instrumentd mezaninového financovani a zajimavého modelového hodnoceni finanénich
zdroju mezaninového financovani s velmi dobfe formulovanou modifikaci postupu hodnoceni
vyuzivanych u klasickych zdroji financovani.

Spinéni stanovenych cilt v disertaéni prace je vyjadieno jednak struéné dil&imi zavéry
provedenymi vyzkumem a interpretované ve étyfech blocich (kapitolach) této prace.

Metody pouzité pfi vypracovani disertaéni prace

Uvedené metody v praci byly postupné vyuZivany a byla pozornost autora predevsim
smerovana ke statistickému vyjadiovani strukturnich jevl a také statistickému chovani
oslovenych subjektl s cilem dokazovat tradiéné uvedené pole hypotéz nékterymi fakty
pocinaje analyzovanim a hodnocenim jednotlivych instrumentld mezaninového financovani
podniky v CR. Forma fizeného dotazovani byla spravné uplatnéna pro statisticky datovy



prostor u vyuzivani cennych papir(, dluhopist apod. Velmi dobfe byl vyjmut prostor hledani
podkladl v bankovnim sektoru a také spole¢nostmi zabyvajicimi se finanénim poradenstvim.
Celd metodologie vyzkumu a vyjadreni kvalitativnich a kvantitativnich udaju byla spravné
vedena klasickymi metodami védecké prace.

Postup feSeni problému a vysledky disertaéni prace, pfinos doktoranda

Autor prace spravné vyjadfil pFistup k feSeni zadaného problému a popsal prehledné pouzité
metody vEetn& pouziti novych systémové narocnych metod analyzovaného systému podniky
a bankovniho sektoru.

Prinos doktoranda pro feseni zadanych Ukold, v této praci, povazuji za odpovidajici zejména
z pohledu uvedenych a osvédéenych pfistupti k fegeni tloh zadaného aktualniho problému
financovani. Modelovani uvedeného prostiedi je velmi naroéné a pod vedenim zku$ené
Skolitelky autor disertaéni prace spravné vytvarel také diléi matematicky model a
modelovanim také dil¢im zpUsobem prispél k uvedenym zavérim a celkovym uvedenym
poznatkdm.

Vyznam pro praxi a pro rozvoj védniho oboru

Autor velmi dobfe vyuzil stavajicich teoretickych znalosti a praktickych zkusenosti predevsim
z citovanych rozsahlych informaénich zdroji i dobrého chapani takto pojatého tématu
zadané prace.

Vyznam pfedkladané prace, pro rozvoj védniho oboru, spatfuji predev§im v ramcové
pojatém systémové vyjadieném modelu ve vysoce sloZitém a strukturovaném realném
prostiedi ekonomiky (napf. uvedené hodnoceni instrumentd apod.). Vyznam pro praxi
spatfuji vimplementaci postupné vytvarené metodiky hodnoceni finanéni vyhodnosti
uvedenych instrumentu.

Formalni uprava disertaéni prace

Prace je jinak napsana celkem prehledné, systémové dobfe a splnuje obsahové naroky na
souCasné doktorskeé disertaéni prace v uvedeném védnim oboru. V praci se vyskutuji nékteré
nepfesnosti jako napf. méné peélivé vyjadfovani véech proménnych v kazdém uvedeném
matematickém vztahu a také vyznamu indexd proménnych a jejich meznich hodnot (nejen
na str.104).

Publikaéni ¢innost
Uvedena publika¢ni ¢innost autora je velmi skromna (uvedeny jsou pouze 4 citované &lanky).

Otazka do rozpravy:

Jaké mohou elektronicka prostfedi podniki a bank poskytovat Udaje do datovych,
informacnich a znalostnich prostori a co to bude pfindSet v modelovani a v procesech
optimalizaci rozhodovani v této Ffe$ené Vami disertadni praci v budoucnosti (napfiklad pfi
hodnoceni finanéni vyhodnosti zdrojt financovani apod.)?

