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Listom zo diia 29 11, 2021 v zmysle § 72 odst. 7 zékona & 111/1998 Zb. o vysokych Skolach
ana ziklade ustanovenia habilitanej komisie som bol menovany za oponenta vy3Sie uvedenej
habilitadnej préce. Z tohto dbvodu predkladdm oponentsky posudok v poZadovanej Struktire.
Predmetom oponentského posudku je habilitatna praca ,,Quo vadis? Ex-ante finanénd analyza
slovenskych podnikov®, ktord mé 184 strén textu (jadro habilitatnej prace plus prilohy).

Predikcia finandného zdravia podnikov je predmetom zéujmu hladania vo svete ekonémie uz
mnoho rokov Je mo¥né tvrdit’ pri ur€itej miere zovieobecnenie, Ze od samotného vzniku civilizacie
ako takej Ved kto by nechcel poznat predpoved o tispechu, resp. neuspechu Tubovol'nej
podnikatel'skej aktivity (Chammurapiho zdkonnik, Delfska vedtiarei apod.). MoZeme pokojne
tvrdit, Ze predmetnd problematika je pre ekonémov, finan&nych manaZérov, deciznu sféru ale aj
odbornti verejnost’ uZ historickou kategériou. Samozrejme v stidasnosti sa ako nastroj predikcie
vyuZiva robustny matematicko-Statisticky aparat, umelé neurnové siete a umeld inteligencia, Siroka
gkala heuristickych postupov, ale krucilna otazka, ktord by mala byt' poloZend vZdy na zatiatku
ka2dého vyskumu ostiva uZ tisicrotia nezmenena. Pionierske §tadie ,.dne$ného typu® zaoberajuce sa
predmetnou problematikou vznikli u2 v prvej tretine minulého storoia. Odvtedy presla problematika
predikcie finan&ného zdravia podnikov birlivym vyvojom. Neexistuje Ziadna publikacia zaoberajlica
sa finanénym manaZmentom, &i uZ monografického aiebo edukatného charakteru, ktord by sa
predmetnou problematikou nezaoberala. Jednoznadne je preto mozné tvrdit, Ze predmetna
problematika je aktudlna.

Habilitaéna praca je rozdelené okrem dvodu a zaveru na d'aldich pat’ hlavnych kapitol (kapitoly
viac-menej kopiruji mustru pre pisanie dizertatnych préc, &o nie je pri habilitadnej praci nutnou
podmienkou), ktoré s dalej logicky Struktirované, priom hlavnou ambiciou, ktori si autorka
vymedzila je priniest’ nové vedecke poznatky a implikacie v oblasti aplikdcie variantnych metod
predikcie finanéného zdravia podnikov v podmienkach SR, ktoré moézu byt potencialne
aplikovatel'né nielen v podnikovom prostredi, ale i v oblasti vzdelavania a v akademickej sfére.

Ciel price, definovany na strane 72 je nasledujici ,.skonstruovat’ komplexny model predikcie

financného zdravia slovenskych podnikov.“ Podl'a mojho nazoru bol hlavny ciel habilitatnej prace v



plnom rozsahu splneny Na splnenie hlavného ciel'a si habilitantka, definovala d'alsich sedem
parcidlnych eielov, ktoré pdsobia sekventne a komplementérne a preto jednozna&ne spinili svoj udel
pri Gsili spinenia hlavného ciel'a.

Hlavnym teoretickym prinosom habilitatnej préce je roziirenie vedomostnej zakladne v oblasti
vybranych matematicko-§tatistickych metod pri predikeii finantného zdravia najmi slovenskych
podnikov Za prakticky prinos prace povazujeme moZni aplikaciu predmetnych metod pri finannom
riadena vybranych skupin podnikov, respektive by mohla sluZit ako zaujfmavy material pre deciznu
sféru. Vyzdvihnif by bolo potrebné zaujimavy, ale hlavne komplexny exkurz do vyvoja metdd
predikcie finantného zdravia podnikov, s ddslednou literdrnou referSou. Samotni Kapitolu
teoretického ale aj praktického prinosu tvori forézna bibliometricka analyza venovanéd dynamike
problematiky predikcie finanéného zdravia na stranach 20 aZ 28. Predmetna analyza by mala byt
imanentnou satastou Pubovofného vyskumu, pretoZe je predpokladom poloZenia relevantnych
vyskumnych otézok, resp. definovania hypotéz.

