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Il. HODNOCENI JEDNOTLIVYCH KRITERI{

Zadani narocnéjsi
Hodnoceni ndrocnosti zaddni zavérecné prdce.

Stanoveni hodnoty podniku patfi k naro¢néjsim zadanim kvalifikani prace, protoZe propojuje poznatky z finanéniho fizeni,
pldnovani a strategického managementu.

Splnéni zadani splnéno s mensimi vyhradami
Posudlte, zda predloZend zdvérecnd prdce splriuje zaddni. V komentdri pfipadné uvedte body zaddni, které nebyly zcela
splnény, nebo zda je prdce oproti zaddni rozsifena. Nebylo-li zaddni zcela spIinéno, pokuste se posoudit zdvaZnost, dopady a
pfipadné i priciny jednotlivych nedostatkd.

Zadani diplomové prace, tj. stanoveni hodnoty podniku, bylo spInéno. S mensimi vyhradami udéluji vzhledem ke zpUsobu
pouziti jednotlivych metod a analyz, na jejichz vystupy by se externi investor nemohl plné spolehnout.

Zvoleny postup reSeni spravny
Posudte, zda student zvolil sprdvny postup nebo metody reseni.
Zvoleny postup feseni je adekvatni a pIné vyplyva ze stanoveného cile, kdy je spolecnost ocefiovana vynosovymi metodami.

Odborna uroven D - uspokojivé

Posudte trover odbornosti zavérec¢né prdce, vyuZiti znalosti ziskanych studiem a z odborné literatury, vyuZiti podkladi a
dat ziskanych z praxe.

Posouzeni odborné udrovné predkladané prace zavisi na kvalifikacni Urovni ¢tenare. Pro odbornika nezabyvajiciho se
ocenovanim spolecnosti je prace odbornym textem. Pro odbornika zabyvajiciho se ocefiovdnim je prace jen povrchnim
textem nedosahujicim dostatec¢né odbornosti, z niz plyne, Ze diplomatka dané problematice nerozumi do detailu a poznatky
z jednotlivych odbornych zdroji si nedokaze dostateéné propojit. Mam namitky vzhledem ke zplsobu poufZiti jednotlivych
metod a nastroj, které nejsou vidy aplikovany Uplné korektné.

Formalni a jazykova troven, rozsah prace C - dobie

Posudte sprdvnost pouZivdni formdlnich zdpisti obsaZenych v prdci. Posudte typografickou a jazykovou strdnku.

Rozsah prace odpovida pozadovanym standardim. Celkova prace s jazykem je na dostate¢né Urovni, ale fadu drobnych
problému (chybné tvary a preklepy) by odstranila zavérecna jazykova korektura. Tabulky a grafy by mély byt jednoznacné
oznaceny zdroji, od strany 69 tato oznaceni chybi, z valné vétSiny se jedna o originalni praci diplomatky bez uvedeného
oznaceni. V tabulkach a grafech chybi uvedeni jednotek, protoze byva zvykem ucetni vykazy publikovat v tis. K¢, tak nejsou
uvadéné hodnoty konecné. V praci se vyskytuji tabulky, v nichZ nékteré udaje maji a jiné nemaji oddélené tisice. Za zasadni
povazuji, Ze prace neobsahuje pfilohu v podobé zdkladnich uéetnich vykaz( spolecnosti, které jsou zakladem pro finanéni
analyzu a vychodiskem pro konstrukci finan¢niho planu, na jehoz zakladé je nasledné urcena hodnota spolecnosti.

Vybér zdrojti, korektnost citaci C - dobie
Vyjddrete se k aktivité studenta pfi ziskavani a vyuZivani studijnich materidld k feseni zdvérecné prdce. Charakterizujte
vybér pramenti. Posudte, zda student vyuZil vSechny relevantni zdroje. Ovérte, zda jsou vsechny prevzaté prvky radné
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odliseny od viastnich vysledki a uvah, zda nedoslo k poruseni citacni etiky a zda jsou bibliografické citace upiné a v souladu
s citaénimi zvyklostmi a normami.

Seznam pouzivané literatury je reprezentativni. Pouzivané mnozstvi zdrojli je dostatecné, jedna se o zdroje aktudlni a
specializované. Na zpracované teoretické ¢asti je zfetelné vidét ovlivnéni texty pochézejicimi z némecké oblasti. Seznam
literatury by mél byt fazen abecedné dle pfijmeni hlavniho autora. Citace nejsou Uplné, protoZe obsahuji jen uvedeni zdroje,
ale ne odkaz na konkrétni prejimanou stranku. Volbu citaci za odstavci nepovazuji za plné vhodnou pro potreby diplomové
prace.

