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Poznámky k vyplňování posudku:
1. [bookmark: _Hlk164263314]U hodnocení jednotlivých kritérií použijte následující stupnici: A – splněno výborně bez výhrad, B – splněno velmi dobře s drobnými připomínkami, C – splněno průměrně, D – splněno s nedostatky, E – splněno, ale s výraznými nedostatky, F – nesplněno.
2. Pokud je jakékoliv kritérium ohodnoceno stupněm F, práce musí být celkově hodnocena jako nevyhovující, která nesplňuje kritéria pro obhajobu DP a nelze takovou práci doporučit k obhajobě.
3. Oponent DP se musí slovně vyjádřit ke každému hodnotícímu kritériu!

Hodnotící kritéria: 	Hodnocení
	1. Cíle a metody práce
	E
	Komentář se zaměří na: srozumitelnost formulace cílů práce a použitých metod zpracování práce; zhodnocení cílů práce v souladu s tématem práce; zvolené metody a postupy použité pro naplnění cílů práce. 

Hlavním cílem diplomové práce je optimalizovat kapitálovou strukturu pro zvýšení výkonnosti podniku. Cíl je stanoven jasně, splněn je však pouze velmi omezeně. Metody jsou zvoleny adekvátně, jejich aplikace je však často provedena nesprávně, což vede k nesprávným závěrům.



	2. Teoretická část práce
	D
	Komentář se zaměří na: obsah kritické literární rešerše; vhodnost zvolených domácích a zahraničních zdrojů; způsob citování zdrojů adekvátním způsobem.

Teoretická část DP je zpracována poměrně standardně s použitím adekvátních českých i zahraničních literárních zdrojů. Trochu nelogickým dojmem působí 2. kapitola, která je členěna na 2.1 Zdroje financování, 2.2 Kapitálová struktura, 2.3 Vlastní kapitál, 2.4 Cizí kapitál, přičemž jsou subkapitoly velmi obdobné. Způsob citování je proveden adekvátním způsobem.



	3. Praktická část práce – analýza
	F
	Komentář se zaměří na: využití poznatků z teorie, jejich vhodnost aplikace; dostatečný popis postupu aplikace metod práce; souhrnné zhodnocení současného stavu; dostatečnou podloženost závěrů analýz; náročnost sběru dat a jejich zpracování.

Analytická část práce začíná 5. kapitolou, která je věnována charakteristice podniku a odvětví. V 6. kapitole je provedena analýza vnitřního a vnějšího prostředí, 7. kapitola je zaměřena na finanční analýzu. Analýzy jsou provedeny standardně bez výraznějších nedostatků. 8. kapitola je zaměřena na hodnocení výkonnosti podniku s využitím EVA. Není zřejmé, jak jsou kalkulovány náklady na cizí kapitál (viz tabulka 17) - především pak poslední řádek „Náklady na cizí kapitál“ neodpovídá dílčím výpočtům jednotlivých nákladů kapitálu uvedených výše. Podobně pak výpočet nákladů na vlastní kapitál (tabulka 18) neodpovídá očekávaná realitě, problém zřejmě spočívá ve špatném určení rizikové prémie. Výrazné nepochopení problematiky stanovení nákladů na kapitál je pak zřetelné v tabulce 20: Výpočet WACC, kde jsou uvedeny nižší náklady na vlastní kapitál než náklady na cizí kapitál (což odporuje teorii), výpočet WACC neodpovídá dílčím výsledkům a je dokonce nižší než kalkulované náklady na cizí i vlastní kapitál. Špatný výpočet nákladů na kapitál výrazným způsobem ovlivňuje celou diplomovou práci zaměřenou na kapitálovou strukturu, pro kterou je správný výpočet nákladů na kapitál zcela základním požadavkem na kvalitně zpracovanou diplomovou práci. 9. kapitola je zaměřena na závěr finanční analýzy a definování oblastí k zefektivnění kapitálové struktury. Některé komentáře nejsou správné, např. na str. 65 … „u podniku není dlouhodobý majetek kryt dlouhodobým kapitálem. Dlouhodobé zdroje dosahují zhruba poloviny hodnoty dlouhodobého majetku. Je potřeba tento jev eliminovat, aby se zvýšila efektivita podniku.“  Tento komentář je v rozporu s přiloženými účetními výkazy na str. 87 a 88. Celkově hodnotím analytickou část jako velmi slabou s řadou významných nedostatků (viz výše).



