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diplomové prace:

1. Naroc¢nost tématu na: (prameérné-nadpramerné)

-teoretické znalosti primérné

-vstupni udaje a jejich prameérné

zpracovani

-pouzité metody primérné

2. Kritéria hodnoceni prace stupen hodnoceni (vyborné, velmi dobre,

vyhovujici, nevyhovujici)

Stupen splnéni cile prace vyborné

Samostatnost posluchace pfi vyborné az velmi dobfe
zpracovani tématu

Logicka stavba prace vyborné

Prace s literaturou vCetné citaci  vyborné

Adekvatnost pouzitych metod vyborné

Hloubka provedené analyzy ve vyborné
vztahu k tématu

Uprava préace (text, grafy, vyborné
tabulky)
Stylisticka uroven vyborné

3. Vyjadreni vedouciho diplomové prace

Diplomova prace Bc. Lukase Matejovie se zabyva na ocenénim slovenského podniku
Baliarne obchodu, a.s. Poprad, ktera je na slovenském trhu pfednim zpracovatelem kavy a
Caje.

Prace je standardné strukturovana na finan¢ni analyzu, strategickou analyzu, prognézu
generatortl hodnoty a navazujici sestaveni finan¢niho planu. Vlastni ocenéni je provedeno
primarné metodou DCF ekvity a doplikové pomoci trznich nasobiteld. V ramci metody DCF
byly naklady vlastniho kapitalu odhadnuty na zakladé rozSifeného modelu CAPM. Volbu
metod povaZzuji v celé praci za vhodnou a metody byly spravné aplikovany.

Financni analyza je provedena podle mého nazoru pékné v tom, Ze autor dokazal
vytipovat podstatné skutecnosti, zvolil vhodné Sifi a hloubku analyzy pro dany u¢el. Komentare
jsou vystizné a vyhodnoceni je provedeno v konkurencnich souvislostech. Na zavér bych
ocenila jesté analyzu tvorby hodnoty.

Strategicka analyza byla pomérné obtizna vzhledem ke dvéma hlavnim segmentim
(kava a €aj) a vzhledem k dominantnimu postaveni na trhu. Autor se snazil analyzovat trh jak



ze strany spotfeby, tak produkce. Autor pouzil statistické nastroje pro prognézu trhu, nakonec
jako podpurnou metodu, primarni odhad byl zaloZzen na odborné analyze trhu z portalu
Statista. Analyza konkurenéni pozice je zpracovana béZznym postupem, prvky konkurenéni sily
jsou dostate¢né vyhodnoceny a odivodnény.

V ramci kapitoly analyzy a odhadu generator(i hodnoty bych preci jen uvitala jesté
tésnéjSi prolnuti odhadd s hodnotami generatord konkurence, v nékterych ukazatelich je
konkurencni srovnani provedeno, jinde neni tak patrné, i kdyZ je provedeno ve finanéni
analyze, autor se na hodnoty neodvolava pfilis Casto, spiSe se podle mého nazoru jedna o
textovou zalezitost, Ze autor mél svij postup porovnani s konkurenci pfeci jen vice ,vytézit*
v textu. V €asti dlouhodobého majetku je porovnani v rdmci textu provedeno velmi dobfe — na
zakladé porovnani se skupinou 40 podnik(l z odvétvi.

Finanéni plan se ve vysledku zda racionalni, coz ukazuje i provedena finanéni analyza
planu.

Vramci diskontni miry ocefuji, Ze autor pouZil Svenssonovu metodu, ovSem
prfekvapuje mne, Ze byla bezrizikova urokova mira pouzita jako nediferencovana. Dale
povazuji za vhodné, ze autor pouzil také pfirazku za malou spole¢nost dle Duff and Phelps.

V ramci metody porovnavaci bylo pouzito nékolik trznich multiplikator(i, nékteré na bazi
EV a jeden na bazi P, pficemz multiplikator P/BV vykazuje vyrazné odlidnou hodnotu. K tomu
se vaZe jedna z otazek k obhajobé. V ramci metody trZzniho porovnani byla pouZita srézka za
velikost a za neobchodovatelnost. K tomu se vaze druhé otadzka k obhajobé.

Po formalni strance je prace velmi zdafila, zdroje jsou fadné& oznaceny, postupy jsou
transparentni, sloh ¢tivy, graficka uprava vyladéna.

Otazky k obhajobé

1. Ktery typ nasobitell (EV versus P) je zavisly na kapitalové struktufe podniku?
Z tohoto pohledu uvedte, pfi porovnani kapitalové struktury odvétvove
s kapitalovou strukturou ocerovaného podniku, které z nasobiteldl povazujete
za relevantngjsi.

2. Proc jste uzil v rdmci metody trzniho porovnani srazku za neobchodovatelnost
a v ramci metody DCF ne?

5. Zavér
Vzhledem k vySe uvedenému hodnoceni doporucuji praci k obhajobé a navrhuji

klasifikaéni stupen vyborné.

V Praze dne 21.6.2019

Ing. Barbora Rydlova, Ph.D.
vedouci diplomové prace



