Oponentni posudek na disertaéni praci Ing. Gabriely Machalové na téma
Systém statni podpory vyvozu a iiloha ménového kurzu

1. Vyznam disertacni prace pro obor

Pro Ceskou republiku jako malou otevienou ekonomiku je dlouhodobym
problémem pi#i dosahovani rovnovahy obchodni a platebni bilance zvySovani
exportni schopnosti obchodnich spole¢nosti a statni podpora aktivni exportni
strategie.  V pfipadé u¢inné statni podpory exportu se jednd o vyznamny
pozitivni faktor pro celou ekonomiku, zkoumani systému podpory vyvozu pro
dosaZeni vyssi efektivnost zahrani¢niho obchodu je tudiz uZitecné a aktudlni

téma.
2. Postup FeSeni problému, pouzité metody a splnéni cilii prdce

V piedlozena disertaéni praci si jako hlavni cil vytkla zhodnotit systém
statni podpory vyvozu v CR predeviim zhlediska jeho dostupnosti a
vyuzitelnosti pro subjekty zahrani¢niho obchodu. Disertantka pro své zkoumani
v ptedlozené praci pouZila adekvatni, pfedevsim empirické: komparativni
analyza, deskripce, syntéza a indukce, ale i matematicko - statistické metody
védecké prace: jednoduchd a vicendsobna regresni analyza, korelacni analyza a
testovani hypotéz.

Cil prace v€etné dil¢ich cili, byl splnén. V ramci splnéni hlavniho cile
disertantka vytvofila navrh souboru aplikovatelnych doporuceni pro praktickou
obchodni politiku exportné zamienych firem.

3. Zhodnoceni vysledki disertacni prdce a konkrétni prinos disertantky

S ohledem na vyS$e zminéné splnéni hlavniho i dil¢ich cilt prace, které
vyustilo v konkrétni navrh doporuéeni pro fizeni a tvorbu obchodni politiky
Ceskych exportérii ma prace aplika¢ni hodnotu. Jako originalni pfinos
disertantky lze povaZovat i jeji model predikce ménovych kurzii pomoci regresni
a korelacni analyzy.

Odborné prace pojednavajici o pojistovani exportnich tvért v nasich
podminkach po listopadu vesmés trpi problémem fundované kategorizace rizik
spojenych s potencialnim defaultem dluznika. V literatute, tedy i1 ve
vysokoskolskych ucebnicich, ze kterych Cerpa disertantka, jsou tato rizika
kategorizovana bez nalezité odborné metodologické fundace, jejich ¢lenéni je
pragmatické a tim se v nékterych souvislostech ukazuji jeho zadvazné slabiny.
Tomuto jevu se nevyhnula ani disertantka v pfedloZené praci. Z hlediska
kriteridlniho €lenéni uvérovych defaultli je rozhodujici déleni rizik na komeréni,
ktera jsou dopfedu identifikovatelna (reference o klientovi ohledné
pravdépodobnosti jeho defaultu) a rizika, kdy klient splacet uvér miize, ale



nechce, nebo mu brani okolnosti mimo jeho vliv (napf. embargo). Tato Gvérova
rizika, pro ktera je vétS§inové (na rozdil od ¢eské praxe) pouZivan termin rizika
politick4, jsou doptedu neidentifikovatelna pro svou neptedvidatelnou
subjektivni stranku. Podle principd védni discipliny risk management se jedna o
typicky ptipad, kdy z ddvodu nemoznosti identifikace rizika by komeréni
pojistovny nemély nabizet tento produkt a v praxi to i tak funguje. Z diivodu
zvySeni proexportni schopnosti ekonomiky byva pro tento specificky produkt
s moznosti katastrofalni realizace zfizovana specialni pojistovna, bud’ rovnou
jako statni, anebo se statni zarukou. Pro tento ucel byla u nas ztfizena EGAP jako
statni penézni Ustav, v pribéhu svého plsobeni ovSem v rozporu s ucelem
pojistovala i typickd komeréni rizika exportnich Gvért, az nakonec zasahl jeji
zakladatel a pfinutil pojistovnu vratit se k pivodnimu posléni. Z diivodu
absence metodologické fundace pfi kategorizaci rizik exportnich uvérd, zejména
nerespektovani pozadavki na termin komeréni riziko exportniho tvéru z pozic
védni discipliny risk management, nepovazuji napt. vyraz teritorialni riziko,
neodivodnéné smésujici dohromady jak komer¢ni, tak politické riziko
nesplaceni exportniho Gvéru, za védecky termin.