	
4. Praktická část práce – projektová / výzkumná
	F
	Komentář se zaměří na: návaznost řešící části práce na teorii a na výsledky analýz; podloženost návrhů odpovídajícími argumenty; splnění stanovených cílů. U DP s výzkumným zaměřením je nutno zaměřit se na diskuzi výsledků a jejich zhodnocení. 

10. kapitola je zaměřena na projekt zvýšení finanční výkonnosti optimalizací kapitálové struktury. Konkrétně v části 10.1. je uveden hodnotový rating od banky, ale není vůbec jasné, jak bylo metodicky postupováno. Následná simulace (tabulka 25) je provedena velmi jednoduše a obsahuje řadu nedostatků, např. náklady na vlastní kapitál jsou při zvyšujícím se zadlužení stále stejné, velmi neočekávaně WACC nejdříve rostou, poté klesají!!!, … proto je třeba dosažené výsledky brát s velkou rezervou. Podobně lze hodnotit i tabulku 26, kde je počítáno s WACC ve výši 3,95 %. Na základě předchozích kapitol je v 11. kapitole navržena optimální kapitálová struktura. V 1. variantě počítá s přijetím nového úvěru s úrokovou sazbou ve výši 3,23 %, což je v současné situaci poměrně nereálné, v diplomové práci chybí jakékoliv časové údaje … Je spočítána i finanční páka, která je na str. 71 nesprávně komentována: „Zde hodnota finanční páky dosahovala hodnotu 2,05, to znamená že finanční páka působila pozitivně.“ nebo „V tomto případě hodnota finanční páky dosahovala menších hodnot, ale stále byl ukazatel nad hodnotu jedna, a tedy působil pozitivně.“ Nesprávné úvahy se pak promítají do celé projektové části, např. tabulka 30 (str. 73), kde je uvedeno, že společnost dodržuje zlaté pravidlo financování, tzn. že dlouhodobé zdroje kryjí dlouhodobý majetek společnosti, což opět neodráží realitu. Opět lze jen konstatovat, že i projektová část práce je spojena s celou řadou výrazných nedostatků, které významným způsobem ovlivňují dosažené výsledky a návrhy. 



	5. Formální úroveň práce
	D
	Komentář se zaměří na: logickou provázanost textu práce; použití správné terminologie; použití předepsané normy citování zdrojů; odpovídající jazykovou a grafickou úroveň.

Formální úroveň práce je slabší s překlepy a gramatickými nedostatky, diplomová práce zůstala v „režimu“ oprav, seznam tabulek na straně 84 zůstal nedopracován. Logická provázanost některých kapitol je velmi sporná, citování je provedeno adekvátním způsobem.






	Závěrečné hodnocení DP*
	F
	[bookmark: _Hlk98164743]Na základě posouzení jednotlivých částí diplomové práce a zjištění významných nedostatků především v analytické a návrhové části, nedoporučuji diplomovou práci k obhajobě.



* Výsledná známka není aritmetickým průměrem jednotlivých kritérií hodnocení práce.


Otázky k obhajobě:
1. Vysvětlete působení finanční páky a Vaše komentáře vztahující se k finanční páce na straně 71. 
2. Vysvětlete výpočet nákladů na cizí kapitál a Váš postup uvedený v tabulce 17.
3. Vysvětlete problematiku WACC a Váš postup výpočtu uvedený v tabulce 20.
4. Vysvětlete problematiku stanovení nákladů na vlastní kapitál s využitím metody CAPM a Váš postup uvedený v tabulce 18.
5. Vysvětlete, jakou strategii financování podnik využívá, zlaté pravidlo financování a objasněte Váš komentář ze str. 65: „u podniku není dlouhodobý majetek kryt dlouhodobým kapitálem. Dlouhodobé zdroje dosahují zhruba poloviny hodnoty dlouhodobého majetku. Je potřeba tento jev eliminovat, aby se zvýšila efektivita podniku.“   

Práce nesplňuje kritéria pro obhajobu DP. Práci nedoporučuji k obhajobě. 
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