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Aktualnost tématu disertacni prace

Predlozena disertacni prace je zaméfena na financni fizeni ve smyslu udrZitelného rozvoje stavebniho
podniku ve vazbé na variantni scénare vychozich podminek. Tato myslenka turbulentnosti finanéni
kondice podniku je v soucasnosti, kdy se ze dne na den méni legislativni, ekonomické, politickeé,
socialni i interni podminky podnikéni, nesporné aktualni. Podniky musi reagovat na ménici se vnéjsi
i vnitfni situaci a udrzovat konkurenceschopnost, aby obstaly na trhu. Ve finanénim Fizeni tak stale
dalezitéjsi roli ziskavaji modely finan¢niho méfeni, které rychle dokazi identifikovat ménici se
podminky a umoziiuji tak podniku v€asné reagovat a dosdhnout vy33i finanéni vykonnosti.

Hodnoceni:

O vynikajici M nadprimérné |0 priméré U podprimérné | slabé

Splnéni stanoveného cile

Cilem disertacni prace je navrhnout model finanéniho fizeni podniku na zikladé stanoveni
optimalniho souboru klicovych ukazatell Uspéchu a principu jejich interakce za Géelem zvyseni
efektivit podniku. Jsou definovany tfi hypotézy (str. 10, volné pFeloZeno):

H1: Model financniho managementu vede ke zvySeni efektivnosti stavebniho podniku.

H2: Model finan¢niho podniku je zaloZen na stanoveni kli¢ovych finan¢nich a makroekonomickych
indikatord, jako i definovani vazeb mezi nimi. (Pro existenci hypotézy bych si dovolila preformulovat:
«Existuji vazby mezi efektivnosti stavebniho podniku a finan¢nimi a makroekonomickymi indikatory".)
H3: Model financniho fizeni podniku dovoluje zvazeni moznych scénatt vyvoje pro dali rozvoj. (Tato
hypotéza se jevi byt spide dil¢im cilem diserta¢ni prace).

Cil disertacni prace byl splnén navrZenim procesniho model finanéniho Fizeni ve vzajemném
propojeni jeho péti fazi (pfipadové studie, analyzy externiho prostfedi, analyzy interniho prostredi,
strategického planovani, hodnoceni implementace).

Funkcnost modelu je ovéfena v pripadové studii u deseti velkych stavebnich podnikd se sidlem
v Ceské republice a Portugalsku.
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Hodnoceni:

O vynikajici X nadprimérmé |0  pramérné O podpramérné |0 slabé

Postup feSeni problému, vysledky a p¥inos disertaéni prace

Postup pro zpracovani zadaného cile disertacni prace je stru¢né pfedstaven v kapitole 2, str. 9. Jsou
vymezena pravidla pro volbu stavebnich podnik(i v pfipadové studii a definovany kroky a metody
zpracovani, str. 9: 1. Analyza vnéjsiho prostredi PESTEL, PouZiti metody hodnoceni finan¢niho zdravi
Altmanlv model Z-score, Korelalni analyza pro urceni zavislosti finanénich ukazateli vykonosti
podniku na vnéjsim prostfedi, Stanoveni doporucenych hodnot pro finanéni ukazatele vykonnosti
pomoci benchmarkingu, Stanoveni internich finanénich ukazatel(i, které maji nejvétsi vliv na
vykonnost podniku — DuPont-rozklad ukazatele ROE logaritmickou metodou, Tvorba finanéni
strategie v navrzeném modelu financniho fizeni (4 moznosti strategie), Metoda EVA pro vyhodnoceni
efektivnosti rozhodnuti.

Stanovené fedeni je v disertacni praci celkem dodrZeno. Vytkala bych chybéjici ucelenou formulaci
potfebnych vstupl a podrobnéjsi vysvétleni pojma souvisejicich s méfenim vykonnosti, hiife se
¢tenar také orientuje i v pouZitych zkratkach. Chybéji vystupy benchmarkingu, na které odkazuje
vytvoreny model financniho zdravi ve strategii 3 (str. 66). Diskutovat by se dalo také o vypovidajici
schopnosti vystupl z hodnoceni finan¢niho zdravi pomoci Altmanova modelu Z-score a ukazatel(i
vykonnosti bez interni analyzy vybranych stavebnich podnikii a jejich struktury vykond & vypovidajici
schopnosti konsolidovanych vykazd stavebnich podnik( dle IFRS.

