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Formulace výchozího výzkumného úkolu, hlavních cílů a hypotéz s ohledem na soudobý stav poznání 

v dané oblasti: 

Cena ropy a její vývoj je jedním z určujících ukazatelů hospodářského rozvoje a hledání vlivů tuto cenu 

ovlivňujících je nepochybně významným výzkumným úkolem. Autorů, kteří se o to pokusili, je mnoho, 

jen v seznamu literatury práce je uvedeno celkem 80 odkazů. Autor disertační práce se rozhodl pro 

analýzu jedné z možných příčin cenových pohybů na trhu s ropou, spekulační aktivitu. K tomuto účelu 

si stanovil jako cíl práce „…analýzu dopadu spekulační aktivity na ropných trzích na cenotvorný proces 

a volatilitu ceny komodity“ a pro postup zkoumání formuloval tři následující hypotézy: 

 H1: Aktivita spekulantů na termínových trzích významně ovlivňuje cenotvorný proces a 

způsobuje nárůst cen komodit 

 H2: Aktivita spekulantů na termínových trzích s ropou se promítá do zvýšené volatility cen 

komodity 

 H3: Za cenovým vývojem ropy ve sledovaném období lze spatřovat především interakci tržní 

nabídky a poptávky. 

Podnětem ke zvolení tohoto cíle a následně hypotéz jsou nevyzpytatelné pohyby cen na trzích s ropou 

v posledních dvou dekádách, kdy v relativně krátkých časových intervalech lze pozorovat významné 

změny ceny ropy bez přímé souvislosti s geopolitickými faktory. Proto autor zvolil pro analýzu relativně 

krátké časové období let 2000-2008, neboť toto období je charakterizováno obecným nárůstem cen 

komodit, výrazným rozmachem na trzích komoditních derivátů a celkovou dynamikou rozvoje 

světového hospodářství bez viditelných vnějších ovlivňujících faktorů. Přestože je zúžení na specifický 

časový úsek pochopitelné a zvolený interval let těsně před nástupem krize umožňuje provést 

zkoumání, která by v předchozím i pozdějším období mohla být zkreslena řadou exogenních faktorů, 

nelze takto pojatou analýzu provést bez začlenění do trendu dlouhodobějšího vývoje. To ostatně autor 

v průběhu ověřování hypotéz činí. Osobně se domnívám, že u strategické komodity, kterou ropa 

nepochybně je, je obtížné provést „čistou“ analýzu dopadu spekulační aktivity na cenový vývoj bez 

přihlédnutí k dalším faktorům, které hrají stále významnější roli. Toho si byl autor pravděpodobně 

vědom, protože na závěr práce zařadil subkapitolu 5.1.3. Makroekonomické proměnné. Na dvou 

stránkách však pouze uvedl nástin dalších souvislostí, které cenu ropy ovlivňují, jako připomínku dalších 

možných výzkumných a publikačních aktivit. 

 

Adekvátnost použitých vědeckých metod: 

Autor postupoval velmi systematicky. Každou z metod nejprve popsal, uvedl zdroje dat a metody, které 

bude používat. Následně přistoupil k analýze dat a syntéze pro každou z uvedených hypotéz. K ověření 



hypotéz přitom využil celou škálu metod. Zejména při ověřování prvních dvou hypotéz pracoval 

s korelační analýzou, modely vektorové autoregrese, testy kauzality proměnných a modely 

kvantifikace volatility. Masivní využití modelů, zejména při ověřování prvních dvou hypotéz, učinilo 

práci obtížně čitelnou pro méně zasvěceného čtenáře, autor však dokázal na konci každé kapitoly ve 

shrnutí, komentujícím výsledky ověřování, představit jasně a srozumitelně závěry, ke kterým dospěl.  

 

Obsahová vyváženost a logická provázanost struktury práce: 

Práce je zpracována přísně logicky, od formulace cíle a hypotéz až po jejich analýzu a následné 

potvrzení či vyvrácení. Celá práce je bohatě dokumentována grafy, tabulkami a obrázky. Tady lze 

vytknout snad jen to, že od grafu 8 se rozchází číslování grafů s textem, pozorný čtenář se však rychle 

zorientuje.  

Autor splnil přesně zadání, naplnil stanovený cíl práce a zabýval se všemi třemi hypotézami, z nichž 

pouze ta třetí byla v práci potvrzena. Po obsahové stránce lze práci vytknout snad jen to, že autor 

zřejmě vyčerpal většinu úsilí na analýzu prvních dvou hypotéz a jejich následné vyvrácení na základě 

zjištěných výsledků. Třetí hypotéza, jediná, která byla následně potvrzena, se týká fundamentů trhu 

s ropou, zejména vzájemné interakce nabídky a poptávky. Tato část, pro řadu čtenářů patrně 

nejzajímavější, působí dojmem určité autorské únavy, která se projevuje zejména ke konci páté 

kapitoly. V již zmíněné subkapitole o makroekonomických proměnných zůstaly některé otázky pouze 

naznačeny, například vývoj kurzu dolaru v souvislosti s cenou ropy by si patrně zasloužil podrobnější 

analýzu.  

