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Zverejnenie informacii 0 HABILITACNOM konani v zmysle §76 ods. 10 a 11 zakona 131/2002 Z. z.

Meno, priezvisko, rodné priezvisko:
Akademické tituly, vedecko-pedagogické tituly, umelecko-pedagogické tituly, vedecké
hodnosti:
Datum dorucenia ziadosti o habilitaéné konanie:
Datum, od ktorého je habilitatné konanie prerusené, a lehota, v ktorej maja byt’ odstranené
nedostatky Ziadosti:
1. Udaje z profesijného Zivotopisu
a) Rok narodenia:

b) Udaje 0 vysokoskolskom vzdelani, d'alsom akademickom raste
a absolvovanom d’alSom vzdelavani:

¢) Udaje o priebehu zamestnani:

Marek KACER
Mgr., PhD.

12.3.2024

1976

09/1994 — 06/2001

Druhy stupeni vzdelania (Mgr.)

Studijny odbor Matematika, $pecializécia ekonomicka a finanéna matematika
Fakulta matematiky, fyziky a informatiky, Univerzita Komenského v Bratislave

09/2009 — 09/2012

Treti stupen vzdelania (PhD.)

Vedny odbor Financie

Narodohospodarska fakulta, Ekonomicka univerzita v Bratislave

04/2003 — 03/2010

Ekonom, prekladatel’, timoc¢nik

Federacia rodin za svetovy mier, ob¢ianske zdruZenie

Tvorba rozpoc¢tu a finanéné planovanie, analyza prijmov a vydavkov; preklady a
tlmocenie z anglického do slovenského jazyka a naopak

04/2010 — 09/2012

Ekonom, prekladatel’, timo¢nik

Manager School, s.r.o.

Tvorba rozpoctu a finan¢né planovanie, analyza prijmov a vydavkov; preklady a
tlmocenie z anglického do slovenského jazyka a naopak

10/2012 — doteraz

Odborny asistent

Katedra financii, Narodohospodarska fakulta, Ekonomicka univerzita v Bratislave
Vedenie prednasok a seminarov najmé v oblasti ekonometrie a modelovania vo
financiach. Vedecko-vyskumna ¢innost’ hlavne v oblastiach predikcie zlyhania
firiem a modelovania ratingu krajin

07/2014 — doteraz

Vyskumnik (post-doctoral research fellow/ senior research fellow)

Credit Management Research Centre, Accounting and Finance Department, Leeds
University Business School, University of Leeds
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a priebehu pedagogickej ¢innosti:

d) Udaje o odbornom alebo umeleckom zamerani (3pecializacia):
e) Udaje o publikagnej innosti (sumar):
f) Ohlasy na vedecku alebo umelecki pracu:

g) Pocet doktorandov, ktorym uchadzac je alebo bol skolitel'om
(ku ditu vyhotovenia zivotopisu):
= pocet doktorandov skolenych:
= pocet riadne skon¢enych doktorandov:

Nazov odboru habilitaéného konania a inaugura¢ného konania,
v ktorom sa habilita¢né konanie uskutociuje:

Nazov habilita¢nej prace:
Oponenti habilitaénej prace:
a) meno a priezvisko
b) akademicky titul
¢) vedecko-pedagogicky titul
d) umelecko-pedagogicky titul
e) pracovisko

f) zamestnanec vysokej skoly, na ktorej sa habilitacia uskuto¢iiuje

a) meno a priezvisko

b) akademicky titul

c) vedecko-pedagogicky titul
d) umelecko-pedagogicky titul

Vedecko-vyskumna ¢innost’ v oblastiach modelovania zlyhania firiem, externého
auditu, podnikatel'skych financii a iverovych garanénych schém

Predmety vyu€ované v siicasnosti:

Analyza a prognoza vo financiach (2. stupei Stiidia), Finan¢na ekonometria (2.
stupen Studia)

Uvod do kvantitativnych metéd (1. stupen $tudia)

Dalsie predmety vyuéované v minulosti:
Riziko a neistota vo financiach, Kapitalova Struktira podnikatel'skych subjektov

Financie, ekonometria, kvantitativne analyzy

Priloha ¢. 1
Priloha ¢&. 2

financie, bankovnictvo a investovanie (v odbore ekonémia a manazment)

Pouzitie nefinanénych premennych pri modelovani zlyhania firiem

Peter Pisar
Ing., PhD.
prof.

