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Analýza vypovídací schopnosti zero-cost opcí 





a jejich vliv na podnikové finance. 
Aktuálnost tématu :  V současné době neočekávaných politických a následně i ekonomických zvratů  je zkoumání řízení podnikových financí mimořádně nejenom aktuální, ale doslovně akutní. Orientace autorky na kapitálový trh, jeho specifické nástroje, ale také na riziko, s kterým je tento trh spojen napomáhá hlavně malým a středním podnikatelům jak se rozhodovat v podmínkách současných různých typech rizik.

Cíl disertační práce :  Autorka si stanovila  za cíl objasnit problematiku měnových opcí  jako nástroje zajištění cash flow.  Tento cíl autorka nejenom splnila, ale dokonce rozšířila. 
Ačkoliv práce je zaměřena na „Analýzu vypovídající schopnosti  zero-cost opcí….“  její obsah přesahuje jejich rámec  a zabývá se i jinými nástroji. Právě v tom je přínos předkládané  práce. Právě pro tuto skutečnost  původní název zakotvený v tezích „Vliv řízení devizového rizika   na podnikové finance“ – podle mého soudu – byl vystižnější i když v názvu nezahrnoval pojem zero-cost opce. 

Postup řešení, metody a dosažené výsledky:  Autorka  získávání primárních dat potřebných pro analýzu důkladně analyzovala  a také se snažila ukázat  příčiny jejich změn. Aktuálnost dat dokazuje  jejich použití včetně roku 2011. Navíc, autorka čerpala využívala i sekundární údaje z vědecké odborné literatury i z devizového trhu. Výsledkem analýzy jsou i doporučení  pro řízení devizového rizika. 

Význam pro praxi a rozvoj vědního oboru: Vazbu put opce na prodej s call opcí na nákup stejně jako vazba call opce  na prodej s put opcí ke koupi autorka dokumentuje kvantifikací na příkladech. Tyto příklady nejsou samoúčelné protože vyúsťují  v hodnocení finančního dopadu zvolené opční strategie.  Výsledky analýz jsou vhodné jak pro podniky, tak pro pedagogické účely. 

Formální úprava : Náročné  grafické znázornění všech druhů opcí je zpracováno precizně přesně. Také v složitých  vzorcích použita symbolika odpovídá běžně používané.

Publikační činnost: Tato činnost byla prezentována  v sbornících na mezinárodních konferencích. Obsahem publikační činnosti je hlavně světová finanční a  hospodářská krize a  její důsledky. 
Poznámky a otázky k obhajobě :

1. Na rozdíl od obhajovaných tezí autorka se v disertační práci vyhnula formulování hypotéz, ale tyto nahradila „Vědeckými otázkami“, které zkoumala.  Není to chyba, ale připadá mi to jako ztráta odvahy předem proklamovat svůj názor a pak tento ověřovat. Hypotézy se totiž potvrzují, nebo zamítají, ale na vědecké otázky se odpovídá, co autorka i udělala. Přesto mne zajímá důvod této změny stejně jako rozdílný název tezí a závěrečné disertační práce.
2. Faktory ovlivňující  realizační ceny opcí (str. 104 – 105) tvoří základ technické analýzy. Také důraz na  historická data, kterými se pomáhá určit trend je správný. Ale v současné době radikálních zlomů se s trendem nevystačí. Můžete dokázat jak  je možné, že „ všechny informace, které ovlivňují ceny,  se v grafu objeví dříve, než veřejnost zareaguje“ ?    
3. Protože celá práce je podložena předpokladem, jak se bude vyvíjet měnový kurz, do kterého autorka často zabudovává vlastní předpoklady, zajímal by mne její odhad jak se bude v tomto a příštím roce vyvíjet měnový kurz  euro/dolar anebo následně euro/Kč. Autorka má plnou pravdu ( str. 168), že každý typ devizové expozice  vyžaduje jinou aplikaci metod a nástrojů. V tom je autorka „doma“. Ale odhadnout budoucnost „na jakém kurzu stavět“ je obtížná. Prosím o vyjádření v rámci obhajoby.

Celkové hodnocení : 
Komplexní  hodnocení  doktoranda prokazuje, že Ing. Marie Bartoňová zvládla požadavky kladeny na vědeckou práci a má nejlepší předpoklady aby  v této práci pokračovala. Umění propájet teorii s reálnou praxí  je typickou vlastností doktorandky co není vždy běžné. 
Proto práci plně doporučuji k obhajobě.
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