Zaver
Pfedkladanou praci doporuéuji k obhajobé pfed pfisluSnou komisi a po uspésném
jejim obhajeni udélit jmenovanému titul Ph.D. v uvedeném oboru.
V Brné 19. fijna 2014 prof. Ing. Jifi Dvorak, DrSc.
Vysoké uceni technické v Brné
Fakulta podnikatelska



Oponentni posudek dizertaéni prace

Doktorand: Ing. Jan Svédik
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Nazev disertacni prace: Instrumenty mezaninového financovani jako alternativni finanéni
zdroje podniku

Na zakladé zaslané pisemné zadosti prof. Ing. Hany Lostakové, CSc. (pfedsedkyné komise
pro obhajobu disertacni prace) o vypracovani oponentského posudku, ze dne 15. 10. 2015,
pfedkladam oponentsky posudek doktorské disertacni prace Ing. Jana Svédika, zpracované
na téma ,Instrumenty mezaninového financovani jako alternativni financni zdroje podniki”
ve studijnim programu P2807.

Uvodem konstatuiji, Ze predlozena disertaéni prace dokazuje, ze se doktorand dlouhodobé
vénuje dané problematice mozZnosti vyuZiti mezaninového financovani a propojeni
teoretickych znalosti do navrhu metodiky hodnoceni financovani z uvedenych zdroji v
podnikové praxi.

Aktualnost tématu disertacni prace

Dané téma, které feSil autor v ramci své disertacni prace, predstavuje aktualni problematiku
jak z hlediska praxe, tak i z hlediska teorie. Jde o feSeni neustdle se vyvijeci problematiky,
které je vénovéana pozornost ve vsech zemich a v oblastech podnikovych ¢innosti. Hledani
vhodnych ¢asto nedostateénych zdroji pro financovani podnikovych ¢innosti Ize povazovat
za vyznamné inovativni nastroje, kam lze zafradit i instrumenty mezaninového financovani
nabizené finanénim trhem v Ceské republice, ale i v ramci Evropského spoleéenstvi. Poznani
specifickych vlastnosti téchto instrumentd, jejich miry vyuZivani a faktord, které jejich miru
vyuzivani ovliviuji, je vysoce aktudIni a proto povaZuji z tohoto pohledu feSené téma prace
za aktuadlni a vhodné zvolené.

Zvolené metody zpracovani

Z hlediska metodického pfistupu k feseni je zpracovani disertacni prace odpovidajici, i kdyz
se po formalni strance vlastni struktura zpracovani podle mého nazoru vymyka obvyklé
struktufe poZadované od disertacnich praci.

Zvolené metody zpracovani nejsou uvedeny v samostatné kapitole, nicméné jejich popis
je naznaten v neoznacené kapitole ,Metody a zdroje pouZité pfi zpracovani disertacni prace”
a poutZiti je patrné ze zpracovani jednotlivych kapitol disertacni prace.

Autor vramci analyzy soucasného stavu zkoumané problematiky pouzil sekundarni
analyzu relevantnich statistik z oblasti finan¢ni teorie, bankovnictvi a podnikovych praxi. Na
z4kladé reserSe odborné literatury identifikoval instrumenty mezaninového financovani
v kontextu podnikovych finan&nich zdroju a alternativni metody hodnoceni financni
vyhodnosti zdrojd financovani. Na sekundarni analyzu navézal kvalitativni vyzkum, ve kterém
zhodnotil jednotlivé instrumenty mezaninovych i klasickych zdroji svyuZitim vhodné
identifikovanych kritérii. Dale analyzoval a zhodnotil vyuZivani jednotlivych instrumentd
mezaninového financovani v CR, pfic¢emi pouZil metodu Fizenych pohovor( a e-mailového
dotazovéni. V posledni fazi kvalitativniho Setfeni se zaméfil na identifikaci struktury a
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velikost nakladovych poloZiek bankovnich uvéri a podnikovych dluhopist v klasické i
mezaninové formé, a to opét formou fizenych pohovorl se zastupci vybranych bank a
financ¢nich spolecnosti.

