POSUDE K oponenta diplomové prace

Jméno diplomantky: Bc. Eva KOLOMAZNIKOVA

Nazev prace: Financni a strategicka analyza spoleénosti HARTMANN-RICO a.s.

Cil prace: Cilem diplomové priace je provést finanni analyzu spolecnosti
HARTMANN-RICO a.s., zpracovat jeji strategickou analyzu a nastinit
vyvoj v nasledujicich 5 letech.

1. Naroc¢nost tématu na:

e teoretické znalosti prumérna nadprimeérna
e vstupni udaje a jejich zpracovani rumérnd nadprimérna
e pouzité metody prumérna nadprimeérna
2. Kritéria hodnoceni prace
Kritérium Stupeii hodnoceni
vyborn¢ | velmi dobie dobte nevyhovujici
Vhodnost a aktualnost tématu X X
Stupen splnéni cile prace X
Logicka stavba prace X
Prace s literaturou vcetné citaci X
Adekvatnost pouzitych metod X X
Hloubka provedené analyzy ve X X
vztahu K tématu
Uprava prace (text, grafy, tab.) X
Stylisticka uroven X
3. Vyuzitelnost vysledkt prace - v praxi primérnd nadprimérna
- v teorii ramérnd nadprimérna



Komentar k hodnoceni a pripominky:

Musim se piiznat, ze jsem vybérem tématu velmi zklamany. Finan¢ni analyza a sestaveni
finan¢niho planu je v drtivé vétSing latka bakalarského studia. Nechépu, pro¢ je v diplomové
praci feSena latka bakalaiského studia. Nehled¢ na to, Ze finan¢nich analyz je ptehrsle jiz na
bakalafském studiu a diplomova prace by méla odrazet studium a nabyté védomost praveé
Vv ramci magisterského programu. Trochu to budi dojem, ze se diplomantka snazila jit co
nejsnadnéjsi cestou. Ztoho divodu budu trochu pfisné€j$i v hodnoceni, jelikoz pokud je
zpracovavana latka jednodussi, méla by byt o to preciznéjsi.

Na prvni dojem prace ptisobi dobie. Graficka Gprava je az na drobné vyjimky odpovidajici a lze
Z ni poznat, ze si s tim diplomantka praci dala. V praci je pouze n€kolik ojedin€lych pieklepii
V ramci jednotek, coz je vzhledem k rozsahu prace v potradku.

Trochu rozporuplné pocity mam z hlediska citaci. Za velmi pozitivni hodnotim, Ze je vyuzito
velké mnozstvi zdrojii a autorka se s timto mnozstvim vypotadala velmi dobie a vyuzila jen
opravdu nutné informace pro zpracovani diplomové prace. Negativné¢ hodnotim nejednotnost
citaci, zmatecnost a absenci fadu v citacnim rejstiiku. V nékolika pifipadech (Altman, Kralicek)
postradam citaci originalniho zdroje.

Pokud bych se mél zaméfit na hlavni ¢ast prace, tak k ni mam né€kolik pfipominek. V rdmci
finan¢ni analyzy méam asi nejvétsi pfipominku k tomu, jak byli vybrani konkurenti a s jakym
odvétvim byl analyzovany podnik srovnavan. Tato informace v textu absolutné chybi a
vypovidaci hodnota prostorového srovnani s odvétvim je pro mé nicnefikajici. V ramci analyzy
aktiv se nelogicky rozebiraji nejdiive pohledavky a az potom dlouhodoby majetek. Celkove
pusobi analyza pohledavek velmi chaoticky, ackoliv je ve své podstaté spravnd. Velmi se mi
libila uprava nékterych ukazatelti o plijcku spfiznéné osobé, ale tato Uprava v podstaté zapadla
v hromad¢ dalSiho textu a ukazatelil a jeji zajimavost ztratila na vyznamu. V piipad¢ obchodniho
deficitu by si hodnoty zaslouzily komentat, zda se jedna o pozitivni ¢i negativni stav a ¢im si lze
dany stav vysvétlit. Celkové jsem mél trochu pocit, Ze se studentka bala délat vlastni zavéry ¢i
uvahy a v drtivé vétsiné pripadt se odkazovala pouze na vysledna Cisla, ktera ,takhle prosté
vysla®.

