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Shrnuti obsahu prdce

Prace je vénovana meéreni eficience akciovych portfolii za pomoci optimalizani metody zvané
analyza obalu dat (angl. Data Envelopment Analysis, zkr. DEA). Predstaveno je velké mnozstvi DEA
modell orientovanych na vstupy i vystupy a srdznou silou eficience. Specialné je pak prace
zamérena na modely s diverzifikaci, které jsou vhodné pro zkoumani eficience akcii a portfolii. Jako
mira rizika slouzi podminénd hodnota v riziku (angl. Conditional Value at Risk, zkr. CVaR), ktera je
rovnéz detailné predstavena. Praci zakoncuje rozsahla numericka studie, kde je velké mnoZstvi DEA
modell implementovanych v GAMSu a aplikovano na reprezentativni akciova portfolia. Vysledky
jsou detailné diskutovany.

Celkové hodnoceni prace

Téma prace. Téma povazuji za spiSe naro¢né. Uvedend problematika ze stochastické a
vicekriteridlni optimalizace je nad rdmec bakalarského studia. Zadani prace povazuji za splnéné.

Vlastni prispévek. Vlastni pfispévek spociva v kompilaci teorie DEA modell z relativné (na bc.
praci) velkého mnozstvi zdrojld. Implementace v GAMSu a aplikace mnoha vylozenych model(
na rozsahlda redlna data jsou téz prispévkem uchazecky.

Matematicka droven. Matematickd Uroven prace je pfijatelnd, avsak v praci se vyskytuje mnoho
nejasnosti, které pfi¢itam tomu, Ze je kompilovana z velkého mnoZstvi ne vidy konzistentnich
zdrojl. Zfejma je zde i jista kreativity uchazecky, viz konkrétni pripominky nize.

Prace se zdroji. Zdroje jsou uvedeny v seznamu literatury a citovany v textu.

Formalni Uprava. Po formalni strance je prace na dobré urovni. Na mnoha mistech prace
rezignuje na interpunkci, napf. na strané 14. Rozsahlé tabulky v numerické ¢asti bych nenechal
pretékat na dalsi strany.

Pripominky a otdzky

1.

Str. 5: Druha ¢ast dikazy Véty 1 neni pfilis srozumitelna. Mluvi se zde o ,predeslém modelu”,
pricemz v dikazu se zadny optimaliza¢ni model nevyskytuje. Mysli se model (1.1)?

Str. 5-6: DlUkaz Véty 2 by byl mnohem prehlednéjsi, pokud by uchazecka zavedla substituci vah
vynasobenych zminénou vhodnou konstantou.

Str. 6: U DEA modelu (1.4) bych preferoval formulaci ve tvaru linearniho programovani namisto
nelinearni (Ucelové funkce). Totéz ve Véteé 7.

Str. 7: Obavam se, Ze pro VRS model je jiz potfeba upravena definice eficience. Pokud se vratite
z dudlniho na primarni frakcionalni tvar modelu, objevi se v podilech nova redlnd proménna,
kterd je dualni k pfidanému omezeni zarucujicimu konvexitu.

Str. 12-13: Predpoklad konecné stfedni hodnoty ztradtové ndhodné veli¢iny je potifeba spise u
CVaR v Definici 8 nez u VaR v Definici 7.



6. Str. 15: ProtoZe ¢lanek Branda a Kopa (2014) velice dobfe zndm, zajimalo by mé, kde se v ném
vyskytuje Definice 5, resp. z ¢eho ji Ize odvodit? Mné neddava dobry smysl. Predevsim neni jasné,
jak se mame chovat k vaham x; a kde se vyskytuje diverzifikace. V dlkazu eficience ve Vété 13 se
pak odkazuje na referenci Lamb a Tee (2012). Jak oni zavadéji eficienci?

7. Str. 16: Branda a Kopa (2012) zdporné vstupy nefesi, jak zde tvrdite. Podobné dikaz Véty 14 by
se dal nalézt az v ¢lanku z roku 2014. Analogicky pro Véty 15 a 16. Eficience uvedenych modeld

.....

8. Str. 16: Nevidim, kde se vyuZije oznaceni kladné a zaporné ¢asti miry rizika.

9. Str. 18: Vypocet smérd bych radéji oddélil od samotného DEA modelu. V omezenich na vahy x
chybi (asi) jejich nezdpornost.

10. Na tabulky je vhodnéjsi se odkazovat kfizovymi odkazy.

11. DEA modely jsou dost ¢asto pouzivany nejen pro identifikaci eficientnich jednotek, ale také pro
usporadani neeficientnich.

12. Posledni véta zavéru obsahuje dosti dlleZitou vlastnost DEA modell s diverzifikaci, a to Ze
optimalni feseni identifikuje eficientni portfolio. To mohlo zaznit dfive, pfipadné se alespon
jedno takové portfolio mohlo objevit v numerické ¢asti.
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