Ziskané poznatky ze sekundarni a kvalitativni analyzy byly vyuZity pfi uplatnéni vhodné
zvolenych metod védecké prace k naplnéni cilG prace a verifikaci vyslovenych hypotéz feseni.
K implementaci vysledk( analyzy a pro vlastni navrh feSeni byly autorem vyuzity védecké
metody: syntézy, abstrakce, komparace, dedukce a indukce.

Vzhledem ktématu disertacni prace a zvolenému pfistupu zkoumani povazuji pouzité
metody zpracovani za vhodné zvolené. Specifikace, teoretické zpracovani a aplikace
zvolenych metod je dokumentovano na zpracovani ctvrté kapitoly, tykajici se hodnoceni
finan¢ni vyhodnosti vybranych instrumenti mezaninového financovani a praktického
prikladu komparace naklad( instrumentu mezaninového financovani svy3si dluhovou
tendenci.

NaplInéni cile disertacni prace
Disertant formuloval cil disertacni prace ve tfech dilCich cilech, a to:

1) Identifikovat, charakterizovat a zhodnotit instrumenty mezaninového financovani
v kontextu podnikovych finan¢nich zdroja

2) Analyzovat a zhodnotiti vyuZivani instrumentd mezaninového financovani podniky
v CR

3) Navrhnout metodiku hodnoceni finanéni vyhodnosti mezaninovych instrumentu
s vysSi dluhovou tendenci.

Stanovenym cilim odpovida struktura disertacni prace a vyslovené tfi hypotézy feSeni.
Podle mého néazoru byly stanovené diléi cile disertacni prace naplnény a navriena metodika
hodnoceni finanéni vyhodnosti mezaninovych  instrumentt potvrdila hypotézu, Ze
hodnoceni finanéni vyhodnosti zdroji mezaninového financovani vyZaduje modifikaci
postupl hodnoceni, vyuZivanych u klasickych zdrojui financovani. Cil prace byl rovnéZ
naplnén vhodnym modelovym pfikladem komparace ndkladd instrumenti mezaninoveého
financovani s vyssi dluhovou tendenci, v rdmci které byla s pouZitim navrzené metodiky
provedena komparace vyhodnosti financovani pomoci kombinovaného uvéru (v kombinaci
podFizeného a klasického) a konvertibilnich dluhopis v podminkach Ceské republiky.

Vysledky disertaéni prace (pfinosy poznatku)

Za tvlrdi prinos vyzkumu disertanta lze povaZovat zpracovani Ctvrté kapitoly, v ramci které
byla stanovena struktura nakladovych poloZek mezaninového financovani s vyssi dluhovou
tendenci (bankovnich Gvérd a podnikovych dluhopisti) a odhad velikosti nakladovych poloZek
vybranych instrumentd mezaninového financovani na zakladé fizeného pohovoru se zastupci
vybranych bank a finanénich spole¢nosti  poskytujicich  bankovni  dvéry a
zprostfedkovavajicich emise cennych papirl vcetné podnikovych dluhopisti v CR. Autorem
navriené vzorce pro uréeni nakladovosti a finan¢ni vyhodnosti vybranych instrumentu
mezaninového financovani véak vychazi ze vzorch pro urleni nakladovosti klasickych
zpUsobt financovani a jsou pouze roziifeny o komponenty mezaninového financovani. U
navrzenych modifikovanych vzorcti postradam uvedeni jednotek.

Za vlastni pfinos FeSeni disertanta lze také povaZovat zpracovani praktického pfikladu
komparace nakladd instrumentl mezaninového financovani svy$si dluhovou tendenci

v kapitole 4. 5.



