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Splnéni cile: Cil prace se dle mého nazoru nepodarilo naplnit. Misto analyzy ménové politiky
CNB po roce 1993 se autorka spokojila pouze se spiSe nedokonalou a v nékterych piripadech i
chaotickou deskripci ménové politiky. Zhodnoceni vhodnosti zvolené strategie CNB z hlediska
splnéni vytéenych cilt bylo provedeno pouze verbélné a velmi vagné. Analyza o¢ekavanych zmén
v oblasti ménové politiky v pripadé vstupu CR do eurozény v podstaté chybi.

Soulad s ,,Metodickymi pokyny“:

V podstaté ANO. Urcitou vytku zaslouzi ne vzdy predpisova citace literatury. V nékterych pripa-

dech odkaz na literaturu zcela chybi ¢i je metodicky nespravny (viz nedostatky diplomové prace).
Misto seznamu pouzitych zkratek je uveden seznam graft, obrazka a tabulek.

Posudek diplomové prace:
Jednd se o velmi slabou praci. Hlavni nedostatky jsou nasledujici:

* Diplomova prace ma v podstaté pouze deskriptivni charakter. Diplomové prace jevi
znamky toho, ze byla poskladana z ruznych zdroju (vétSinou spravné citovanych), avSak
Casto bez vzajemné logiky a provazanosti a zejména vlastni analyzy a vysveétleni.

1. ,PrestoZe penézni zdsoba v nékterych zemich roste, existuje zde deflace.” (str. 9). Proc?

2. Popisu ,Operaci vdomdci méné a dopadem na aktiva centrdlni banky a ménovou bdzi”
(str. 11 az 13) by bezesporu meél predchéazet popis bilance centrdlni banky.

3. Popis monetarniho transmisniho mechanismu je nedostatecny; chybi napriklad jakdko-
liv diskuse o penéznim multiplikatoru.

4. Na str. 27 autorka uvadi ,,... se setkdvdme i s ndzory rozporuplnymi.” Chybi jakdkoliv
diskuse téchto néazora.

5. U kapitoly 3.1 ,Ménovd politika CNB po roce 1993“ chybi jakékoliv analyza. Posledni
dva odstavce na str. 30 (kapitola 3.2 Mé&nova politika CNB v obdobi ménové krize) patri
logicky do predchozi kapitoly 3.1.

6. Posledni odstavec kapitoly 4.1.2 na str. 58 - jedna se o suchou deskripci, kterou by bylo
vice nez zadouci nahradit grafem, popripadé tabulkou.

7. Popis korelace (4. odstavec na str. 60) bez jakéhokoliv uvedeni hodnoty této korelace
¢i jeho grafu. Spocitala vibec autorka tuto korelaci?

+ Casto se v diplomové praci nékteré ¢asti opakuji.

1. Napriklad , Operace na volném trhu” se diskutuji v ¢asti 1.3 a opét v 3.5.1
2. Na str. 56 se opétovné diskutuje plnéni ,Kriteria cenové stability”, které je jiz drive
diskutovéano na str. 55.

* Vlastni prinos autorky je minimalni. Velmi slaba teoreticka kapitola, v podstaté nulova
empiricka aplikace a nasledné vlastni nazory.

* Mnozstvi nelogickych/nespravnych konstatovani. Napriklad:

1. ,Zejména od prvni poloviny 70. let do zacatku 90. let pretrvdvaly v trznich ekonomikdch
silné inflacni tlaky, které se projevovaly vyssi ¢i nizsi mirou inflace” (str. 8)

2. ,Ménovou politiku miizeme rozdélit podle sméru nastaveni inflacniho cile na expanzivni
a restriktivni“ (str. 8)



Posudek oponenta diplomové prace

Bc. Veronika Kratochvilova, 6103

3.

4.

9]}

@

10.

11.

12.

»Tehdejsi inflace dosahovala v prosinci 7,9% a prevysovala tak prumér o 1,2 procent-
niho bodu”. Jaky prumér?

»Tzv. rozpoctové balicky, které podstatne snizily vladni vydaje, pouzila vldda na jare
roku 1997, kdy se ¢eskd ekonomika ocitla v obdobi hospoddrské recese.” (str. 32). Na
str. 33 ovSem autorka uvadi ,Zdvéer roku 1997 se v Ceské republice nesl ve znameni
poédteéni hospoddrské recese a CNB uplatiiovala ménovou politiku.” Kdy tedy byla
Ceskda ekonomika v recesi?

