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1. Naroc¢nost tématu na:

o teoretické znalosti rumeérnd nadprimeérna
e vstupni udaje a jejich zpracovani pramérna nadprimérna
e pouzité metody pramérna nadprimérna

2. Kritéria hodnoceni prace

Kritérium Stupeii hodnoceni
Vyborné velmi dobfe | vyhovujici | nevyhovujici
Stupen splnéni cile prace X
Logicka stavba prace X
Samostatnost posluchace X
Prace s literaturou véetné citaci X X
Adekvatnost pouzitych metod X X
Hloubka provedené analyzy ve X
vztahu K tématu
Uroveti zpracovani X
Uprava prace (text, grafy, tab.) X
Stylisticka uroven, srozumitelnost X X
3. Vyuzitelnost vysledku prace v praxi pramérna nadprimérna
Vyuzitelnost vysledkll prace v teorii pramérna nadprimérna



Komentaf k hodnoceni:

Prace obsahuje ocenéni podniku, ve kterém, i piesto, Ze jde o odhad investi¢ni hodnoty, se
diplomantka snazila zapracovat vSechny prvky, které se od kvalitniho ocenéni vyzaduji (analyza
vnitintho a vné&jSiho potencidlu, analyza a progndéza generatori hodnoty, finan¢ni plan
roz¢lenény na hlavni provoz a ostatni ¢asti, ocenéni dvéma metodami).

Prace je zpracovana na solidni urovni, neobsahuje ale originalni nebo méné obvyklé c¢asti.
V praci hodnotim pozitivné zejména tyto body:

prognéza vynosového ocenéni ve tiech scénafich,
prognéza za dva trhy (CR a SR),
pecliva prognéza jednotlivych faktort ziskové marze,

planovany vykaz penéznich tokli diplomantka samostatné zpracovala s vyclenénim
volnych penéznich tokid do firmy véetné zmény provozné nutnych penéz (méla by to byt
samoziejmost, ale vétSina studentl to ud¢€la az po urgenci),

je zpracovan alternativni odhad nakladii vlastniho kapitdlu pomoci CAPM a pomoci
komplexni stavebnicové metody.

Diléi ptipominky a poznamky:

.....

vramci analyzy vné&jSiho potencialu by bylo pifehlednéjsi analyzovat a progndzovat
kazdy trh samostatné, text se takto pro oba trhy prolina, ale tyka se to i jinych mist prace.

V ramci atraktivity trhu je u faktoru riziko substituti hodnoceni 5 bodu, coz je podle
mého nazoru u masnych vyrobki pfili§ vysoké. Naopak kritérium bariéry vstupu do
odvétvi je hodnoceno pouze 2 body, tedy z tohoto hlediska jako neatraktivni trh, ovSem
pfipojeny komentat uvadi jen fadu podminek, které podniky na tomto trhu musi spliiovat,
coz by spiSe svédcilo o vyznamnych bariérach chranicich stavajici podniky pred vstupem
dal$i konkurence.

U analyzy vnitiniho potencidlu, faktor cena, je otdzkou, zda je mozné usuzovat na
vyrazn¢ nadprumérné hodnoceni pouze na zaklad¢é ceny jednoho, byt pravdépodobné
vyznamného, druhu saldmu (Sunkového).

V ramci modelu rizika zemé u ndklada vlastniho kapitalu chybi promitnuti rozdilti mezi
inflaci USA a CR, ptipadné poznamka, Ze diplomantka vyraznéj$i rozdily dlouhodobé
neocekava, proto s zadnym rozdilem nepocita (str. 102).

Naklady kapitalu byly spravné piepocitavany podle vyse zadluzeni pomoci iteracniho
postupu, ale pro piepocet nakladi vlastniho kapitalu u modelu CAPM byla zvolena
nejméné vhodna reagen¢ni funkce.

Komplexni stavebnicova metoda obsahuje jen tabulku s pfidélenym stupném rizika u
jednotlivych faktorti rizika. Zasluhovala by si alespon stru¢ny komentat k hodnoceni
jednotlivych faktora (str. 104).

Také u metody trzniho porovnani by bylo vhodné zatadit urcitou srovnavaci analyzu
oceniovan¢ho podniku oproti skupin€, pokud jde o riziko, vynosnost a rust, i kdyz tato
metoda s ohledem na hledani investi¢ni hodnoty hraje jen doplikovou tlohu. Autorka se
alespont vyrovnala s komentafem ke vztahu mezi hodnotami ziskanymi takto pojatou
metodou trzniho porovnani a vynosovym ocenénim.



Otazky k obhajobé:

1. Je atraktivita trhu CR a SR zcela shodna? V praci je uvedena jen jedna tabulka s analyzou
atraktivity (str. 28). Jak je to s analyzou vnitiniho potencialu na Slovensku?

2. Progndzy relevantniho trhu v penéZnich jednotkach vychazeji rostouci (str. 33). Nicméné
v doprovodnych informacich k vyvoji trhu je uvedeno, jak klesa vyroba i spotieba
masnych vyrobku (str. 13 az 15). Jak vidite tento trend v dlouhodobém hledisku (tj. pro
druhou fazi)?

3. Cim byl zptisobem pokles trzeb podniku v roce 2015? Slo o piechodny jev a je od roku
2016 opravdu mozné o¢ekavat neprogndézovany rust (Str. 45-46)?

4. Bylo by mozné pouzit vhodnéjsi reagencni funkci pro prepocet naklada vlastniho kapitalu
a v ¢em spocivaji nedostatky funkce pouzité v diplomové praci (str. 102)?

5. Bylo by mozné i komplexni stavebnicovou metodu vyftesit tak, aby byly ndaklady
vlastniho kapitalu pfepocitavany pomoci iteraci v kazdém roce podle vySe zadluzeni?

Zavér:
Prace je doporucena k obhajob¢.
Predbézné navrzeny klasifikacni stupei:

Velmi dobre

Vysledna znamka ale bude zaviset na priubéhu obhajoby.

V Praze dne 13. 4. 2018 e
doc. Ing. Pavla Matikova, CSc., KFOP



