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Slovni hodnoceni bakalaiské prace:

Autor préci rozdélil na teoretickou a praktickou ¢ast. V teoretické ¢asti se pan Dulak
vénuje hospodaiske krizi 2008 v USA a jejimu prenosu do ostatnich ¢asti svéta, véetné
Ceské republiky. V piipadé CR nabizi tato zavéretna prace zevrubngjsi pohled na situaci
v soukromém sektoru a predev§im v odvétvi stavebnictvi. Zde nutno vyzdvihnout graf 8
(str. 26) a graf 9 (str. 27), kde autor seznamuje se situaci v pozemnim, resp. inZenyrském
stavitelstvi (vhodné téma k diskuzi béhem obhajoby - hlavné nedavna (rok 2016) nizka
aktivita v inzenyrském stavitelstvi v CR; téZ souvisi s Eerpanim prostfedkii z fondu EU,
viz str. 24).

Dalé prvni ¢ast pokracuje textem zaméfenym na anticyklickou fiskalni politiku, kde se
autor opira mj. o doporuc¢eni NERVu (Narodni ekonomicka rada vlady). Dalsi
podkapitoly v prvni ¢asti (1.7-1.10, str. 36—40) diskutuji management rizik podniku,
ekonomicka a finan¢ni rizika a rovnéz finan¢ni anlyzu jakoZzto vhodny podklad pro tizeni
rizik podniku.

Prakticka cast zacina podkapitolou predstavujici holding Valbek EU a jeji jednotlivé
firmy, z nichZ ¢tyii jsou predmétem nasledné autorovy analyzy (jedna se o firmy Valbek
CZ, Novak a partners - obé sidlici v CR a dale dvé firmy sidlici na Slovensku - Prodex
SK a Valbek SK). V dalsich podkapitolach praktické ¢asti se Martin Duldk zaobira
dopady finan¢ni krize na ¢tyii vySe uvedené firmy z holdingu Valbek EU, kdy akcentuje
ukazatele uzivané ve financni analyze podniku (ukazatel véfitelského rizika, bézna
likvidita, rentabilita...). Vzhledem k tomu, zZe Valbek EU ptisobi i na Slovensku, tak se
autor prace vénuje téz kurzovému riziku a jeho "(ne)fizeni" v ramci holdingu (str. 61).
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Pan Dulak predstavuje ¢tenaii velmi dobfe zpracovanou bakalaiskou praci, ktera -
ackoliv se zaobira obdobim "kolem krize", tj. roky 2006—2011 - tak nabizi mnoho
podnétnych myslenek i pro soucasnou situaci ve stavebnictvi a podnikovém sektoru
obecné (viz téZ nize polozené otazky). Ocetiuji solidni propojeni makroekonomického
vyvoje a jeho dopadu na odvétvi stavebnictvi.

Na druhé stran€ se v praci obcas vyskytuji drobné gramatické chyby a nékteré pasaze
prace nejsou zcela prehledné a uplné na sebe nenavazuji. Kapitola 2.2 (str. 46 a dale)
fesici finan¢ni analyzu vybranych podnikd holdingu Valbek EU piinasi spiSe na mnoha
mistech jen komentovani hodnot z tabulek a nenabizi vyssi nadhled.

I ptes tyto drobné nedostatky by bylo vhodné, kdyby v obdobném tématu autor
bakalarské prace pokracoval ddle na magisterském stupni studia z divodu snadného
ziskavani dat o holdingu Valbek EU a diilezitosti stavebniho odvétvi v ramei strukturalni
odvétvové analyzy ekonomiky CR (napt. komparace s ostatnimi staty, akcent na roli
fondt EU apod.)

Otazky k obhajobé bakalarské prace:

A) Jiz v Uvodu svoji prace zdtirazitujete fiskalni politiku a jeji dtilezitost po krizi 2008.
Pro¢ nedavate stejny dliraz na monetarni politiku? Jaka je jeji ucinnost v obdobi tzv.
"pasti likvidity"? Mlze monetarni expanze trvale a dlouhodobé ovliviiovat redlny
ekonomicky rist?

B) Na str. 36-37 seznamujete s riziky typickymi (nejen) pro stavebni sektor. V soucasné
dobé Ceskou republiku suzuje uréita "¢ast" vyrobniho rizika. DokéaZete fict ktera? Na
podnikovy sektor (pomérné dlouhodobé) v CR dopadaji i dalii negativni faktory, na
které upozornuji znamé indexy Easy of Doing Business konstruovany World Bank
nebo Global Competitiveness Index z organizace World Economic Forum. Velmi
stru¢né zmiiite, co nam tyto mezinarodni organizace vytykaji.

C) Na str. 46 (ale i na mnoha dal$i mistech prace) zminujete tzv. naklady kapitalu.
Muzete v tomto kontextu fict, co znamena zkratka WACC? A jak byste nacrtl
obrazek tzv. optimalni kapitalové struktury?
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D) Na str. 49 narazite ¢astecné na problematiku tzv. hromadéni likvidity/hotovosti
(cash/liquidity hoarding) na piikladu bézné likvidity béhem neptiznivého vyvoje
ekonomiky a nabizite urcité vysvétleni u Vami analyzovanych spole¢nosti holdingu
Valbek EU. Zda se, ze tento trend je typicky i pro velké nadnarodni spole¢nosti (viz
obrazek nize). Dokazete stru¢né a obecné¢ fict proc?

Figure 1.29. Cash holdings of top 5,000 TNCs and their share
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Source: UNCTAD, based on data from Thomson ONE.

Note: Data based on records of 5,309 companies of which 3,472 were in
developed countries. These do not include non-listed companies such

as many developing country SO-TNCs.
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Zdroj: WIR14 (2014, str. 31). World Investment Report
2014. Investing in the SDGs: An Action Plan (Global

investment trends). [on-line] New York and

Tato bakalarska prace spliiuje vSechny poZadované naleZitosti, a proto ji
doporucuji k obhajobé. V pripadé zdarného prubéhu obhajoby a stru¢nych
odpovédi na vysSe uvedené otazky navrhuji klasifika¢ni stupen "Velmi dobre".
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