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Stupeii hodnoceni podie ECTS
Kritéria hodnoceni: A B C D E FX F
1 1,5 2 2,5 3 4 5
1  |Néaro¢nosti tématu prace X '
2 |Splnéni cild prace X
3 [Teoretické &asti prace X
4  |Praktické &asti price X
(analytickd cast)
5  |Praktické ¢asti prace X
(fesici cast)
6 |Formalni Grovné prace X

Hodnoceni v jednotlivych kritériich oznadte znakem X} v ptistusné Grovni.

Celkové hodnoceni price:

Diplomova prace je rozhodné zajimava, jednd se o relativné naro¢né téma. Oceifiuji zejména
provedené srovnani spole€nosti s odvétvim, analyzu nékolika variant feSenf problému a také
praktické vyuZiti price. Praci je tfeba rovnéZz hodnotit pod zornym uhlem ,.extrémnich
podminek®, ve kterych byla zpracovavana. Nicméné mam k préci fadu pfipominek a otazek
k obhajobé. Budiz chapany spife jako podnéty pro daldi moZnou praci diplomanta v této
oblasti.

Pripominky a podnéty:

1) str. 39 — narist akiiv je hodnoceno jako pozitivni. Pokud je v daném podniku zptisoben
zejména naristem pohleddvek a zasob, dokonce pfi meziroéni poklesu vykonid, a
vyvolanymi problémy s platebni neschopnosti, nemohu s hodnocenim zcela souhiasit.

2) YV analyze trochu postradddm analyzu vykoni, bez této analyzy se t&87ko hodnoti narist
bilanéni sumy (viz vySe) a také celkovy plin manapgementu budovat daldi kapacitu
v oblasti odbytu.
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str. 41 — nejsem si jist, jestli 1ze spolednost hodnotit podle stivajici Grovné zisku jako
»~Konkurenceschopnou®, pokud taktak splici troky zuvérd. SpiSe bych ji pfi danych
informacich hodnotil jako vhodny cil pro n&akého dravého finanéniho investora, ktery
dokaze zvysit produktivitu, nastavit optimalni zadluZeni atd. a ozdravenou firmu dale
prodat. Myslim, Ze pro hrubé méfeni konkurenceschopnosti by byl vhodné&jsi napi.
ukazatel EVA, ktery porovnava vykonnost podniku s ndklady obétované piileZitosti.

Pro lepsi zhodnoceni soutasného stavu hospodateni by nebylo Spatné uvést, zda podnik
celi na daném lokalnim trhu néjake vyznamnéjsi konkurenci.

str. 53 - zcela nerozumim, pro¢ jsou poskytnuté zalohy na DHM povaZoviny pro tdely
vymezeni NOA jako provozné nepotiebné. Jsou investice placené témito zalohami
povaZovéany za nepotiebné?

str. 53 — jsem toho nazoru, Ze pro vypotet WACC/prac.kapitalu by nemély byt rezervy
brany jako netirofeny cizi zdroj, ale jako soucdst vlastnich zdroji. Alespoii takovy je
podle mych informace standard v ramei kalkulace WACC pfi ocefiovani podnikii.

str. 57 — asi bych uvital, kdyby byl v praci i blize popsan model, ktery MPO pouZiva pro
odhad nakladi kapitalu.

str. 59 — jsem trochu skepticky k pouZiti modelu pfepoétu ,,zadluZeného beta™ pii tak
vysoké trovni zadluZeni, jakému Eelf dany podnik. Pokud vim, tento model byl vyvinut
pro uréitou ,,bezpe€non uroveil” zadluZeni a pokud podnik tuto miru pfekroéi, myslim, Ze
by bylo vhodné&j§i zvazit uréitou pfirdzku za moZné néklady finanéni tisn€, pfip. se na
vynosnost equity takového podniku ,,na hrané“ podivat optikou investic do rizikového
kapitalu.

str. 71 — byl bych opatrné;si v hodnocenf toho, Ze zaméstnanci dostanou od spoletnosti
.Jisty” arok z podnikové spofitelny. Spoletnost tento vySSi urok vyplaci, protoZe od
banku uZ si penize dovolit nemiZe, &ili vy$si firok je vykompenzovan i vy§§im rizikem,
které zaméstnanci nesou, at’ si to uvédomuji nebo ne.

