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

Téma magisterské prace Soni Souckové ,Simulation of pension reform impact on Czech real estate
market" je velmi zajimavé a hodné pozornosti. Autorka se vénuje priseciku penzijni reformy a trhu
komer¢nich nemovitosti. Autorka v praci odhaduje objem investic penzijnich fondd do komerénich
nemovitosti. Grafické shrnuti prace je na str. 88, obrazek 9.3.

Prace je napsana ve srozumitelné angli¢tiné. Text je funkéné proloZen pfehlednymi tabulkami a grafy.
Tok textu neni pFili§ plynuly, napf. na str. 26 je uvedeno ,So far, we have analyzed the problems that
pension systems of many countries at the end of the last century encountered.” (ale kde je tato
analyza uvedena? — &tenaf najde jen kusé Crty). Nékteré argumenty a myslenky jsou zbytec¢né
opakovany.

Argumentacéni pfesnost a hutnost argumentace jsou nizké, napf. na str. 25:; ,Since huge amount of
money is needed to cover expenditures on first pillar pensions, it was necessary to develop suitable
form of financing — PAYG system.” (co je minéno vyrazem ,huge“?; proC je prabézné financovani
vhodné pro pokryti vysokych vydajl penzi z prvniho pilife?; neni jiz samotny vyraz ,first pillar
vyrazem pro vyplatu penzi prib&Zznou, tedy PAYG formou?). Ctenaf najde i nadbyteéné arbitrarni
soudy, napf.: ,If the portfolio share allocated into real estate would be below 5%, the impact on the
Czech commercial property market would reach at most 6.2% in 2013 which we do not consider to be
influential.” (str. 90)

Autorka stavi vyklad pribézného penzijniho systému predevSim na seminarni praci MikeSova, V. &
Cerna, M. & Cerna, P., 2008. Reforma diichodového systému (CR a svét), predmét Moderni chudoba
— ZS 2007/2008; http://nb.vse.cz/~LAPACEKM/Prace/1430/duchodovareforma.pdf a na préaci
DobeSovéa (2006): Diichodovy systém v CR. Narodohospodarsky obzor, Brno, ESF MU Brno — kromé
dat z Eurostatu jsou zdroje této prace vyhradné v ¢estiné a ani jeden z nich neni z ekonomického
Zurndlu s impakt faktorem. Snad i proto je terminologie magisterské prace misty zasadnim zpusobem
nepfesna (napf. uziti terminu PAYG pro jednu z variant PAYG, pro davkové definovany PAYG).
Autorka bohuzel uspokojivé neobséahla aktudlni literaturu k tématu penzijni reformy a dobfe se v ni
neorientuje (text na str. 29 predkladané prace je toho asi nejjasnéjSim dikazem). Nejsou citovany
aktualni analyzy autorli, pro ilustraci lze uvést napf. jména Barr, Boersch-Supan, Bovenberg,
Diamond, Disney, Heijdra, Sinn, Whitehouse.

Pouzitd metodologie je pomérné prosta. Autorka konstruuje odhad procenta populace, jez se zapoji
do druhého penzijniho pilife. Pro odhad tohoto parametru autorka pouziva aritmeticky primer reélnych
dat pro 4 postkomunistické zemé, které druhy pilif jiz zavadély (Slovensko, Madarsko, Estonsko a
Litva). Poté nasobi tuto konstantu 2 parametry (rizné expertné zvolené hodnoty pakového efektu a
podilu portfolia alokovaného do komerénich nemovitosti), coZz dale prenasobi odhadem poctu
prispévovatelll do penzijniho systému, jejich nominalni mzdou a jejich pfispévkovou sazbou. Tak
dochazi k hlavnimu vysledku magisterské prace: spocita horni a spodni hranu intervalu pro o¢ekavany
objem finanénich prostfedkd, které by penzijni fondy pfi splnéni danych pfedpokladl investovaly do
komerc€nich nemovitosti. Vliv vySSi poptavky po nemovitostech ze strany penzijnich fondd na cenu
nemovitosti, a tedy na vynosnost takové investice, neni zvazovan ani diskutovan. V podkapitole 8.3
autorka prezentuje vlastni alternativni model. Logika tohoto puvodniho modelu téméf neni
diskutovana. Jde o regresni analyzu, metodu nejmensich ¢tvercl. Provedena analyza je ,Portfolio
share invested by Second Pillar institutions into real estate against GDP per capita in USD".
Koeficient determinace vychazi 3,65 %. S vysledkem alternativhiho modelu se v magisterské praci
dale neoperuje, coz autorka jasné uvadi.
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Citované zdroje jsou ne vzdy pfesné identifikovany, napr.:

- Rooij, M., Siegmann, A. & Vlaar, P., 2008. Market Valuation, Pension Funds Policy and
Contribution Volatility. (tedy neni zfejmé, zda se jedna o knihu, ¢lanek v Zzurnalu &i jiny zdroj);

- MikeSova, V. & Cerna, M., 2008. Reforma dichodového systému (CR a svét). (v piipadé, ze
se jedna o zdroj pouzity z internetu, melo by to byt vyslovné uvedeno; zde navic neni uvedena

treti autorka, P. Cernd).

Prace obsahuje gramatické a jazykové nepresnosti; v€etné ,prazdnych” obecnych proklamaci, napf.
....mdzeme ocekavat, ze penzijni reforma by mohla za jistych podminek mit znatelny pozitivni
dopad... “. (str. 3). Z typografickych opomenuti Ize zminit uziti desetinné ¢arky misto desetinné tecky.

Predlozené verze prace Soni Souckove je dobfe minénym zacatkem. Pouzitd metodologie je pomérné
prosta, coz by bylo mozné kompenzovat kvalitni praci se zdroji. Prace ovSem je v mnoha ohledech
nedotazena (vystavba argumentu, volba zdroju, z nichZ je ¢erpano) a obsahuje ¢etné nepresnosti
(terminologické, argumentacni, jazykové; citace zdroju). Pfi nejlepSi vili musim konstatovat, Ze

predloZzend verze prace zjevn & nespl fnuje naroky kladené na magisterské prace na IES FSV
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EXPLANATION OF CATEGORIES AND SCALE:

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

Strong Average Weak
20 10 0

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.

Strong Average Weak
30 15 0

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.

Strong Average Weak
30 15 0

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.

Strong Average Weak
20 10 0

Overall grading:

TOTAL POINTS GRADE
81 —100 1 = excellent = vyborné
61 — 80 2 = good = velmi dobfe
41 - 60 3 = satisfactory = dobre
0-40 4 = fail = nedoporuduji k obhajobé