Vystupem disertacni préace je vytvoreny komplexni model finanéniho fizeni v rozhodovaci struktufe,
coZ financnimu managementu podnikd pfi jeho pouZivani umozfiuje rychlou reakci na zménéné
podminky. Tim je dana aktualnost, ddleZitost a potfebnost této disertacni prace v realnych
podminkach podnikani stavebnich podnik(. Oceriuji, Ze doktorandka vzala v Gvahu i moZnost déle
se kumulujici ztratovosti a Spatné financni kondice podniku, kdy vlastni kapital < 0. Je do diskuse,
zda v tomto pfipadé ale nepouzit trzni hodnoty.

Hodnoceni:

O vynikajici 0 nadpriimérné pramérné O podprimérné |O slabé

Vyznam prace pro praxi nebo rozvoj oboru

Pfinos disertalni préace lze spatfit pfedevsim v jeho vystupu, vytvofeném komplexnim modelu
financniho Ffizeni vrozhodovaci struktufe. Provézanost, prikkaznost a vysvétleni viivu rozkladu
pomérovych ukazatelG na vrcholovy ukazatel ROE s dopadem opatfeni na EVA a vaZené naklady
kapitalu. V praci je pouzita zajimava metoda uréeni klicového vlivu dil¢ich finanénich ukazatelt
v rémci DuPont rozkladu (kapitola 4.7) jako i definice rliznych strategii pro mozné vychozi scénare
financni pozice stavebniho podniku. Moznosti vyuZiti téchto vysledkd jsou riiznorodé. Vystupy
mohou byt vyuzity k publika¢nim, edukativnim i podnikovym G&el@im.

Hodnoceni:

O vynikajici nadprimérné |0 pramérné O podprimérné |O slabé




Formalni uprava a jazykova tGroven prace

Disertacni prace je po formalni Grovni zpracovana velmi dobre, text je uspofadan prehledné. Tabulky
a grafy jsou pochopitelné a vzhledem k obsahu dila relevantni. Uvitala bych podrobnéjsi uvedeni
nebo vysvétleni obsahu a vyznamu jednotlivych poloZek pouZitych ve vzorcich, diagramech a
tabulkach vcetné vysvétlujici indexace zkratek, a to zejména v pfipadové studii, v &asti 4.

Ocenuji pouZiti mnozstvi citovanych a parafrazovanych informacnich zdroja.

Hodnoceni:

O  vynikajici X nadprimérné |O  primérné O podprimeémé |O slabé

Prokazani tviiréi schopnosti studenta v dané oblasti vyzkumu

Na zakladé informaci z listu publikaci mohu konstatovat, Ze doktorandka je autorkou velkého
mnozstvi pfispévkl na konferencich. Vdechny pfispévky jsou zaméFeny na problematiku finanéniho
fizeni.

Hodnoceni:

O vynikajici nadprimérné (O primérné O podprimérné O slabé

Poznamky a pfipominky k disertacni praci

1. Profinancni analyzu a strategické financni planovani jste pouzila jako zdroj dat konsolidované
vykazy stavebnich podniki dle IFRS. MiZete objasnit rizika, ktera souvisi s jejich vyuzitim pfi
finanéni analyze a strategickém planovani?

2. Naznacte dalsi mozZnosti strategickych scénafi ve Vasem navrzeném modelu finanéniho
fizeni, napf. ROEind<ROE<ROEpench.

3. Pro financni analyzu byly pouZity vykazy stavebnich podnik( dle IFRS. Mizete podrobnéji
vysvétlit rozdil mezi revenues — gains, expenses — losses.

Zavér
Zavérem mohu konstatovat, Ze disertacni prace ing. Tatiany Semenové spliuje poZadavyk kladené
na disertacni prace a doporuéuji ji k obhajobé.
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