Obdobnou variaci na totéZ téma je disertantkou zminiované ¢lenéni na
rizika obchodovatelna (trzné zajistitelnd) a rizika neobchodovatelna. I kdyzZ je
v tomto pfipadé nutno metodologickou fundaci problému doplnit o politické
aspekty problematiky s ohledem na statni angaZovanost, hlavni kritérium pro
Clenéri plyne z neidentifikovatelnosti politického rizika pro komeréni
pojiStovnictvi véetné zajistného byznysu. Pro prilezitost obhajoby predloZené
disertacni prace navrhuji disertantce jako diskusni téma Fici svilj ndzor na vyse
zminénou polemiku.

Praci doporucuji k obhajobé a po jejim tispéSném absolvovani
udéleni akademického titulu PhD.

V Praze dne 23. dubna 2016

Prof. Ing. Jaroslav Danhel
\Y 15kola ekonomicka v Praze

' Cm‘:d(



4% TECHNICKA UNIVERZITA V LIBERCI

\ L) Ekonomicka fakuita Iy

Posudek oponenta na doktorskou disertaéni praci

Nazev prace: Systém statni podpory vyvozu a lloha ménového kurzu
Autor: Ing. Gabriela Machalova

Vedouci prace: doc. ing. Arnost B6hm, CSc.

Oponent: doc. RNDr. Vaclav Sedlacek, CSc.

Zhodnoceni vyznamu disertacni prace pro obor

Pojisténi exportu je specifickou odnoZi neZivotniho pojisténi. Jeho diileZitost vzrista s mirou
zavislosti ekonomiky statu na mife exportu. Ceska republika je v tomto sméru na exportu
Zivotn& z4visla. Proto je export v CR podporovan statem. Pojisténi exportu je provadéno
specializovanymi exportnimi pojistovnami, ¢asto spojenymi s exportnimi bankami, které
export podporuji.

Jednim z rizik, které se k exportu a jeho pojisténi vztahuji, je pojisténi kurzovych rizik.

PtedloZena préce se zabyva obéma vyse zminénymi skute¢nostmi. Vzhledem k tomu, Ze velka
&ast exportu CR je realizovana MSP, pro které je statni podpora exportu z mnoha divodi
&asto t&Zko dostupna, je jednim z cilli prace vypracovani metodiky podpory a pomoci MSP pii
sjednavani takovych pojistnych smluv, jak je prezentovano v kapitole 4 prace.

Sledovani trendfi ve smé&nnych kurzech exaktnimi statistickymi metodami je nezbytnym
procesem pro predikei i pojisténi kurzovych rizik.

Posuzovana prace je piispévkem pro oba rysy podpory exportu formou pojistén.

Postup FeSeni problému, pouZité metody a splnéni stanoveného cile.

Autorka si vytkla

¢ hlavni cil prace: zhodnoceni statni podpory vyvozu v Ceské republice, zejména jeji
dostupnosti a praktické vyuZitelnosti,

e popsala pouzité nastroje: empirické (reSer§e, komparativni analyza, deskripce, syntéza a
indukce) a matematicko-statistické (pfedevsim regresni analyza),

e provedla dekompozici hlavniho cile prace na diléi cile A — E (viz str. 17 posuzované prace
nebo str. 14 autoreferatu) a

e pokusila se odpovédét na 4 vyzkumné otazky (str. 18 prace nebo str. 15 autoreferatu).

Dal§i vyjadieni - systematiénost, piehlednost, formalni iprava a jazykova uroven

Préce prokazuje systematicky piistup k feSeni problému s pouzitim metod zminénych vyse, je
piehledn4 a je na dobré grafické a jazykové tj. gramatické i stylistické Girovni.

PtedloZena prace ma 151 stran a obsahuje 30 obrazka a 22 tabulek. PGvodni tabulky a
obrazky autorky se vazi predevsim k publikovani vysledki regresni analyzy v podkapitole
3.7. U fady dalsich je uvedeno: Zdroj: napt. EGAP a viastni zpracovdni. Jak rozumét
posledné uvedené formulaci?

Vyjadiete se ke kvalité obrazki €. 27 a 28 na str. 100.

