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PiedloZzena disertadni prace se zabyva ovéfenim vztahu mezi HDP, kurzy akcii
a vnitfnimi hodnotami akcii v USA mezi lety 2007 az 2014. Jsou formulovany dvé
zakladni vyzkumné otazky (nejde o presné citace):

1. Existovala b&hem finan¢ni krize vzajemna zavislost mezi HDP a kurzy akcii?

2. Jaka je souvislost mezi vyvojem HDP, kurz( akcii a vnitinich hodnot akcii
s vyvojem podhodnocenosti ¢i nadhodnocenosti akciového trhu vyjadiené jako
pomér kurz( akcii a vnitinich hodnot akcii?

Samotny cil prace je vyhodnotit souvislosti vyvoje HDP a charakteristik akciového trhu
v obdobi finanéni krize. Patrné by bylo mozné formulovat ambiciéznéjSi cile prace,
jednak ve sméru zobecnéni — kromé& mozného vlvu HDP zkoumat takeé vliv dalich
makroekonomickych proménnych —, jednak ve sméru srovnani moznych vztah(
v obdobi pfed vypuknutim finanéni krize a b&hem ni. Zajimavé by také mohlo byt
zamérfeni na nékolik vybranych akciovych titull.

Kapitola Metodika vyzkumu zahrnuje zejména popis dat a jejich zdrojd, zakladni
manipulaci s nimi a nastinéni pouzitych statistickych metod. Lépe by bylo tuto kapitolu
zaradit az za literarni prehled a umistit do ni matematicky popis pouZitych metod
a piistupll uvadény dale. Z hlediska ctenare by pak byla empiricka Cast prace lépe
Citelna.
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Literarni pfehled, zde umistény v kapitole s nazvem ,Soucasny stav poznani feSené
problematiky®, se jevi jako stézejni ¢ast prace. Autor zde na padesati strankach uvadi
a komentuje literarni zdroje usporadané do tematicky oddélenych sekci. Jako zasadni
se jevi sekce 3.12 Zkoumani zavislosti mezi proménnymi, kde jsou uvadény prace
zabyvajici se teoretickym a empirickym zkoumanim vztahu HDP a ukazatel( akciovych
trhi. Z textu neni zi'ejmé, jak urcité sekce souvisi se stanovenym cilem prace. Uvedeni
jednotlivych sekci ve smyslu pro¢ jsou dané informace v textu dullezité a jak pfispé&ji
k napInéni cile by bylo Zadouci.

V kapitole Empiricka analyza jsou ilustrovdna data a déale je testovana jejich
stacionarita. Analyza pomoci VAR modelu je umoZnéna jejich transformaci. VAR model
je odhadnut a interpretovan a dale je testovana Grangerova kauzalita. Kapitola
obsahuje drobné nepfesnosti (str. 84, rovnice (5) — zde rho patrné neni fad
kointegrace); vétsi nejasnosti je test Grangerovy kauzality, kde se Ize domyslet, Ze test
neni zalozen na odhadnutém VAR modelu (coZz nemusi znamenat, ze neni korektni).

Diskuse a zavér jsou v oCekavatelné formé, zejména metodicky pfistup pouzity v praci
je podpofen uvedenim fady praci, kde byl téZ vyuzit. Vyzkumna otazka 1 je zcela
zodpovézena. Vyzkumna otazka 2 je téz diskutovana, ale v praci chybi empirické
zpracovani, které by zavéry k ni vztazené podpoiilo.

Seznam pouzitych zdroji obsahuje cca 250 polozek, coZ je vzhledem k charakteru
prace pfimérené.

Z formalniho hlediska (kromé& vytek uvedenych vySe) lze konstatovat, ze prace sice
obsahuje nékdy hlfe formulované pasaze, celkové je v8ak sepsana kultivované a na
slusné technické urovni.

Dalsi podnéty a pfipominky k praci, ke kterym by se autor mohl vyjadf¥it v ramci
rozpravy

1. Jaké empirické analyzy proved| autor v ramci feSeni vyzkumné otazky €islo 27

2. Lze dle autora pfedpokladat, ze také dalsi makroekonomické proménné mohou
mit souvislost s kurzy akcii i jinymi charakteristikami akciového trhu?



Zaver
Celkové je moZno konstatovat, Zze hlavni cil prace byl naplnén a zavéry k nému
vztazené byly podpofeny empirickymi analyzami. Domnivdm se, Ze piedloZzena

diserta¢ni prace splfiuje zakladni pozadavky kladené na tento typ praci, a proto ji

doporucuji k obhajobé.

V Brné& dne 16. fijna 2016

doc. Mgr. David Hampel, Ph.D.
Ustav statistiky a operaéniho vyzkumu
PEF MENDELU
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