Autor si jako dil¢i cil disertaéni prace stanovil také navrh metodiky hodnoceni finanéni
vyhodnosti mezaninovych instrumentt s vyssi dluhovou tendenci. V predlozené disertaéni
praci viak samostatna kapitola vénovana navrhu metodiky a postupu jejiho uplatnéni na
hodnoceni finanéni vyhodnosti instrumentd mezaninového financovani chybi. Autor za ni
povazuje zpracovani diléi kapitoly 4.3, ve které prezentuje jako navrh metodiky modifikaci
postupl hodnoceni klasickych zdrojd financovani. Jeho metodicky pFistup je viak omezen
pouze na princip hodnoceni nakladovosti Gvérovych a dluhopisovych podob mezaninu pfi
zohlednéni faktoru ¢asu. P¥i ndvrhu metodiky autor vyuZil poznatky o klasickych zpGsobech
financovani z resersi problematiky v literatufe, které doplnil o poznatky ziskané z fizenych
pohovoril s respondenty z bankovnich a finanénich spoleCnosti a vefejné dostupné
informace o poplatcich spojenych s vyuZitim vybranych instrumentd mezaninového
financovani dostupnych na internetu.

Za praktické uplatnéni a ovéieni navriené metodiky lze povaZovat kapitolu 4.5 »Prakticky
pfiklad komparace néklad instrumentl mezaninového financovani svy3si dluhovou
tendenci”, v ramci které je na modelovém pfikladu, s vyuZitim autorem navriené metodiky,
provedena komparace vyhodnosti financovani pomoci kombinovaného uvéru (kombinace
podfizeného a klasického bankovniho Gvéru) a konvertibilnich dluhopist v podminkach CR.

Na zakladé uvedeného Ize povazovat zpracovani disertaéni prace pouze za Casteény tviréi
pfinos vyzkumu, ktery pfinadéi nové poznatky k dané problematice.

Vyznam disertaéni prace pro praxi nebo rozvoj védy

Pfinos disertacni prace pro rozvoj védy povaiuji omezeny, protoZe vysledky feieni se
omezuji pouze na doplnéni zndmych teoretickych znalosti o vymezeni zakladnich skupin
nakladul a jednotlivych nakladovych polozek mezaninového financovani ve formé bankovnich
avérd a podnikovych dluhopist a pokus o navrh metodiky hodnoceni vyhod instrumentd
mezaninového financovéni. Podle mého nazoru proto prace neprinasi vyrazné obohaceni
samotného védeckého poznani v problematice vyhodnosti mezaninového financovani,
protoZe autor vyuZiva pouze znamé postupy v literatufe, které nejsou kombinovany zcela
novym a originalnim zptsobem.

Z pohledu pfinostl pro praxi Ize kladné hodnotit zhodnoceni vyhod a nevyhod instrument
mezaninového financovani v komparaci s cizimi a vlastnimi zdroji a zmapovani soucasného
stavu vyuzivani nastroji mezaninového financovani v CR, které viak na soucasném
kapitalovém trhu nema vyznamné zastoupeni.

PInéni podminek tvurci védecké préace

Obsah zpracovani predlozené disertaéni prace svédéi o erudovanosti doktoranda pfi
ziskdvani a analyze informaci o vyhodnosti a nakladovosti instrumentl mezaninového
financovani a jejich implementaci v navrhu, i kdyZ pouze znaéné omezené metodiky.

Vtextu disertace nejsou podle mého nézoru pfimo uplatnény nové védecké poznatky.
Pfesto ve vztahu ktvlréimu potencidlu, zpracovéni disertaéni prace prokazuje naplnéni
podstaty védecké prace vtvaréim uplatnéni teorie financovani podnikového kapitalu
z pohledu instrumentd malo doposud vyuZivaného mezaninového financovani podniku
v Ceské republice. Je ¥koda, e se autor nepokusil ziskat informace o mezaninovém
financovani podnikového kapitélu i v jinych nap¥. sousednich evropskych statech.

