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Stupeii hodnoceni podle ECTS

Kritéria hodnoceni: A B C D E FX F
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1  |Naroénosti tématu prce X

2 |Splnéni cild prace

X

3 (Teoretické &asti prace

4  (Praktické ¢asti prace
(analyticka &dst) ><
5 |Praktické &asti prace
(TeSici ¢ast) ><
6 |Formalni irovné prace ><

Hodnoceni v jednotlivych kritériich oznadte znakem X) v pfislugné tGrovni.

(Obrat'te, prosim, list a pokradujte v hodnoceni na druhé strané formulite.)



Pfiloha k posudku oponeta DP Bc. Michala Krejzu na téma: Projekt zhodnoceeni kapitalu pro
klienta v rdmei bankovnich produktii na trhu v CR:

Predkladana prace je pséna a piedkladana v dobé nejvétsich turbulenci a poklest(i na hlavnich
sveétovych finanénich trzich za poslednich minimélng 8 let a pokud se zohledni specialné
realitni krize v USA, kterd se jejimi nésledky zel pielila do celého svéta, tak jde o nejvétsi
krizi v mezindrodnich financich za poslednich minimalné 19 let (tedy od krize tohoto trhu
v USA na zac¢atku 90.let 20.stoleti).

Zel, predkladand price tuto skuteénost vnima a zachycuje pouze velice okrajové (vice méné
se tato situace pouze vzpomind a neni je vénovana zadnd relevantngjsf analyza a to Zel ne ani
ve vztahu k pfedmétu predkladané DP).

S politovanim musim konstatovat, Ze prace obsahuje nékolik menSich a Zel jeden zdsadni
formalni nedostatek, kvili kterému ji musim vzhledem na ptedloZenou formu hodnotit
znamkou FX —tedy nesplnénim zakladnich formélnich pozadavkd, kladenych na DP na UTB.

Tim zdkladnim formédlnim nedostatkem je absence ¢islovén{ stran v predloZené prici. Tento
nedostatek je tak vyznamny, Ze mi neumoznil pfesné uvést vecné i formalni nedostatky nebo
sporné &asti do tohoto posudku. Tato absence znemoZnuje Stenafi prace se v ni orientovat
podle obsahu, protoZze oznadené strany jednodude nelze klasickym zplisobem najit a je
nezbytné v praci stranu za stranou listovat az do doby jejich najdéni.

Proto pozaduji od jejiho ptedkladatele, aby tento zdsadni formalni nedostatek prace jeji autor
neprodleng jedté do terminu konanf obhajob odstranil.

Spolu s odstranénim tohoto nedostatku mize predkladatel DP soucasné odstranit 1 nékolik
mengich a méné podstatnych formadlnich jednoznaénych chyb. pfeklepti, nespravnych
formulaci nebo prostorového uspordddni jednotlivych nadpist, obrazkd a celych subkapitol.

Pokud tyto odstrani, jsem pfipraven hodnotit pfedloZenou prici zndkou E. I tato znamka je
podle mého ndzoru jedté¢ vzhledem knavrzenédmu projektu predkladatele velice dobrou,
protoze pokud bych se mél jako hodnotitel drzet presneé pfedmétu zadané tému. tj. ,,Projekt
zhodnocovani kapitalu...”, spravné bych i na tuto ¢ist mél dat hodnoceni F. Je tomu tak
proto, ze navrhované projektové fesenf je jednak

> extrémné kratké (2 a ptl strany)
# silné nedpiné a naprosto nevyargumentované (pro¢, kdy a do éeho investovat)

> absentuje v ném analyza kurzovnich rizik (u produktd se zaméfenim na investice do
zahraniénich aktiv, a objem téchto se v ndvrzich predkladatele pohybuje od 22 %
v prvnim navrhu po 77 % v poslednim ndvrhu)

L

absentuje timing (na¢asovani investice)

» absentuje nastin aktiv, do kterych mé investor pravé dnes investovat (je zcela jisté, ze

vyvoj jeho investice v piistich letech bude extrémné silné zaviset od toho, investuje-li
tento do fondtl realitniho trhu nebo do fond zaméfenych na aplné jina odvétvi)



> neni vlastni {de facto je ,,odepsdno® z broZurek nebo internich materialét jednotlivych
bank, podle kterych skoli viastni zaméstnance k prodeji téchto bankovnich produktd).

