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1. Formulacia vyskumnej tilohy, stanovenie ciel’a a miera jeho splnenia

Finalny variant dizertacnej prace Ing. O. Melchera reagoval na cely rad pripomienok
a aj navrhov z predchadzajuceho oponentského posudku majiceho za ciel’ zvysit jej vedeckt
uroven, vypovedaciu schopnost’ a vV kone¢nom dosledku aj prakticku vyuzitenost. Opornou
., kostrou* prace je testovanie troch hypotéz, do ktorych autor ,, pretavil“ hlavny ciel’ prace
a ktoré skuma, so zrejmou snahou potvrdit’ svoje odborné oc¢akavania. Ich vyskumny odkaz je
determinovany rdmcom vyplyvajicim z relativne uzkeho a vysoko S$pecializovaného nazvu
prace. Ten excerpuje z rozsiahleho kontextu vyvoja svetového ropného trhu len Cast’, ktora sa
venuje  Spekulacnym aktivitim a len za relativne kratke obdobie rokov 2000-2008.
Domnievam sa, Ze cielom prace by nemala byt len:.... analyza dopadu (s.6), ale aspon
verbalne by nim malo byt SirSie skumanie, rozbor alebo nejako inak formulovand SirSia
podstata prace a analyza mala v nej tvorila len ur¢ita ¢ast. Hoci rozumiem tomu preco autor
zuzil nosnu cCast’ prace na roky 2008-2008, atreba zvyraznit, Ze to vykonal precizne, za
pouzitia rozsiahleho matematického i Statistického aparatu, do uréitej miery tym znizil jej
prakticka vyuzitel'nost’. Cely ropny trh je totiz hlavne od roku 1973 v podstate neprerusenym
Casovym algoritmom pri¢innych javov na tomto trhu, ktoré formovali postupne poziciu tejto
suroviny na komoditnych burzach a vytvorili priestor na expanziu Spekulativnych obchodov s
nou. Rozhodujice zlomy v jeho vyvoji po roku 1970 boli hlavne ropné Soky (1973, 1978,
1985) afinan¢na krizy ajej konzekvencie (2008-2010). Obdobie rokov 2000-2008 bolo
prakticky v znameni trvalého rastu jej ceny atym boli aj prevazujuce hlavne tzv. ,, bycie*
Spekulacie. Obchod bol zaujmovo pod vplyvom najvéacsich ropnych monopolov, potom
OPEC a NOPEC a po roku 2000 mali rastici vplyv rozne strategické opatrenia hlavne v EU
a USA, na ktoré musel trh i exportéri ropy reagovat’.

Ak by v tomto ramci autor skiumal aj dopady Spekulacii na trhu s ropu nielen na jej
cenu, ale pokial’ ide o podmienky dodavok, priSiel by pravdepodobne k zaveru, ze okrem
univerzalnych druhov Spekulécii a Spekulantov na komoditnych burzach, ktorym sa venuje,
sa menili $pekula¢né nastroje, sposoby, ale aj ich hlavni aktéri. Nimi neboli len burziani no aj
hlavni odberatelia a dodéavatelia, co mozno pregnantnejSie potvrdit, po vypuknuti finan¢nej
krizy a subezne sa vel'mi rychlo sa taktiez posilioval vplyv velkych bank a ich konzorcii.
V neposlednom rade do celého procesu priamo i nepriamo zasahovali rozne strategické
rozhodnutia Statov, integracnych komunit alebo presadzované institucionalne programy.
Mnohé z nich menia dlhodobé priority v energetickych mixoch krajin, uprednostitujii rézne
alternativne druhy energii alebo medzindrodné projekty na ochranu Zivotného prostredia
a v kone¢nom dosledku maji vyznamny vplyv na situdciu na ropnych trhoch.

