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1. Narocnost tématu na:

Teoretické znalosti Primérné

Vstupni Udaje a jejich zpracovani Nadpramérné

PouZité metody Nadpramérné

2. Kritéria hodnoceni prace:

Stupen hodnoceni
Kritérium
vyborné velmi dobre vyhovujici nevyhovujici

Stupen splnéni cile prace X

Logicka stavba prace X

Prace s literaturou véetné citaci X

Adekvatnost pouzitych metod X

Hloubka provedené analyzy ve X

vztahu k tématu

Uprava prace (text, grafy, tabulky) X

Stylisticka uroven X

3. Komentar k hodnoceni

Cilem diplomové prace je odhad trini hodnoty 100% podilu v ¢eské spolecnosti Budéjovicky
Budvar, narodni podnik, jejimz nosnym podkladovym aktivem je podnik (resp. nové
,obchodni zavod“). Diplomova prace je clenéna do obvyklych celk(, jenz zahrnuji popis
ocenované spolecnosti, financni a strategickou analyzu, progndzu generatorl hodnoty,
sestaveni finan¢niho planu a ocenéni. Jako zakladni metoda byla zvolena metoda DCF Entity,
jejiz vhodnost byla v ramci provedenych analyz potvrzena. Pro kontrolni ucely byla
aplikovana jesté metoda trzniho porovnani — konkrétné metoda srovnatelnych podnikd, jejiz

pouZiti odpovida metodice ocerfiovatelské praxe, kdy autor nalezité upravil jednotlivé
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vztahové veli¢iny (EBITDA, EBIT), na které aplikoval nasobitele s vyuzitim databaze Capital 1Q.
V ramci této metody byla vhodné zohlednéna specificka rizika a prémie za kontrolu.

Z celkového hlediska se domnivam, Ze v ramci poZadavkl na vysokoskolskou praci autor
zpracoval vcelku podrobné ocenéni z verejné dostupnych informacnich zdroji a kvalitné
splnil dany cil diplomové prace. Na zdkladé takto zpracovaného ocenéni se lze také

domnivat, Ze autorem stanovend obdobi konce roku 2015.

Logicka stavba prace

Struktura diplomové prace je z pozice kvalitniho ocenéni obvykla, poskytujici logicky pfechod
mezi jednotlivymi kapitolami. Obsah, analyzy a syntéza poznatkd jednotlivych kapitol jsou

z odborného hlediska primérené.

Prace s literaturou vcetné citaci

V ramci prace se nenachazi zdvainé nedostatky tykajici se pouzité literatury a citovani
pouzitych zdrojd, s vyjimkou citovani mezindrodnich ocenovacich standardd z roku 2017,
které nebyly k dispozici k datu ocenéni. Autor tyto standardy cituje v souvislosti s kategorii
trzni hodnoty, ktera je vsak z vécného hlediska v ¢ase neménna. Autor vychazi z nékolika
domacich odbornych knih a velkého mnoistvi internetovych zdroji. Vramci prace autor
pfiliS nepracuje s odbornou zahranicni literaturou. Autor naopak pracuje se zajimavymi

databazovymi zdroji.

Adekvatnost pouzitych metod a hloubka provedenych analyz

Metody pouzivané v ramci diplomové prace jsou pfimérené stanovenému cili. V ramci
ocenéni byl pouZzit tradi¢ni postup vypoctu hodnoty s pouZzitim iteraci nakladd kapitalu,
kterou teorie oznacuje jako nejvhodnéjsi. V souladu s konceptem trzni hodnoty byla
kapitalova struktura odvozena ztrznich dat. Autor tak predpoklada opusténi nulového
zadluZeni spolecnosti. Ocenuji pomérné slozitou kvantifikaci relevantniho trhu v rozdéleni na

tuzemsko a zahranici.

Uprava prace (text, grafy, tabulky)

Z tohoto hlediska je zpUsob zpracovani prace v poradku. Jednotlivé kapitoly na sebe vécné
navazuji. Text je Ctivy, grafy i tabulky jsou prehledné oznaceny, stejné jako pouzivané mérné

jednotky.

Stylistickd Uroven

Diplomova prace je z hlediska stylistické Urovné na dobré odborné uUrovni. Price je psana

srozumitelné a Ctivé. Autor dostatecné vysvétluje jednotlivé kroky.
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4. Otazky k zodpovézeni pfi obhajobé
e Otazka ¢. 1: Do vypoctu KPVH pro ocenéni nejsou zahrnuty polozky souvisejici
s prodejem dlouhodobého majetku a materialu. Existuje néjaka situace, kdy by bylo
vhodné pracovat s témito polozkami i v ramci ocenéni pfi vypoctu provozniho CF?
e Otdazka ¢. 2: Ktery z multiplikatort EV/EBIT, resp. EV/Trzby by, dle Vaseho nazoru,
bylo vhodnéjsi zvolit v pripadé ocenéni cilové spolecnosti porovnavacim zplsobem,

a z jakych davodu?

5. Prace JE doporucena k obhajobé

6. Navrzeny klasifikaéni stuperi: VYBORNE (za pfedpokladu adekvatni obhajoby)

V Praze dne 11. 9. 2016

Ing. Miloslav Mahdik

(oponent diplomové prace)
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