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Disertantaka se ve své praci zdaje predevsim na empirickou analyzu procesu fiman
integrace spojené s konvergaim procesem k zemim EU. Zkouma nejenoibgh
integrainiho procesu Ceské republice. Zarosigorovadi i komparaci s pbshem
integranich proces v ostatnich zemichigdni a vychodni Evropy.

Struktura diseriéni prace respektuje standardni vymezeni pojmu dimamnh. Autorka se
postupr zabyva integraci v jednotlivych segmentech fifmaho trhu — tj. devizovy trh,
perezni trh, Grovy trh, dluhopisovy trh a akciovy trh. Tyto kagi tvori hlavni €2iSt
prace. Uvodni prvni kapitola vymezuje zakladni poprvychodiska disertai prace a
zarove poskytuje striny vyklad modernich statistickych a ekonometrickjoétod, které
autorka pak aplikujeipvlastni empirické verifikace. Chci vyzdvihnoug autorka namstava
pouze u dnes jiz standakdwyuzivanych metod a modgljakou je nafiklad korel&ni a
kointegr&ni analyza, a voli i metody a modely technickyz&tsi, mezi které nafklad pati
panelové modely a (ne)linearni modely volatility.

Poznatky a fipominky k jednotlivyrddstem diserténi prace

1) V prvni (resp. druhé) kapitole se autorka didvanédzoru dopoustichterych pojmovych a
casténg¢ i obsahovych napsnosti. Na str&nl9 dle mého nazoru autorka negre
konstatuje, Zegjsty priliv zahranéniho zdroje niZze zvySit domaci Uspory*, nebpiiliv
kapitalu nize pouze feklenout rozdil mezi domacimi Usporami S a domaaiwasticemi .
Na str. 24 a 25 dle mého nazoru neni maZecipZe ,rovnovazné ceny” zohladji mozné
Jirikce a bariéry“, neb6 z pohledu ekonomické teorie pedvariéry zfgisobuji nerovnovazné
ceny. Uvodni obecné vymezeni kointegriaanalyzy na str. 38 - 39 nepostihuje tiojeji
zakladni smysil, tj. hledani dlouhodobych rovnovainyztalii mezi pronénnymi. Na straé
42 neni mozné bez dalSihoragreéni fici, Ze ,neexistuje organizovana devizova burza“,
neba’ nag. operace futures sdmami maji vyhradé burzovni charakter. V posledni doje
rovréz patrna snaha o rozvoj elektronickych burz i gtatmi devizové operace.

2) V ¢eské odborné literatte (nap. Slavik, M, 2005, row¥ s odkazem na zahrani
prameny) je pro vypiet beta konvergence dopoovan obecny vztah
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Z hlediska teoretické diskuse nad timto problémemtéam, pro se autorka nakonec
priklonila ke vztahu formulovaného na str. 29 ve wyrd.1a.

3) Z hlediska klasifikace se autorka dle mého napnakonec sprawpiiklonila k tomu, Ze
korelatni analyza neni soasti modelu beta-konvergence a jedna se o mozuhsdguchého
statistického réreni ,sladnosti“. Festo v této souvislosti kladu obecnou otazku, @jknput
meieni korelace u nestacionarnitgsovychiad se spolaym trendem (nap klesajicim

v pripac nominélnich depozitnich nebo Zgnich drokovych sazeb, str. 103 — 111).

4) Pozitivre hodnotim, Ze i méieni konvergence na devizovych trzich autorka semedk
priklonila zejména k réfeni vynos na zaklad kurzi mén CZK, HUF, PLN, SKK a EUR ke



Lreti méne (tj. USD)¢i k ménovému koSi. Prdautorka nakonec opustila éieni
konvergence na zakladyvoje vynos u ménovych paii CZK/EUR, HUF/EUR, PLN/EUR
a SKK/EUR?

5) Zajimavym problémem je nizké& @lokonce zaporna) korelace mezi BUBOR 3M a
EURIBOR 3M (tab. 3.1 str. 84), tj. u Marska, které ma vysoké integnd ambice. Zde se
nabizitada diskusnich otdzek. Jak tento vztah #i$¥ Neni vysledek zkreslergjakym
kratkodobym ,Sokem*“?

Zawrecné hodnoceni

Celkow Izefici, ze disertantka splnila hlavni cil i obadditile formulované v Uvodu na
stranach 12 a 13 na vyteou. Celkoveé Urovni a ,sé@nosti” prace pispela i uzsi koncentrace
na problémy Uzce spojené s analyzou integracedimeln trhi a opu&ni tretiho ditiho cile,
ktery byl pivodre formulovan v prvni verzi disertai prace a ktery se tykal vztahu autorit
hospodé#ské politiky a finanich trhi. Je nutno konstatovat, Ze se jedna o di&eirfaraci
vyrazre nadptimérnych kvalit. Zejména je nutno klaglihodnotit skuténost, Ze se autorka
snazi vSechny své z&ty podpdit vlastni empirickou analyzou zaloZzenou na moddrni
statistickych a ekonometrickych metodach. Z totpmibledu za pogrné rozsahlym textem
nutre stoji i desitkyei spiSe stovky hodin pracesselnym materidlem. Pracémésiradu
empirickych poznatk, které lze vyuZzit ve vyuce specializovanyéhadmeta a bylo by Skoda
je nepublikovat v renomovanych odborny@sopisech.

K nespornym kla@im disert&ni prace pat i rozsah a forma zpracovani rozsahlé domaci i
zahranni literatury. Pozitivé hodnotim i nazorné grafické prezentace a srozilmoge
vykladu. Disertantka ve své praci prokazala scheptrciho gristupu k soiasnym
védeckym poznatk a schopnost je aplikovat na aktualni problém kogeEniho procesu
zemi stedni a vychodni Evropy k eurozfn

Disertani praci celko¢ hodnotim jako vybornou.
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