Prave po roku 2008 prislo k historickému padu ceny ropy av savislosti S nastupom
bridlicovej ropy i expanzii obnovitelnych zdrojov energie aj k novej situacii na tomto trhu. Jej
relativne nizke ceny, aj ked’ dosahovali urciti volatilitu, nedavali vel’ky priestor na burzové
$pekulacie. Stadi ale pozriet ako sa zmenila pozicia USA alebo Ciny na ropnom trhu a je
nespochybnitel'né, ze aj v takto ,, nastavenom * procese mézu byt implantované spekulacné



zaujmy, ale uz na makro- trovni alebo prostrednictvom kartelizacie bankového sektoru, ¢i
dokonca svojim geostrategickym charakterom (Rusko).

Pokial’ berieme do uvahy nastaveny ciel tejto prace tak ako ho autor uvadza na s. 6
a porovname ho s obsahom tejto prace mozno potvrdit’, Ze splneny bol.

2. Adekvatnost’ pouzitych metéd, metodika

Po metodologicko - metodickej stranke je tato dizertaéna praca koncipovana dobre.
Diapazon metod a vypoctov je rozsiahly a v pripade takéhoto druhu prac aj ojedinely. Autor
reagoval na pripomienky tykajuce sa potreby presnejSie a jednoznacnejSie zadefinovat
a naformulovat’ zakladni hypotézu, vysvetlit' a poukazat’ na to, aké metédy autor pouzije
a preco. Je obdivuhodné, do akej miery venoval usilie roznym vypoCtom a Statistickému
skimaniu vyvojovych tendencii. Fakt, Ze praca prezentuje svoje vysledky aj prostrednictvom
60 grafov a cca 20 tabuliek, ktoré v prevaznej miere obsahuju vystupy jeho vlastnej
vyskumnej aktivity, je nespochybnitelny. UrCité rezervy mé v ekonomickej interpretacii
skimanych javov azmien, ktoré su niekedy vyhodnotené technologicky len ako zmena
nejakého indexu alebo premennej. VicsSina z nich vSak ma svoje konkrétne vysvetlenie
a ¢asto zavazné alebo prezentuje urciti tendenciu. V budicnosti by som odporacal zuzit
podet vypodtov a venovat sa do hibky vysvetPovaniu ekonomickych suvislosti a variantnym
konzekvenciam, ktoré z nich vyplyvaja nielen pre trh ale medzinarodnt ekonomiku vobec.

3. Zhodnotenie poznatkovej bazy, jej vyvazenost’ a logicka previazanost’ prace

Poznatkova bdaza tejto prace je rozsiahla az detailnd a moZzno potvrdit, Ze je aj logicka
a vnutorne dostatocne previazana. Opiat’ ale musim poukazat' na to, Ze vyvolava pocit, ze
namiesto toho, aby sa hibkovo skiimal celostny vyvoj ropného trhu a participaciu $pekulacii
na jeho zmenach (apritom aby sa vyuzil na vysvetlenie niektorych javov matematicko-
Statisticky aparat) tak sa sustredil na svoj matematicko-statisticky projekt a ten zuzitkoval na
otestovanie jeho praktickej vyuzitenosti na priklade ropného trhu a vyvojovych peripetii,
ktoré na lom do roku 2008 prebiehali. Aj to moZno akceptovat. To, Ze autor vyuZiva v praci
prevaznu Cast’ vyskumu zamerant na ropny trh WTI a menej Brent, ktory je barometrom
europskeho energetického trhu a ktory determinuje aj cenu ropy v EU i v CR mdze mat’ svoje
dovody. Napokon prave na WTI prebieha cca 4/5 operacii na ropnom trhu no aj zostavajucich
20% ma pre naSe vnimanie vacsiu dolezitost’ a realizované analyzy by boli dolezitejsie. Tento
pristup v podstate donutil autora viac sa venovat’ ndzorom americkych odbornikov a expertov
a len sporadicky tym, ktori skiimaju vyvoj v Europe.

