A biralobizottsag értékelése

Rasonyi Miklos az értekezésében optimalis befektetési stratégiak 1étezésével foglalkozik.

A doktori értekezés masodik fejezetében a szerzo diszkrét idejli arbitrazsmentes piacokon
vizsgalja optimalis befektetési stratégia 1étezését adott hasznossagi fliggvény esetén. A
fejezet 6 eredménye a 2.1-es tétel (Theorem 2.1), melyben Réasonyi a hasznossagi
fiiggvényre tett természetes feltételek mellett igazolja az optimalis stratégia 1étezését.

A harmadik és negyedik fejezetben diszkrét illetve folytonos idében olyan befektetdket
tekint a szerzo, akik torzitott valoszintiségekkel szamolnak. A 3.4-es és 3.16-os tételekben
(Theorem 3.4, Theorem 3.16) Rasonyi diszkrét idejii arbitrazsmentes piacon, a 4.16-os és
4.18-as tételekben (Theorem 4.16, Theorem 4.18) pedig folytonos idejii arbitrazsmentes
piacon, a piacra tett egyéb feltételek és a hasznossagi fiiggvényre tett természetes feltételek
mellett igazolja az optimdlis befektetési stratégia 1étezését.

Ezek az eredmények (2.1, 3.4, 3.16, 4.16, és 4.18 tételek) azért kiilondsen jelentdsek, mert
nem kovetelik meg a hasznossdg konkavitasat, ami a szakirodalomban szokasos feltevés,
¢s a piaci szerepldk kockézatkeriilésével magyardzhatd. Azonban kimutattdk, hogy valds
dontési helyzetekben a konkavitds nem feltétleniil teljesiill. A konkavitds matematikai
szempontbol is kényelmes feltevés, melynek mell6zése esetén a szokasos
funkcionalanalizisbeli eszk6zok nem hasznalhatok. Rasonyi ezen eredmények
igazolasdhoz 1j mddszereket dolgozott ki. A fentiek alapjan a bizottsag az értekezés 2.1,
3.4, 3.16, 4.16, és 4.18 tételeit kiilonosen értékesnek tartja, mellyel a jeldlt jelentésen
eldrevitte a teriilet gyakorlati alkalmazhat6sagat.

Az otodik fejezetben a szerzd tranzakcios koltségekkel terhelt folytonos idejli piacokon
vizsgalja az optimalis befektetési portfolio 1étezésének kérdéset. A fejezet f6 eredménye az
5.12-es tétel (Theorem 5.12), melyben a szerzd konkav hasznossagi fiiggvény esetén
igazolja optimdlis befektetési stratégia létezését. A birdlobizottsdg az 5.12-es tételt
kiilonosen értékes, Uttdrd jelentdséglinek tartja, hiszen ez az elsd altalanos egzisztenciatétel
nem likvid piacok esetén.

A bizottsag kiilon kiemeli Rasonyi eredményeinek altalanossagat. Egyrészt a szerzd olyan
tobblépéses piacokon dolgozik, melyen tobb kockazatos értékpapir is jelen van, masrészt
az eredmények nem tételeznek fel semmilyen eloszlasbeli megszoritast. Ez az altaldnossag
tovabb noveli az értekezés eredményeinek gyakorlati alkalmazhatosagat.

A biralobizottsdg Raésonyi Miklés doktori munkajanak minden sajat eredményként
feltlintetett tézisét ) tudomanyos eredményként fogadja el, mellyel a jelolt eldrevitte a
tudomanyt.



