Oponentský posudok

na dizertačnú prácu doktoranda Ing. P. Pálka na tému : Využití reálných opcí pro hodnocení efektívnosti AMT investic.

( školteľka : prof. Dr. Ing. Drahomíra Pavelková )

Na základe listu Ing. A. Knápkovej, Ph.D., prodekanky pre výskum a spoluprácu s praxou, zo dňa  29.7.2011 predkladám na uvedenú dizertačnú prácu nasledovný posudok :

1. Aktuálnosť témy.

Investičné rozhodovanie a oceňovanie podniku patrí ku kľúčovým úlohám finančného rozhodovania. Rozhodnutia o budúcich investíciách sú pre podnik nanajvýš dôležité, pretože operujú s najväčšími sumami peňazí, sú spojené s investíciami do hmotných i nehmotných aktív, stojá manažment veľa času, určujú budúcnosť podniku, a tým aj jeho trhovú hodnotu a sú veľmi neisté a rizikové. Osobitne to platí o investíciách do vyspelých výrobných technológií ( AMT ) vrátane aplikácie moderných metód hodnotenia efektívnosti týchto investičných projektov. V tomto kontexte je téma dizertačnej práce mimoriadne aktuálna a to z hľadiska rozvoja finančnej teórie ako aj z hľadiska investičnej praxe.
2. Splnenie cieľa práce.

Hlavným cieľom dizertačnej práce bolo navrhnúť metodiku pre využitie reálnych opcií k hodnoteniu efektívnosti AMT investícií. Tento hlavný cieľ precizuje prostredníctvom štyroch parciálnych cieľov ( s. 49 ). Vo väzbe na hlavný i parciálne ciele a na základe preštudovanej literárnych prameňov formuluje štyri výskumné otázky ( pracovné hypotézy ), ktoré v závere práce na základe dosiahnutých poznatkov v závere práce verifikuje. Po preštudovaní práce konštatujem, že dizertant hlavný cieľ ako i parciálne ciele splnil. Z posudzovaného textu dizertačnej práce tiež vyplýva, že parciálne ciele boli stanovené metodický správne vo vzťahu k názvu práce ako i k hlavnému cieľu práce a ich naplnenie v jednotlivých kapitolách je nesporné.
3. Zvolené metódy spracovania.

Zvolené metódy spracovania sú adekvátne cieľu práce a premetu skúmania. Dizertant preukázal veľmi dobrú orientovanosť vo vedeckých metódach skúmania ekonomických javov a schopnosť ich aktívne využívať pri riešení témy práce. Uplatnil širokú škálu vedeckých metód, ako sú : analýza a syntéza, indukcia a dedukcia, analógia, abstrakcia a konkretizácia, metóda komparácie, matematicko – analytické metódy a ďalšie. Pozitívne hodnotím, že metódy nielen popisuje ale uvádza ich aplikáciu v jednotlivých častiach práce. Rovnako pozitívne hodnotím metodický prístup k práci, štrukturovanie práce, nadväznosti jednotlivých kapitol a podkapitol.
4. Dosiahnuté výsledky dizertačnej práce.

Teoretické a praktické prínosy práce sa stierajú ( veľmi náročné je ich oddeliť, rozlíšiť ), za podstatné považujem tieto :

· Vymedzenie základných kategóií a pojmov  z oblasti vyspelých výrobných technológií ( AMT ), ich štruktúry, prínosnosti a hodnotenia efektívnosti AMT.
· Kritické zhodnotenie tradičných ( statických a dynamických ) metód hodnotenia ekonomickej efektívnosti investičných projektov.

· Analýza využitia reálnych opcií na hodnotenie ekonomickej efektívnosti projektov AMT v praxi.

· Vykonané štrukturované rozhovory a dotazníkový prieskum ak východisko konštrukcie modelu kvantifikácie parametrov volatility AMT investičných projektov.

· Návrh modelu kvantifikácie parametrov volatility AMT projektov vrátane odporúčania pre implementáciu tohto modelu do hodnotového riadenia organizácie.

· Vytvorenie softvérovej podpory pre zjednodušenie kvantifikácie volatility AMT investícií.

· Návrh metodiky pre využitie reálnych opcií v procese hodnotenia efektívnosti AMT investícií a následná verifikácia modelu v podnikovej praxi.

Autor formuluje i ďalšie využitie výsledkov práce vo výskume fakulty a v pedagogickom procese, tieto návrhy možno akceptovať.

Popri jednoznačne pozitívnom hodnotení práce, dovoľujem si vysloviť nasledovné pripomienky, resp. otázky :

· Domnievate sa, že využitie reálnych opcií je najmä v oblasti AMT investícií? Ak áno prečo ?
· S. 22 uvádzate, že prínosy AMT investícií sú väčšinou nehmotného charakteru. Platí to aj o priamych AMT ( NC, CNC stroje, pružné výrobné systémy... ) ?

· ČPK uvádzate vždy so znamienkom plus, je to správne ?

· S. 17, 57,104  odvolávate sa na prílohy s iným označením ?

Záver : 

Ing. P. Palka splnil hlavný i čiastkové ciele. Dizertačnou prácou preukázal schopnosť vedecký pracovať a tvorivým spôsobom riešiť problémy využitia reálnych opcií na hodnotenie ekonomickej efektívnosti vyspelých výrobných technológií. Svojim obsahom práca je prínosom pre ďalší rozvoj teórie financií a investičnej praxe.
Dizertačnú prácu odporúčam k obhajobe a po jej úspešnom obhájení odporúčam, aby bol Ing. P. Palkovi udelený titul Ph.D v obore Financie.

V Bratislave, 2.9.2011                                              prof. Ing. Jozef Kráľovič, CSc.,

                                                                                             EU v Bratislave
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