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POSUDEK OPONENTA DIPLOMOVÉ PRÁCE

Jméno studenta: Michal Navrátil
Oponent diplomové práce (DP): Vojtěch Sadil
Téma DP: Tvorba portfolia s prvky odpovědného a udržitelného investování 
Ak. rok: 2022/2023

Poznámky k vyplňování posudku:
1. U hodnocení jednotlivých kritérií použijte následující stupnici: A – splněno velmi kvalitně, výrazně překračuje požadavky; B – splněno kvalitně; C – splněno bez výhrad; D – splněno s menšími 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
	B
	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. 

Diplomová práce je zaměřena na aktuální a zároveň náročnější téma. Zvolené téma je vhodné pro tento typ kvalifikační práce. Student formuloval cíle a použité metody srozumitelně a logicky. Hlavní a vedlejší cíle DP jsou zcela zřejmé a zvolené metody jsou obecně vhodné pro splnění těchto cílů. 


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

Teoretická část práce je jako celek zpracována na velmi dobré úrovni. Autor vychází z dostatečného množství relevantních literárních zdrojů, a to jak domácích, tak i zahraničních. Místy bych uvítal o něco vyšší využití odborných studií z impaktovaných časopisů namísto některých laických návodů pro začínající investory, které jsou dostupné na internetu. K teoretické části mám několik výhrad. Některé z uvedených kapitol mají slabší návaznost v praktické části. Např. je uvedena podstata kvantitativního modelu hodnocení rizika, „bezpečnostního polštáře“, ačkoliv tento není při fundamentální analýze akcií v praktické části využit. Podobně také kapitola 2 (Moderní teorie portfolia) nemá návaznost v praktické části (např. formou optimalizace portfolia investora). Drobnou výhradu mám ke kap. 3.2. kde mohl autor využít více zahraniční literaturu, vzhledem ke skutečnosti, že investuje do akcií z USA a ne z ČR.
 

	3. Praktická část práce – analýza
	E
	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 na teorii poměrně dobře navazuje ale jednotlivé metody nejsou, dle mého pohledu, zcela správně aplikovány. Autor jako první krok správně prezentuje makroekonomickou analýzu, avšak tato by se měla zaměřit primárně na země či oblasti, ve kterých vybrané společnosti provozují své ekonomické aktivity. Namísto analýzy vývoje makroekonomických fundamentů v různých zemích se autor mohl zaměřit na důkladnou a podrobnou fundamentální analýzu ekonomiky USA, doplněnou o stručný pohled na světovou ekonomiku. Výrazně více zde měl být rozpracován analytický pohled na otázku inflace, monetární politiku FEDu a otázku udržitelnosti růstové dynamiky akciových trhů USA. V této podobě je makroekonomická analýza spíše povrchní. Následné představení vlastní investiční strategie je prezentováno srozumitelně. Následuje selekce konkrétních akcií a akciového indexu. V kapitole 9 je prezentována analýza vybraných akciových společností, která je ale omezena jen na charakteristiku a pohled do minulosti. Očekával bych zde spíše zamyšlení se nad modelem podnikání, konkurenčními výhodami, příležitostmi do budoucna, citlivostí vůči hospodářským cyklům, a především pak vypořádání se s valuací a rizikem (např. využitím konceptu bezpečnostního polštáře). Postrádám zde formulaci autorových investičních tezí, které by lépe obhájily zařazení konkrétních akcií do portfolia. Kladně hodnotím snahu o zařazení prvků odpovědného investování. Autor mohl prezentovat svůj vlastní etický pohled na to, co je zodpovědné a udržitelné než přejímat poměrně kontroverzní ESG rating a fráze z výročních zpráv vybraných společností.




	4. Praktická část práce – projektová / výzkumná
	D
	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. 

Projektová část práce navazuje na analytickou část a částečně i na teorii. Výstupy z investiční strategie jsou zde prezentovány přehledně a srozumitelně. Autor splnil stanovené cíle DP. Vyhodnocení úspěšnosti investiční strategie zatím není možné přesvědčivě obhájit, a to z důvodu prozatím velmi krátkého investičního období (3 měsíce, přičemž autor uvádí záměr držet konkrétní akcie několik let). Při posouzení návrhů praktické části je zde ale nutné přihlédnout k úrovni analytické části, která vykazovala jisté nedostatky. Kladně zde hodnotím zařazení testu robustnosti a přihlédnutí k měnovému riziku portfolia.


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

K formální úrovni práce nemám žádné zásadní výhrady. Text je logicky provázán a autor využívá správnou terminologii. Citace zdrojů, jazyková i grafická úroveň jsou také v pořádku. Drobnou výhradu mám k nejednotě jazyků (čeština, angličtina) v některých tabulkách v analytické části práce (srov. tab. 38 a 39).




	Závěrečné hodnocení DP*
	D
	[bookmark: _Hlk98164743]
Diplomovou práci doporučuji k obhajobě. Vzhledem k nedostatkům především v analytické části práce navrhuji známku D. Studenta prosím o zodpovězení níže uvedených otázek.


* Výsledná známka není aritmetickým průměrem jednotlivých kritérií hodnocení práce.

Otázky k obhajobě:
1. Banka pro mezinárodní vypořádání vydala v září 2021 varování, že roste riziko vzniku cenových bublin u tzv. zelených (ESG) akcií. Jaký je Váš názor na toto tvrzení?
2. Jaký očekáváte vývoj akciového trhu v USA v roce 2023? 

Práce splňuje kritéria pro obhajobu DP. Práci doporučuji k obhajobě. 
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