Katedra financii a uctovnictva, Ekonomicka fakulta, Univerzita Mateja Bela v Banskej

Bystrici

ANO[] NIE
Jarko Fidrmuc
Dr.
Prof.
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e) pracovisko
f) zamestnanec vysokej skoly, na ktorej sa habilitacia uskuto¢iuje
a) meno a priezvisko
b) akademicky titul
c) vedecko-pedagogicky titul
d) umelecko-pedagogicky titul
e) pracovisko
f) zamestnanec vysokej skoly, na ktorej sa habilitacia uskutoéiiuje
5. Clenovia habilitaénej komisie:
predseda:
a) meno a priezvisko
b) akademicky titul
c) vedecko-pedagogicky titul
d) umelecko-pedagogicky titul
e) pracovisko
f) zamestnanec vysokej skoly, na ktorej sa habilitacia uskutoéniuje

clenovia:
a) meno a priezvisko
b) akademicky titul
c) vedecko-pedagogicky titul
d) umelecko-pedagogicky titul
e) pracovisko
f) zamestnanec vysokej skoly, na ktorej sa habilitacia uskutoétiuje

a) meno a priezvisko
b) akademicky titul
c) vedecko-pedagogicky titul
d) umelecko-pedagogicky titul
e) pracovisko
f) zamestnanec vysokej skoly, na ktorej sa habilitacia uskutociuje
6. Oponentské posudky:

7. Navrh habilitaénej komisie s odporu¢anim udelit’ alebo neudelit’ uchadzadovi titul
docent v odbore habilitaéného konania a inauguraé¢ného konania:

8. Rozhodnutie vedeckej rady fakulty, vratane jeho odévodnenia, ak sa vypracuva,
a lehota na pripadné opétovné predloZenie Ziadosti, ak uchadzaé¢ podPla rozhodnutia
vedeckej rady podmienky nespliia:

Zeppelin University Friedrichshafen, Nemecko

ANO[] NIE
Katarina Belanova
Ing., PhD.
doc.

Katedra financii, Narodohospodarska fakulta EU v Bratislave

ANO[X] NIE[]

Rudolf Sivak
Ing., PhD.
Dr. h. c., prof.

Katedra financii, Narodohospodarska fakulta EU v Bratislave

ANO[X] NIE[]

Richard Hindls
Ing., CSc.
dr. h. c., prof.

Katedra statistiky a pravdepodobnosti, Fakulta informatiky a statistiky, VSE v Prahe
ANO[] NIEX]

Stanislav Brecka

Ing. JUDr. PhD., LL.M.

finanény a prevadzkovy riaditel’ spoloénosti 3Pack Group, a.s. Bratislava
ANO[] NIE[X]

Priloha €. 3

NAVRH UDELIT titul docent Priloha &. 4

NAVRH NEUDELIT titul docent []
Vedecka rada Narodohospodarskej fakulty Ekonomickej univerzity v Bratislave na
svojom zasadnuti dria 20. 6. 2024 rozhodla udelit vedecko-pedagogicky titul
docent Mgr. Marekovi Kacerovi, PhD., v odbore habilita¢ného konania
a inauguracného konania financie, bankovnictvo a investovanie
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9. Zlozenie vedeckej rady fakulty, ktora prerokovala navrh na udelenie vedecko-
pedagogického titulu ,,docent*:
10. Prezen¢na listina zo zasadnutia vedeckej rady fakulty, ktora o Ziadosti rozhodovala:

11. Datum a dévod skonéenia habilitaéného konania:
12. Dalgie udaje o priebehu habilitaéného konania:

Priloha €. 5
Original prezencnej listiny je uloZeny k nahliadnutiu na sekretariate dekana. Podpisy sa
anonymizuju z dovodu ochrany osobnosti podla § 11 a nasl. Obcianskeho zdkonnika.

Vedeckd rada Narodohospoddrskej fakulty EU v Bratislave schvdlila diia 21.3.2024
predsedu a ¢lenov habilitacnej komisie a oponentov habilitacnej prace



Udaje 0 publikaé¢nej Einnosti :

Kategorie publikacnej €innosti Pocet
Vysokoskolské uebnice (pocet/AH) ACA, ACB ACB 1/1,916 AH
Skripta a ucebné texty (pocet/AH) BCI BCI 4/6,947
Vedecké monografie (pocet/AH) AAA, AAB iJDbéﬁ‘rOcio kategbriu

Kapitoly vo vedeckych monografiach vydané v zahrani¢nych vydavatelstvach ABC

Studie v ¢asopisoch a zbornikoch charakteru vedeckej monografie vydané v zahraniénych vydavatelstvach ABA

Vedecké prace v domacich a zahrani¢nych karentovanych ¢asopisoch ADC, ADD ﬁgg - Z

Vedecké prace v domadcich a zahrani¢nych ¢asopisoch registrovanych v databazach Web of Science alebo SCOPUS ADM, ADN ADM =5

Vedecké prace a iné knizné publikacie

ABD, ABB, ACC, ACD, ADE, ADF, AEC, AED ADF - 6
AED -1
substitUcia kategdriou
ADD

Odborné prace a iné knizné publikacie

BAA, BAB, BBA, BBB, BCB, BCK, BDA, BDB, BDC, BDD, BDE, BDF, BDM, BDN, BEE, BEF, EAI, EAJ, EDI, EDJ, GHG BDF -1
EAJ -1
substitucia kategdriou
ADM