Autor zapracoval niektoré pripomienky oponenta z prvého vedeckého zasadnutia a
celkovy ,,vzhlad“ prace z tohto uhla pohladu ziskal vysSiu kvalitu. Nedd mi aby som
neupozornil na fakt, Zze v stvislosti srealizaciou projektu Eurdpskej energetickej unie
pravdepodobne pride ku konvergencii ndrodnych hospodarskej politik, ¢o v kone¢nom
dosledku moéze v pripade ropy a obchodovania s nou priniest’ zasadné zmeny. Sta¢i spomenut’
proces $tandardizovania povodne diametralne odlinych stanovisk EU pokial’ ide o projekt
Nord Stream II, parizsky protokol, atd. Je zrejmé, Ze pod tymto uhlom pohladu bude
potrebné v relativne kratkom case revidovat viaceré prezentované ndzory autora na
vSeobecny Vplyv a podiel Spekulacii pésobiacich na ropny trh a pod.

4. Vedecky prinos autora a originalita prace
Predkladana prace svojou Sirkou odborného i vyskumného zaberu, ako aj originalitou ktoré je

nesporna potvrdzuje svoj vedecky prinos. Skuto¢nost, Ze takyto hodnotny elaborat vznikol na
pracovisku, ktoré nema v tejto oblasti dlha historiu potvrdzuje, ze aj v tejto oblasti buduje



vyskumntl zakladiiu davajiicu do buduicnosti moznost' kvalifikovane reagovat na vyvoj
medzinarodnych energetickych trhov a zapojit’ sa do pripravy réznych energetickych stratégii,
progndz i dlhodobych projektov umoznujicich posuntt’ sa vpred a mozno prepojit’ tieto
poznatky ich vplyv na budiacu konkurencieschopnost’ eurdpskej alebo Ceskej ekonomiky.
Uzitoéna moze byt pre analytické aktivity v rAmci ministerstva obchodu a priemyslu CR, ai.

o. Aplika¢né prinosy prace pre prax a dosiahnutie novych poznatkov

Predlozeny variant dizertacnej prace prinadsa znacny objem teoretickych, no aj praktickych
poznatkov. Prezentuje taktieZz vysledky sktimania viacerych savislosti medzi nimi resp.
konzekvencii pre podnikatel'sky priestor. Hoci skiima prevazne obdobie 2000-2008 jeho
poznatky a ich ekonomické vyhodnotenie st do uréitej miery nové alebo prezentuju iny uhol
odborného pohladu. Vysledky by si mozno ziadali ich eSte SirSiu ekonomicku interpretaciu a
casoveé prolongovanie az do stcasnosti. V tomto momente by iste vzrastol zaujem aj deciznej
sféry a podnikatel'skych kruhov venujicich sa tejto oblasti. V uvedenych suvislostiach
odporucam reagovat’ v diskusii na dve otazky:

1. Domnievate sa, ze suCasny vyvoj na ropnom trhu, ktory v poslednom obdobi viac
vyuziva predaj na komoditnych burzach za spotové ceny ako na futures, nejako
ovplyviiuje intenzitu Spekulaénych obchodov? Ak ano ako a s akymi vysledkami?

2. Myslite si, ze existuju nejaké systémové opatrenia, alebo systémové nastroje na to, aby
sa mohli minimalizovat’ $pekulacné obchody na trhu s ropou? Ak ano, kto pripadne
pre¢o by mal dovod ich presadzovat™?

6. Zaverecné odporicanie

Predkladany zévere¢ny variant doktorandskej dizertacnej prace predstavuje
jednoznacne, ¢i uz ide o jej obsah, Struktiru i dosiahnuté vysledky originalne vedecké dielo.
Autor ma solidne vyjadrovacie schopnosti, nadstandardné poznatky a skusenosti z pouzivania
matematicko-statistickych metod a vedeckej prace. Pregnantne vysvetluje analyzované
ekonomické javy a dosiahnuté vysledky svojej vedeckej prace. Prinos prace, ¢i uz ide o jej
teoreticktl alebo praktickl Cast’ je o¢ividny a mé svoje vyuzitie v hospodarskej praxi i d’alSom
vyskume. Dosahuje vysoké odborné parametre a ma autenticky charakter. Na zaklade hore
uvedenych skutocnosti a poznatkov tato doktorsku dizerta¢nu prace

odporaéam

k obhajobe pred prislusnou odbornou komisiou.
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