Report on Master’s Thesis

Institute of Economic Studies, Faculty of Social Sciences, Charles University

Student: Bc. Jifi Gregor

Advisor: prof. Ing. Evzen Koc¢enda Ph.D., DSc.

Link between inflation and stock prices in

Title of the thesis: .
selected countries

OVERALL ASSESSMENT (provided in English, Czech, or Slovak):

Short summary

Posuzovand magisterska prace se vénuje analyze vztahu mezi inflaci a vynosem akcii ve tfech
zemich — Argenting, Turecku a Japonsku. Implictné tak umoZiuje posouzeni moznosti investic do
akcii plsobit jako zajisténi proti inflaci. Volba zemi je motivovana ,zajimavym inflaénim vyvojem®,
v Agrentine a v Turecku vysokou inflaci hranicici s hyperinflaci, u Japonska naopak inflace nizkou
(resp. deflaci). Analyza je provedena na kvartalnich datech pro pomérné dlouhé ¢asové obdobi (1990
az 2022), jsou uvazovany ftfi rdzné investi¢ni horizonty (3, 5 a 10 let). Vysledky analyzy potvrzuji
pozitivni vazbu mezi inflaci a cenami akcii v ekonomikach s vysokou inflaci.

Contribution

Pfinos magisterské prace Ize vnimat vtom, Ze aktualizuje vysledky dfive dostupnych studii pro
nejnovejsi data. Pfitom nedavna inflacni vina a pokles realné kupni sily obyvatelstva diskuzi o
moznostech zajisténi se proti inflaci rozhodné zesilily. Pfinos také spociva v rozSifeni zabéru analyzy i
na rozvijejici se vysokoinflacni zemé, obvykle podobné studie pokryvaji pouze ekonomiku USA.

Na druhou stranu mi pfipadnula jako ne zcela dobfe vysvétlena motivace vybéru zemi pro analyzu.
Tyto zemé& mi pfipadnou jako dosti heterogenni. Zaroven je jejich skupina relativné uzka, myslim, Ze
by bylo vhodné rozsifit vzorek zemi i na dalSi konvergujici ekonomiky. Zajimavy vysledek analyzy, dle
kterého mohou investice do akcii ve vysokoinflénich zemich puUsobit jako zajisténi proti inflaci, by si
podle mé rovnéz zaslouZil podrobnéjSi vysvétleni. UZ proto, Ze je ponékud v rozporu s vysledky
»tradi¢nich® analyz provadénych pro rozvinuté ekonomiky, kde obvykle investice do akcii pIné zajisténi
proti inflaci neposkytuji. Autor by mohl podrobnéji diskutovat, pro¢ tomu tak je. Osobné si myslim, ze
v obdobi velmi vysoké inflace dochazi ke ,zborceni“ celého financniho trhu, pfiemz udaje o vynosech
akciovych indexu jsou pouze iluzorni (za kotované ceny neprobihaji zadné obchody). Zde by podle mé
bylo vhodné doplnit dvahy i o likvidité akciovych trhi v téchto vysokoiniflaénich obdobich.

Methods

Autor aplikoval linearni a zobecné&nou regresi, pro posouzeni autokorelace a stacionarity
podkladovych dat pouziva spravné testy (Breusch-Pagan test, Ljung-Box test, Dickey-Fuller test,
Johansen cointegration test ...). Metodologie je popsana, vysvétlena a interpretovana spravnym
zpusobem.

Jedinou poznamku mam k chybéjicimu vysveétleni pouziti Ctvrtletnich dat. Z obdobnych studii vim, ze
vysledky analyz akcii i jinych finan€nich instrumentt €asto zaviseji na zvolené frekvenci dat (intraday,
denni, tydenni, mésicni, Ctvrtletni, rocni). Autor v tomto byl omezen publikani frekvenci inflaCnich dat,
mohl ale alternativné vyuZzit alespori mésicni a rocni frekvenci. Ovlivnilo by toto né&jak vysledky
analyzy?