Prispevky publikované v zbornikoch (spolu) 17

- zahrani¢né konferencie AFA, AFC AFC -5

- domdce konferencie AFB, AFD AFD - 12
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Priloha ¢. 2
Ohlasy na vedecku alebo umelecki pracu :

Citacie a ohlasy (spolu)

Citacie vdomacich a zahrani¢nych publikaciach registrovanych v citacnych indexoch Web of Science a v databaze SCOPUS
Citacie v domdcich a zahrani¢nych publikacidch neregistrovanych v citaénych indexoch

Recenzie vdomacich a zahrani¢nych publikaciach

kody: 1, 2

kody: 3, 4

kody: 5, 6

kod 1 -45
kod 2 -9
kéod 3-5
kéod 4-10
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Oponentsky posudok
habilita¢nej prace (stibor ¢lankov s komentirom) Mgr. Mareka Kacera, PhD.

Pouzitie nefinanénych premennych pri modelovani zlyhania firiem

Introduction

Although I do not know Marek Kacer personally, I was quite impressed by the number of
publications in different media. It is nice to see that his publication portfolio includes both well
ranked publications e.g. in Journal of Corporate Finance as well as local journal Ekonomicky
Casopis. According to google scholar, he published 44 papers, which were cited 251 times. His
h index is already at the value of 8. I appreciate that he is both active internationally as a postdoc

at the University of Leeds, and locally, at the University of Economics in Bratislava.

Structure of Habilitation Thesis
For his habilitation thesis, Marek Kacer selected four papers which are devoted to various aspects

of firm failures. Moreover, the papers are focusing mainly on Slovak firms (except the last

paper).

The first paper is titled “Creation and destruction in transition economies: The SME sector in
Slovakia” (coauthored by Nick Wilson and Pavol Ochotnicky) and was published in
International Small Business Journal (Sage) in 2016. It is analyzing a large set of Slovak firms
(126,649 sets of accounts of 44,597 SMEs) between 1997 and 2012. It is relatively

straightforward descriptive analysis, which is using also logistic hazard models, which should be
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seen from the perspective of early transition studies. Nevertheless, it is interesting that even
nearly one decade after the beginning of the transition the paper identifies the effects of the so

called “privatization trap” and “post-transitional recession”.

The second paper is titled “Gender diversity and educational attainment in non-listed private
firms: evidence from Slovakia” (coauthored by Pavol Ochotnicky, Nick Wilson and Martin
Alexy). The contribution was published in Acta Oeconomica in 2019. The study focuses again on
100,242 Slovak companies between 1992 and 1994. Using standard OLS estimations of
production function, the authors show that (1) education has a consistently positive impact on
production, and (2) and more interestingly that gender composition of ownership or directors has
a non-monotonic impact on the production. In particular, production is significantly higher if
female proportion is between one and two thirds of owners/directs, but it declined again
afterwords. As mentioned by the authors, this could be explained by the self-selection, but also

by a low number of firms with dominating female roles.

The third paper titled “The Altman’s revised Z’-score model, non-financial information and
macroeconomic variables: Case of Slovak SMEs” (coauthored by Pavol Ochotnicky and Martin
Alexy) was published in Ekonomicky casopis in 2019. As before, it again uses a large set of
149,618 Slovak firms between 2009 and 2016 and logit models of default predictions. From my
perspective, the most interesting contribution of the paper is the focus on non-financial variables
(size, sector, ownership and financing modes), which are found to be highly important, similarly

to my research in this field (Fidrmuc and Hainz, 2010).!

Finally, the last paper is on “The hazards of delivering a public loan guarantee scheme: An
analysis of borrower and lender characteristics” (coauthored by Marc Cowling, Nick Wilson and
Paul Nightingale). It was published in International Small Business Journal (Sage) in 2023. In
difference to the previous studies, it uses a unique large set of 32,747 individual EFG loans in UK
between 2009 and 2020. Moreover, it applies more advanced Cox’s proportional hazards models
of corporate defaults. The analysis uses both the characteristics of lenders and borrowers. Using
more advanced methods than in the previous data, it again confirms the important role of non-

financial data as a stabilizing factor.

! Fidrmuc, J., Hainz, C. (2010): Default Rates in the Loan Market for SMEs: Evidence from Slovakia. Economic
Systems, 34(2), 133 — 147.
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Critical Remarks

The habilitation thesis collects especially the early work of the author. These early studies used
simple estimation methods including OLS and logit models. Moreover, the approach was mainly
descriptive. The comparison of the first three studies from late 2010s and the most recent study
shows a significant improvement of the author regarding his methodological skills and writing
style. This can be confirmed by the inspection of other studies, which were not presented in the

habilitation, e.g. his recent paper in the Journal of Corporate Finance.

