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Short summary 
Posuzovaná magisterská práce se věnuje analýze vztahu mezi inflací a výnosem akcií ve třech 
zemích – Argentině, Turecku a Japonsku. Implictně tak umožňuje posouzení možnosti investic do 
akcií působit jako zajištění proti inflaci.  Volba zemí je motivována „zajímavým inflačním vývojem“,  
v Agrentine a v Turecku vysokou inflací hraničící s hyperinflací, u Japonska naopak inflace nízkou 
(resp. deflací). Analýza je provedena na kvartálních datech pro poměrně dlouhé  časové období (1990 
až 2022), jsou uvažovány tři různé investiční horizonty (3, 5 a 10 let). Výsledky analýzy potvrzují 
pozitivní vazbu mezi inflací a cenami akcií v ekonomikách s vysokou inflací.  
 
Contribution 
Přínos magisterské práce lze vnímat v tom, že aktualizuje výsledky dříve dostupných studií pro 
nejnovější data. Přitom nedávná inflační vlna a pokles reálné kupní síly obyvatelstva diskuzi o 
možnostech zajištění se proti inflaci rozhodně zesílily. Přínos také spočívá v rozšíření záběru analýzy i 
na rozvíjející se vysokoinflační země, obvykle podobné studie pokrývají pouze ekonomiku USA.  

Na druhou stranu mi připadnula jako ne zcela dobře vysvětlená motivace výběru  zemí pro analýzu. 
Tyto země mi připadnou jako dosti heterogenní. Zároveň je jejich skupina relativně úzká, myslím, že 
by bylo vhodné rozšířit vzorek zemí i na další konvergující ekonomiky. Zajímavý výsledek analýzy, dle 
kterého mohou investice do akcií ve vysokoinflčních zemích působit jako zajištění proti inflaci, by si 
podle mě rovněž zasloužil podrobnější vysvětlení. Už proto, že je poněkud v rozporu s výsledky 
„tradičních“ analýz prováděných pro rozvinuté ekonomiky, kde obvykle investice do akcií plné zajištění 
proti inflaci neposkytují. Autor by mohl podrobněji diskutovat, proč tomu tak je. Osobně si myslím, že 
v období velmi vysoké inflace dochází ke „zborcení“ celého finančního trhu, přičemž údaje o výnosech 
akciových indexů jsou pouze iluzorní (za kotované ceny neprobíhají žádné obchody). Zde by podle mě 
bylo vhodné doplnit úvahy i o likviditě akciových trhů v těchto vysokoiniflačních obdobích. 
 
Methods 

Autor aplikoval lineární a zobecněnou regresi, pro posouzení autokorelace a stacionarity 
podkladových dat používá správné testy (Breusch-Pagan test, Ljung-Box test, Dickey-Fuller test, 
Johansen cointegration test …). Metodologie je popsána, vysvětlena a interpretována správným 
způsobem.  

Jedinou poznámku mám k chybějícímu vysvětlení použití čtvrtletních dat. Z obdobných studií vím, že 
výsledky analýz akcií i jiných finančních instrumentů často závisejí na zvolené frekvenci dat (intraday, 
denní, týdenní, měsíční, čtvrtletní, roční). Autor v tomto byl omezen publikační frekvencí inflačních dat, 
mohl ale alternativně využít alespoň měsíční a roční frekvenci. Ovlivnilo by toto nějak výsledky 
analýzy? 
 
Literature 
Přehled literatury je poměrně široký a dostatečně aktální, má odpovídající strukturu a je přehledný. 
Možná bych zde přivítal zmínit trochu více studií pokrývajících rozvíjející se ekonomiky, resp. 
ekonomiky s vysokou inflací, ale chápu, že takovýchto studií není mnoho. Asi bych také přivítal 
v závěru poněkud explicitnější srovnání výsledků analýzy této magisterské práce s výsledky 
předchozích studií. 
 
Manuscript form 

Forma práce je solidní, až na drobné výjimky („Logarythm“ na str. 13) je práce prosta gramatických a 
stylistických chyb, je poměrně dobře čtivá. Interpretace výsledků je nicméně poněkud technicistní a 
popisná, si bych přivítal trochu obsáhlejší diskuzi „policy implications“ zjištěných závěrů. 
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Overall evaluation and suggested questions for the discussion during the defense 
Podle mého názoru magisterská práce splňuje požadavky kladené na diplomové práce na IES, 
Fakultě sociálních věd Karlovy univerzity. Doporučuji ji přijmout k obhajobě a navrhuji její ohodnocení 
známkou C. Výsledky analýzy Turnitin neindikují významnou podobnost textu posuzované 
magisterské práce s jinými dostupnými zdroji. 
 
Celkově vnímám téma magisterské práce jako zajímavé. Asi bych ale přivítal lepší motivaci výběru 
zemí, širší pokrytí, podrobnější diskuzi „policy implications“ a podrobnější srovnání výsledku analýzy 
s výsledky dříve publikovaných studií (co tato magisterská práce přinesla nového?) 
Autor by při obhajobě mohl  regovat na připomínky uvedené výše, zejména: 

1) Blíže motivovat výběr zemí zahrnutých do analýzy, vyjádřit se k problému jejich heterogenity a 
relativně malého počtu (jsou Argentina a Turecko dostatečně reprezentativními kandidáty 
vysokoinflačních ekonomik?); 

2) Podrobněji diskutovat, zda výsledky analýzy ukazují, že ve vysokoinflačních ekonomikách 
mohou investice do akcií působit jako zajištění proti inflaci, a srovnat toto s výsledky studií pro 
tradiční ekonomiky. 

3) Diskutovat, zda a jak mohou výsledky analýzy ovlivnit předpoklady ohledně frekvence dat 
(měsíční vs. čtvrtletní); 

4) Diskutovat otázku likvidity akciových trhů v období velmi vysoké inflace v sledovaných 
ekonomikách. 
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CATEGORY POINTS 

Contribution                 (max. 30 points) 21 

Methods                       (max. 30 points) 25 

Literature                     (max. 20 points) 15 

Manuscript Form         (max. 20 points) 17 
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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 

 


