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Slovni hodnoceni bakalarské prace:

Autorka praci rozdélila na dvé rozsahlé kapitoly, Uvod a Zavér. Prvni kapitola struéné a
vystizn€ komentuje prib¢ch krize a predevsim reakci hospodatské politiky (s akcentem na
ménovou politiku, resp. tzv. nekonvenéni ménovou politiku) na pokrizovy vyvoj v
ekonomikach USA, V. Britanie a eurozony. V zaveru prvni kapitoly autorka upozoriuje
na specifika ekonomiky EMU, které - oproti USA a V. Britanii (viz diivéjsi text prvni
kapitoly) - "zhorSuji" G€innost kvantitativniho uvoliiovani (QE) v ménové unii.

Druh4 kapitola nabizi moznost, jak "vyvést" eurozonu ze soucasné situace (hrozba pasti
likvidity atd.) pomoci tzv. helicopter money (HM). Nejprve slecna Pyatova komparuje
znamé QE s méné znamym konceptem HM a poté pozornost obraci na implementaci HM
a jeho (ne)vyhody. Druhou kapitolu uzavira rozséhla c¢ast, kde autorka diskutuje mozné
dopady HM za pomoci aplikace modelti IS-LM, AS-AD a Solowa-Swana.

Victoria Pyatova ptindsi velmi kvalitné napsanou a pfinosnou praci. Kromée kvalitné
kapitola, kde autorka prokazala vyborné znalosti z makroekonomie a ménové politiky.
Ptfedevsim nutno zvyraznit vysokou miru abstraktivniho mysleni, které autorka pouzila,
kdyz dopady (hypotetického) HM vysvétluje na vybranych modelech. Cenim si také
bezproblémové spoluprace, samostatnosti autorky a vyborného ndpadu komparace QE a
HM.
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Otazky k obhajobé bakalarské prace:

A) V praci zminujete vynosovou kiivku a jeji reakci na QE. Muzete toto pro nazornost
nakreslit? (Nejsou tieba konkrétni hodnoty, sta¢i obecny obrazek.) Jaky "konec"
vynosove kiivky se v ramci konvencni ménové politiky (dnes obvykle tzv. cilovani
inflace) snazi ovlivnit ménova autorita? A jaky "konec" vynosové kiivky se snazi
ovlivnit pomoci QE?

B) V textu zminujete silny rst iveért a problematiku zadluzeni subjekt. V soucasné
dobé jsou velmi zadluZené také sektory domacnosti a vladnich instituci. Zkuste
porovnat, jaky dopad mé zadluzeni domécnosti a zadluzeni vyrobnich podnikl na
dlouhodoby ekonomicky rist. (Kde tedy bude vétsi pravdépodobnost alokace uvért
na "neproduktivni" G€ely?) Co znamena tzv. efekt vytésitovani (soukromych
investic/vydaj) v kontextu zadluzovani vlady?

C) Kdyz porovname obr. €. 6 ze str. 20 Vasi prace a nize uvedeny graf, zda se, jako
kdyby existoval (nedokonaly) substitu¢ni vztah mezi poskytovanim uvért
soukromému sektoru a nakupy statnich dluhopisti komeré¢nimi bankami v nékterych
statech eurozony. Pro€ se toto d¢lo? (Mnoho aspektl této problematiky jiz fesite v
praci, zde jen staci syntetizujici odpovéd’.) A jaké dopady na vynosnost statnich
dluhopist nékterych zemi méla tato zvySend poptavka - at’ jiz vlivem aplikace QE
nebo "z vlastniho rozhodnuti" komer¢nich bank?

Figure 1: Share of domestic sovereign debt held by domestic banks
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Zdroj: LENARCIC, A. et al.: Tackling sovereign risk in European banks. European Stability
Mechanism , March 2016 [on-line]. Luxemburg: EU Bookshop. [cit. 2017-06-13] Dostupné z:
http://bookshop.europa.eu/en/tackling-sovereign-risk-in-european-banks-
pbDWAC16001/:pgid=GSPefIMEtXBSROdT6jbGakZD000095uAIN23;sid=Nx9ybXiVHDpybyGoUp
HsyhgqwMMx0vtpWS08=?CatalogCategoryl|D=spkK ABst2zQAAAEjHZEY 4e5L

D) V souvislosti s aplikaci QE v eurozoné se fesilo, dle jakého klice budou nakupovany
dluhopisy od jednotlivych ¢lenit ménové unie. Asi logické by bylo, Ze by primarné
mély byt ECB nakupovany statni dluhopisy zemi, které byly nejvice zasazeny krizi.
To se ale nestalo. Struktura nakupovanych dluhopist podle zemi se tidi klicem, jaky
maji narodni centralni banky podil na kapitalu ECB, takze nejvice Némecko a Francie
(nechejme stranou dalsi provadéné modifikace ECB v této politice, to neni v této
otazce podstatné). Jak byste mezi staty rozd¢lila prostfedky v rdmci tzv. helicopter
money? (Jednoducha, stru¢nd a obecna odpoved’.)
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Tato bakalarska prace spliiuje v§echny poZadované naleZitosti, a proto ji
doporucuji k obhajobé. V pripadé zdarného priubéhu obhajoby a stru¢nych
odpovédi na vySe uvedené otazky navrhuji klasifikac¢ni stupen "Vyborné'.
Vedouci bakalarské prace souhlasil s odevzdanim prace a jejim vloZenim do
informaéniho systému VSE v Praze.

Ing. Ondfej Sima
V Praze 14. ¢ervna 2017 Vedouci bakalarské prace
Katedra ménové teorie a politiky
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