Question for Discussion

The analysis of gender effects in the second paper is more or less ad hoc. It is difficult to explain
the non-linear pattern of the gender effects. The authors mention possible self-selection effects,
but this could be discussed deeper. It is also interesting to note that the gender effects in growth
estimations (Tables 3 and 4) are negative. Thus, the results are quite ambiguous and contradicts
the main conclusions of the study. At the same time, it is interesting to see that the gender effects

were not discussed in the other papers.

Given author’s progress during the last decade of his work on financial data, it would be
especially interesting to discuss the current research trends. The comments to his habilitation
(chapter 1) point at the role of new data processing methods such as machine learning. Given his
methodological improvements, I would be interested in a more critical review of his earlier work,

and maybe what we could find in the old data if he used his current knowledge.

Final Evaluation

The habilitation thesis on the use of non-financial variables in modelling firm failure (Pouzitie
nefinanénych premennych pri modelovani zlyhania firiem) by Marek Kacer fulfils requirements
expected of a habilitation thesis in the field “Financie, bankovnictvo a investovanie.”

I recommend his habilitation thesis for defense at the Faculty of Economics and Finance.

Prof. Dr. Jarko Fidrmuc
May 23, 2024



Posudok na habilita¢nu pracu

Nazov prace: Pouzitie nefinancnych premennych pri modelovani zlyhania firiem
Meno a priezvisko autora prace: Mgr. Marek Kacer, PhD.
Meno a priezvisko oponenta: prof. Ing. Peter Pisar, PhD., KFU EF UMB v Banskej Bystrici

Posudok bol spracovany na zaklade menovania za oponenta Vedeckou radou NHF EUBA v Bratislave
zo dna 21.03.2024. Struktura posudku zodpoveda prislusSnym Standardom fakulty, s ohl'adom na
Specifickost’ spracovania predlozenej habilita¢nej prace formou suboru prac s komentarmi.

1. Aktualnost’ vyskumu a aplikacia vedeckych poznatkov

Habilitant Mgr. Marek Kacer, PhD. predkladd svoju habilitaéni pracu ako stubor publikovanych
vedeckych prac doplnenych komentdrom. Obsahuje vysledky vyskumu determinantov zlyhania firiem
s vyuzitim hlbsej analyzy nefinancnych premennych a ich tloh v procese zlyhania.

Modelovanie zlyhania firiem je nepochybne vyznamnou sucast’ou teérie podnikovych financii. Vyznam
nefinancnych charakteristik (mimo vyuzitia klasickych pomerovych ukazovatelov), ako aj skimanie
vplyvu makroekonomickych premennych na podnikové financie ma svoje nezastupite'né miesto nielen
vo financnej tedrii, ale aj vo financnej praxi na trovni podnikov, ¢o je v podmienkach vyskumu
aktualnou témou.

Habilitant predlozil nasledovny subor prac s komentarmi, ktoré v spoluautorstve publikoval v
karentovanych ¢asopisoch:

a) Wilson, Ochotnicky, Kacer, 2016. Creation and destruction in transition economies: The SME sector
in Slovakia. In: International Small Business Journal 2016, Vol. 34(5), pp. 579-600 (IF 7,1, SSCI -
Q1/2, CC)

b) Ochotnicky, Wilson, Kacer, Alexy, 2019. GENDER DIVERSITY AND EDUCATIONAL
ATTAINMENT IN NON-LISTED PRIVATE FIRMS: EVIDENCE FROM SLOVAKIA. In: Acta
Oeconomica, Vol. 69(2). pp. 131-159 (IF 0,8; SSCI -Q4, CC)

¢) Kacer, Ochotnicky, Alexy, 2019. The Altman’s Revised Z’-Score Model, Non-financial Information
and Macroeconomic Variables: Case of Slovak SMEs. In: Ekonomicky casopis, No. 67,. 2019, pp.
335-366 (IF 0,4, SSCI-Q4, CC)

d) Cowling, Wilson, Nightingale, Kacer, 2024. The hazards of delivering a public loan guarantee
scheme: An analysis of borrower and lender characteristics. In: International Small Business
Journal: Researching Enterpreneurship, 1-34 (IF 7,1, SSCI -Q1/2, CC)

Ciele jednotlivych samostatne publikovanych studii su jasne definované a splnené. Kvalita ¢asopisov,
kde boli texty publikované je nesporna, ¢asopisy uplatituju Standardny proces posudzovania podanych
¢lankov, v tomto smere nemdzu byt ziadne pochybnosti. Podiel habilitanta na zaradenych casopisoch je
jasny a nesporny.

2. Struktira habilitaénej prace

Z hladiska $truktury habilita¢nej prace sa jej prva Cast’ venuje historii modelovania zlyhania firiem, ako
aj aktudlnym smerom vyskumu. Druha Cast’ je venovana popisu jednotlivych komentovanych ¢lankov,
ako aj popisu prinosu habilitanta. Komentované ¢lanky tvoria zaverecnu Cast’ prace. Vzhl'adom na to,
ze kazda vysokd Skola ma odlisné poziadavky na vypracovanie habilitanej prace stborom
publikovanych vedeckych prac s doplnenim komentara, predpokladam, ze predlozena praca zodpoveda
vnutornym predpisom EUBA.

