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Oponentní posudek na dizertační práci Miroslava Titzeho 

Po prostudování přepracované verze předkládané dizertační práce mohu prohlásit, že jejímu autorovi 

se podařilo proniknout do studované problematiky ve velkém detailu. Autor správně identifikoval 

různé typové situace obchodování centrální banky s dluhopisy ústřední vlády, ať se jedná o běžné 

operace při řízení likvidity bankovního sektoru či o nestandardní operace v období finanční krize. 

Diskutována je též propojenost s jinými nástroji centrální banky, včetně politiky záporných úrokových 

sazeb. Autor bezesporu prokázal důkladnou znalost relevantní teoretické i empirické literatury. 

Na základě připomínek z malé obhajoby se práci podařilo dát logickou a srozumitelnou strukturu. 

� Prozkoumány jsou účetně-bilanční vazby různých forem kvantitativního uvolňování do 

bilance centrální banky, včetně interakcí s vládním sektorem. 

� Podána je teoretická analýza měnových dopadů standardních i nestandardních forem 

obchodů centrální banky s cennými papíry, precizován je pojem kvantitativního uvolňování a 

jím sledovaných cílů, jakými jsou tradiční kalibrování úrokových sazeb v reakci na průběh 

hospodářského cyklu, zakázané měnové financování, působení na bezrizikovou výnosovou 

křivku či odvracení státního bankrotu. 

� S velkým smyslem pro detail jsou teoretické poznatky ilustrovány na zkušenostech 

významných centrálních bank. 

� Závěry práce se zaměřují na úlohu kvantitativního uvolňovaní jako měnově-politického 

nástroje v rámci tradičního paradigmatu měnové politiky, což je v souladu s názvem 

dizertační práce. 

Rovněž i další dílčí připomínky, vznesené v průběhu malé obhajoby, byly uspokojivě zapracovány, a to 

včetně požadavků na zkrácení a zpřehlednění textu. V souladu se Studijním a zkušebním řádem 

Vysoké školy ekonomické proto dizertační práci pana Miroslava Titzeho doporučuji k obhajobě před 

příslušnou komisí pro obhajobu dizertační práce. 

V Praze dne 29. března 2018 

 

prof. Ing. Oldřich Dědek, CSc. 

 

 


