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Splnéni zad4ni prace:

Cil préce, tj. identifikace hlavnich makro ukazateli a stanoveni jejich vlivu na index PX, byl spinén.

Sprivnost postupu FeSeni a pouZitych metod:

Autorka vhodné rozdélila prici na teoretickou a praktickou Cast. Za pozitivni v teoretické Casti lze
povaZovat skutetnost, Ze teorii autorka pfipravuje zaklad pro praktickou &ast a tecrie tedy md na
praktickou &4st relativn obhajitelnou vazbu. I pfesto je rozsah teoretické &asti zbytetné obséhly, coZ
pisobi v protikladu k mensi makro - analyze vystupt praktické &4sti. Snaha o komparativni metodu
v teoretické @4sti je velice dobrou volbou, kterou bohuZel autorka pin¢ nerozvinula, nebol’ za
komparaci nelze povaZovat uvedeni dvou & tfi zdrojii pod odstaveem, a to pfevaing udebnicového
charakteru. Autorka se mohla vice zamétit na nazory na vliv faktord na ceny akcii (napf. rozvést
tyrzeni na str. 41, Ze nejvétsi vliv na cenu akcie — 50 % - maji globalni faktory, dale faktory podnikové
— 37 % - a odv&tvové s 13 %) Pouhy odkaz na publikaci je nedostatedny. Autorka mohla pravé tyto
vystupy, které bohuZel prezentuje ze sekundarni literatury, podrobit porovnani s vlastnim 3etfenim
v praktické &asti.

PouZité metody v praktické &asti (korelatni analyza) lze povaZovat takiéZ za vhodné, nicméné autorka
mo#né zbytetnd upfednostnila matematické (statisticke) pojeti oproti ekonomickému, coZ se projevuje
v men§im rozsahu analyzovanych vystupil. Autorka se pokud ne explicitng, tak dozajista implicitné
dopousti nepodlozenych zavéri koreladni analyzy. Korelovanost neznamend kauzalni zévislost a
naopak nekorelovanost neznamena a priori kauzalni nezavislost. Stanoveni korelace mezi indexem PX
a HDP nemusi znamenat, 2¢ vyvoj PX je determinovén HDP a vice versa, a tudiz autorkou
deklarovany pkinos pro praxi investori miiZe byt niZsi.

Zhodnoceni préce jako celku:
Préce piisobi kompaktnim dojmem. Jeji struktura je Jogicka, ptehledna.
P¥inos price (pro praxi, pro teorii)

Prace spinila své deklarované cile. Potencidl praktickeé Césti pro praxi i teorii byl velky, a to i tim, Ze
autorka vhodng pracuje sdaty a je schopnd prdce se statistickym (ekonometrickym) aparatem.
Potencialu nebylo ale plné vyuZito. Z pohledu investora nevidim pfili§ moznosti, jak vystupy vyuZit
pro realizovani investic. Autorka Zddny ndvod neptinesla. Pouhd korelatni analyza investoriim
bohuzel nepomuze.



Vyu#iti odborné literatury:

Nejvétsi slabinou diplomové price je pravé vyuZiti odborné literatury a prace sodkazy. Za
podprimérny povazuji rozsah pouZité literatury (13 zdrojl) a fakt, Ze je vychézeno ze sekundarni
literatury (prevaing ulebnic). Cilem diplomové prace by nemélo byt suplovat vysokoskolské
uZebnice, ale pfibliZit se védecké praci, kterd by po mensSich upravadch mohla byt otidt€na v odbornych
tasopisech. Jeliko? je &erpano pfevdiné z ulebnic, postradd prace vétdi zapojeni vlastniho nazoru
autorky, pti¢emz i praktickd &4st je spiSe popisem vystupll korelalni analyzy, neZ jejl vyuZiti pro
formulovani vlastnich zavért.