Kromé povinnych &asti a &asti obvyklych je disertaéni prace sloZena z 5-ti kapitol. Jejich
obsah koresponduje s vy$e minénymi cili A — E.

Pouzité matematicko-statistické nastroje jsou velmi orientaéné popsany v kapitole 2 na str. 57
- 60. Autorka uvadi vzorce (3) a (4) na str. 59 pro vypocet koeficientli regresni ptimky ovSem
bez bliz&iho vysvétleni symbold. Jaky je vyznam hodnot koeficientd by a by? Jaky je smysl
symboli ve zmitiovanych vztazich? Podobné necht’ autorka vysvétli smysl vzorce (5) na str.

#
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60. Pro¢ pouziva pojmy vysvétlyjici a vysvétlovand proménna? Jde piece o nezavislou a
zavislou proménnou.

Pouzita data pro korelacni analyzu a analyzy nasledné jsou uvedena v Pfiloze A na str. 149-
151. Vysledky ze SW nastroje STATGRAPHIC Centurion jsou uvedeny na str. 102 — 109 i
v grafické a tabularni formé&. Jaka je hodnota b; a by?

Pro¢ autorka oddélila kapitolu 2 od podkapitoly 3.7, coZ praci jen znepiehlediiuje?

V pfehledu pouZzitych nastrojii (na str. 18¢) neni uvedena metoda dedukce. Pro¢? Je v ném
zmifiovana metoda indukce. Pro kterou ¢ast prace byla indukce pouZita?

Pfedmétem obchodu pojistovacich domt jsou rizika. Jak autorka chape pojmy ,,riziko* a
,,hrozba“?

Celkové hodnoceni sniZuje hruba gramaticka chyba v autoreferatu na str. 16, kterou nelze
odhalit pouhym pouzitim automatické revize textu.

Vysledky disertacni prace, jejich ptivodnost a vyznam piinosu autorky disertacni prace
Autorka slibuje na str. 17!, formulaci konkrétnich doporuceni Jako ,,soubor opafeni“. Tuto
pasaZ jako nadpis podkapitoly ¢i odstavce jsem v praci nenasel. Je timto souborem opatieni
celd kapitola 5 Exportni strategie s vyuZitim ndstrojii podpory vyvozu, i kapitola 4 Aplikacni
cdst prace?

Jaké ma autorka vlastni pracovni zkusenosti z oboru, které je studovanym ptedmétem v ramci
jeji disertaéni prace? Jsou jimi ptipadové studie uvedené v kapitole 4 Aplikaéni ¢ast disertaéni
préce. Z ptedloZeného Zivotopisu neni mozno k této otazce zaujmout Zadné stanovisko.

Autorka si polozila 4 vyzkumné otdzky — viz vySe. Navrhuji, aby v rdmci obhajoby explicitné
uvedla, které konkrétni pasaZe prace jsou formulace odpovédi na vyzkumné otazky, piipadné
jakym zplsobem je mozZno chéapat prakticky pfinos prace k vyzkumnym otazkam &islo 3 a 4.

Vyjadreni k publikacim studenta

Autorka predlozila seznam 6-ti publikaci z let 2013 —2015. Ctyfi jsou psany v angliéting, pét
z nich bylo publikovano ve sbornicich konferenci s ISBN. Ve tfech pfipadech je uvedena jako
spoluautorka bez uvedeni miry autorstvi. Jejich pfedmétem jsou témata, ktera bezprostiedné
souviseji s tématem jeji disertatni prace.

Pfedmétem publikace s ¢islem 2 je problematika umélého udrzovani pfedem stanoveného
kurzu CZK/USD ze strany CNB. Jaky ma na tyto intervence nézor autorka a jak se uvedené

intervence projevily na vysledku regresni analyzy, kterou autorka v ramci diserta¢ni prace
provedla — viz i stanovisko k popisu regresni analyzy uvedené vyse.

Zaveér
Vzhledem k tomu, Ze cile prace, tak, jak byly formulovany v jejim tivodu, byly splnény;
doporucuji, aby posuzovana prace byla pFijata pfisluSnou komisi na EF TUL jako price
disertaéni pro jeji naslednou obhajobu, jejiZ soucasti necht’ je zaujeti stanova k vyse
uvedenym otazkam.

V Brné dne 2. kvétna 2016
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