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Ocenění firmy na základě strategické analýzy trhu

Bc. Kateřina Vieweghová

Ing. Patrik Sieber, Ph.D.

katerdra strategie

V souhrnu je práce na přijatelné úrovni jak po obsahové, tak i po formální stránce a doporučuji ji k obhajobě. Na práci bych 
pochválil dílčí analytické postupy, které z pohledu externího uživatele činí finanční výhled věrohodnějším (např. ověření 
korelace mezi HDP a tržbami odvětví při odhadu generátorů hodnoty a snahu o vazbu mezi strategickou analýzou, finanční 
analýzou a výhledem podniku pro ocenění). Kritické poznámky:a) autorka se nevyhnula některým terminologickým 
nepřesnostem - např.bohužel v samotném závěru na str. 77 zaměňujete pod tabulkou 38 hodnotu vlastního kapitálu 
"hodnotu equity" s hodnotou podniku jako celku , b) ve většině tabulek nejsou uvedeny jednotky, c) některé závěry 
strategické analýzy jsou metodicky nepřesné - př. str. 35 mezi hrozby (tj. vnější okoli) zahrnujete pokles kvality výrobů a 
plánování výroby. Jsou to skutečně vnější hrozby? Totéž je na straně příležitostí - většina aktivit a doporučení jsou z velké 
části v rukách managementu a nikoliv okolí.  Bylo by přesnější některé z uvedených bodů označit za možnosti, které 
managementu ze SWOT analýzy vyplývají než za obsah jednotivých polí), d) Proč je analýza 5 - sil tak redukována? O 
substitutech, komplementech a nově příchozích se zde příliž nedozvíme. e) Úroveň strategické analýzy mohla být i z pozice 
externisty hlubší. Otázka: 1) Na kolik byl z hlediska kvality výsledné informace strategické analýzy limitující fakt, že jste 
prováděla analýzu jako "externí hodnotitel"? Můžete z tohoto hlediska uvést na pravou míru i body obsažené v kritických 
poznámkách? 2) Jak jste došla k tempu růstu 2 % použitému v druhé fázi? Předpokládám, že se jedná o nominální míru 
růstu CF. Objasněnte konsistenci výhledu a způsob odhadu. 3) Jak moc je firma citlivá na růst HDP a odpovídá to odhadu 
"beta" ve finanančních předpokladech ocenění? Je to konsistentní s Vaší korelací z kapitoly o generátorech? 4) na str. 23 
uvádíte, že sazba je DPH je pro firmu a její ekonomiku významným faktorem. Firma je ale plátcem DPH a její klienti jsou dle 
analýzy podniky. Proč si tedy myslíte, že má na ni DPH vliv?
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