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1. Hloubka provedené analýzy x 20

2. Formulace a splnění cíle práce x 15

3. Adekvátnost použitých metod x 15

4. Práce s literaturou (rozsah, vhodnost, korektnost) x 15

5. Logická stavba práce x 10

6. Užití odborné terminologie x 10

7. Vlastní přínos x 10

8. Úprava práce (text, grafy, tabulky) x 5
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Kritéria hodnocení práce:
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Téma diplomové práce: 
Exchange rate as an unconventional tool of monetary 

expansion on the example of The Czech Republic

Vedoucí diplomové práce: doc. Ing. Karel Brůna, Ph.D.

Autorka nejprve vymezuje transmisní mechanismus cílování inflace vč. působení 

centrální banky na ekonomiku prostřednictvím jednotlivých transmisních kanálů v 

běžných podmínkách. Následně se pozastavuje nad tím, že centrální banky mohou čelit 

problémům v situaci zero lower bound, kdy již tradičních nástrojů, tj. operací na volném 

trhu, k další expanzi využít nemohou. Na to navazuje vymezením alternativních nástrojů. 

Jde o působení centrální banky na očekávání, dále o dodávky likvidity bankovnímu 

systému, kvalitativní a kvantitativní uvolňování a samozřejmě o devizové intervence. 

Těm je věnována významná část textu a především vlastní empirická analýza jejich 

aplikace v české ekonomice od listopadu 2013.

Oponent diplomové práce: Ing. et Ing. Lukáš Kučera

Předložená diplomová práce diskutuje netradiční nástroje měnové politiky, tj. nástroje, 

kterých mohou centrální banky využít k dodatečnému a aktuálně potřebnému uvolnění 

měnových podmínek. Důraz je kladen na devizové intervence, jejich princip, transmisi 

změny měnového kurzu do inflace, a také na jejich využití v případě ekonomiky ČR.
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Otázky k obhajobě diplomové práce:

A)

B)

Práce působí dobře, kompaktně, její struktura je logická. V teoretické části autorka 

prokázala, že je schopna analyzovat jednotlivé prvky, na kterých je cílování inflace 

postaveno. Ukázala, že si je vědoma jeho komplexnosti, a také, že je velmi obtížné - ne-li 

nemožné - jeho konkrétní působení na ekonomiku ve své celkové podobě zachytit. 

Vyznění praktické části dokládá, že autorka zná reálie české ekonomiky a rovněž, že je 

schopna analyzovat pochody, ke kterým v současnosti dochází. Osobně, pokud bych si 

měl vybrat, vyzdvihl bych právě část empirickou, neboť v ní nenacházím žádné větší 

nesrovnalosti a s většinou závěrů se mohu ztotožnit. I teoretická část působí dobře, je ale 

pravda, že občas jsem se v ní jako čtenář ztrácel. Některé odstavce mi přišly zmatené, 

nejasné, v některých větách chyběla podstatná jména, v jiných slovesa. Odkazy na grafy 

také příliš nefungují. Jsou v ní obsaženy i některé nelogičnosti (viz například na str. 18 

posun agregátní poptávky směrem doleva, když agregátní poptávka se posouvá pouze 

nahoru či dolů; na str. 19 autorka uvádí, že v deflaci rostou reálné úrokové sazby - 

skutečně tomu tak vždy je? Jaký je předpoklad?; na str. 26 je uvedeno, že devizové 

rezervy CB odpovídají cenným papírům emitovaným CB a získaným úvěrům, to je však 

pohled přes pasiva, přitom devizové rezervy jsou aktivem centrální banky; na str. 56 je 

zmíněno, že k tlakům na apreciaci koruny dochází i vlivem přílivu dotací z EU, jenomže 

tyto prostředky jsou směňovány mimo trh). S ohledem na celkové vyznění práce, a 

především při snaze autorky psát jí v angličtině - což jednoznačně oceňuji a považuji za 

velké plus - šlo nicméně o drobnosti.
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Z grafu na str. 56 je zřetelné, že kurz CZK/EUR v roce 2014 oslabil až k úrovni 28,5, 

tedy výrazně nad cílovou hladinu ČNB (27,0 CZK/EUR). Čím si to vysvětlujete?

Na str. 56 zmiňujete, že úrokový diferenciál mezi CZK a EUR v letech 2014 a 2015 

narůstal a koruna by tedy v budoucnu měla - podle teorie nekryté úrokové parity - 

posílit. Je to v souladu s teorií nekryté úrokové parity, tak jak ji vysvětlujete na str. 28 

a 29?

Tato diplomová práce splňuje všechny požadované náležitosti, a proto ji doporučuji 

k obhajobě. V případě zdárného průběhu obhajoby a stručných odpovědí na výše 

uvedené otázky navrhuji klasifikační stupeň "Výborně"/"Velmi dobře".

Ing. et Ing. Lukáš Kučera

V Praze
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