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Thesis Title: The Impaď of Thin Capitalization Rules on Capital

struďure of Firms in the czech Republic

Autor se ve své práci věnuje kapitálové struktuře podniků, a to v souvislosti
legÍslativou, Kerá vymezuje daňovou uznatelnost, resp. neuznatelnost nákladů na cizí zdroje.
Dle věĚiny teoriÍ, Keré definuji resp. snaží se určit hiavní determinanty kapitálové struktury,
hrají totíŽ velmi dŮležitou roli daně. Teoreticky lze říci, že daňová uznateinost nákladových
ÚrokŮ mŮŽe firmě přinést vyšší zisk, firma tedy optimaiizuje svou kapitálovou struKuru tak,
abY uýhodY této daňové uznatelnosti byly co největší (což ovšem v žádném případě
neznamená , že zadluženost by měla b,ýt maximální).

V reaiitě je vŠak legislativa poměrně složitá, (existují různé sazby daně pro různé druhy
PřrjmŮ, uznatelnost nákladŮ na cizí zdroje není 10b o/o (tedy právě ono "thin capitalization
ruleJ aPod.), takŽe tato teoretická hypotéza musí b,it podrobena důkladnému testování v
daném právním a ekonomickém prostředí. Situace _se ještě může komplikovat tím, že i
legislativní prostředí se mění, což je právě příklad České republiky po ieformě veřejných
finance od 1. 1. 2008.

Do vŠech těchto komplikací se autor práce pouští s příslušným nasazením. Autor v
Úvodu rekapituluje jednotivé teorie kapitálové strukiury, poté však 1iž oist<utule praKické a
reálné _aspekty, které ovlivňují kapitálovou struKuru, 

'přínáší 
přehléd možnoŠtí hnancování

PodnikŮ,na kapitálovém a bankovním trhu (ve smyslu, zda je u'ůbec kapitálor,ný trh (a banky)
dostatgČně zralý na to, aby uspokojil požadavky podniků, Keré mají určitou předstávu o své
oPtimální kaPitálové struktuře). V poslední částí pak již testuje, jan nbr,ný zákon o dani z přrjmů
mŮŽe ovlivnit ziskovost podniků. Testování autor próvear právď na těch seKorech, t<teié jsou
novými. Pravidly postiŽeny nejvíce. Sazby daně totíž sice klesají ale daňová uznatelnost
Úrokor,ných nákladŮ se de faďo snížila (především pro podniky r,nýznámně zadlužené).

.. .PoPoruČuji, aby se autor ve své diplomové práci tomuto tématu dále věnoval, a to
PředevŠÍm z toho hledisla, zda a jahý vliv měla reforma veřejných finance na kapitálovou
strukturu Česlcých podnikŮ obecně, či něKených sektorů speciálně. přizpůsobení kapitálové
struktury nor,ným legislativním podmínkám vyžaduje totiž čas, což by právě ony dva až tři roky
(do. diPlomové práce) mohly ukázat. V rámci obhajoby práce by se autor k tomuto mohJ
vyjádřit.

Chtěla bych vyzdvihnout autorovu práci s velkým množstvím dat a velmi
dobrou angliČtinu psaného textu. Celá práce má velmi vysokou úroveň. Chtěla
bYch také pochváIit aktuálnost tématu a především významňY vnstní input autora.

_ ZuýŠe uvedených dŮvodŮ navrhuji hodnocení bakalářské práce Maftina Mendroše na
výbornou.
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