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Na zédklade schvélenia Vedeckej rady Fakulty manazmentu PreSovskej univerzity v PreSove
a menovania za oponenta pre habilitatné konanie predsedom vedeckej rady prof. Ing. Robertom
Stefkom, Ph.D. dfa 6.11.2020, predkladim oponentsky posudok pre habilitatné konanie Ing.
Katariny Valaskovej, PhD. V prvom bode posudku Postdenie habilitaénej prace je celkové
zhodnotenie predlozenej habilitatnej prace, ako aj zhodnotenie naplnenia jej stanoveného ciela,
adekvatnosti pouzitych vedeckych metod a dosiahnutych prinosov. V d’alsich bodoch je stanovisko k
ostatnym predlozenym materidlom a zavere¢né zhodnotenie. Uvaddzam nasledujuce skuto¢nosti:

1. Posudenie a zhodnotenie habilitaénej prace

Aktualnost’ zvolenej témy habilitacnej prace

PredloZena habilita¢na praca je zamerana na aktualnu problematiku konceptu Earnings managementu
z teoretického a praktického hladiska, s osobitnym dorazom na danti problematiku v eurépskom
priestore — v krajinach Vysehradskej Stvorky. V SirSom kontexte otvara problémové okruhy a diskutuje
otazky flexibility zasahovania a vyuzivania uctovnych technik vo finanénych vykazoch a vysledkoch
podnikatel'skych subjektov z akceptovatel'ného/legalneho alebo negativneho/manipulacného hladiska
alebo az etického/neetického hladiska. Zaobera sa aj zakladnymi otazkami motivov, stimulov
a vzt'ahov subjektov k praktikdm riadenia ziskov, ich legalizacii vo financnom uctovnictve za ucelom
dosiahnutia lepsej pozicie na trhu, vplyvu na kapitalové trhy a ochranu trhov a investorov. Nakol’ko je
tato problematika pomerne malo znama a rozpracovana v danych podmienkach krajin V4, povazujem
ju za vysoko aktuadlnu a potrebnu na hladanie rieSeni problémov, perspektiv trhu, investovania
a vhodnych sposobov merania a riadenia ziskov v kontexte medzinarodnych principov IFRS a GAAP.

Metodoldgia vyskumu, vhodnost’ zvolenych metéd spracovania

Utelom realizovaného vyskumu autorky Vramci prierezovej analyzy bolo najst odpovede na
vyskumné otazky, ¢i podniky v krajindich V4 manipuluji zisky a akym smerom je realizovana
pripadna manipulacia so ziskami. Cielom prace bolo aj analyzovat zmeny manipulacie so ziskami
v priebehu rokov a posudit’ uroven riadenia ziskov medzi krajinami V4 navzajom (prostrednictvom
stanovenia hypotéz a $tatistického overovania/testovania vyznamnosti). K detekcii pripadnej
manipulacie so ziskami st autorkou vyuZzivané ekonometrické modely - akrualne ziskové modely,
zamerané na riadenie Casového rozliSenia(akrualu) a ktoré su zalozené na stanoveni celkovych
prirastkov (akrudlov)a ich zmenach. Finalnu analyzovanu skupinu-vzorku tvorilo osem akruadlnych
ziskovych modelov — str.65 prace (ich vychodiskom bola detailnd teoreticka analyza v praci) s 12
premennymi, zalozenych na linearnej regresii, ktoré boli aplikované pre vzorku viac ako 11000
podnikov, s vyuzitim databazy Amadeus, a realnych uétovnych dat podnikov v rokoch 2015-2018.



Akceptovanim vyberovych kritérii pre selekciu podnikov bola vytvorena databaza z viac ako 11000
podnikov, sledovanych v 4 rokoch, priCom analyza bola zalozena na viac ako 44000 pozorovaniach,
¢o je vzhladom na ostatné realizované Studie jeden z najrozsiahlejSich realizovanych vyskumov.
Ocenujem originalitu vyskumu aj vhodne zvolené Statistické a ekonometrické metody a postupy
spracovania pri overovani podmienok linearnej regresie, primerany vyber ekonometrickych modelov a
ich premennych, regresné modelovanie, ako aj prakticka aplikaciu, zhodnotenie a porovnanie
akrudlnych ziskovych modelov v jednotlivych krajinach V4 a za V4 spolu, kde vysledky linearnych
regresii su uvedené v prilohach prace A,B,C,D,E.

