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1. Narocnost tématu na

teoretické znalosti podprimérné primérné Aadprameérné
vstupni Udaje a jejich zpracovani podprimérné primérné nadprameérné
pouzité metody podprimérné primérné nadprameérné

2. Kritéria hodnoceni prace

kritérium stupen hodnoceni
vyborné | velmidobfe| vyhovujici |nevyhovujici

a. stupen splnéni cile prace X

b. logicka stavba prace X X

c. prace s literaturou véetné citaci X X

d. adekvatnost pouzitych metod X X

e. hloubka provedené analyzy ve vztahu k tématu X X

f.  Uprava prace (text, grafy, tabulky) X

g. stylistickd uroven X

3. Komentar k hodnoceni

PfedloZenou diplomovou praci pani Radky Sipkové, jejiz obsahové vymezeni je standardniho
formatu — ocenéni podniku, povazuji za ,mélkou”. Praci povazuji za velmi povrchni, protoze
Zadna z analyz, které jsou nutné pro ocenéni podniku, v zdsadé nebyla provedena. Autorka si
velmi ambicidzné vymezila, Ze pouZije kategorii trzni hodnoty, ale pfitom v praci piSe spiSe strohé
popisy skutecnosti (napf. ve finan¢ni analyze), bez zdlvodnéni, interpretace a propojeni
poznatk(. To je ale zaklad ocerovani!

Dale, autorka v textu Casto doporucuje, co by méla spolecnost délat, to ale do ocenéni nepatfi.
Natoz do trzniho.

Velkou slabinou prace je strategicka analyza, ktera je jinak paterni ¢asti ocenéni. Zde je pojata
jako soubor tvrzeni (tezi) bez jakékoliv vazby — SWOT analyza je toho pfikladem. Vedle toho se
nemohu vnitfné ztotoznit s ,ucebnicové” pojatym stanovovanim trzniho podilu — prosté, zabyvat
se stanovenim trzniho podilu v fadu setin procenta a jeho vyvojem je nesmysiné. Dokazuje to
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sama autorka, kdyZ na str. 38 naprosto arbitrarné fika: ,pro pldnované obdobi byl zvolen trini
podil v postupném navysovdni vZdy o 0,0001 procentni bod rocné. “ Dovolim si dotaz — kde jsou
fundamenty? Je spolecnost schopna takového rlstu dosahnout? Proc? Jak? To se (bohuzel)
v praci nedozvime.

Ostatné, diplomova prace pani Sipkové je plna kategorickych a nedoloZenych tvrzeni, takfka na
kazdé strané by bylo mozné autorku chytat za slovo a ptat se ji: ,,Pro¢?“, anebo Zadat: ,,DokaZte!”
Odpovédi — alespon v textu diplomové prace — by bylo tézké nalézt. Jeden priklad za vSechny —
hodnoceni intenzity konkurence na str. 31-32: ,Domnivdm se, Ze konkurence v oblasti
velkoobchodu se stroji nebude tak vysokd, protoZe skupina CZ NACE 46 zaujima hodné odlisnych
obort, v kterych nékolik spolecnosti jisté také plsobi. Konkurenci Ize tedy povaZovat spis za
priimérnou ci podpriimérnou. Toto miZe byt urcité jedno z hledisek, které bude Idkat dalsi
spolecnosti pro vstup na trh.”

Pokud jde o samotné ocenéni, obavam se, Ze prace obsahuje pocetni chyby — napftiklad ve vykazu
cash-flow na str. 53 nenavazuje konecny stav penézZnich prostfedkd v roce 2015 na pocatecni
stav v roce 2016. Samostatnou (a v ocenéni snad druhou (i prvni?) nejdulezitéjsi) problematikou
je pak odhad (stanoveni) diskontni miry. To, jak autorka postupovala, je v naprostém rozporu
s logikou metody DCF, pro kterou diskontni miru pouZila, navic zplsoby pouzité pro odhad
(stanoveni) jednotlivych parametr(l jsou znacné nestandardni a diskutabilni.

Nakonec, avsak nikoliv s nejmensim vyznamem, v praci zcela chybi zdlvodnéni volby metod a
diskuse o (ne)platnosti predpokladu trvani podniku v dohledné budoucnosti (angl. ,going
concern principle®).

