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

Jan Hajek se v této praci zabyvéa sladénosti ekonomiky CR a Eurozény. V prvni kapitole popisuje teorii
Optimalnich mé&novych zdn, ve druhé kapitole FfeSi pomoci korelaéni analyzy vyvoje cyklické a
strukturalni sladénosti a ve tfeti diskutuje argumenty pro a proti sladénosti. Pfed shrnutim autor pocita
OCA index pro CR podle metodologie Bayoumi and Eichengreen (1997).

Z formalniho hlediska prace pres stylistické a gramatické chyby splfiuje naroky na bakalarskou praci,
nicméné vzhledem k tomu, Ze se jedna o védeckou praci, by si mél autor odpustit citové zabarvena
slova ve vztahu k analyze, a také zkontrolovat kompatibilitu svého textového editoru s tiskem, aby se
mu pak nevyskytovaly v rovnicich otazniky misto symbol(. Text ma tfi ¢asti, které ovSem pusobi
rozsahem spiSe nevyvazené, kdyz prvni ma 6 stran, druha 23 a tfeti 13 stran.

K obsahové &asti:

Téma je jiz pomérné obsahle zpracované a autor podle mého soudu nepfinasi do diskuze o tématu
nic prevratného, napfiklad CNB publikuje kazdoro&né detailni analyzu sladénosti &eské ekonomiky
s Eurozénou, z ¢ehoz i autor bohaté Cerpal. Ocefiuji, Ze se autor dopracoval ke vS§em vysledkim
pomoci viastnich vypoctl a Ze ma na véc vlastni nazor, nicméné tim jen potvrdil jizZ znamé a
publikované zavéry.

Pouzitd zpracovana literatura je relevantni v dané oblasti, teorie je pfedstavena z dnes jiZ klasickych
dél, nicméné zde postradam nejnovéjsi vyvoj v dané oblasti, nebo alespon jeho struény pfehled, i kdyz
autor zmiriuje, Ze je literatura velmi rozsahla (nejmladsi zdroj v této sekci je skoro 10 let stary). Mimo
popisu teorie o vytvafeni novych ménovych zén bych také uvital i néjaké zminky o jejich zaniku &i
vylougeni statd, coZ v souvislosti s Reckem nabyva na vyznamnosti i v kontextu tématu prace, tedy
sladé&nosti hospodarstvi a potencialnim &lenstvim CR v Eurozéné.

Metodologie prace se mi jevi jako jeji slabsi ¢ast. V druhé ¢asti pouzitd metoda korela¢nich koeficientu
patfi mezi jednodussi statistické metody, pfi¢emz v textu neni vibec diskutovano, jaké klady a zapory
jeji pouziti pfinasi, jaké pfedpoklady vyZaduje a jestli je splfiuje, jestli jsou vysledky statisticky
signifikantni; nebo jaké existuji alternativni metody analyzy. Ocenuji pokus o analyzu dynamiky
konvergence pomoci rozdéleni analyzovaného obdobi pfed krizi a v krizi, tedy o komparativni statiku
téchto dvou obdobi. (Zajimavé je srovnani tabulky 3 s tabulkou 1 v citované zpravé CNB analyzy
sladénosti 2010, které vypadaiji vizualné skoro stejné, nicméné uvedené Udaje jsou nepatrné odlisné, i
kdyz byly pofizeny na zakladé stejnych dat z Eurostatu).

Uvedena analyza navic feSi pouze cyklickou ¢ast synchronizace, nicméné strukturalni se dotyka
pouze okrajové, coz navic neni napraveno v Casti tfeti. Autor dale interpretuje Ucinek krize jako
»pozitivni“ zasah na synchronizaci ekonomik, nicméné to musi byt interpretovano s velkou opatrnosti,
protoZe to pravdépodobné neodrazi cyklickou sladénost, ale pouze symetricky ucinek krize a
nasledného oziveni, pficemz se od tohoto bodu mohou ekonomiky vydat opét po jinych drahach
ekonomického cyklu. Navrhované vysvétleni postupného pfiblizovani kfivek na strané 18 neni
nejvhodnéjsi formulovat jako ,Zkusil jsem se podivat na rocni ¢asovou fadu objemu zahraniéniho
obchodu a zjistil jsem,...“ a bylo by dobré tento vztah podloZit n&jakym testem, jinak postrada
relevanci. Tento test mohl byt proveden v ¢asti 3. Pfi diskuzi korelace IPP autor zapoming, Ze vyspélé
ekonomiky maji obvykle do 30% pramyslu, zbytek sluzby a vyzkum, tudiz bych dal vétsi interpretacni
vahu pfimo analyze inflace v dalSim bloku. PFi stanovovani urcitych vychozich vztah(i pfed analyzami
bych také uvital jejich zakotveni v relevantni literatufe, i kdyZ jde o zjevné souvislosti.