Predlozena habilita¢na praca ako dokument je originalna, dokazom ¢oho je aj vysledok jej originality
s poukdzanim na ziadny vplyv extrahovaného textu na jej kontrolu.



3. Vedecky prinos

Mozno konstatovat, ze vysledky vyskumu habilitanta si aj nadalej publikované v Spickovych
casopisoch (v edicii SSCI/Q1-Q2 v renomovanych zahranicnych vydavatel'stvach a vysokym JIF).
Habilitant takto preukazuje schopnost’ samostatnej vedeckej prace s nalezitou prezentaciou vlastnych
dosiahnutych vysledkov vo vyskume akceptovanych na medzinarodnej Girovni. Jeho aktualne pdsobenie
na vyskumnej univerzite v Anglicku (Univ. Leeds, Credit & Finance) je garanciou pre vytvaranie
medzinarodnych vyskumnych timov a autorskych kolektivov v odbore.

Otazky do diskusie:

1.) V ¢lanku ,,Creation and destruction in transition economies: The SME sector in Slovakia“ ste
zmapovali vplyv vybranych nefinan¢nych premennych ako predpokladu pre predpovedanie
bankrotu podniku za obdobie 1993-2011. Ako vnimate perspektivu pre d’alSiu analyzu vyvoja,
zivotnych cyklov a vysledkov hospodérenia slovenskych podnikov v obdobi kriz, ktoré nastali po
tomto obdobi, pravdepodobne nie s pozitivnym dopadom na ekonomiku krajiny.

2.) Zaujimavé je zistenie vasho vyskumu publikovaného v ¢asopise o vplyve rodovej diverzity a
dosiahnutého vzdelania vlastnikov a riaditel'ov spolo¢nosti na vykonnost’ sikromnych firiem na
Slovensku. V zaveroch vyskumu za roky 1994-2014 uvadzate, ze z hl'adiska dosiahnutého vzdelania
su spoloc¢nosti v SR s vyssim podielom vlastnikov alebo riaditel'ov spolocnosti s vysokoskolskym
vzdelanim produktivnejSie a rasta viac z hl'adiska obratu, neexistuje vSak ziadny dokaz o tom, ze
zlyhanie spolo¢nosti suvisi s dosiahnutym vzdelanim. Ako vnimate tento vyvoj v si¢asnom obdobi
nielen u nas, ale aj v eurdpskom kontexte, napriklad vyuzitim sekundarnych tidajov Eurobarometra,
pripadne d’alSich relevantnych databaz? Akt vyskumnu metodiku by ste k tomu zvolili?

3.) Vo vami publikovanom ¢lanku o vyuziti a dopadoch mechanizmov financovania formou zaruk
prezentujete pozitivne a negativne zistenia o jednom z vicsich systémov zaruk za tivery za vami
sledované obdobie v Anglicku. Nasli ste dokazy o tom, Ze veritelia poskytuju financie malym a
strednym podnikom, ktoré st rizikové a ktorym sa véac¢sie banky vyhybaju. Ked’Ze na Slovensku je
situacia v tomto smere Uplne odlisnd, nakol’ko mechanizmy verejného financovania prakticky
neexistuju a banky podporuju len konkurencieschopné a zdravé firmy roznych velkosti. Co je podla
Pokial’ ide o pomoc zo zdrojov EU, v ¢om vidite dovody pre nizke ¢erpanie napr. navratnej formy
pomoci z fondov EU vyuzitim finanénych nastrojov?

Zaver
Predlozenu habilitanu pracu na tému ,,Pouzitie nefinancnych premennych modelovani zlyhania firiem*
odportacam k obhajobe pred Vedeckou radou Narodohospodarskej fakulty EU v Bratislave a po Gispesne;j

obhajobe udelit’ habilitantovi vedecko -pedagogicky titul docent v odbore HIK Financie, bankovnictvo
a investovanie.

Banska Bystrica, 14.05.2024 prof. Ing. Peter Pisar, PhD.
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POSUDOK ZAVERECNEJ PRACE

Téma: Pouzitie nefinan¢nych premennych pri modelovani zlyhania firiem
Typ zavereénej prace: Habilitacna zaverecna praca

Autor: Mgr. Marek Kacer, PhD.

Oponent: doc. Ing. Katarina Belanova, PhD.