. »Co se ovSem nepodarilo ovlivnit, bylo mirné zvySeni nezaméstnanosti.” (str. 38).
. ,Je mozné, Ze by tento zptisob zptsobil vétsi emisi uvért a rist penézni zdsoby.” (str.

39) Jaka je vdha tohoto konstatovani v rezimu infla¢niho cilovani?

. ... moznost vypujcit si pres noc prebytec¢nou likviditu ...“ (str. 44).

Proc je na str. 50 Tabulka ¢. 15? Dle mého nazoru tam vubec nepatii.

. Autorka na str. 55 uvadi, ze CR plni ,Kritérium verejného deficitu (kromé roku 2005)",

coZ je zjevné nepravdivé tvrzeni. Stejné tak ,Od té doby dluh sektoru viady v poméru
k hrubému domdcimu produktu klesd.” (str. 56).

,Krdtkodobou strategii, kterd se pouzivd v pripadé nizké infalce v Ceské republice, je
priblizovani se eurozone pomoci kurzové apreciace.” (str. 57).

~Rezim cilovani inflace povazuji za spolehlivy ndstroj menoveé politiky zejména ve srov-
ndni s fixnim ménovym kurzem" (str. 71).

,Nepriznivy vyvaj, ktery Ceskd republika z pohledu nastaveni svych monetdrnich nd-
strojii zaznamenala, byl narusen v roce 2000 prohlubovdnim schodku bézného uctu
platebni bilance.” (str. 71).

e Absence dulezitych udalosti z pohledu ménové politiky/absence definic:

1.

V obecné deskripci nastroju chybi napriklad diskuse , kvantitativniho uvolriovdni“.

2. Chybi diskuse o sterilizovanych a nesterilizovanych intervenci a jejich dopad na méno-

9.
10.
11.

vou bazi (str. 19).

. Autorka uvadi duvody ve prospéch povinnych minimalnich rezerv, chybi diskuse v ne-

prospéch (str. 19).

. Co to je ,fluktuacni rezim“ (str. 32)?
. Chybi definice cisté inflace (str. 35).
. Chybi popis teoretickych vychodisek rezimu cilovani inflace, transmisniho mechanis-

mu, modelového aparatu ¢i praktického fungovani.

. »Zavedeni cilovani inflace centrdlni bankou bylo odtivodriovdno netspésnymi vysledky

s predchozim zptisobem rizeni inflace.” (str. 45). Jaké neuspésné vysledky?

»... Se... probiralo pet mozZnych alternativ dalSiho vyvoje monetdrni politiky ... (str. 46).
Jakych?

Chybi jakékoliv diskuse o aktivité CNB v oblasti ,finanéni stability”.

Str. 51-52 - chybi jakykoliv komentar/analyzy k tabulkam ¢. 17 a 18.

Viibec se nepodarilo odpovédét na otazku, co bude s CNB po vstupu CR do eurozény.

e Nespravné citace pouzitych zdroju/literatury. Napriklad:

1.

na str. 26 autorka cituje publikaci ,Bankovky a Mince CNB 1993-1994“ bez uvedeni
autoru.

. ,Provedené analyzy naznacuji, Ze ...” (str. 60). Jaké analyzy?
. »To muze vést k rozvolnéni hospodarskych cykli, a proto je v tomto pripadé samostatnd

ndrodni ménova politika vyhodou.” (str. 61) Zdroj? Proc?

* Necitelné tabulky, absence grafického vyjadreni casovych rad.

* Pomérneé casté preklepy a gramatické chyby

Otazky k obhajobé:
1. Na str. 48 autorka uvadi: , Tento inflacni cil by mél byt dostatecné nad nulou, aby nezavedl
zemi do deflace.” Proc je deflace pro ekonomiku nebezpecna?
2. MiZe autorka rozebrat modelovy aparat CNB slouZici pro prognézovani inflace jako kli¢o-
vého faktoru nastavovani ménové politiky v rezimu infla¢niho cilovani.
doc. Ing. Jana Markova, CSc. 2
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Doporuceni prace k obhajobé:
Préaci nedoporucuji k obhajobé.
Hodnoceni diplomové prace:

Vzhledem k vy$e uvedenym nedostatkim diplomovou praci doporucuji hodnotit stupném ,nevy-
hoveél”.

V Praze dne 19.5.2011
podpis oponenta prace

doc. Ing. Jana Markova, CSc. 3