Zhodnotenie poznatkovej bazy

Cela habilitaéna praca je spracovana na vysokej odbornej a akademickej urovni, pricom autorka
pracovala s velkym mnozstvom relevantnej odbornej kniznej anajméd zahrani¢nej Easopiseckej
literatury z renomovanych databaz, s dorazom na eurdpske Stidie aaj svetové. Kritické resSerSe
literatiry je vyborne spracované, oceitujem jeho teoretickil vyvojovi komplexnost’, vratane mnozstva
higly cited papers, abibliografia je tak na viac ako 20 stranach prace (vySe 200 publikacii).
V teoretickej Casti bolo predstavenych spolu 36 detekénych podnikovych modelov — 26 akrualnych
ziskovych modelov a 10 ekonomickych ziskovych modelov, s poukazanim na ich postupny vyvoj
a modifikacie, vyhody alebo nedostatky jednotlivych modelov, aboli vychodiskom pre
experimentalnu Cast’ prace.

Dosiahnuté vysledky prace

Vysledky empirického skimania autorky v kapitole 4 preukazali detekéni schopnost’ viacerych
analyzovanych modelov: s vyuZitim upraveného koeficientu determinacie v jednotlivych krajinach V4
— str. 76, predikovaného znamienka premennej podl'a modelov krajin — str.78, priemernej smerodajnej
odchylky podl'a modelov — str.81,82, statistickej vyznamnosti modelov a ich premennych, str.85, a
S primeranou  interpretaciou, porovnanim a zhodnotenim zistenych vysledkov, urcenie
najvhodnejsieho modelu s detekcnou vypovedacou schopnostou pre vybrani krajinu, S dorazom na
Specifika krajiny a Statisticki vyznamnost/relevantnost modelov. Identifikacia EM a zhodnotenie
relevantnych modelov v jednotlivych krajinach bolo preukazané, t.j. potvrdenie alebo nepotvrdenie
manipulacie so ziskami. Dalgie zistenia boli zamerané na zistenie smeru a rozsahu manipulacie so
ziskami — v kapitole 5. Boli zistené Statisticky vyznamné rozdiely: vSetky podniky krajin V4
manipuluju so ziskami — uprednostiuju manipuldciu smerom nahor, miera manipuldcie so ziskom
smerom nadol je ovela vicsia ako smerom nahor, rozsah manipuldcie zvySovanim je vyznamne vyssi
ako znizovanim — str.101-102-103.

Splnenie ciel’ov

Ciel'om prace bolo na zéklade zistenych skutocnosti zodpovedat’ vyskumné otazky a overit’ hypotézy
EM. Otazka manipulacie so ziskami v jednotlivych krajinach a preskimanie problémov pri
manipuldcii s prijmami bola rieSena prostrednictvom identifikacie diskrecnych akrudlov, ktoré su dané
vztahom medzi celkovym akrudlom a hypotetickymi vysvetl'ujicimi faktormi. Vybrané detekéné
ekonometrické modely(8 modelov) predpokladali, ze diskre¢ny akrual je linearne zavisly od ro¢nej
zmeny vynosov, pohladavok, dlhodobého majetku, cash flow alebo navratnosti aktiv, Vrdznej
kombinacii. Pre potvrdenie miery arozsahu manipulacie so ziskami stanovenej odhadom sa
Vv jednotlivych krajinach vytvorila hypoteticka vzorka podnikov, ktoré neriadia zisk, pricom existencia
rozdielov s konkrétnou realnou vzorkou podnikov potvrdila ich legalnu manipulaciu -  zistené
vysledky v kapitole 5. Ciele habilita¢nej prace boli splnené.

Prinosy pre d’alsi rozvoj vedy a manazérskej praxe

Vyznamnymi prinosmi sG: uréenie najvhodnejSieho modelu EM s detekénou vypovedacou
schopnostou pre jednotlivu Krajinu, ako aj pre krajiny V4 — modifikovany Jonesovej model na legdlnu
manipuldaciu, S dorazom na S$pecifika krajiny a Statisticki vyznamnost/relevantnost modelov. V



krajinach s porovnatenym vyvojom boli zistené rozdiely v pristupoch a praktikach riadenia ziskov.
Podrla priemerného poradia je Pol'sko najva¢$im manipulatorom ziskov, za nim nasleduje Mad’arsko,
a Ceska republika, najniz§iu uroven malo Slovensko. Testovanie vyznamnych rozdielov bolo
realizované prostrednictvom testov parového porovnania krajin — S vyuzitim vplyvu vybranych
determinantov ekonomického rastu kompozitného indexu GCI a prepojenim na tri kl'u¢ové faktory
v oblasti problematiky etickosti riadenia a manipulacie ziskov-str.107. Ide vzdy o vysledok
pragmatickych a efektivnych manazérskych rozhodnuti v rameci Uctovnych predpisov/Standardov
a reputacie podnikov - dopady vyuzitia EM na obchodnu a finan¢nti ¢innost/vykonnost’ a kvalitu
ziskov podnikov. Vysledky prace mozno vyuzit' v teoretickej, akademickej, praktickej manazérske;j aj
vedeckej rovine.