PFipominky ) o
Ze zplsobu zpracovéni a obsahu predloZené disertaéni prace vyplyva, e pomérné znacna
Cast prace je vénovana rozboru soucasného stavu poznani a teoretickych vychodisek
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instrumentd klasického a mezaninového financovani. Vyuziti empirické a komparativni
analyzy v dané problematice Je zpracovano v rozsahu 92 stran z celkového rozsahu 130 stran
textove Casti prace. Musim ale konstatovat, 3e rozsahlé zpracovani empirické a komparativni
Casti prace umoznilo verifikovat a falsifikovat vyslovené hypotézy v Gvodu prace. Viastni .
védecké — tvar¢i” ¢asti prace, tedy ndvrhové &asti, autor vénoval pouze malou ¢ast prace
(pouze zpracovani ¢tvrté kapitoly).

K formalnimu zpracovani mam pfipominku ke struktufe a obsahu zpracovani disertacni
prace, které se zna¢né lii od obvyklé struktury zpracovani disertaini prace (tj.: Uvod,
Analyza soucasného stavu v oblasti tématu disertaéni prace, Definice cilG disertaéni prace a
vysloveni hypotéz, Pfehled zvolenych metod zpracovani, Vlastni feSeni, Vyhodnoceni a
diskuse ziskanych vysledk(, Vlastni pfinosy doktoranda a Zaver). RovnéZ zpracovani
predloZenych tezi disertaéni prace (Annotation of Dissertation) neodpovidd pozadované
strukture.

Ke grafické a jazykové Urovni nemam podstatné pfipominky, kromé toho, e u vzorch
postradam uvedeni jednotek a v préci autor ¢asto pouZivé tfeti osobu mnozného ¢isla, | kdyz
jde o jeho praci.

K predloZené praci mam dale nasledujici formalni pfipominky a dotazy, ke kterym by se
mél autor vyjadfit v rémci obhajoby:

- Vysvétlete rozdil mezi pojmy schvalovaci pravo a hlasovaci pravo (str. 49).

- Vysvétlete pouZity termin sazba dané ze zisku (str. 93).

- Vysvétlete, proc je na str. 95 vnitfni mira nakladovosti obecné vyjadfena vzorcem 5.

- Vysvétlete, pro¢ je u vzorce 3 na str. 94 uvedeno, Ze iy je tzv. vynosové procento a

v legendé vzorce je uvedeno, 7e ig je diskontni sazba.

- U vzorce 10 autor pfedpokldda, ze poskytovatel Gvéru ziska z poskytnutého uvéru
pouze podil na zisku a Ghradu naklad( spojenych s ivotnosti bankovniho uvéru. Za
jakych podminek je to realné?

- Predpoklada autor, Ze ve vzorcich 9 a 10 jsou trokové sazby fixni nebo proménlivé?

- Vysvétlete, pro¢ byla pfi aplikaci vzorce 9 v prikladu pouzita jako diskontni sazba
ro¢ni mira inflace a nikoliv vnitfni mira nakladovosti bankovniho Gvéru?

Zaveér

PfedloZena disertacni prace je, dle mého nézoru, dokladem schopnosti doktoranda ovladat a
tviréim zplsobem vyuzivat védecké metody, a proto splfiuje i pres uvedené vyhrady a
pripominky v pfedchozim textu oponentského posudku podminky samostatné védecké
prace. Prace pfinasi také plvodni autorem publikované vysledky védecké prace a prispiva
k rozvoji védeckého poznani ve studijnim programu P2807. Konstatuji, Ze disertaéni prace
splfiuje podminky stanovené zdkonem ¢&. 111/98 Sb.

PredloZenou disertaéni praci doporuéuji k obhajobé
a udéleni titulu Ph.D.

V Pardubicich dne 24. 10. 2014 / )
( s
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