Dalsi komentare a hodnoceni

Vyjdadrete se k trovni dosaZenych hlavnich vysledki zdvérecné prdce, napr. k urovni teoretickych vysledkd, nebo k trovni a
funkcnosti technického nebo programového vytvoreného reseni, publikacnim vystup(m, experimentdlIni zrucnosti apod.
Kriticky hodnotim pouzivani zastaralych pojmu v oblasti finanéniho managementu jako stala aktiva, zakladni jméni nebo
definovani podniku dle v soucasnosti neplatného obchodniho zakoniku.

Text pouziva zkratky, které nejsou vysvétleny jako EAT nebo EBIT, nebo jsou vysvétleny se znaénym strankovym odstupem.
V takovém pripadé by bylo uZite¢né nadefinovat seznam zkratek uvedeny na pocatku nebo konci prace.

V rdmci praktické ¢asti chybi analyza konkurence, kterd bude mit velky vliv na hodnotu spolec¢nosti a jeji atraktivnost pro
potencidlniho investora. Analyza PEST je provedena znacné staticky, jeji praktické vyuZiti ma smysl pfi vétsi dynamizaci.
Financni analyza by neméla byt provedena jako prosty komentar ziskanych dat, ale jako vychodisko ke hledani a
komentovani pficin a divodi analyzovaného stavu.

Vypocet FCFF neni v souladu s predloZzenym financnim planem, a¢ maji byt pIné konzistentni.

Vyrok o hodnoté v zavéru se neshoduje s Udajem uvadénym jako vysledek ocenéni pomoci metody FCF.

IIl. CELKOVE HODNOCENI, OTAZKY K OBHAJOBE, NAVRH KLASIFIKACE

Shrrite aspekty zavérecné prdce, které nejvice ovlivnily Vase celkové hodnoceni. Uvedte pFipadné otdzky, které by
mél student zodpovédét pri obhajobé zdvérecné prdce pred komisi.

Diplomantka naplnila stanoveny cil diplomové prace a uréila hodnotu spole¢nosti RUDOLF JELINEK a.s. pro
externiho investora k 8. dubnu 2017. Kritika prace nevychazi jen z formalniho zpracovani, jazykové Urovné, prace
se zdroji, ale predevsim z kvality zavére¢ného vyroku o hodnoté. Jednotlivé metody a nastroje nejsou vidy
aplikovany uplné korektné.

Pfipoustim, Ze zpracovdvané téma prace je obtiZné, zvlasté pro studenta kombinovaného studia, vzhledem
k provazanosti a ndvaznosti jednotlivych analyz. Pokud bude diplomantka pfi obhajobé spravné reagovat na otazky
poloZené v posudku, tak komise mUzZe zvazit zlepseni zavérecné klasifikace.

Otdzky k obhajobé:

1) Na strané 59 se diplomantka dopousti ne zcela stastného vyroku v nasledujici podobé. ,Tendence je starnuti
populace, coZ je pro trh s lihovinami pfiznivé, vzhledem k zdkazu konzumace mladistvymi.”“ Mohla by svij vyrok
|épe parafrazovat.

2) Tabulka 5 na strané 62 neni opattena zdrojem. Na zakladé ¢eho dospéla autorka k prezentovanym datim? Proc
se tato data nestala pro zéklad planovanych trzeb spolecnosti?

3) V piipadé grafli 2 a 3 nedavaji zobrazené polozky v nékterych letech Ghrn 100 %. Cim je to zplisobené?
4) Co je divodem vysokého ¢istého pracovniho kapitdlu spole¢nosti RUDOLF JELINEK (str. 81)?

5) Jak v roce 2012 mohla vyjit hodnota indexu INO5 nejvyssi v celém sledovaném obdobi (str. 82)? Vzhledem k tomu,
Ze se jedna o rok metanolové aféry a Ze vysledky vSech ostatnich analyz ho povaZzuji az za kriticky, je to velmi
prekvapivé.

2/3



@ e POSUDEK OPONENTA
v ZAVERECNE PRACE

6) Je vhodné v ramci planu fixovat odpisy na polozku trzeb (str. 84)?

7) Proc¢ ve vypoctu WACC nejsou uvazovany bankovni Gvéry (strana 90)? Jaky dopad ma abstrahovani od bankovnich
uvérd na hodnotu beta koeficientu pfi uréeni naklad( vlastniho kapitalu?

8) U vypoctu FCFF (strana 91) plati, Ze se odpisy rovnaji investicim. Za jakého predpokladu tato rovnost plati?

9) Diplomantka nijak nediskutuje dividendovou politiku. Jaky pfistup k dividendové politice byl zaujat v rdmci
finanéniho planu?

10) V zavéru diplomantka piSe, Ze hodnota spolecnosti uréend vynosové je znacné vyssi nez hodnota urcend
majetkové. Relativné se jedna o 20% rozdil ve prospéch vynosové metody. Mohla by diplomantka okomentovat, na
zakladé ceho usuzuje, Ze je tento rozdil znacny?

PredloZenou zdvérecnou praci hodnotim klasifikaénim stupném D - uspokojivé.

Datum: 25.5.2017 Podpis:
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