V piipad€ strategické analyzy jsem taktéz narazil na nékteré nesrovnalosti, které by si
zaslouZzily hlubsi studium. V piipad€ podniku, ktery cca 60 — 70 % trZeb realizuje v zahranici je
vymezeni relevantniho trhu pouze na Ceskou republiku nepiipustné. Z toho plyne i jista
moznost, Ze celd prognoza relevantniho trhu bude zkreslena a tudiz nespravna. Chaby pokus o
zohlednéni evropského vlivu na strané 57 a poctu obyvatel EU je poté nedostacujici. Hlubsi
komentar by si jisté zaslouZil 1 vyvoj cen v odvétvi (str. 55). Pétiprocentni riist cen za desetileté
obdobi je velmi nizky. Takto nizky rist cen by mohl vykompenzovat pouze vyrazny rist
objemové produkce, jinak by byl cely trh v hluboké recesi. Pfes vSechny pfipominky mi
progndza trhu piijde celkem realna. Prognozu trzniho podilu hodnotim pozitivné a nemam k ni
pfipominky.

Posledni hlavni ¢asti diplomové prace byla tvorba finanéniho planu na nasledujicich 5 let. Také
V této casti mam bohuzel nekolik celkem podstatnych vytek provedené analyze. V nekterych
piipadech chybi jakékoliv zdivodnéni planovaného vyvoje polozek (napt. vykonova spotieba,
osobni néklady). Planovat dlouhodoby majetek pomoci ,,odpisovych sazeb* mi neptijde vhodné.
Misto toho je vhodné&j$i porovnavat investice brutto k trzbam, sledovat cely investi¢ni cyklus
(tedy i za obdobi vice do historie), pfipadné¢ provést porovnani s investicni naroc¢nosti
konkurenti. Celkové v celém finanénim planu postradam jakékoliv porovnani s konkurenty,
které by mohlo pfinést velmi cenné informace a také podlozit n€které autorCiny zavéry.
Planovani polozek jinych provoznich vynosti a nakladii mi pfijde velmi agresivni, jelikoz
analyzovana spole¢nost za vSechny historické roky vykazovala vyssi jiné provozni vynosy nez
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naklady. Autorka planuje do budoucnosti otoCeni celé situace bez zjevné piiciny a zdlvodnéni.
Na konci roku 2022 jiz diference ¢ini cca — 60 mil. K¢, coz neni rozhodn€ mala ¢astka. Posledni
pfipominku mam k planu finan¢nich prostiedkd. Planovana vyse penéznich prostiedkd ve vysi
cca 7 mil. K¢ mi pfi bilan¢ni sumé 3 mld. K¢ a soucasném vypusténi kontokorentniho uvéru
ptijde Uupln¢ nesmysiné. Vzdyt' podnik by v tomto pfipadé nemél ani na tthradu jednomésicnich
vyplat zaméstnancim! Abych neskoncil uplné negativné, tak plan cash flow neni sestavovan
uplné bézné a povazuji ho za hezky zpracovany.

Celkové se jednd o standardni financni a strategickou analyzu vcetné¢ resultujici tvorby
finan¢niho planu. Autorka se bohuzel dopustila né¢kolika podstatnych chyb, které jsem jiz popsal
vySe. Nepochybuji vsak, ze nad diplomovou praci stravila mnoho ¢asu — je t0 z ni vidét. Nejveétsi
slabinu proto vidim ve volbé samotného tématu. Misto podrobné financni analyzy (jak
teoretické, tak praktické c¢asti) bych provedl jednoduchou financ¢ni analyzu a pokusil se na
usetfenych cca 20 stranach podnik ocenit. Pfipadné se vice zaméfit pfi strategické analyze na
farmaceuticky prumysl nebo jeho dil¢i ¢ast. To by mohla byt piidana hodnota prace, ktera mi
V tomto pifipadé velmi schazi.

Nize uvadim dalsi drobné ptipominky:
str. 24, 27, 30 - U tabulek 10, 18 a 24 chybi jednotky.

str. 36 — Nepiesné vyjadieni ohledné pozitivniho ovlivnéni rentability vlastniho kapitalu. Jak
urokova, tak danova redukce zisku rentabilitu ovliviiuji negativné.

Otazky k obhajobé:
1. Jakym zpisobem byla vypoctena velikost trhu (str. 53)?

2. Provad¢la jste v ramci progndzy trzeb 1 jiné regrese? V ptipadé, Ze ano, jaké a jaké byly
vysledky?

3. Prezentujte vyplatni pomér spole¢nosti v minulosti, v obdobi planu a porovnejte jej
s obvyklymi hodnotami v odvétvi (vyuzijte napiiklad data prof. Damodarana). Jaké z toho
plynou zavéry?

4. Pokuste se spolecnost alespon ramcové ocenit (bud’ jednoduchou vynosovou metodou,
pfipadné postaci metoda trzniho porovnani). Jaké jsou Vase vysledky?

Zavér:
I pfes vSechny piipominky, prace je doporucena k obhajobé.
PredbéZzné navrZzeny klasifikacni stupen:

dobie

Vyslednd zndmka ale zavisi na prubéhu obhajoby.

V Praze dne 17. 1. 2019

Ing. Jan Dvorak, KFOP