OtazKky do diskusie — v kontexte vysledkov, motivov, vplyvev a dopadov EM 6. kapitoly

1. Vplyv Earnings managementu na perspektivy trhu v Eurdpe a V4 pre d’alSie obdobie 2020-2021 —
vzhladom na meniace sa trhové podmienky - vo vézbe na problémové oblasti EM, efekty rastu
a motivy manipulacie

2. Vplyv EM pri vyuzivani derivatov — str.23, 109-110 vo vztahu ku kapitalovému trhu a ochrany
sofistikovanych investorov — motivy kapitalového trhu

3. Ktoré Vase zistenia povazujete za najvyznamnejsie pre slovenské podniky /zistena najniz$ia aroven
manipulacie? Aké Vase navrhy/opatrenia v legislativnej/danovej/finan¢nej oblasti by boli aktualne
najvhodnejsie pre diferenciaciu EM?

Celkové zhodnotenie habilitacnej prace

Formalna uprava prace, Struktira obsahu, rozsah, prehladnost’ acelkova twroven spracovania
habilita¢nej prace je na vel'mi vysokej odbornej a vedeckej urovni (206 stran). Autorka sa venuje tejto
problematike dlhodobo po stranke teoretickej, praktickej a vyskumnej, ¢o je zrejmé z jej
interdisciplinarneho pristupu k spracovaniu problematiky, ma uz pomerne bohaté sktisenosti. Praca
spifa vietky kritéria, kladené na tento typ prac. Habilitantka preukazala prostrednictvom habilitatnej
prace svoju vedecko-odbornu profilaciu a skusenosti, jej praca reflektuje vysledky, dosiahnuté
Vv doterajSom vedeckom a pedagogickom pdsobeni a je prinosom pre vedu aj manazérsku prax.
Protokol o kontrole originality: 8,87 % zhody

Kontrola originality preukazala vel'mi nizku zhodu s inymi zdrojmi, ¢o sved¢i o celkovej vysokej
originalite prace a korektnosti citovania rozsiahleho mnozstva pouzitych bibliografickych zdrojov.

2. Zhodnotenie pedagogickej, publika¢nej a vedecko-vyskumnej ¢innosti, ohlasov

PredloZené materialy svedc¢ia o plneni vSetkych pozadovanych kritérii v pedagogickej oblasti, ako aj
vSetkych kritérii v publikacnej oblasti. Po¢tom aj kvalitou publikaénych vystupov v databazach WoS
a Scopus habilitantka vysoko prevysSuje pozadované kritéria, ato svojou kvalitnou publikacnou
aktivitou, vysokym poétom ohlasov, ako aj udelenim ocenenia atribitu vedeckej excelentnosti pre
najcitovanej$i vedecky c¢lanok. Participovala aj na rieSeni viacerych vyskumnych projektov ako
zodpovedny rieSitel-vedtci a spoluriesitel a ma zna¢ny potencial podielat’ sa na rozvoji odboru
manazment vo viacerych oblastiach.

3. Zaverecné zhodnotenie
Na zaklade postdenia predlozenej habilitacnej prace a predlozenych materidlov o pedagogickej
vedecko-vyskumnej a publikacnej ¢innosti Ing. Katariny Valaskovej, PhD. konstatujem, ze menovana
spifa vietky kritéria stanovené pre habilitaéné konanie na Fakulte manazmentu PreSovskej univerzity
v PreSove. PredloZent habilitaénti pracu s nazvom Teoretické a metodologické aspekty Earnings
managementu v podmienkach krajin VySehradskej $tvorky hodnotim pozitivne a odporu¢am ju
prijat’ ako sti¢ast’” habilitatného konania a zaroven

odporucam na ziklade uspeSného habilitacného konania

menovat’ Ing. Katarinu Valaskovu, PhD.



za docentku
v odbore 3.3.15 ManaZment
V Presove 25.11.2020
doc. Ing. Dana Kisel'akova, PhD.



