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Slovni hodnoceni diplomové prace:

Cilem predlozené diplomové prace je popsat aplikaci nekonvencnich néstrojii ménové
politiky CNB a ECB. V po&atku prace se autor vénuje vymezeni samotného pojmu a
stanoveni hranice mezi konvenénim a nekonven¢nim nastrojem ménové politiky. Dale
autor ve vhodné stru€nosti popisuje aktualni zdbrany ve vykonavani konvencni politiky a
transmisni mechanismy politiky nekonven¢ni - kvantitativni uvoliovani a devizové
intervence s cilem naplnit infla¢ni cil. Prave tyto zminéné néastroje jsou dale analyzovany
na piipadu CNB a ECB, kde pomoci grafické analyzy autor provadi analyzu tspé$nosti. V
ptipadé kurzového zavazku dochézi ke srovnani vyvoje makroekonomickych veli¢in
predevsim mezi CR, Polskem a Mad’arskem. Autor dale popisuje vyvoj bilance CNB a
poukazuje na postupné navyovani ztrat CNB. Zde autor spravné poukazuje na hru s
nulovym souctem - tato ztrata s sebou pfinasi zisk pro protistranu.

V dalsi ¢asti autor popisuje prub¢ch kvantitativniho uvolilovani v Eurozéné. Zde autor
spravné¢ diskutuje predev§im zménu v ménové bazi ESCB a velmi omezeny dopad na
penézni zasobu. Autor poukazuje, ze nedochdzi tedy k tiSténi penéz a oziveni ivérové
aktivity se taktéz nekona.

Z prace lze citit velky zajem o problematiku. Autor préaci pojal ve velmi ¢tivém stylu. Na
druhou stranu, prace s literaturou je spiSe omezena a ¢erpani z odbornych ¢lankd je
ojedin€lé. Samotna analyza je pouze grafického razu a pomoci pohledu na bilance, coz lze
také brat jako urcity nedostatek v ramci diplomové prace. Déle bych autorovi do budoucna
doporucil poptemyslet nad praci s grafy. Ve své praci to bohuzel netvoii dojem poctivé
odvedené prace — viz Casté prekryvani x-ovych os s ¢ary (naptiklad graf 15), chybné
textoveé pole v obrazku 10 atd. Samoziejmé to jsou mali¢kosti, ov§em celkovy obraz mohou
ovlivnit obrovsky.
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OtazKky k obhajobé diplomové prace:

A) Nastala v Polsku/Mad’arsku defla¢ni spirala? Lze povazovat strach z defla¢ni spiraly
pro CR jako opodstatnény?
B) Co je tzv taper tantrum?

C) Jak je to s zastoupenim cen nemovitosti v CP1? Jak velkou védhu (pokud néjakou) maji
ceny nemovitosti v CPI? Mély by byt ceny nemovitosti zahrnuty v CP1? Jaké
komplikace jsou se zahrnutim cen nemovitosti do CPI spojeny? (viz napiiklad Should
Inflation Measures Used by Central Banks Incorporate House Prices? The Czech
National Bank’s Approach; Hampl a Havranek)

D) Jeden z uvadénych transmisnich mechanismt QE (viz obrazek 4 Vasi prace) cili na
uverovou aktivitu finanénich instituci. Diskutujte tento kanal v pfipadé EMU. Jaka je
funkénost tohoto kanalu? Co determinuje Givérovou aktivitu obchodnich bank (OB)?
Jaké problémy mohou byt na stran€ poptavky po uvérech a je QE schopno tyto
problémy fesit? Potfebuje OB finanéni prostiedky od CB k tomu, aby mohla poskytovat
avéry?

Tato diplomova prace splituje vS§echny poZadované naleZitosti, a proto ji doporucuji k
obhajobé. V pripadé zdarného pribéhu obhajoby a struénych odpovédi na vyse
uvedené otazky navrhuji klasifikacni stupen ""Velmi dobie".
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