Otazky k obhajobé:

1)

2)

3

4)

Je zcela spravné kalkulovat WACC ztdetnich pomér vlastniho a ciziho kapitalu?
Chapu, Ze cilem prace nebylo ocenit podnik, ovéem myslim, Ze k této otdzce by mél
nazor diplomanta zaznit.

V souvislosti s vymezenim nepotiebného majetku pro NOA jsem si kladl otazku, z éeho
se v minulosti generovaly vynosy z prodeje majetku a materialu. ..nerozprodava nahodou
spoleénost priibéZné n&jaky nepotfebny majetek?

Doufam, Ze jsem se nepiehlédl, ale trochu v prici postradam interpretaci ukazateld
»finanéni paky“. Diplomant uvadi, Ze paka je vysoka, ale chtélo by to i interpretaci, zda
viibec umi spoleénost tuto paku vyuZit nebo ne. Logicky by mélo platit pravidlo, Ze pdku
umim vyuZit, pokud ROA>ndklad dluhu. Jsou tedy pro spoleénost z tohoto pohledu
Uro€ené zdroje zajimavé?

Nejsem si jist, zda hodnoceni varianty pfistupu nového spoleénika je metodicky Gpln&
sprévné. Diplomant pfedpoklada, Ze spoleCnici spoletné pfistoupi na to, Ze nové
obchodni podily budou rozdéleny podle téetni hodnoty vlastniho kapitalu. Pokud bych
mél sam vkladat 3 mil. do takové spole€nosti, kladl bych si otizku, zda vibec trzni
hodnota podila stavajicich spole¢niki dosahuje alespoil i¢etni hodnoty podili v bilanci,
abych se jako novy spolecnik spokojil s tim, Ze za svou hotovost dostanu pouze uéetn{



podil na VK. Pro informaci jsem proved] velmi zbéiné trini ocenéni podniku za téch
pfedpokladii;

a. podnik udrZi do nekonetna konstantni zdanény EBIT na tirovni 4 mil. (jedn4 se
0 zavedenou spolenost)

b. WACC se bude pohybovat mezi 10-12 %
c. troveii tirodeného dluhu Jek 1.1.2008 29,3 mil.

d. je moiné udrovat pouze majetkovou podstatu (podnik je dobte
zainvestovany).

e. Intervalové tr#ni ocendni VK vychazi cca 4-10,7 mil K&, s priimé&rem 7,3 mil
K&,

Jaky dopad by toto tr¥ni ocengni mélo na ,,spokojenost* nového spole¢nika s nabytim
23,29% obchodniho podilu? Jaky principialni vliv by takové trini ocendéni VK mélo na
vysi WACC?

5) Jakou vynosnost (ndklady vlastniho kapitahi) by diplomant poZadoval, kdyby se mé] stat
on sam novym spoleénikem daného podniku? Bylo by to vic nebo mii nez 20 %7

6) Existuje néjaky divod, proé by nebylo mo#né ziskat prostiedky na financovani investice
pomoci factoringu ohromného mnostyi problémovych pohledavek?

7) Neni feSeni zpiisobu financovéani nového skladovaciho prostoru pro dany podnik p#

spolegnost evidentng nemdze dovolit? Existuji néjaké signdly, e by vykony mély
razantné narfst, aby kapacita pfinesla zvySeny provozni zisk?

Navrh na klasifikaci diplomové prace: Velmi dobie (B)

V Praze dne 10.5.2008

podpis oponenta DP
Pro Klasifikaci pougijte tuto stupnici:

Stupeti klasifikace: A - vyborné B - velmi dobre C - dobie D - uspokojivé

E - dostatetng | FX - nedostatedné | F-nedostatedns

PFi ndvrhu klasifikace nedostatetné (FX nebo F), bude price Pfijata k obhajobé, Pfi niZ je nezbytna

Uéast vedouciho price i oponenta.

Pokud student neobhajf praci:

- pfi hodnoceni stupném FX, doporuduje hodnotite] studentovi obhajobu prace opakovat,
odstrani-li vytykané nedostatky,

- Pfi hodnoceni stupném F, doporuduje hodnotitel studentovi opakovat obhajobu préce na
nové stanovend téma feditelem tistayy,




