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Habilita¢ni prace byla pfedlozena v souladu s §72, odst. 3, pism. ¢) zakona ¢. 111/1998 Sb. jako
tiskem vydand monografie, ktera pfinasi nové védecké poznatky. Kniha byla vydana
v nakladatelstvi s védeckou redakci, byla recenzovdna vyznamnymi odborniky a vykazuje
vSechny formalni nélezitosti monografie.

Kniha komplexné popisuje problematiku finanéni stability v bankovnim sektoru s dirazem na
makroobezfetnostni politiku a jeji nastroje. Makroobezietnostni politika je sama o sobé& relativné
novou soucasti hospodarské politiky, pfed niz stoji cela fada vyzev. Tato oblast je navic intenzivné
spojena s priubéznym zavadénim mezinarodnich predpisti a jejich implementaci do néarodnich
politik. Pravé od roku 2021 jsou platné nové ramce makroobezietnostni politiky CRD V / CRR 1.
Celkovée lIze regulaci bankovniho sektoru povazovat za neustale bobtnajici oblast, nebot’ kazda
pravidel a pfedpisi. Jednou z velice diskutovanych otazek soucasné regulace je naptiklad moznost
stanovit rizikové vahy respektive rizikovost aktiva na zakladé standardizovaného pfistupu nebo
pomoci piistupu zaloZzeného na internich modelech, ktery zpravidla vede k niZsi rizikové vaze,
niz§imu kapitalovému pozadavku a zarovenl podporuje procyklicnost finanéniho systému, coz je
zéasadni pro finan¢ni stabilitu. Na vSechny tyto problémy a mnohé dalsi publikace upozoriiuje,
proto je mozné ji hodnotit jako velice aktualni a tematicky vhodné zamétenou. Svym zaméienim
rovnéz vyplnuje mezeru v nabidce ¢esky psanych odbornych publikaci.
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Pozornost je vé€novéana také makroobezietnostni politice a regulatornim pozadavkim. Tieti
kapitola pojednéva o soucasnych problémech regulace bankovniho sektoru a modelech nastaveni
rizikovych vah a opravnych polozek. Ve ctvrté kapitole se pozornost pfesouva jiz na
makroobezietnostni politiku, jeji institucionalni ukotveni a systémové riziko. Pata kapitola
popisuje nastroje makroobezietnostni politiky a zaméfuje se predevS§im na kapitalové rezervy,
nacez navazuje Sestd kapitola zaméfena na pozadavky na pakovy pomér, kapital a zpisobilé
zavazky. Sedma kapitola je reflexi prvotnich krokt a reakci hospodarské politiky véetné finan¢ni
regulace na prvni vinu koronavirové pandemie. Celkové lze strukturu publikace povazovat za
vhodnou a promyslenou. Jednotlivé kapitoly na sebe logicky navazuji a celkové tak monografie
pusobi jednotné a uspotadane.

Po vSeobecném zhodnoceni tématu, obsahu a struktury bych rad vyzdvihl nékolik dil¢ich aspekti,
které na monografii Dr. Pfeifera ocenuji.

e Kniha je zamétena predevsim na deskripci soucasného stavu, ktery je ovSem zasazen do
Sir§iho casového ramce a ukazuje tak vyvoj problematiky regulace, mikoobezietnostni a
makroobezietnostni politiky v ¢ase. Tento pfistup zajisti publikaci dlouhodobou
vyuZitelnost a aktudlnost.

e V této souvislosti ocenuji zejména kapitolu 6, kterd se zabyva pldnovanymi zménami
regulatorniho ramce, vzajemnymi interakcemi jednotlivych novych pozadavku a vyzvami
z toho vyplyvajicimi.

e Velmi zdafile jsou v publikaci popsany a vysvétleny klicové parametry finanéni stability,
¢lenéni rizik, jejich méfeni a jejich vzajemny vztah (Gvérove, likviditni, systémové véetné
cyklické a strukturalni slozky).

e Dilezité¢ a dobie uchopené je upozornéni na problematické aspekty jako je ptistup IRB,
jeho procykli¢nost a propojeni se zavadénim ucetniho standardu IFRS 9.

e Velmi ilustrativng je uchopena a vysvétlena problematika finan¢niho cyklu, jeho odliSnosti
od hospodaiského cyklu a ztoho vyplyvajici implikace pro finanéni stabilitu a
makroobezietnostni politiku.

