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Prace B. Stadnika je zaméfena na vyznamny segment finanénich trh{, trhy s dluhop|sy, pficemz
vyznamna pozornost ]E vénovana matematické strance. Pravé v té tkw autoriv vlastni pfinos
k poznani problému, at uZ se jednd o orugmalm formulace nekterych vypocletnich vztahl nebo
postupy souvisejici s ocefovanim zakladnich typu téchto instrumentd.

Studium trhl s dluhopisy je nedilnou souasti analyzy finanénich trhd a jako takové by mélo
obsahovat insti tucuonalm strénku, véetné regulatormho zabezpecleni, i rozebrani poéetnich vztahi a
ocefiovacich postupd. Pouze komplexni poznani vSech stranek vede k efektivnimu a bezpeénému
vyuZivani tohoto vyznamného finanéniho instrumentu. Autor se v predloZzeném textu soustiedi
predevs§im na druhou uvedenou strdnku, nebot v ni pravdépodobné spatfuje vétsi prostor pro
autorskou realizaci a moznost rozsireni souc“:asného stavu poznani.

PFi volbé struktury rozsahle;smh textd jsou jejich autofi vzdy vystavenl tézké volbé, nebot
jednotlivéd témata se navzaJem prolmajl Autor zvolil takovy postup, ze nejprve definuje zakladni
matematické vztahy a az pote venUJe vétsi pozornost dluhop|sum To na strané jedné znamena, ze
pfi bliz§im studiu dluhopisl jiz je zfejmé, co jak vypodist, vyklad tedy neni nutné prerusovat na
strané druhé to cCastecné ztéZuje pochopeni jednotlivych matematickych postupl a formuli
v kapitole 1, zvlast kdyz nékteré jeji souldsti Ize chapat jako vlastni pFispévek autora k poznani
problému.

Mimo kapitoly jedna, ktera, jak jiz bylo uvedeno, predstaVUJe uvedeni do zakladnich
matematickych postupu sp03enych spouzwanlm dluhop|su se autor verIUJe vloglckem pofadi
zakladnim parametrim dluhopisd, principm jejich obchodovani, spojeni dluhopist s finanénimi
derivaty a hedgingem, a v neposledni Fadé jejich ocefiovani. Pri vyk adu a rozboru Jednotlavych
sounalezitosti autor postupuje jasné a korektné a neopomiji zadny vyznamny prvek. PFi tom véem
pridavad vlastni origindlni pojeti scilem pfispét ke snadnéjsimu pochopeni dluhopisové
problematiky. Strukturu celého textu tak lze povaZzovat za vhodné zvolenou, a to véetné napliné
jednotlivych kapitol.

Za teoreticky naroéné lze povazovat zejména kapitoly 4 a 5. Autor v nich s pfispénim vysledk{
vlastni védecke Cinnosti Uspésné formuluje celou Fadu ocerovacich postupu vCetné souvisejicich
ukond, jako je konverzni faktor, cheapest to delivery, & hedging. Na zavér pak autor nabizi vyuziti
Matlabu pro jednotlivé vypocty.

Prace ma pFirozené urcité nedostatky. Ponékud zmatecnym dojmem plsobi kombinace ¢eskych a
anghckych oznaleni v bezprostfedné po sobé jdoucich & dokonce stejnych obrézcich (4.2 dluhopis
a Cas; 4.3 bond a Cas; 4.4 price a time) & tecka jako oddé&lovad desetinnych mist. Ze svého
pohledu pak nepovaZuji za vhodné zpracovany rejstfik, v némz se objevuji pojmy nadbyteiné
(ojedinély vyskyt v textu s okrajovou vazbou na téma), aviak chybi pojmy kli¢ové (napf.
konvexita, durace), prlpadne Cisla stréanek nesouhlasi se skutecnym umisténim. Na nekterych
mistech by textu rovnéz prospélo uvedeni citaci na védecké prace jinych autorli, &¢imZ by se
pfisludné pasaze odpoutaly od ucebnicové podoby (m|n|maine u formulaci jako Keynes a Hicks
tvrdi..kdy a kde?). Uéebnicovy charakter bohuzel zduraznup i mnoha silné zjednodusujici tvrzeni,
ktera by si v textu tohoto charakteru zaslouZila presnéjgi rozpracovam (napf. arbitraz, faktory,
apod.). Nic z uvedeného vsak zdsadnim zpUsobem nesnizuje kvalitu textu, aby nemohl byt
akceptovan.

Celkové tak lze predlozeny text povazovat za zdafilé a vyvazené shrnuti zakladnich prvkl a
postupu spojenych s trhem dluhopist doplnénych o vysledky vlastni vyzkumné &innosti autora
s dlrazem na matematickou stranku problému. Vnitfni struktura textu na sebe navzdjem navazu;e
a postupy prezentovane zejména v zavéreénych kapitoldch |ze povaZzovat za teoreticky narocné a
zaroven vyznamné pro praktickou aplikaci.

V ramci diskuse navrhuji, aby se autor vyjadFil k nasledujicimu:

s 7 predlozeneho textu neni zfejmé, nakolik jiz byl vlastni autorsky pfinos ke studovanému
problému uzndn v mezindrodnim prostfedi (vlastni publikace citované v textu jsou spige okrajového
vyznamu) & nakolik je autor schopen formulovat origindini vyzkumneé myslenky vedouci k ziskani
externich grantovych projektd.



Na zakladé vySe uvedeného celkového hodnoceni doporuduji tuto habilitaéni praci k obhajobé a po
jejim Uspé&sném vykonani doporucuji udélit uchazedi titul docenta.
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