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Slovni hodnoceni diplomové prace:

Predlozend prace se zaobira problematikou devizovych intervenci, které v nedavné dobé
nabyly nejen na vyznamu z teoretického hlediska, ale také vyvolaly pomérné€ rozporuplné
reakce v dob¢ jejich zavedeni. Autorka se zaméftila predev§im na dvé navzajem souvisejici
otazky, zda devizové intervence lze povazovat za (ne)konvencni nastroj v ramci provadeéni
meénove politiky ze strany centrdlni banky, a zda tyto intervence splnily sviij ucel.
Nepocitaje uvodni a zavérecnou Cast, prace obsahuje Ctyfi kapitoly, které na sebe plynule
navazuji a tvoii koherentni celek. Stézejni bod tvofi ,,empirické* kapitoly tfi a Ctyfi, v
nichZ autorka podava jak rozbor priibdhu a dopadii devizovych intervenci ze strany Ceské
narodni banky na ¢eské hospodaftstvi, tak i komparativni analyzu sousednich zemi
Mad’arska a Polska s tuzemskou ekonomikou. PfestoZe nebylo ptistoupeno k aplikaci
ekonometrickych metod, provedena analyza a doprovazejici diskuse ma beze sporu svoji
piidanou hodnotu. Zpracovani znaci, Ze autorka vénovala nejen velké asili do upravy
velkého mnozstvi (narodohospodaiskych) statistik, ale téZ je vhodné¢ zasadila do dobového
institucionalniho a hospodatského kontextu vzhledem ke zvolené metodologii analyzy.
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Avsak celkovy dojem z prace snizuji nékterd opomenuti v epistemologické roviné na
stran¢ jedné, a ne vzdy pln¢ zietelny vyklad na stran¢ druhé. Pfedevsim se jedna o
problematiku interpretace dynamiky (nekryté) tirokové parity (s. 11), udrzitelnosti riznych
druhti devizovych intervenci (s. 32), zafazeni ,,volné likvidity* v rozvaze bankovnich
subjektl (s. 45) a v neposledni fad¢ ne vzdy patrné jednota vyrazu ,,rezervy* s jeho
zamySlenym smyslem. S poslednim bodem souvisi také pomérné nestastné vyuzivani
terminu ,,ideologie ve smyslu riznych ekonomickych pristupi (s. 43, s. 48), zdména
neokeynesianského ptistupu s novou keynesovskou ekonomii a neptesné oznaceni
dynamicko-stochastickych modelti vS§eobecné rovnovahy (s. 38). Nicméné co lze hodnotit
veskrze pozitivné je polemika nad (ne)konvencénosti devizovych intervenci. Polemika neni
vedena pouze jednim prizmatem, je akcentovano vice pohledd. Ze striktné
metodologického hlediska je cilovani inflace neslucitelné s devizovymi intervencemi jako
nastrojem ménove politiky, nebot’ tato role pfislusi ,,nastavené* tirokové mitre centralni
banky, at’ je definovana jakkoliv. Vztah tuzemského hospodaistvi se zahrani¢im, resp.
vazba ménové politiky se zahrani¢im, vstupuje v rezimu cilovani inflace ptedevsim skrze
teorii (nekryté) urokové parity, popt. skrze sménné relace. V tomto smyslu lze hovotit isté
o pragmatickém ad hoc ,,ptilepku®, ktery znaci, ze teoreticky aparat slouZici jako stavebni
kamen pro cilovani inflace selhava. Nicméné toto je pohled ¢isté¢ metodologicky a neni
zamyslen jako kritika provedené diskuse autorkou. Kazdopadné vSechny zminéné vytky,
které jsou vZzdy v mensi €1 vEtsi mife spojeny s pracemi velkého rozsahu, nejsou v rozporu
se skute¢nosti, Ze predlozend prace doklada autorcinu schopnost zpracovat a interpretovat
kvantitativni udaje vzhledem k Sirokému spektru vyuzité¢ odborné literatury.

Otazky k obhajobé diplomové prace:

A) Jaka mozna rizika mohou plynout z rostouci ztraty CNB z hlediska mozného
budouciho vstupu CR do eurozény?

B) Lze povazovat za slucitelné zvySovani ,,potencionalniho vystupu“ CR s moznymi
budoucimi devizovymi intervencemi v piipadé, Ze k nim CNB znovu pfistoupi?

Tato diplomova prace spliiuje vSechny poZadované naleZitosti, a proto ji doporucuji
k obhajobé. V pripadé zdarného priibéhu obhajoby a stru¢nych odpovédi na vyse
uvedené otazky navrhuji klasifika¢ni stupen '"Velmi dobie".
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