P.c. Kritéria hodnotenia zaverefnej prace

1. | Pisomné hodnotenie

Na zaklade menovania za oponentku habilitacnej prace pre obhajobu na Narodohospodarske;j
fakulte Ekonomickej univerzity v Bratislave predkladam oponentsky posudok kvoli
prehl’adnosti Struktirovany do nasledovnych bodov:

1. Stanovenie ciel’a a miera jeho splnenia. Ciel’ habilitacnej prace nie je v praci explicitne
stanoveny. Povazujem to za prirodzeny dosledok zvolenej formy habilitacnej prace.
Habilitacna praca predstavuje komentovany subor ¢lankov pontkajucich pohl'ad na vyskum
autora za poslednych 10 rokov. Predmetom vyskumnej ¢innosti autora st determinanty
zlyhania firiem so zameranim sa na nefinancné premenné. Nakol'ko kazdy z predkladanych
¢lankov sa venuje skimanej problematike z r6zneho uhla pohladu, je mozné ziskat’
komplexny pohl'ad na vysledky vyskumu autora v stanovenom obdobi. Autor habilitatnou
pracou jednoznacne preukazal zvladnutie teoretickych vychodisk skimanej problematiky,
schopnost’ aplikacie vedeckych poznatkov, samostatnej vedeckej prace a interpretacie
vysledkov vyskumu.

2. Jazykova troven a pouZzivanie spravnej odbornej terminologie. Habilitacna praca je

po formalnej, obsahovej a jazykovej stranke napisana precizne, prehl’adne a s logickou
nadviznost'ou. Pozostava z dvoch ¢asti a nasledne s uvedené samotné ¢lanky. Ocenujem
prvé dve Casti, ktoré su napisané zrozumitel'ne, Citatel'ne, autor sa zameriava na to podstatné,
tvoria akysi potrebny ,,predslov. V prvej Casti autor plynule prechadza jednotlivymi etapami
modelovania zlyhania firiem po aktualne smery vyskumu. V druhej ¢asti popisuje a komentuje
jednotlivé clanky a uvadza, aky bol jeho prinos.

3. Vhodnost pouzitych metod, metodologia. Pouzité metddy st prezentované jednak v
samotnych ¢lankoch, kde tvoria nevyhnutnu sucast’, ako i v 2. Casti prace, kde nachadzame
aj zdovodnenie ich aplikacie a blizsi popis. VSeobecne mozem konstatovat, ze v ¢lanku boli
pouzité metédy vzhI'adom na charakter vyskumu zvolené spravne.

Clanok 1 — autor spolu s ostatnymi autormi testovali stanovené hypotézy prostrednictvom
logistickej regresie a analyzy preZitia, ktoré st vhodnymi Statistickymi metédami rieSenia
danej problematiky (modelovanie zlyhania malych a strednych firiem na Slovensku na pozadi
procesu transformacie ekonomiky z centralne riadenej na trhovu). Autori v tomto ¢lanku
pracovali s dovtedy najvacsou vzorkou MSP zo SR.

Cléanok 2 — autori pouzitim modelov produktivity, rastu a zlyhania ukazuju, ako st vzdelanie
arodova diverzita konatel'ov, ako aj vlastnikov spojené s rdznymi dimenziami vykonnosti
spolo¢nosti s rucenim obmedzenym na Slovensku.

Clanok 3 — autori tu testovali stanovené hypotézy prostrednictvom logistickej regresie. Clanok
bol zamerany na vyhodnotenie fungovania Altmanovho modifikovaného Z” - skore na vzorke
MSP v SR. Altman odhadol parametre Z — skore pomocou linearnej diskriminacnej analyzy.
Oceiiujem tito vol'bu najmé vzhl'adom na viaceré vyhody, ktoré su s jej aplikaciou spojené
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(menej predpokladov, ktoré musia spinat’ pouzité premenné, poskytuje odhad §tandardnych
chyb, intuitivna interpreticia odhadnutych parametrov).

Clanok 4 — vzhl'adom na fakt, Ze pri iveroch ide o predikciu zlyhania po¢as celej doby uveru,
autori v sulade s uz uskuto¢nenymi empirickymi stidiami v danej oblasti vhodne pouzili
analyzu prezitia, ktord modeluje ¢as do zlyhania.

4. Zhodnotenie poznatkovej bazy. Pri vedeckom sktimani autor vychadza z mnozstva

najma zahrani¢nych sekundarnych prameiiov, co hodnotim vysoko pozitivne. Navyse,
evidentny je jeho prehlad od pociatkov po stucasny stav. Teoretické Casti jednotlivych ¢lankov
obsahuju precizne uvedené prehl'ady uskutocnenych empirickych stadii, vyznamu skiimane;j
problematiky a charakteristiku d’alSich dolezitych aspektov z hl'adiska vyskumu (napr. procesu
budovania sektora MSP na pozadi transformacie ekonomiky, vyvoj makroekonomickych
premennych a pod.). Najobsiahlejsi prehl'ad literatiry venovanej samotnému modelovaniu
zlyhania firiem je sucastou ¢lanku 3. Déraz je kladeny na prace zo slovenského prostredia.

