Oponentsky posudek

disertaéni prace Mgr. Ing. et Ing. Martiny Skalické ,Role neinstitucionalizovaného
soukromého kapitalu v podminkach no¥ zakladdanych podniki a jejich rozvojovych
fazi“

a) Aktualnost tématu diserta¢ni prace

Schopnost podniku udrZet a rozvijet se v konktmén prostedi vyZaduje, kromjiného, i
dostatek kapitalu na realizaci zamyslenych podeik&ych strategii. Mnozi podnikatelési
problémy se zajighim dostat&ného mnozZstvi kapitélu a hledaji moznosti, ktergifnytento
problém pomohly vkesit. Jednou z moznosti je i zapojeni soukromépddia. To vSak sebou
neseradu uskali, spojenychigdevsim se ziskanim investora, ktery bude ochobdielmy
kapital poskytnout.

Jednou z mozZnosti, ktera v této souvislostii@zi v Gvahu, je vyuZiti kapitalu poskytovaného
tzv. Business Angels. Tato moznost neni dosGeské republice dostai® vyuzivana nejen

z divodu nedostatmého po¥domi podnikatal o vyhodach i nevyhodach této formy ziskavani
kapitalu, ale také z tohoidodu, Ze soukromé osoby, oZpaané jako Business Angels, maji
pro poskytnuti svého soukromého kapité&du omezujicich podminek, které bylradatel o
kapital naplnit. Vzhledem k tomu, Ze této problasetneni zatim v podminkactieské
republiky wnovana dostat®d pozornost, je disettai prace, zagena na systematickou
identifikaci procesu rozhodovani soukromého investeelmi aktualni.

b) Spinéni stanovenych cik

Hlavni cil prace je definovanighledr, je zangien na identifikaci charakteristik a proées
investéniho rozhodovani vyisového souboru soukromych investoa navrh modelu
rozhodovani Business Angels invesitar vybiru projekti k blizSimu zkoumani. Lze zde mit
piipominku, Ze model je navrZzen pro start-up projekizhledem k tomu, Ze Business Angels
mohou podporovat podniky wznych fazich jejich rozvoje, mohlo byt toto omezewnédeno
jiz vcili prace. Pehledr jsou definovany i déi cile, které jsou formulovany v logické
posloupnosti se snahou jejich pomoci naplnit @vhl.

K naplreni diléich cila a tim cile hlavniho byla provedena c&da analyz, pomoci vysleilk
téchto analyz byl hlavni cil prace napim byly prehledré identifikovany procesy souvisejici
s rozhodovanim soukromych poskytovatddapitalu a v souvislosti €mito procesy byl
stanoven navrh modelu rozhodovani Business Angeéstof.

c) Zvolené metodyieSeni

Zvolené metodyeSeni byly vybrany s ohledem na ziskané podkladmlsge. Zde jefeba
vyzdvihnout nesmirnou obtiZznost ziskani podkladowjdaj pro dalSi zpracovani. ObtiZnost
vyplyva zejména z citlivosti ptgbnych informaci, souvisejicich se soukromym kégitaa
jeho poskytovateli. Disertandka vyvinula velké iaipodéilo se ji pomoci vhodhzvoleného
postupu, tzv. metodou &move koule, dat dohromady wiovy soubor 31 investér | kdyz této
metod jsou vytykany gkteré nedostatky, v tomtdipact nentla disertandka jinou moznost.

Pfi zpracovani informaci, ziskanych metodou polodtmdvaného rozhovoru, postupn
vysledky kvantitative i kvalitativné vyhodnocovala za pomoci vhodnych metod popisné
statistiky. Nasled&ipro navrh modelu vyuzila vhodnych metod pro modéh.



Metodicky postup Ize hodnotit jako vhodny pro n&plrstanoveného cile.
d) Vysledky disertaéni prace

Diserta&ni prace je zpracovana {he¢, jak vcasti gehledu sotasného stavureSené
problematiky, tak ¢asti aplik&ni. Struktura prace je zvolena vhédjednotlivéc¢asti textu na
sebe logicky navazuiji.

V casti teoreticke jsou vystlieny zakladni pojmy geSenou problematikou spojené i &asny
stav vyuZivani soukromého kapitaluCeské republice. Autorka pracovaldepazié se
zahrantnimi zdroji informaci, coz je logické vzhledem ko, Ze problematika soukromého
kapitalu, jak bylo jiz dive uvedeno, neni §eské odborné literate @ilis rozvadna. Z toho
diuvodu se v praci vyskytuji i pojmy mezi podnikatediyilis frekventované, jako je napdue
diligence, a je potom otazkou, zda pokladani otazek v polostrukturovaném rozhovoyla b
podstata tohoto pojmu tazatel dostaténé znama.

