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Poznamky k vypliovani posudku:

1. U hodnoceni jednotlivych kritérii pouZijte ndsledujici stupnici: A — spinéno vyborné bez vyhrad, B — splnéno velmi dobre s
drobnymi pripominkami, C — splnéno primérné, D — spinéno s nedostatky, E — spinéno, ale s vyraznymi nedostatky, F —
nesplnéno.

2. Pokud je jakékoliv kritérium ohodnoceno stupném F, prdace musi byt celkové hodnocena jako nevyhovujici, ktera nesplfiuje
kritéria pro obhajobu DP a nelze takovou prdci doporucit k obhajobé.

3. Vedouci DP se musi slovné vyjadrit ke kaZzdému hodnoticimu kritériu!

Hodnotici kritéria: Hodnoceni

1. Cile a metody prace A

Cile diplomové prace jsou stanoveny jasné a srozumitelné — hlavnim cilem je stanoveni hodnoty vybraného podniku
k datu 1. 1. 2024 prostifednictvim vybrané vynosové metody diskontovanych penéznich tok( (DCF). Tyto cile jsou v
plném souladu se zamérenim prace. PouZité metody (strategicka analyza, financni analyza, vymezeni aktiv, tvorba
financ¢niho planu a samotné ocernovani DCF metodami) jsou adekvatni a odpovidaji odbornym standardim v oblasti
ocenovani podnikd.

2. Teoreticka €ast prace C

Teoretickd cast prace nabizi komplexni literarni resersi zamérenou na problematiku ocenovani podnikd. Ackoli
autorka Cerpa i ze zahranicnich zdrojl (napf. Damodaran, Brealey et al.), jejich vyuZiti je spiSe okrajové. Prace mohla
Iépe vytéZit z aktualnich trendl v oblasti ocefiovani podnik(, jako je prace s volatilnimi trhy, ESG faktory, nebo
zaclenéni behavioralnich aspektl do oceriovacich modell. ZpUsob citovani odpovida akademickym normam a je
konzistentni napfi¢ celym textem.

3. Prakticka cast prace — analyza D

Analyticka ¢ast prace zahrnuje strategickou a financ¢ni analyzu ocefiovaného podniku. V oblasti strategické analyzy
diplomantka vhodné kombinuje metody PEST a SWOT, ¢imz reflektuje klicové aspekty vnéjsiho a vnitiniho prostredi.
Analyza je srozumitelnd, avsak misty postradda hlubsi kvantitativni oporu.

Ve financni analyze diplomantka systematicky pracuje s absolutnimi, rozdilovymi, pomérovymi a souhrnnymi
ukazateli. Pozitivem je srovnani s konkurenci, které dodava analyze kontext. Vysledky jsou pfehledné prezentovany.
Pfesto by bylo vhodné vice diskutovat dynamiku vyvoje sledovanych ukazateld v case — napfiklad zmény v
rentabilité, zadluZenosti Ci likvidité nejsou vidy adekvatné interpretovdny ve vazbé na vnéjsi nebo vnitini udalosti
podniku.

Za slabinu Ize povaZovat také absenci hlubsi analyzy financnich rizik nebo scéndrové analyzy, které by zvysily
robustnost zavérd. Vzhledem k zaméreni prace na vynosové oceriovaci metody by detailnéjsi rozbor volatility
klicovych proménnych (napf. trzeb, provozniho zisku) byl na misté.

Celkové lze Fici, Ze analytickd ¢ast spliiuje poZzadovany rozsah i strukturu, nicméné jeji obsah by mohl byt obohacen
o hlubsi ekonomickou argumentaci a kvantitativni oporu vybranych zavéru.
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4, Prakticka ¢ast prace — projektova / vyzkumna E

Projektova ¢ast diplomové prace navazuje na analytické vystupy a aplikuje metodu diskontovanych penéznich tokd
ve tfech variantach (DCF Entity, Equity a APV).

Diplomantka sestavila financ¢ni plan, ktery zahrnuje predikce vykazu zisku a ztraty i rozvahy pro obdobi 2024-2027.
Finanéni plan je pouze ¢astecné provazan s makroekonomickymi nebo odvétvovymi daty, neuvadi citlivost vysledkd
na pripadné odchylky ve vstupnich parametrech. Vysledné hodnoty tak postradaji testovani odolnosti, coZ snizuje
jejich robustnost. Bez téchto doplnujicich prvkd je validita predikci a tim i samotného ocenéni oslabena.

Stanoveni diskontni miry pomoci WACC odpovida metodickym standardim, nicméné pouZiti pouze 1 metody pro
stanoveni nakladd na vlastni kapital mi pfijde nedostatecné.

Nékteré aspekty samotného ocenéni oslabuji presvédcivost zavérll. V casti ocerovani nejsou dostatecné
komentovany rozdily ve vysledcich mezi jednotlivymi variantami DCF, ani vysvétleno, proc se odliSuji a co tyto rozdily
znamenaji z pohledu investort ¢i vlastnik(. Dale chybi diskuse o volbé ristového tempa ve fazi perpetuity a o jeho
vlivu na vyslednou hodnotu. V ramci vypoc¢tu DCF Equity chybi v praci detailni vypocet hodnoty 2. faze (tabulka 34
na str. 83 uvadi pouze vyslednou hodnotu spocitanou parametrickym a Gordonovym vzorcem). V tabulce 35 (str.
83) je nasledné chybné uvedena hodnota podniku brutto a netto. Dalsi chybou je absence vypoctu pokracujici
hodnoty u metody DCF APV, coz ovliviiuje celkovou hodnotu firmy a vysvétluje pro¢ tato metoda skoncila
v zapornych Cislech.

5. Formalni Groven prace B

Text je logicky strukturovany a provazany. Terminologie odpovidd odbornému stylu prace. Jazykova uroven je
standardni, stylistické i gramatické chyby se vyskytuji minimalné. Graficka uroven (tabulky, grafy, vzorce) podporuje
Ctivost i srozumitelnost textu. PouZité citace a seznam literatury odpovidaji predepsané normé.

Zavérecné hodnoceni DP* E

Diplomova prace se vénuje aktualni a odborné narocné problematice ocenovani podniku pomoci vybranych
vynosovych metod. PrestozZe je prace po formalni strance prehledna a metodicky strukturovand, vykazuje obsahové
nedostatky, které oslabuji jeji celkovou uroven. Nejvétsi slabiny spocivaji v nedostatecné zd(vodnénych
predpokladech finanéniho planu, absenci scénarové nebo citlivostni analyzy, chybach ve vypocétech u metod DCF
Equity a DCF APV a povrchni interpretaci vysledk( ocenéni. Rozdily mezi pouzitymi metodami DCF nejsou dostate¢né
vysvétleny a doporuceni pro praxi plsobi vagné. Prace tak sice splfiuje minimalni odborné pozadavky, ale zlstava
spise deskriptivni a bez hlubsi analytické reflexe. K obhajobé Ize doporucit s vyhradami.

* Vyslednd znamka neni aritmetickym prdmérem jednotlivych kritérii hodnoceni prdce.
Otazky k obhajobé:

1. Proc podle Vas vychazeji jednotlivé varianty metody DCF (entity, equity, APV) s odlisShou vyslednou hodnotou
podniku a jaky prakticky vyznam tyto rozdily maji pro rozhodovani vlastnik(i nebo investor?

Prace spliiuje kritéria pro obhajobu DP. Praci doporucuji k obhajobé.

DP byla podrobena kontrole ke zjisténi plvodnosti prace v IS STAG. Na zakladé vysledku této kontroly bylo zjisténo, Ze
prace neni plagiat.
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