Po formélnej strénke spitia habilitatné préca vietky poZiadavky kladené na tento typ prace.
Jazykové stranka praca (s vynimkou niekolkych prekiepov) je na vynikajice) Grovni.. TaktieZ
formdlna ahlavne grafickd ranka prave je na vysokej trovni. Habilitalny spis hodnotim ako
komplexny, invenény a aktudlny material, prostrednictvom ktorého si mbze rozsirit’ svoje vedomosti
a poznatky nielen odbornd, ale aj laickd verejnost Za urdity nedostatok je moiné povaZovat
nepriloZenie dét ku habilitatnej praci, nebolo moné tak zistit’ reliabilitu vyskumu.

NiekoPko otizok, resp. poandmok do diskusie:

1 Opitovne by som cheel ocenit bibliometrickd analyzu, ktoré ukazuje vyvoj skimania
predmetnej problematiky, ked v periéde 1989-2000 sa pracovalo iba so Styroma kPacovymi
slovami aZ po periédu 2018-2021, kedy bolo uz potrebné zaviest zhluky, resp. klastry
kPagovych slov Aviak pri bibliometricka analyze krajin na str. 261 zarad'ujete bola Slovenska
republika zaradend v klastri 4-spolus Ceskou republikou, Mad’arskom, Rumunskom, Holandskom
a Thajskom. Z obrézka &. 6, to viak zrejme nie je.

2. Diskutujte, respektive kriticky postdite vyhody a nevyhody pouZitia vybranych skupin metéd
na predikciu. Napriklad LOGIT a PROBIT modely, rozhodovacie stromy, analyzu preZivania,
neurénové siete, fuzzy mnoZiny, tedriu zruinovania hra¢a, DEA modely

3V podkapitole 2.2.1 teoreticky rozoberate diskriminagnii analyzu a v podkapitole 4.1 bola
vykonan4 samotna diskriminatnd analyza na vzorke 105 140 podnikov Boli overené

predpoklady jej pouZitia ako napriklad: i)predpoklad viacrozmerneho normalneho rozdelenia,



ii)predpoklad identickej kovariannej matice v ramei jednotlivych skupin a iii) predpoklad
rozdielnych strednych hodndt vysvetlujicich premennych medzi jednotlivymi skupinami?

4. Diskriminaéna schopnost’ vytvoreného modelu ste posudzovala na zaklade Receiver Operating
Characteristic curve a to konkrétne na zéklade velkosti plochy pod krivkou Area Under Curve.
Aky test ste na predmetnd analyzu pouzila? DeLongovh test alebo Hanley & McNeil test,
pretoZe v texte habilitatnej prace to uvedené nie je.

5. Na strane 631 uvadzate Ze na meranie vzdialenosti pri zhlukovej analyze, resp. pri konstrukcii
dendogramu ste pouzila Euklidovsk vzdialenost Co je v poriadku predmetné vzdialenost’ sa
aplikuje najastejdie, ale diskutujte aj- 0 moZnosti aplikacie variantnych metrik ako:
Manhattanské metrika alebo Cejby3evovskd metrika.

6. Bude mat’ situdcia COVID 19 vplyv na predikéné modely ako a kedy sa prejavi?

Na zklade podrobného prestudovania predkladane;j habilitatnej prace a na zéklade publikatnej,
pedagogickej a vedeckej &innosti ktoré je vysoko nadpriemerna (WoS 71 zaznamov a Hisrchov index
15) Ing. Mérie Kovagovej, PhD. kongtatujem, Ze menovana spiiia poziadavky kladené na habilitaciu
a odporatam pracu ,,Quo vadis? Ex-ante finanénd analyza slovenskych podnikov na habilitatné
konanie pred Vedeckou radou Fakulty mana#mentu, ekonomiky a obchodu UNIPO v PreSove a po
uspe$nom habilitatnom konani navrhujem habilitantke udelit’ vedecko-pedagogicky titul.
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