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- teoretické znalosti prumeérné nadprumérné
- vstupni Udaje a jejich zpracovani  primérné nadprimérné
- pouzité metody prumeérné nadprameérné

2. Kritéria hodnoceni prace:

Kritérium

Stupen hodnoceni

vyborné | velmi dobre | vyhovujici | nevyhovujici

Stupen splnéni cile prace
Stylisticka uroven prace
Logicka uroven prace

Prace s literaturou

X
X

Popis objektu a jeho majetku

Volba metody a jeji zdivodnéni

Hloubka analyzy

¢ vnitfniho potencialu a
konkurenéni pozice

¢ vnéjSiho potencialu
¢ finan¢ni situace
Uroveni zpracovani finanéniho planu

Zduvodnéni dat finan¢niho planu

Urover ocenéni:

e vynosovou metodou DCF entity

e trznim porovnanim EV/EBIT, P/BV
e majetkovym ocenénim (neni)

Souhrnné ocenéni




3. Vyuzitelnost vysledk prace v praxi, prip. v teorii:

- V praxi: prumérna nadprimérna
- v teorii: prumeérna nadprumérna

4. Komentare k hodnoceni a pfipominky:

Diplomova prace je aplikaci praktického pfistupu podniku KMOTR — Masna Kroméfiz
a.s. (dale jen ,Spole€nost”). Spole¢nost s padesatiletou historii se zabyva vyrobou
trvanlivych salama. Vétsina trzeb je realizovana na ¢eském trhu, zbytek trzeb Spolecnosti
na slovenském trhu (24 % trzeb exportovano na slovensky trh v roce 2015). Ugelem
ocenéni je nalézt investiéni hodnotu. Diplomantka v Uvodu prace uvadi, ze ,je si védoma
ur€ittho omezeni, které je dano tim, Ze je v pozici externiho posuzovatele®, ackoliv
investi¢ni charakter v celém procesu ocenéni je podle mého nazoru zohlednén pouze
v diskontni mife.

Seznam pouzité odborné literatury obsahuje 8 kniznich publikaci, nicméné v praci textu
je odkazano pouze na dva knizni zdroje. Hlavnim teoretickym vychodiskem je metodologie
ocenovani podniku vytvofena profesorem Mafikem dopinéna o americké praktiky popsané
profesorem Aswathem Damodaranem. Diplomantka zvolila takovou formu zpracovani za
uCelem praktické aplikace.

Samostatnad prace je rozdé&lena do nékolika kapitol. Uvodni kapitoly predstavuiji:
predstaveni Spolecnosti, strategickou analyzu, finanéni analyzu a prognézu generatorud
hodnoty. Vysledkem je sestaveni finanéniho planu (kapitola 6) ve tfech scénafich.

V sedmé kapitole je provedeno ocenéni Spolec¢nosti metodou DCF entity a pomoci
multiplikatord ze stranek profesora Damodarana.

Diplomantka zpracovala klasické ocenéni podniku. Pouzila znamé postupy a prace je do
jisté miry vyuZitelna. Dale je tfeba ocenit kvalitu zpracovani prace, zejména pracnost,
kterou zpracovani vyzadovalo. Konkrétné oceriuji kvalitni prognézu generatori hodnoty a
sestaveni finan€niho planu. Celkové hodnotim praci jako zdafilou.

Problémy ke zlepSeni, alespori z mého pohledu, se tykaji:
¢ Kvalita citovani internetovych zdroja je nejvétS§im nedostatkem diplomové prace.

¢ U modelu logaritmické funkce nelze fict, jestli rovnice a jeji parametry jsou statisticky
vyznamné &i nikoliv.

e K tabulce €. 7 chybi komentarfe o kurzu/kurzech, kterym byly pfepocteny primérné
hrubé mzdy na Slovensku na CZK nebo poskytnuté udaje byly v CZK.

e Prognéza trzeb neodpovida vymezenému relevantnimu trhu. Trzby relevantniho trhu
by se mély skladat jako soucCet prognézovanych trzeb relevantniho ¢eského trhu a
prognézovanych trzeb relevantniho slovenského trhu. Autorka secetla trzby ¢eského
a slovenského trhu. Nelogickym zplsobem prognéza relevantniho trhu vychazi
z vypoctenych regresnich funkci zalozené na datech ¢eského trhu.

e Vroce 2015 bylo 24 % produkce exportovano na Slovensko (j. cca 147 miliona CZK).
Diplomantka zmifiuje pouze hlavni konkurenty pusobici na ¢eském trhu a opomiji
hlavni konkurenty Spolec€nosti plUsobici na slovenském trhu. Vzhledem na tuto
skute€nost, neni znamo, jaka je konkurenéni pozice Spole€nosti na slovenském trhu.

e Chybégjici analyza konkurenéni pozice na slovenském trhu zapficinila, Ze diplomantka
pfi stanoveni trzniho podilu Spolecnosti vychazela z trzeb pro €esky trh i slovensky
trh. Ve skute€nosti, trzni podil na &eském trhu je niZ8i, nez autorka uvadi.
Z vyznamnosti exportu proto doporuéuji provedeni prognézy trzeb Spoleénosti na
slovenském trhu zvlast. Trzby Spolecnosti by se mély skladat jako soucet prognézy
trzeb Spolecnosti Ceského trhu a progndzy trzeb Spolecnosti slovenského trhu.



5. Otazky k obhajobé:

1. SpolecCnost exportuje ¢ast své produkce na Slovensko. Mlzete vypichnout
alespori dvé& vyznamné konkurenéni vyhody Spoleénosti oproti
spole¢nostem, které téz plsobi na relevantnim trhu Slovenské republiky a
jestli je zachovana dlouhodoba perspektiva exportu na tento trhu?

2.  Kdyby nebyly k dispozici multiplikatory ze stranek profesora Damodarana,
jak byste vypocitala napfiklad multiplikator P/BV? Které podniky byste pro
vypoCet multiplikatoru zahrnula a jak by se liSila hodnota Spole€nosti dle
Vami vypocitaného multiplikatoru versus multiplikatoru ze stranek
profesora Damodarana?

6. Prace JE doporucena k obhajobé.

7. Navrzeny klasifikacni stupen: Velmi dobre podle obhajoby.

V Praze, dne 08. 04. 2018
Ing. Michal Novak

podpis oponenta diplomové prace



