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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
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7. Vlastní přínos x 10
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Cílem práce (str. 7) je vysvětlit, co vedlo k zavedení referenční úrokové sazby 
LIBOR. Jak probíhal a probíhá proces její kalkulace. Identifikovat subjekty, které 
se na procesu podílejí a jaké mají motivace naplňovat myšlenku existence 
transparentního ukazatele. V případě referenční sazby LIBOR dále identifikovat a 
popsat, jaké faktory mohou způsobovat odchýlení od ´rovnovážné úrovně´. Na 
příkladu České Republiky demonstrovat vztahy mezi úrokovými sazbami na 
peněžním trhu. Modelovat proces stanovení této sazby v teorii her. Na dostupných 
datech pak ověřit, zda mohlo docházet k manipulaci referenční úrokové sazby 
LIBOR pomocí aplikace Benfordova zákona. Cíl práce diplomant naplnil ve všech 
aspektech.

Práce má logickou strukturu. Autor začíná teoretičtější kapitolou, kde popisuje 
jednotlivé kanály transmisních mechanismů v ekonomice, následuje podrobná kapitola 
diskutující referenční úrokovou sazbu LIBOR, její roli, kalkulaci a samozřejmě se věnuje 
motivům manipulace. Kapitolu uzavírá dohledovou funkcí regulátorů a navrhovanými 
regulatorními změnami. Třetí kapitola přináší diskusi úrokových swapů jako klíčového 
nástroje, jehož cena se od referenčních úrokových sazeb typu LIBOR odvíjí. Ve čtvrté 
kapitole autor přesouvá pozornost na situaci v podmínkách České republiky. Ve všech 
těchto kapitolách lze ocenit práci s literaturou, její šíři (autor využívá aktuální 
dostupnou českou i zahraniční literaturu) a korektnost citování.

Oponent diplomové práce: Ing. Ondřej Šíma
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Otázky k obhajobě diplomové práce:

A)

B)

Vedoucí diplomové práce souhlasil s odevzdáním práce a jejím vložením do 
informačního systému VŠE v Praze.

Katedra měnové teorie a politiky
Vedoucí diplomové práce13. června 2016

Vysoká škola ekonomická v Praze

Klíčová je šestá kapitola, která jednoznačně dokumentuje vlastní přínos autora k 
dané problematice. Rozdělit ji lze na dvě části. Jednak aplikuje teorii her na proces 
stanovování referenční úrokové sazby, jednak aplikací Benfordova zákona a testováním 
hypotéz dochází k závěru, že úroková sazba LIBOR byla v letech 2005 až 2008 
manipulována.

Při analyzování rozpětí mezi O/N PRIBOR a repo sazbou (str. 44) autor tvrdí, že 
„alternativním vysvětlením spreadu mezi těmito sazbami může být manipulace a 
snaha profitovat z vyšších sazeb variabilně úročených produktů bank“. Mohl by 
autor tento závěr detailněji okomentovat?

Jak autor hodnotí panel bank, které poskytují kotace pro výpočet hodnoty PRIBOR? 
Je skutečně reprezentativní? Doporučit by autor nějaké změny v procesu stanovování 
českých referenčních sazeb typu PRIBOR?

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 "Výborn ě".

Ing. Jan Vejmělek, Ph.D., CFA
V Praze
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