V ¢asti aplik&ni je nejpodsta#)Si vyhodnoceni vlastniho vyzkumu autorky, prodré&ho
pomoci polostrukturovanych rozhovior Hodnoceni je prova&do velmi systematicky,
piinosem praiten&e je diti shrnuti za kazdou ucelenéasti provadného hodnoceni. lips
jednoznéné kladné hodnoceni aplikai ¢asti prace lze mitgkteré gipominky¢i dotazy:

- V nézvu kapitoly 5.6 Vysledky dotazovani chybarakteristiky vybrovéhosouboru.
- Které hospoddké vykazy uvaghé na s. 77 méa autorka na mysli? Jsouw&ni vykazy?

- Podstatou stanoveni miry pr&podobnosti, Ze bude Business Angel investor invastdo
urcitého projektu, je nasobenfqupokladané miry akceptace jednotlivych viastnostjektu
ze strany Business Angel investora, coZ je uvedenmodelovém jkladu (s. 146 a 147).
Jakym z@isobem byla stanovena mira akceptace v torikbaplu (tab. 76)?

- Bude jednotlivy investor schopen navrzeny modelzit? M& autorka fiedstavu, jakym
zpasobem ziska potencialni investor informace o naéire postupu hodnoceni? Bude mit
k dispozici cely katalog elimigaich kritérii (tab. 74), aby si vybral kritéria pndho dilezit4?

- Autorka uvadi, ze vysledky mohou byt vyuzity opravrhy hospodéko-politickych opaeni
pro podporwinnosti soukromych investdr Ceské republice. Kter4 opgahi by autorka nap
navrhovala?

e) Vlastni prinos disertanta pro rozvoj Wdniho oboru a praxi

Vlastni @inos disertandky lze sgravat zejména v rovinaplikatni, nebd@ vysledky ziskané
rozborem a naslednym hodnocenim informaci ziskaogchybsrového souboru respondént
které vyustilo v sestavenighledu zakladnich vlastnosti projektu, kterymigba i vybéru
financovaného projektuinovat pozornost, jsou velmi dobrym podkladem jakrpzhodovani
potencialnich Business Angels investdo kterych projeki svij kapital vlozit, tak pro zajemce
o tento zfisob financovani podnikatelskych aktivitard podnikated, jak projekt poZadavkn
investon prizpasobit. Vysledky prace také velmi vhodnymuagpbem roz$uji dosavadni
teoretické poznatky o vyuziti soukromého kapitadskytovaného soukromymi investory typu
Business Angels, ktere, jak bylo jiz uvedeno, nejSioSi véejnosti v dostate mie znamy.
V této souvislosti je ieba zminit i vyuziti v oblasti pedagogické, zejménpredmetech
zaneienych na zfisoby financovani podnik

f) Formalni Uprava a odborné Urovai

Autorka vyuziva v praci odpovidajici odborné nazeels disert&ni prace je zpracovana
piehledr, systematicky, na pozadovanédecké Urovni. Formalni Uprava je standardni,
tabulky jsou zpracovanyiehledr, vjednotném stylu, rowz obrazky jsou zpracovany



kvalitné. Pripominku Ize mit pouze k paimé castym peklepaim. PouZité zdroje jsou
adekvatnim zfisobem citovany.

Zavér

PredloZzena disertai prace Mgr. Ing. et Ing. Martiny Skalické ,Roleinstitucionalizovaného
soukromého kapitalu v podminkach gaakladanych podnika jejich rozvojovych fazi je
zpracovana na solidni teoreticko-metodologické arge vyuZitelna jak v ekonomické teorii,

tak praxi. Autorka prokazala schopnost samostatdécké prace a vhodného vyuziti slozitého
spektra uplatovanych metod a posttip

Na z&klad vSech uvedenych skuteosti konstatuji, Ze disettai prace napluje poZzadavky
standardw& kladené na tyto prace podle 8§ 47 odst. 4 zakotha/1998 Sb., o vysokych Skolach
a o0 znéné a doplréni dalSich zakain(zakon o vysokych Skolach).

Doporwuji praci k obhajob a navrhuji, aby po ugpné obhajobbyl Mgr. Ing. et Ing. Martit
Skalické udlen akademicky titul

doktor ve zkr. Ph.D.

V Brné dne 16. listopadu 2018

prof. Ing. lva Ziova, CSc.
FRRMS MENDELU