Formalni a jazykovi viprava (iirovefi) prace:

NavrZena sni¥end znamka prace piedeviim odrazf nedostatedné vyuZiti odborné literatury a poté
formalni wroveni prace. Uvod zadina &islovanou strinkou 10, adkoli sirénky pred tivodem nejsou
tislovény vibec, p¥item? samotn4 kapitola ma oznadeni ,,0¢. Uzus pracl je takovy, Ze kapitola ,,Uvod*
neni &islovana a uvod zadini na &islované strang 1. Nedostate€nd je prace s citacerni. Autorka za prvé
zvolila neprakticky model citovani pomoci &isel, kdy na konci prace je publikaci kaZdé Cislo pfidgleno
(pokud by prameny literatury nebyly sekundarni ale primarni, zjistila by autorka, Ze tento styl neni
v soudobych v&deckych pracich pou¥ivén a nepouZivajf ho ani mnoz{ autorkou citovani autofi, napt.
doc. Veseld). Za druhé, coZ je zdvaime;3i, mnohdy pouhy odkaz na knihu nestadi a je nuiné odkdzat na
konkrétni stranku. Primamf udel citace neni vyhnuti se postihu za opsani, ale ukdzat {tenafi, kde se
miZe dozvédét daldi relevantni informace. Rad bych nap¥iklad zjistil z &eho je vychézeno na str. 41 pti
zmifiovani vlivii na cenu akcii (50 % globéln{ faktory, 37 % podnikové atp.) Tim, Ze mé& autorka
odkézala ¢islem [13] na publikaci doc. Veselé, ktera mé pfes 700 stran, mi zcela znemoZnila seznamit
se § vyzkumem, Doc. Veseld zajisté &erpala z primdrnibo zdroje nékteré védecké studie, do které
mohla autorka nahlédnout a poté podrobit komparaci s vlastnim vyzkumem. Pokud by prace tyto
nedostatky neméla, navrhoval bych znamku “vyborn&”.

Daporudeni (nedoporudeni ebhajoby):

Diplomovou praci DOPORUCUIJI k obhajobg.

Klasifikace slovem: velmi dobfe
Otdzky:

1) Rozved'te, prosim, makroekonomickou analyzou moZné hypotézy o kauzilni zavislosti indexu PX a
HDP (popt. PX a jiného faktoru, ktery jste testovala), kde korelace prokdzala vztah a pokuste se
vyjadfit vlastni nazor, ktera zhypotéz je pro Vis nejpravdépodobngjdi (pamatujte, Ze korelace
neznameng kauzalitu)

a) HDP ovlivityje PX (resp. d&ni na kapitalovém trhu)
b) PX{resp. d&ni na KT) ovliviiuje HDP

¢) kauzdini vziah neexistuje, PX a HDP jsou ovlivilovany jinymi faktory, ackoli pozitivni korelace
existuje

d) pfimy kauzalni vztah neexistuje, nicmén& PX a HDP jsou ovliviiovany stejnymi faktory



2) Vysvétlete, prosim, soutasny vliv politik FED a ECB v podob¢ QE1, QE2 atp. (quantitative easing)
a LTRO (long-term refinancing operation) na kapitalovy trh (svétovy, napt. USA i domaci) a pokuste
se pomoci makro analyzy odpov&ddt na otazku, pro¢ tyto politiky neznamenaji (zatim?) hrozbu
zvysené inflace ¢ dokonce hyperinflace a pro¢ spi$ vidime stale obavy z deflace?

3) na str. 48 tvrdite ,,Cim vy33i je trokové mira, tim vice pendz je nabizeno“. MiZete tento vztah
obhajit a vysvétlit? Pokud by dany vztah platil, jak si vysvétlujete soutasny trend snizovan{ zékladnich
sazeb centralnich bank na své historickd minima ve snaze o¥ivit ekonomiku; popf. jak dany vyrok
koresponduje s Vasim grafem (obrézek 23) na str. 75 spolu s tabulkou 16 na str. 76?
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