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Predkldadand prace je velmi aktudlni z hlediska svého zaméreni. Integrace financnich trhd hraje v ménovych
uniich stézejni roli jako faktor omezujici vznik asymetrickych Sokd. Integrované financni trhy usnadniuji nastaveni
a provadéni jednotné ménové politiky. Robert Alexander Mundell, intelektudlni otec teorie ménovych oblasti,
sam ve svém pozdéjsim vyzkumu dospiva k zavéru, Ze by tvlrci hospodarskych politik méli v rdmci ménovych

unii maximalné podporovat co mozna nejuzsi integraci financnich trha.

Dnesni institucionalni usporadani Evropské hospodarské a ménové unie nedosahuje v oblasti integrace
financnich trhd kyZeného stupné srovnatelného napr. s USA. Pres znacné pokroky v této oblasti investofi pravem
stdle nevnimaji financ¢ni trhy eurozéony jako plné integrované. Vzhledem k logické snaze zemi CEE (autor
dizertace je nazyva NMS) prevzit dfive Ci pozdéji euro jako svou ménu je tedy studie o mife integrace financnich

trh(i téchto zemi a jeji dynamice v ¢ase vysoce aktualni.

Predkladanou dizertaci povazuji za velmi kvalitni. Prace ma jasné a logické clenéni, je prehledna a vyvazena z
hlediska jednotlivych ¢asti. Kladné hodnotim teoreticky exkurz v pocatku prace - neni pfilis dlouhy a dava ctenari
vhled do problematiky. Kladné hodnotim i metodiku prace, stejné jako jasnou definici cild prace. Prikladna je
prace s literaturou. Ze seznamu pouZzitych pramenu je patrné, Ze autor nastudoval obrovské mnoZstvi podklad(

pro zpracovani své prace.

Velmi kladné hodnotim udroven ekonometrickych vypoctd, které autor prace pouziva. Z mého pohledu dosahuji
pouzité vypolty optimum mezi sofistikaci na strané jedné a interpretacni logikou na strané druhé. Osobné
nejsem pfiznivcem pfili§ matematizovanych modeld, které vyZzaduji hluboké matematicko-statistické znalosti
jdouci nad bézné znalosti ekonomickych vyzkumnikd. Domnivam se totiz, Ze zvySenim miry sofistikace nejen, Ze
nedojde k dosaZeni lepsich vysledk(, ale hlavné se interpretace modelu stane mnohdy velmi obtiznou a $patné

uchopitelnou. Z tohoto hlediska tedy podle mého nazoru predstavuje pouzity ekonometricky aparat optimum.

Kladné hodnotim autorQv ptistup k jiz zminéné interpretaci vysledkd. Autor je zdravé skepticky k mife korelace
vysledku modelu k jeho teoretickym predpokladim. Je si védom skutecnosti, Ze v praxi existuje celd rada

proménnych (mnohdy i v oblasti psychologického subjektivniho o¢ekavani trznich



Ucastnik(), které jsou jen velmi tézko uchopitelné ekonometrickym vyzkumem pomoci proxy veli¢in. Ocenu;ji
tedy, Ze se autor zabyva logickym vysvétlenim téchto tzv. puzzles a nespoléhda se pouze na vysledky
ekonometrickych analyz. Proto je podle mého ndazoru daleko presvédcivéjsi nikoliv interpretace jednorazového

vysledku, ale spiSe trendl a celkového vyhodnoceni spolu s ostatnimi zkoumanymi veli¢éinami.

Cil prace byl podle mého nazoru naplnén. Autor nasledné vysledky shrnuje v zavéru s odkazem na cile prace a

miru jejich naplnéni.
Ve svém posudku k malé obhajobé ze dne 26. zafi 2016 jsem doporucil nasledujici body k dopracovani:

e Navrhnout opatfeni, kterd by mohla byt implementovana tvlrci hospodérskych politik s cilem
prohloubeni miry integrace finanénich trhd NMS strhy eurozény (stadi struéné vymezeni s moznosti
dopracovani v ramci dalSiho autorova vyzkumu)

e Uvést v teoretickém expozé prace shrnuti dlleZitosti integrace financnich trhl v rdmci ménové unie
jako podminky pro lepsi nastaveni parametrl a provadéni ménové politiky (zvysilo by to z mého

pohledu aktudlnost a relevanci celé prace)

Autor zapracoval druhé zminéné téma do finalni podoby prace. Oceniuji v této souvislosti zejména predstaveni a
testovani endogenity optimalni ménové oblasti. Autor v zavéru uvadi, Ze se v oblasti financnich trhli nepodafilo
prokazat splnéni podminky optimalni ménové oblasti mezi NMS a eurozdnou. Pravé tento zavér povazuji za dalsi
dlleZity piinos prace pro rozvoj védy. Vétsina teoretického vyzkumu v CR v oblasti optimalnich ménovych zén
(OMZ) se koncentrujte primarné na naplnéni klasickych parametri OMZ jako je mira integrace ekonomiky, jeji

struktury, pribéhu ekonomického cyklu, apod.

Autor zaroven v praci nastinil podminky a opatfeni pro tvirce hospodaiskych politik v oblasti prohloubeni miry

integrace financnich trh(. Tomuto tématu se miZe autor nasledné vénovat v dalsim vyzkumu.

Celkové hodnotim praci jako velmi kvalitni a doporucuiji ji k velké obhajobé. Ocenuji zvlasté aktualnost prace

v soucasném kontextu krize eurozony.
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