Na uvedenou praci nelze vSak dat lepsi hodnoceni zejména proto, Ze navrhovany projekt
namisto zhodnoceni kapitalu klientd bank znamend v tomto roce i v mnoha pfitich letech
de facto extrémné znchodnoceni kapitilu klientd bank (v priméru o 20 % u akeciovych
fondt a investiénich produktii, 50 — 70 % znehodnocen( u fondl zamérenych na real estate,
bankovnictvi v USA, atd.). A to je§té bez zohlednéni{ negativnich 0¢inkt dnes jiz hodné
vysoké inflace (cca 5 % roéné i vic). S jejim zohlednénim by ztraty dale narostly.

Podle mé k tomuto nedplnému a tim i hrub& nekvalitnimu zpracovani dané problematiky
autorem dochazi ziejmé proto, Ze jeji predkladatel ziejmé neznd fadové kvalitn&jsi prdci bank
v nedalekém zahraniéi na zdpad a jih od na8ich hranic vigi klientlim bank v podobé tam
redlnd fakt dobie fungujiciho poradenstvi a starostlivesti zodpovédnych bankovnich
Ufedniki o jejich klienty (v Némecku a rakousku jsou po némecky velice sprivné a vystiZzné
oznadeni jako Betreuer — tedy starajici se o klienta a jeho majetek na rozdil od naSich Ceskych
tzv. investi¢nich bankérl). Tento piistup doporuduje klientim bank 1-2-krat za rok projit
investiéni situaci ve svété i dané zemi a na ni ,,na8it" optimalni investicni rozhodnuti pro
klienta v délce ¢asového horizontu 6 mésicli az 2 roky podle bud’ napjatosti situace ve svété
nebo naopak podle jejfhb zcela bezproblémového a tudiz zdravého a investiéné pifjemncho
prostiedi (tedy které pieje ziskim firem) - a skute¢né tak i kond a dava pfisludna investini
doporuceni k maximalizaci kapitalu klientd danych bank (Rakousko, Némecko, Svycarsko,
Lucembursko, atd.).

V CR namisto tohoto piistupu jsme svédky existence jen-a-jen pouze prodeji-a prodejet-« =

bankovnich produkti (ktefi jsou Zel a zcela neopravnéné oznaovani jim absolutngé
nepiislouchajicim tiulem .osobni resp. investitni bankéf* — neoprdvnéné proto, Ze tuto
¢innost nevykonavaji, a to z divodu, Ze ji jednoduse nerozumi. Ve Zling patif do této skupiny
cca 99 % viech pobockovych pracovnikil bank prodavajicich tyato prokukty napfi¢ celym
spektrem ve Zliné ¢innych bank). Tito pracovnici namisto vyse uvedeného spravného postupu
pouzivaji ten, na ktery v analytické Sasti price spravné upozoriuje (a proto jsem ochoten ji
hodnotit zndmkou E a ne F) jeji predkladatel, a sice, Ze prodavaji ¢asto zejména produkty, ze
kterych plyne bankam z provizi za jejich prodej nejvyssi zisk. Ze klient jako investor ,,zaplace
nad vydélkem® po skon¢eni doporu¢eného investi¢niho obdobf a zrealizuje zejména v téchto a
nasledujicich letech obrovské ztrity (10 - 30 i vic procent ztraty vii¢i piivodné vlozené sumé),
el predkladatele prace v jeho ndvrhu absolutné nezajima a v jeho projektové &asti (Zel nijak
obsahové nevysvétlené, tedy konkrétné kdy, do éeho, kolik kapitdlu a na jak dlouho
investovat) navrhuje gisté ztritové doporuédeni. Jde o to, Ze autor by si mél uvédomit, Ze
ztrata v prvnfm roce investice (v roce 2007 od listopadu do kvétna 2008} 30 a vic % je az do
konce 10 let investice prakticky nesmazatelna (pokud poéitdme s primérnym vynosem fondu
4 % - autor sdm na mnoha prikladech uvédi, Ze mnoZstvi nim uvedenych fondd tento vykon
neni schopno zopakovat a je hluboce pod nim). A to samozZrejmé abstrahujeme jeSté od pravé
probihajicich a silnéjicich inflaénich procest

V praci mi z pohledu jejiho vécného obsahu nejvice chybi analyza makroprostiedi, a to jak
globalniho, tak i eurozdny a poté ¢eské ekonomiky. Ta prakticky totalné absentuje. Zel, bez
tohoto ndstinu jsem ptesvédéen, Ze neni mozné spravné uréit ziskovou investiéni strategii.