5. Vedecky prinos a originalita prace. Modely zlyhania firiem spolu s bonitnymi modelmi
tvoria predikéné modely (systémy v€asného varovania) a su dolezitou sucast’ou teorie
podnikovych financii, resp. finanéného manazmentu v ramci finan¢no — ekonomickej analyzy,
ako 1 podstatnou sucastou praktického vyskumu. Predikéné modely obsahuji kombinaciu
ukazovatel'ov, prioritne pomerovych finan¢nych ukazovatel'ov, vratane ich vah vhodnych

pre vyhodnotenie vykonnosti a doveryhodnosti podniku. St to sthrnné indexy, ktorych
cielom je vyjadrenie finan¢nej a ekonomickej situacie podniku pomocou jediného ¢isla. St
uréitym pokusom identifikovat’ tiroven finanéného zdravia firmy na zaklade komplexnej
charakteristiky a to nielen z hl'adiska minulého a su¢asného vyvoja ale najma z hl'adiska
budticeho vyvoja. Moznost’ prognézovat’ vyvoj financnej situdcie podniku je zalozena na
interpretacii vysledkov, ktoré firma v sucasnosti dosahuje. Modely zlyhania vychadzaju z
predpokladu, Ze vo firme niekol’ko rokov pred bankrotom dochadza k istym odliSnostiam vo
vyvoji. Rozvoj tychto modelov sa uberd smerom hl'adania novych vysvetl'ujucich premennych.
Ukazuje sa, ze doleziti tllohu zohravaju okrem financnych i iné premenné, priCom na
Slovensku to bola dlhodobo takmer neprebadana oblast’. Prave tuto oblast’ na svoj vyskum

si zvolil autor prace a aj prostrednictvom predkladanych vedeckych ¢lankov, ktoré v praci
komentuje, uskutocnil vyznamny prispevok k dovtedajSiemu poznaniu. Vedecky prinos

jeho préce identifikujem v rozsireni modelov zlyhania firiem najmi o nefinanéné premenné
tykajuce sa firmy (velkost, vek, pravna forma, odvetvie, vlastnicka Struktara, stanovisko
externého auditora, prip. charakteristiky vlastnikov a konatel'ov), ako i makroekonomické
premenné (napr. rast HDP, tirokova miera, rast iverov, nezamestnanost’ a pod). Autor napr.

v ¢lanku 2 testoval uzitocnost’ nefinanénych premennych (pr. forma, vek firmy, velkost,
sektor) mimo vzorky, na ktorej boli modely odhadnuté, ¢im prispel k vylepSeniu rozliSovace;j
schopnosti a predikénej presnosti Altmanovho modelu na MSP v SR. Osobitny prinos tohto
¢lanku vidim v orientacii na MSP v transformujucej sa ekonomike, nakol’ko ¢lanky v odborne;j
literatare st orientované na velké kotované firmy, a to obvykle v rozvinutych anglosaskych
ekonomikach ¢im je samozrejme obmedzené ich pouzitie.

6. Aplikacné prinosy prace pre prax. Modely zlyhania firiem, tym, Ze sluzia na ohodnotenie
finan¢ného zdravia firmy a na predpovedanie jej ipadku predstavuji hodnotny nastroj pre
manazérov, poskytovatel'ov externych finan¢nych zdrojov (banky), obchodnych partnerov

a d’alSie zainteresované subjekty. Autor posuva ich vypovedaciu schopnost’ na vyssiu

urovei, zahrnutim nefinanénych premennych tvori modely, ktoré pomahaju pochopit’, preco
niektoré firmy zlyhdvaju a aka tilohu maju v tomto procese rozne vlastnosti firmy. Preto

ako jednu z moznosti ich uplatnenia v praxi mozno uviest’ zvySenie adresnosti poskytovania
finan¢nej podpory zo strany $tatu podnikom. Po vykuknuti pandémie Covid 19 bola podnikom
poskytovana §tatna pomoc, ktord bola mnohymi kritikmi hodnotené ako plo$na a neadresna.
Je otazne, ¢i podporné opatrenia nepodporili, resp. nesposobili vznik tzv. ,,zombie firiem*,

t.j. podnikov, ktorych podnikatel'ska ¢innost nie je dlhodobo udrzatel'nd a ktoré boli vd’aka
nim len umelo udrziavané pri zivote. Tu by sa nasadenim modelov zlyhania dospelo k urceniu
a eliminacii takychto rizikovych prijimatel'ov §tatnej pomoci. Navyse, ako autor v praci
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dokumentuje, pri malych firmach by sa mali na odhad pravdepodobnosti zlyhania pouzivat’ aj
nefinanéné ukazovatele, ktoré by vhodne dopifiali finanéné.

7. Otazky pre autora pri obhajobe prace. 1. Ako hodnotite stiasné vyuzitie Al pri modelovani
zlyhania firiem a v ¢om vidite moznosti jej d’alSieho vyuzitia? 2. Aky vplyv ma zmena
legislativy (napr. zmeny v procese likvidacie firmy platné od r. 2020) na zlyhanie firiem? Bola
by to vhodna nefinan¢na premenna?