K &asti o synchronizaci Sokd bych mél pfipominku, ze globalni inflaéni vina a financni krize let 2008
jsou priklad symetrického Soku, alespon v ramci Evropy, spiSe nez asymetrického Soku, ktery by
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zasahl jen ¢ast diskutovaného regionu. V pfipadé symetrického Soku se tak G¢inek na pribéh HDP ¢i
inflace nemusi relativné v jednotlivych zemich lisit, i kdyZ samoziejmé muze, jak autor sam zmiruje
v poznamce pod ¢arou. Vyvoj ménovych kurz( dale nemusi byt demonstrovany na vyvoji k USD jako
referenéni méné, mize byt vyjadfeny jako primér vazeny podle objemu mezinarodniho obchodu
probihajicim v dané zemi (trade-weighted exchange rate), coZ by dalo jasné&jsi pohled na jeho vyvoj.
Pfi popisu grafu 8 si autor plete osy — na ose x jsou hodnoty ¢asu, ne hodnoty pro kurz CZK/USD —
autor asi pfi popisu grafu myslel levou a pravou osu y, spiSe nez osy x ay.

Ve tieti ¢asti povazuji za nejednoznacné a normativni vyjadfeni ,argumenty pro* a ,proti“ sladénosti
CR a Eurozény, kdy autor mé&l na mysli pravdépodobné jak jednotlivé faktory ovliviiuji sladénost, tedy
jestli sladénost ekonomik prohlubuiji €i zeslabuiji. V této diskuzi bych ocenil nazory z vice zdroja, nez
pouze z jednoho (analyza sladénosti CNB za rok 2010). P¥i analyze zpozdéni &eskych hodnot za
Eurozénou bych jen podotknul, Ze zahrnuti kladnych &isel, tedy Ze by CR byla v piedstihu pred
Eurozonou, je celkem ambicidzni pocin. Pokud navic autor dale v textu tvrdi, Ze je néco nahodna
oscilace, neni nic snaz8iho, nez to statisticky otestovat.

V sekci 3.3 je pak analyza OCA-indexu podle metodologie Bayoumi a Eichengreena nedostateéné
predstavena, ¢tenaf nemUlize pochopit, co Ze je index OCA z pfedstavenych proménnych. Obavam se,
Ze autor v tomhle pfipadé nepochopil pfistup Bayoumi a Eichengreena, protoze po specifikaci
regresniho modelu se vénuje pouze deskriptivni statistice vysvétlované proménné (OCA indexu) a jeji
komparaci mezi sledovanymi staty, ale jiZ neaplikuje popsanou regresni analyzu a tim padem opomiji
pfidanou informaéni hodnotu tohoto modelu. Tato analyza by byla totiz daleko zajimavé;jsi, jelikoz
zapojuje dullezité strukturalni parametry ekonomik do té chvile opomijené, jako je mira obchodniho
propojeni Ci relativni velikost zemé. Metoda mize byt zastarala (coz autor zmiriuje a ja to respektuiji

v ramci jeho bakalarského studia), ale musi byt spravné aplikovana. (Pokud autor zminéné regresni
modely pro vSech 20 zemi v tabulce 11 opravdu spocital, mél by uvést jejich kompletni vysledky, testy
predpokladl a nezapomenout signifikance koeficientd, pficemz k uvedenym hodnotam OCA by se
pravdépodobné dostal predikci na zakladé odhadnutych parametr(, kde by ovS§em musel uvést i 95%-
ni konfiden&ni interval.) Analyza OCA indexu se tedy zjednoduSuje na komparativni statiku porovnani
nékolika Cisel, coZ mi nepfipada jako vyznamna pfidana hodnota v diskuzi o sladénosti eské
ekonomiky s Eurozénou.

Autor kromé zminénych ukazatel(l prehlizi dalsi dulezité indikatory sladénosti ekonomik, jako jsou
naptiklad konvergence finanéniho a kapitalového trhu, vyvoje na trhu prace a dalSich. Dale mi chybi
zasazeni vysledku této prace do Sir§iho kontextu podobnych studii a srovnani napfiklad s ¢asto
citovanou analyzou sladénosti CNB 2010.

Navrhované otazky pro obhajobu:
Osvétlete metodologii Bayoumi a Eichengreena a jeji aplikaci provedenou na Vami zvolena data.

V pfipadé uspédné obhajoby navrhuji hodnoceni dobre.

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

CATEGORY POINTS
Literature (max. 20 points) |15
Methods (max. 30 points) |14
Contribution (max. 30 points) (10
Manuscript Form (max. 20 points) |19




Report on Bachelor / Master Thesis

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

Student: Jan Hajek

Advisor: Doc. Ing. Pavel MERTLIK, CSc.

Ekonomicka sladénost Ceské republiky s eurozénou ve svétle

Title of the thesis: N
finan¢ni krize

TOTAL POINTS (max. 100 points) |58

GRADE 1-2-3-4) |3
NAME OF THE REFEREE: Lubomir Cingl
DATE OF EVALUATION: 6.6.2011

Referee Signature



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 = nedoporucuji k obhajobé