Stejn& tak mi v praci totalné absentuje nastin analyzy devizovych rizik a jak se jim efektivné
vyhnout a dile zejména timing. ProtoZe v pilpadé spravného timingu (napf. koupé
americkych akeii nebo bondfi a fondii zaméienych na tyto produkty aZ v momentu vzristn



CZK viii USD na drovenn 14,40 a niZz na konci ¢ervna 2008 by byla investici timingové
vynikajici a hodnotil bych ji naopak znamkou A — vyborné). Z prace viak nepiimo vyplyva,
e investovat bylo mozné kdykoliv a tak by takovy investor ve skuteGnosti namisto ziskd
zrealizoval jen a jen obrovskeé ztraty.

Takovych lidi je i v samotném Zliné znaéné mnozstvi, ktefi pti§li v pribéhu tohoto roku o 20
- 40 % jejich hodnoty investovaného kapitilu do prakticky vSech autorem uvedenych
akciovych a smiSenych fondt a viech fondl zahraniéndich a pokud méli tento jejich kapital
vlozen do realitnich fondd zejména se zaméfenim na americky trh, tak vietné devizovych
ztrat ztratili i 70 % jejich kapitdlu....

A tak je véfim viem hodnotiteliim této price jasné, proé¢ ji nemohu hodnotit lépe nez E —
dostatedn® (samoziejmé, pouze po jiZz uvedeném pfedtim provedeném odstranéni hlavnich
formalnich nedostatl).

Toto hodnoceni mohu dét proto. Ze za piinos price povazuji veelku zdafilou éast vénovanou

popisu hlavnich fond( v Ceské republice (i kdyz i ten-je nevyvazen, nelupiny-a-ne pravé—

reprezentativni — chybi v ném napf. mnohé popupdrni a soucasné vysoce ztratové fody CSOB,
které Ize bez problémi najit véetné jejich vykonnosti na webu CSOB).

Z formélnich nedostatkd musim upozornit na vét§i mnozstvi pieklepl (piedkladatel zfejmé
neprovedl opravy geramatiky podle lehce dostupného programu), na prizdnd mista v textu
(,,diky* obrazkim, které stadilo zmengit — napi. na strané u charakteristiky Podilové fondy),
nadpisiim na samém poslednim radku nékterych stran, atd.

Z vécnych nedostatk(l autor zfejmé nerozumi pojmu ,.nenominace®. Je v t€to podobg uveden
minimalngé 2-krdt a tak podle mého nazoru nejde o pouhy pieklep, nybrZ o neznalost
problematiky.

Podobnych mensich formalnich nedostatkd a obsahové spornych textaci je v textu vice a jsou
mnou oznafeny pisemné na dotyéné stané v ptedlozené praci (spolu's ptisludnou otazkou).

Otézky na predkiadatele prace pii obhajobé:

Jaké stanovisko mate k ratingu najvyznamnéjsich svétovych ratingovych agentur Moody's,
atd. k derivatovym produktdim nejvyznamnéjdich americkych bank zoblasti real estate
bankovnich a investiénich produktl typu LBO (leverage buyout obligation), CMO (collateral
mortgage obligation), CDO a dalgich, které zptsobily sou¢asnou finanéni krizi?

Jak maji mit k nim divéru drobni investofi a klienti bank, jak uvadite v pfedmétné kapitole,

kdyz tyto instituce totdlné selhaly a pfidelily témto produktim stupné A a vySsi, i kdyZ ve
skute¢nosti mély mit rating na irovni C nebo dokonce D (default — neschopny splacet)?
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