Tato prace se zabyva bublinami na americkém akciovém trhu a jejich souvislosti s ménovou
politikou FEDu. Realnd hodnota indexu S&P 500 je rozdélena pomoci Kalmanova filtru na
wfundamentalni" a spekulativni ¢ast (bublinu). Fundamentilni ¢ast hodnoty indexu zavisi na
ocekavanych budoucich dividendach a pozadované mife navratnosti, zatimco bublina je
odhadnuta jako nepozorovany vektor ve state-space modelu. Vysledky naznacuji, ze bubliny
mohly hrat vyznamnou roli béhem nékterych bycich a medvédich trhii a zapficinit vyznamnou
¢ast dynamiky indexu S&P 500 hlavné v poslednich dekadach. Inovaci této prace je, ze jde o krok
dale a studuje efekty monetarni politiky na obé odhadnuté ¢asti indexu. Vektorovy autoregresivni
model s blokovymi restrikcemi je pouzit k této analyze. Vysledky ukazuji, ze klesajici urokové
sazby maji pozitivni kratkodoby vliv na fundamentalni ¢ast indexu, ale nemaji vliv na spekulativni
cast indexu. Na druhou stranu se zdi, ze kvantitativni uvolfiovani pozitivn¢ ovliviuje
odhadnutou bublinu, ale nema vliv na fundamentalni ¢ast indexu S&P 500. Vysledky této prace
zaroven naznacuji, ze FED nebyl v minulosti aspé$ny pii rozlisovani, zda byly pohyby cen akcii
zapficinény zménou fundamentalnich ukazateltt nebo bublinami.