V práci zcela chybí zmínka o dopadu geopolitických vlivů na trh s ropou. Je sice možné považovat 

geopolitické vlivy za faktor, jdoucí za rámec zadání, pokud je však třetí hypotéza formulována jako vliv 

interakci nabídky a poptávky na cenový vývoj na trhu s ropou, pak i geopolitické vlivy mohou mít na 

tuto interakci podstatný dopad, jak o tom ostatně svědčí současná situace. Podobně rozvedení role 

Saudské Arábie, která je zmiňována jako „swing producer“, by bylo nepochybně velmi zajímavé, opět 

v odkazem na současný vývoj. 

 

Vlastní přínos autora na bázi autentické výzkumné činnosti: 

Autor projevil perfektní znalost a orientaci ve využití ekonometrických modelů k analýze prvních dvou 

hypotéz. Nejsem s odbornou literaturou na toto téma seznámen natolik, abych mohl tvrdit, že takový 

výzkum nebyl ještě proveden, rozhodně však budu souhlasit s názorem, že autorovi se podařilo 

přesvědčivě vyvrátit hypotézu, která řadí spekulaci k nástrojům, zvyšujícím tržní cenu ropy v důsledku 

aktivity komerčních i nekomerčních (spekulujících) subjektů. Autorovi se rovněž podařilo prokázat, že 

spekulační aktivity neovlivňují tržní cenu ropy „ex ante“, ale naopak jsou samy cenami usměrňovány. 

To jsou jistě závěry, které mohou odborníky na danou problematiku zaujmout. V laické veřejnosti 

obvykle panuje přesvědčení, že na vině cenových pohybů, zejména u komodit, jsou spekulanti, tedy 

nekomerční subjekty, což v případě ceny ropy, s odkazem na zjištěné výsledky ověřování hypotéz, 

zřejmě nebude platit.  

Autor čerpá poučení z řady publikací (viz zmínka o 80 pramenech v seznamu literatury), jeho přínos je 

však autentický, závěry, které vyvozuje, jsou podloženy velice podrobnou, až vyčerpávající prací 

s ekonometrickými modely. V této souvislosti snad jediná poznámka: autor používá pro termín „True 

Range“ český překlad „pravé rozpětí“. V literatuře je většinou používán termín „skutečný rozsah“, 



případně „skutečné rozpětí“, což je obsahově zhruba totéž, ale výraz „pravé“ je v této souvislosti 

poněkud matoucí.  

 

 

Dosažení nových poznatků (přínos pro teorii a praxi): 

Přínosem práce je s odkazem na dvě nepotvrzené hypotézy poznání, že „tudy cesta nevede“. To není 

málo, znamená to, že nadále není nezbytné zvažovat a zabývat se vlivem nekomerčních subjektů 

(spekulantů) na cenotvorný proces a volatilitu cen komodit. 

U třetí hypotézy zůstává řada nezodpovězených otázek, což neznamená, že autor nesplnil zadání. 

Pouze to naznačuje, kterým směrem by se mohla ekonomická teorie a následný výzkum ubírat při 

zjišťování faktorů, ovlivňujících cenový vývoj komodit. 

 

Stupeň splnění stanovených cílů: 

Cíle, které si autor v práci vytýčil, byly naplněny. Při získávání argumentů pro potvrzení či vyvrácení 

prvních dvou hypotéz autor prokázal hlubokou znalost teorie i ekonometrického instrumentária pro 

analýzu, což mu umožnilo přesvědčivě argumentovat při formulování dílčích závěrů. V případě 

ověřování třetí hypotézy si patrně byl sám vědom toho, že naznačený výčet skutečností, které by bylo 

nutné daleko podrobněji zkoumat a zkoumání rozšířit o některé další pouze letmo zmíněné problémy 

(geopolitické faktory, problematika břidlicové ropy atd.), přesahuje možnosti disertační práce 

s poměrně úzce vymezeným cílem. Autor sice zmiňuje v závěru práce, že i třetí hypotéza byla vázána 

na zkoumání klíčových příčin nárůstu cen ropy v předkrizovém období let 2000-2008, ale právě tržní 

fundamenty podle mého názoru nelze zkoumat jen v určitém omezeném časovém úseku, ale 

v dlouhodobějším vývojovém trendu, což ostatně autor ve většině případů v práci činí. Tato poznámka 

nicméně neznamená, že by autor nesplnil stanovené cíle, je myšlena pouze jako připomínka a 

naznačení směru dalšího výzkumu. 

 

Doktorskou disertační práci pana Ing. Oty Melchera, MSc na téma „Spekulační aktivita na trhu s ropou 

a její vliv na cenu komodity“ považuji za velmi kvalitní příspěvek na poli vědeckého zkoumání dané 

problematiky a proto ji 

doporučuji k obhajobě před příslušnou komisí 

a po úspěšné ústní obhajobě navrhuji udělit Ing. Melcherovi, MSc akademicko-vědeckou hodnost 

doktor, ve zkratce Ph.D. 
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