Na druhé stran€ publikace vykazuje také nckteré nedostatky piipadné nevyuzity potencial ke
zkvalitnéni.

e V vodu monografie by bylo Zadouci vice rozpracovat duilezitost problematiky, motivaci
pro napsani monografie a dat knize jasny pfibéh. Kniha by si rovnéz zaslouzila podrobné&;jsi
specifikaci jejiho pfinosu a odliSeni od existujicich publikaci.

e Deskriptivni styl monografie Casto pfipomina ucebnice. Uvital bych, kdyby byl text
v mnohem vétsi mife doplnén shrnutimi ¢i vysledky vyzkumu, zejména pak vyzkumu
habilitanta. Vyznamné by se tak podpofil odborny ¢i védecky charakter monografie.

e V podobném duchu bych doporucoval zaradit do textu vice mezinarodnich srovnani, ¢imz
by se priméarni zamé&feni na ¢eské podminky a reélie dostalo do SirSiho kontextu.

e Jako nepfili§ zdafilé hodnotim zatazeni posledni kapitoly v€nované pfijatym opatfenim po
nastupu pandemie koronaviru. Vzhledem k dobé zpracovani kapitola pfinasi spiSe popis
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situace pred pandemii a vycet opatieni pfijatych na pocatcich epidemie. Nedoslo ovSem jiz
na jejich zhodnoceni s dostate¢nym ¢asovym odstupem, coz by pravé publikace charakteru
monografie (neni to aktualni policy note nebo reseach working paper) vyzadovala a co bylo
Vv jinych kapitolach dodrzeno.

V zavéru by bylo vhodné jasnéji identifikovat hlavni problémy a otdzky, kterym byla
v monografii vénovana pozornost, zhodnotit planované tpravy regulatorniho ramce a
definovat doporuceni pro makroobezietnostni politiku ptipadné dalsi pilite hospodaiské
politiky.

Velmi $patné je monografie zpracovana po technické strance. V mnoha ptipadech jsou
obrazky a schémata necitelné, autor dokonce obrazky n¢kdy komentuje pomoci barev,
které v Cernobilé reprodukci nejsou rozliSitelné. Vyskytuje se nejednotné formatovani
textu, neefektivni je velké odsazeni nadpist. Celkové by si publikace zaslouzila mnohem
peclivéjsi a profesiondlng€jsi pristup nakladatelstvi.

VéEtsi pozornost méla byt vénovana rovnéz zpracovani seznamu pouzité literatury, v némz
se vyskytuji rozdily v citovani jednotlivych studii, neni dodrzen zcela jednotny cita¢ni styl.
Nekolik nesoulad se vyskytuje i mezi citacemi v textu a bibliografickymi tidaji uvedenymi
Vv seznamu referenci.

V ramci obhajoby by autor mohl zodpovédét nasledujici dotazy:

1.
2.

Jak byste definoval hlavni odborny a védecky piinos publikace?

Jak byste s urcitym ¢asovym odstupem hodnotil opatieni piijata na poc¢atku koronavirové
pandemie na jaie 2020, zejména pak rozpusténi proticyklické kapitalové rezervy a uvolnéni
opatieni omezujici rizika na nemovitostnim trhu?

Celkové mohu konstatovat, ze predloZzenou habilitacni praci povazuji za védeckou publikaci
spliiujici odborné a do potiebné miry i formalni pozadavky. Habilita¢ni praci Ing. Lukase Pfeifera,

Ph.D. proto doporucuji k obhajobé.
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