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Doktorska disertace v oboru Finance byla predloZena k obhajobé na Fakulté financi a icetnictvi
Vysoké skoly ekonomické v Praze, konané dne 18. zari 2018. Sklada se ze ¢tyt publikovanych ¢lanki
autora, které predstavuji Kapitoly 2-4, samostatnou prvni kapitolu, uvozujici danou problematiku,

a shrnujici zavér, oznaceny jako Kapitola 6. Ma rozsah 102 stran textu mimo seznamu literatury

za kazdou kapitolou.

K danému pojeti kvalifikacni prace, byt” jde o jednu z pFipustnych forem jejiho zpracovani, se

z pohledu oponenta vaZze nutnost nejprve ujasnit kritéria hodnoceni, které by sice respektovala specifika
této varianty, presto se ale svymi naroky vyznamné neodchylovala od standardniho monografického
pojeti. Mezi oblasti posuzovani proto zahrneme i uplnost analyzy zadaného tématu, Cisty objem
nezavislé analyzy a konzistenci provedenych zavéri; na druhou stranu respektujeme, Ze ¢lanky samé
jiZ prosly recenznim fizenim.

Urcitou vyhodou je, Ze prvni tfi ¢lanky byly publikovany ve stejném Casopise a i svym podobnym
metodologickym pojetim predstavuji viceméné volné pokracovani na dané téma. Omezime-li se na né,
text jako celek tedy pisobi celkem kompaktnim dojmem, a zahrneme-li diikladné zpracovany uvod,
ktery povazuji za dobry, nepostrada Zadnou z podstatnych naleZzitosti kvalitn€ pojaté disertace.

Sporné je zaclenéni posledniho ¢lanku, ktery sice vypada "dobre" vzhledem k charakteru indexovaného
Casopisu, obsahové ale pfiliS nesouvisi a jeho zafazeni pisobi uméle. Osobné bych pro dosazeni
silnéjSiho efektu volil argumentaci propagujici spojité tiroceni obecné pri zpracovani vynosnosti

v Casovych fadach, coZ je na jedné strané teoreticky trividlni, v podnikohospodarské praxi vsak tradi¢né
neobvyklé (zavér o primérech z toho pak vyplyva automaticky).

Nicméné rozumim potiebé rozsitit obsah, protoZe pripustime-li danou formu, pak se patrné nebylo
moZzné vyhnout zna¢nym duplicitam, které nachazime v ivodnich ¢astech jednotlivych kapitol, a také
seznamech literatury. To neni vytka k rozsahu, autorovo psani je velmi hutné a vécné.

Pokud se tyce zaveért (jdouci misty - spravné - i nad ramec zavért clanku, které mohly byt v mezidobi
prekonany) a dila jako celku, jsou bezpochyby pfinosné a autor je smétfuje na odborniky v oblasti
oceflovani. Zde se samozrejmé nabizi navazat dalSi metodickou a popularizacni praci v oboru. Rovnéz
je spravné, Ze se nesmiruje s nekritickym prejimanim stanovisek autorit a v fadé mist s nimi i
polemizuje nebo poukazuje na nedostatky v jejich zavérech. Vyznamné je, Ze posuzuje konzistentnost
dil¢ich metod a vyhyba se tak béZnému omezeni fady autort i praktikii, pojimajicich problematiku
nadmiru heuristicky, ¢imz napliiuje védecky pristup; je pfitom zfejmé, Ze rozumi fungovani trhti a jevy
dokaZze interpretovat.

Zajimava je argumentace o pouZziti némeckych dat pro ¢eské podminky; k tomu bych (srov. str. 64) jen
jesté zminil hypotézu o ocekavani investorti ohledné budoucnosti spolecné evropské mény (arbitraz
vici jejimu rozpadu), ktera se povazovala za jeden z divodl pro obdobi se zapornymi vynosnostmi



némeckych vladnich dluhopisti. Podobné snad mohl byt v predchozich ¢astech vcetné prvni kapitoly
vyraznéji argumentovan (i kdyZ je naznacen) vliv specifické klientely statnich dluhopisti vlivem
bankovni regulace a v nékterych pripadech i daniového rezZimu, zpravidla srazejici jejich vynosnosti.

K teoretické diskusi k volbé konkrétnich interpola¢nich postupti bych dale doporucil diikladnéjsi
zminku o metodologickém problému overfitting nad ramec poznamky 60.

Dal3i naméty a pripominky jsou jiZ formalniho charakteru:
ProtoZe jde o akronym, referencni sazbu je vhodnéjsi oznacovat jako PRIBOR neZ Pribor.
Jsou-li zdrojem knihy, nemélo by v odkazech chybét oznacCeni stranky.

Prace obsahuje urcité mnozstvi preklepii, vynechanych slov apod., srozumitelnost textu vSak nenarusuji
s vyjimkou smyslu casti posledni véty odstavce 1.5.

Uvedené naméty a pripominky nejsou natolik zavazné, aby zpochybnovaly kvalitu a uZiteCnost prace
jako celku. Proto ji doporucuji k obhajobé pred prisluSnou zkuSebni komisi pro obhajobu disertacnich
praci.

V Praze, 2. zari 2018
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