Zavérem, ma kritika diplomové prace pani Radky Sipkové by mohla byt podstatné obsahlejsi
(detailnéjsi), avsak to nepovazuji za nutné. Bohuzel si autorka vybrala typ tématu, které neni
nové, je relativné precizné popsané v odborné literature, a bylo jiz tisickrat zpracovano jako
diplomova prace. Kdyz pak diplomantka praci na ocenéni vezme ,z vlaku“, neni tézké to
odhalit.

logicka stavba prace

Prace je, co se tyCe fazeni kapitol, logicky usporadana relativné dobfe, nicméné ponékud
nelogicky a bez zdlvodnéni autorka v praci po predikci trzeb zacne fesit korigovany provozni
vysledek hospodareni (viz str. 42). Obdobné nelogicky v praci predchazi progndza investic do
dlouhodobého majetku prognézu marizi (pricemz ta standardné logicky navazuje na predikci
trzeb).

prace s literaturou vcetné citaci

Pro ocenéni je tfeba syntetizovat podstatné vétsi mnozstvi zdroji — zejména strategicka analyza
v predloZené préci tim trpéla. Pokud jde o format citaci, neshledal jsem problémy, které by mi pfi
Cteni prace vadily.

adekvatnost pouzitych metod

Pani Sipkova pouzila ve vétiiné prace standardni ,,0snovu” ocenéni podle odborné literatury —
knih prof. Mafika, nicméné jeji naplnéni informacemi/daty je v diplomové praci chabé.

Dale, v mnohych ohledech se diplomantka od doporucovanych metod odklonila, coZ préci
uskodilo.

2/3



Posudek oponenta

e. hloubka provedené analyzy ve vztahu k tématu

Provedend analyza je dle mého nazoru velmi povrchni. Mnoho vstupl pro ocenéni se v praci
objevuje bez odpovidajiciho zd{vodnéni.

f. Uprava prace (texty, grafy, tabulky)

Prace ma primérnou Upravu. Nicméné je po grafické strance konzistentni.

g. stylisticka uroven

Prace je pomérné cCtiva, celkové je text relativné srozumitelné napsan. Zanedbatelnou vadou jsou
drobné preklepy.

4. Vyuizitelnost vysledkt prace v praxi, pFip. teorie

podpriimérna promérnd nadprimérnd
5. Otazky ke zodpovézeni pfri obhajobé

1. Na str. 10 uvadite, Ze konkurenti byli identifikovani z internich zdrojl. Prosim diskutujte, jak
konvenuje pouZiti internich informaci s Vami pouzitou kategorii trzni hodnoty. Zaroven
prosim popiste, pro¢ povaZujete bilancni sumu za vhodnou metriku pro vybér nejlépe
srovnatelné spolecnosti. Jaké jiné metriky by Sly pouzit, a proc jste je nevzala v potaz?

2. Na str. 23 uvadite: ,Spolecnost tedy svoji ¢innost financuje prevazné z vlastnich zdroji, i kdyz
by pouZiti cizich zdroji pro ni mohlo byt levnéjsi a méné ndkladné“ a na str. 27: ,,Na druhou
stranu musi spolecnost zvolit takovou kapitdlovou strukturu, aby nebyl prekrocen optimadlni
dluhovy pomér a aby se tak podnik nedostal do financni tisné,“ uvedte, proc je podle Vas
optimalni zadluZeni spoleénosti okolo 2-3 % [CK/K]?

3. Uvedte, jaké jsou predpoklady linedrniho regresniho vztahu a diskutujte, zda jste je dodrzZela
pfi konstrukci predikce trzeb. Zaroven zdlivodnéte vybér linearni regrese na HDP v b.c.

4. Dokazte, Ze 6lety plan trzeb je dostatecny pro stabilizaci hospodareni ocenované spolecnosti.

5. Obhajte, Ze Vami sestaveny financ¢ni plan je pouZitelny, resp. vhodny pro trZni ocenéni.

6. Diskutujte, zda je Vase tvrzeni na str. 57-58: ,Je neredlné, aby podnik zaujimal konkurencni
vyhodu aZ do nekonecna...” absolutné pravdivé. Pokud jste presvédcena, Ze ano, ekonomicky
zdlGvodnéte, jak je mozné dosahovat vyssi rentability investovaného kapitalu neZz nakladu
kapitalu.

6. Prace JE doporucena k obhajobé.

7. Navrzeny klasifikaéni stuperi: DOBRE
pficemz vysledné hodnoceni ponechavam na ¢lenech komise pro obhajobu, v zavislosti na tom,
jak je diplomantka pri obhajobé presvédci o svych kvalitach a jak se popasuje s ji polozenymi
otazkami.

V Praze dne 3. Unora 2018 Ing. FrantiSek Poborsky, Ph.D.
(oponent diplomové prace)

3/3



