Abstrakt

Soucasna financni literatura fikd, ze se kapitdlova struktura firem neméni béhem
dlouhych obdobi. Ve své dizertaci zkoumam otazku stability kapitdlové struktury
z ruznych uhlt. Prvni kapitola se zabyva otdzkou zda se makroekonomicka volatilita
muze vést ke zméndm a prizptisobeni kapitdlové struktury. Pro zodpovézeni této
otazky se studuji zemé Stfedni a Vychodni Evropy v obdobi mezi lety 1996 a 2006. Tyto
zemé v uvedeném obdobi prosly rozsdhlymi ekonomickymi zménami vcetné
transformace z centrdlniho pldnovani na trzni ekonomiku, rozsdhlé privatizace a
znaénych ekonomickych reforem, aby se staly cleny EU. Ukazuje se, ze
makroekonomické zmeény se prekvapivé neodrazi do zmén v kapitalové strukture.
Proto se druha kapitola zamétuje na diivody tohoto zvlastniho chovani. ZjiStujeme, Ze
kreditni omezeni, kterym firmy celi pfi ziskdvani financovani, jsou jednim z hlavnich
faktortt vysvétlujicich ziskané vysledky. Firmy, které omezeni nemaji, jsou daleko
aktivnéjsi pfi prizptisobovani své kapitalové struktury v reakci na ekonomické zmény.
Navic vlastnictvi firem hraje dtilezitou roli pfi vysvétlovani vyuziti zadluzeni (leverage)
tirem, které nemély vyznamna kreditni omezeni. Trfeti kapitola studuje zmény ve
vyuziti dluhu v kontextu slucovani a akvizic firem (M&A). Srovnavam vyuziti dluhu
ovlddanych i ovladajicich firem za pouziti techniky rozdil-v-rozdilu (difference-in-
difference propensity score). Zjistuji, Zze u ovladajicich firem dochazi k narastu

zadluzeni, zatimco u ovladnutych firem se vyuziti zadluzeni neméni.