8. Zaverecné odporucanie. Teoretické zaklady rieSenia témy habilitacnej prace su spracované
na vybornej urovni, metodoldgia, vyskumné zameranie, spracovanie a rozsirovanie témy

je vel'mi potrebné tak z teoretického, vedeckého ako aj praktického hladiska. Autor
preukézal vyborné poznatky, tvorivost’ a orientaciu v skimanej problematike v domacom aj
medzinarodnom kontexte. Habilita¢na praca Mgr. Mareka Kacera, PhD. spiiia poZiadavky,
kladené na tento typ prac a preto ju odporucam prijat’ k obhajobe pred Vedeckou radou
Narodohospodarskej fakulty EU v Bratislave.

Zavere¢nu pracu hodnotim: VYH - vyhovel

Bratislava 14.05.2024 doc. Ing. Katarina Belanova, PhD.
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Priloha ¢. 4
Navrh habilitaénej komisie s odpori¢anim

Celkové hodnotenie a zaver habilitacnej komisie

Habilitant predniesol habilita¢nti prednasku na tému "Porovnanie statistickych pristupov
a modelov strojového ucenia pri modelovani zlyhania firiem" dia 20. 6. 2024 na verejnom
zasadani Vedeckej rady NHF EU v Bratislave a habilitoval sa habilitaénou pracou ,,Pouzitie
nefinan¢nych premennych pri modelovani zlyhania firiem*.

Habilitatna komisia mala k dispozicii vSetky potrebné doklady v stlade s platnymi
predpismi. Posudila predlozenti dokumentéaciu habilitanta a konstatuje, Ze habilitant spina kritéria na
ziskanie titulu docent podla § 76 ods. 1, 3, 4, a6 zdkona ¢. 131/2002 Z.z. o vysokych Skolach
aozmene adoplneni niektorych zékonov. Habilitatna Kkomisia na zaklade celkového
zhodnotenia predloZenych podkladov, habilita¢nej prace, habilitacnej prednasky, ako aj
zaverov z oponentskych posudkov jednomysel’ne

odporuca
Vedeckej rade Narodohospodarskej fakulty Ekonomickej univerzity v Bratislave na zaklade § 1,
ods. 15 Vyhlasky Ministerstva Skolstva, vedy, vyskumu a Sportu Slovenskej republiky ¢.
246/2019 Z. z. o postupe ziskavania vedecko-pedagogickych titulov a umelecko-pedagogickych
titulov docent a profesor udelit’ Mgr. Marekovi Kacerovi, PhD. vedecko-pedagogicky titul
docent
V odbore habilitacného konania a inaugura¢ného konania
financie, bankovnictvo a investovanie.

V Bratislave 20.6.2024

predseda: Dr. h.c .prof. Ing. Rudolf Sivak, PhD., v. r.
¢lenovia: prof. Ing. Richard Hindls, CSc., dr. h.c., v.r.

Ing. JUDr. Stanislav Brecka, PhD., LLM., v.r.



Priloha &.5
Prezenéna lista zo zasadnutia vedeckej rady, ktora o Ziadosti rozhodovala

Prezen¢na listina zo zasadnutia Vedeckej rady NHF EU v Bratislave diia 20. 6. 2024

1. Arendas Peter, doc. Ing. PhD. pritomny online
2. Bakes§ Vladimir, Ing. PhD. ospravedlneny
3. BrokeSova Zuzana, doc. Ing. PhD. pritomna online
4. Caplanova Anetta, prof. Ing. PhD. ospravedlnena
5. Dvoracek Vladimir, Ing. ospravedlneny
6. Galandova Miriam, JUDr. Ing. pritomna

7. Hudec Oto, prof. RNDr. CSc. pritomny online
8. Chytilova Helena, doc. Ing. Ph.D. M.A. pritomna

9. Kotlebova Jana, doc. Ing. PhD. pritomna

10. Kusnirova Jana, doc. Ing. PhD. pritomna

11. Labaj Martin, prof. Ing., PhD. pritomny

12. Morvay Karol, doc. Ing. PhD. pritomny

13. Muchova Eva, prof. Ing. PhD. pritomna

14. Nezinsky Eduard, doc. Ing. PhD. pritomny

15. Novak Marcel, Ing. PhD. pritomny

16. Ochotnicky Pavol, prof. Ing. CSc. pritomny online
17. Ondruska Tomas, doc. Ing. PhD. pritomny

18. Pastorakova Erika, prof. Ing. PhD. pritomna

19. Péliova Jana, doc. Ing. PhD. pritomna online
20. Pongracz Eva, doc. Ing. PhD. pritomna

21. Rehék Stefan, doc. Ing. PhD. pritomny

22. Servatka Maros, doc. Ing. PhD. ospravedlneny
23. Simek Milan, doc. RNDr. Ph.D. pritomny

24. Sipikal Miroslav, doc. Mgr. PhD. pritomny

25. Sipikalova Silvia, doc. Ing. PhD. pritomna

26. Stefanik Miroslav, Mgr. PhD. ospravedIneny
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