Literature

Pfehled literatury je pomérné Siroky a dostate¢né& aktalni, ma odpovidajici strukturu a je pfehledny.
MozZna bych zde pfivital zminit trochu vice studii pokryvajicich rozvijejici se ekonomiky, resp.
ekonomiky s vysokou inflaci, ale chapu, Ze takovychto studii neni mnoho. Asi bych také pfivital
v zavéru ponékud explicitngjsi srovnani vysledkd analyzy této magisterské prace s vysledky
pfedchozich studii.

Manuscript form

Forma prace je solidni, az na drobné vyjimky (,Logarythm® na str. 13) je prace prosta gramatickych a
stylistickych chyb, je pomérné dobfe ¢tiva. Interpretace vysledkd je nicméné ponékud technicistni a
popisna, si bych pfivital trochu obsahlejsi diskuzi ,policy implications” zjisténych zaveéru.



Report on Master’s Thesis

Institute of Economic Studies, Faculty of Social Sciences, Charles University

Student: Bc. Jifi Gregor

Advisor: prof. Ing. Evzen Koc¢enda Ph.D., DSc.

Link between inflation and stock prices in

Title of the thesis: .
selected countries

Overall evaluation and suggested questions for the discussion during the defense

Podle mého nazoru magisterska prace spliuje pozadavky kladené na diplomové prace na IES,
Fakulté socialnich véd Karlovy univerzity. Doporucuji ji pfijmout k obhajob& a navrhuiji jeji ohodnoceni
znamkou C. Vysledky analyzy Turnitin neindikuji vyznamnou podobnost textu posuzované
magisterské prace s jinymi dostupnymi zdroji.

Celkové vnimam téma magisterské prace jako zajimavé. Asi bych ale pfivital lepSi motivaci vybéru
zemi, Sir8i pokryti, podrobné&jsi diskuzi ,policy implications® a podrobné&jsi srovnani vysledku analyzy
s vysledky dfive publikovanych studii (co tato magisterska prace pfinesla nového?)

Autor by pfi obhajob& mohl regovat na pfipominky uvedené vySe, zejména:

1) Blize motivovat vybér zemi zahrnutych do analyzy, vyjadfit se k problému jejich heterogenity a
relativné malého poctu (jsou Argentina a Turecko dostateCné reprezentativnimi kandidaty
vysokoinflacnich ekonomik?);

2) Podrobnéji diskutovat, zda vysledky analyzy ukazuji, Ze ve vysokoinflatnich ekonomikach
mohou investice do akcii pisobit jako zajisténi proti inflaci, a srovnat toto s vysledky studii pro
tradi¢ni ekonomiky.

3) Diskutovat, zda a jak mohou vysledky analyzy ovlivnit pfedpoklady ohledné frekvence dat
(mésicni vs. Ctvrtletni);

4) Diskutovat otazku likvidity akciovych trhd v obdobi velmi vysoké inflace v sledovanych
ekonomikach.

SUMMARY OF POINTS AWARDED (for details, see below):

CATEGORY POINTS
Contribution (max. 30 points) |21
Methods (max. 30 points) |25
Literature (max. 20 points) |15
Manuscript Form (max. 20 points) |17
TOTAL POINTS (max. 100 points) |78
GRADE (A—-B-C-D-E-F) |C
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EXPLANATION OF CATEGORIES AND SCALE:

CONTRIBUTION: The author presents original ideas on the topic demonstrating critical thinking and ability to
draw conclusions based on the knowledge of relevant theory and empirics. There is a distinct value added of the
thesis.

METHODS: The tools used are relevant to the research question being investigated, and adequate to the author’s
level of studies. The thesis topic is comprehensively analyzed.

LITERATURE REVIEW: The thesis demonstrates author’s full understanding and command of recent literature.
The author quotes relevant literature in a proper way.

MANUSCRIPT FORM: The thesis is well structured. The student uses appropriate language and style, including
academic format for graphs and tables. The text effectively refers to graphs and tables and disposes with a
complete bibliography.

Overall grading:

TOTAL GRADE
91-100 A
81-90 B
71-80 C
61-70 D
51-60 E
0-50 F




