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Slovni hodnoceni diplomové prace:

Prace ma za ukol dva cile. Za prvé prosetiit dasledky "zero lower bound " (dale ZLB) na
standardni irokovy transmisni mechanismus ménové politiky a zdroveii porovnat dva
nastroje: devizové intervence a kvantitativni uvolnovani (dale QE), které mohou obnovit
inflaéni tlaky v ekonomice. Za druhé zhodnotit vliv kurzového zavazku v CR na likviditu
bankovniho systému. Na zacatku bych jen vytkl autorovi, ze v itvodu neuvedl jaké
metody bude v praktické ¢asti pouzivat.

Préce se sklada ze tii ¢asti. Prvni dveé kapitoly jsou teoreticky zamétené, posledni
kapitola usiluje o splnéni druhého cile. V prvni kapitole autor velice dobie dokazal
vysvétlit dasledky ZLB, vystihnout podstatu a rozdily QE a devizovymi intervencemi. UZ
jsem Cetl mnoho praci na QE a je nutno fici, Ze tato ¢ast se autorovi velmi povedla, a
proto se mu podaftilo sphit prvni cil prace. Oceiiuji také smysl autora pro kriti¢nost.

Druhou kapitolou, ve které se zamé&fuje na likviditu banky a bankovniho sektoru, si autor
pfipravuje "pudu" pro posledni analytickou ¢ast.

V posledni kapitole se autor nejdfive detailn¢ zabyva makroekonomickym vyvojem a
kurzovym zavazkem v CR (na stran& 56 jen autor zaménil miru inflace a index
spotiebitelskcyh cen). Je také potfeba zminit, e CNB se v prvnich argumentacich pro
zavedeni kurzového zévazku neopirala o pozitivni vliv depreciace na export.




Naésleduje analyza vlivu kurzového zdvazku na urokové sazby, drzbu doméacich aktiv
zahrani¢nimi subjekty, likviditu bankovniho sektoru a bilanci bankovniho sektoru. Z
komentait a grafi jasné vyplyva, Ze likvidita bankovniho systému se zvysila. Autor také
analyzuje mozna rizika kurzového zavazku - zejména riist penézniho agregatu M2 a
rostouci ztratu CNB. Libi se mi, Ze autor dany problém spojuje napiiklad i s fiskalni
politikou (zmiiuje se o piedzasobujici se emisi vladnich dluhopisti z divodu nizkych
nakladl) a irokovou marzi bank. Jen bych doplnil, Ze pokles urokové marze je také
zpusoben vysokou konkurenci mezi bankami. Na zavér se autor snazi zhodnotit pomoci
agregovanych dat, jak se piebyte¢na likvidita bankovniho systému projevila v likvidité
jednotlivych bank (autor zdtraziuje zejména LCR ukazatel). Autor si je ovSem védom
omezené vypovidaci hodnoty pfi pouziti agregovanych dat. Autor sice nevyuzil
statistickych a ekonometrickych nastroji. V tomto ptipadée si ovsem myslim, Ze jejich
pouziti by bylo vice nez problematické. Metody proto shledavam dostatecné.

Tim, Ze préace byla psana v Latexu, je graficka Giprava prace mimoiadna. Autor se ovSem
nevyhnul ob¢asnému vynechani odkazu v textu na dany obrazek, graf nebo tabulku. V
praci je minimum nepiesnesnosti a nesrovnalosti.

Celkové se jedna o velice zdatilou praci s komplexnim pohledem na danou problematiku.
Autor prokazal, Ze danému tématu rozumi a dokéze ho srozumitelng vysvétlit a
zanalyzovat. Podafilo se mu splnit vSechny vytyCené cile. V zavéru bych se na autorove
misté snazil vysledky, zejména empirické ¢asti, vice popsat.

Otazky k obhajobé diplomové prace:

A) Analyzujte vliv kurzového zavazku v CR v kontextu rovnice 1.7 na strané 26.

B) Jakych subjekti se tyka "capital relief channel” QE? Téch, ktefi v bilanci maji aktiva s
rostouci cenou nebo téch, ktefi se téchto aktiv zbavuji? Strucné vysvétlete.

C) Na strané 72 a 81 piSete o tom, ze soucasna data nenaznacuji Zadnou nadmérnou
uveérovaci aktivitu v ekonomice. Je to problém na stran¢ nabidky nebo poptavky po
uvérech? Diskutujte pravdépodobnost a mozné negativni disledky materializace
rizika nadmérného uvérovani/zadluzovani.

Tato diplomova prace splituje vSechny poZadované naleZitosti, a proto ji
doporucduji k obhajobé. V pripadé zdarného priibéhu obhajoby a stru¢nych
odpovédi na vySe uvedené otazky navrhuji klasifikacni stupeni "Vyborné".
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