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Bakalaiska prace p. Cornanide se vénuje problematice reakéni funkce vybranych centralnich
bank cilujicich inflaci (vedle CR se jedné o tradiéni Novy Zéland, Velkou Britanii a Svédsko,
z diivodu budouciho pfistoupeni CR je analyzovana i reakéni funkce ECB, kterd neni
tradi¢nim cilovadem inflace). I kdyZ jiz bylo téma reak&ni funkce pokryto fadou pfedevsim
zahrani€nich vyzkumnych studii, pfesto mé jeho aktualizace smysl pfedev§im v souvislosti
s pravdépodobnou zménou téchto reakénich funkci v dob& probihajici finanéni krize, kdy se
da pfedpokladat urité rozvolnéni tradiéni reakce urokovych sazeb pfedev§im na inflaci a
mezeru vystupu.

Predkladana bakalaiska prace nejprve ve svych kapitolach 2 a 3 popisuje prib&h a nastaveni
inflaéniho cilovani v CR a v zahrani&ni. Jedné se zde o dosti prehledové kapitoly, kde autor
pfindSi pomérné zevrubny soupis studii a materiald centralnich bank vztazenych piedeviim
k zavadéni infla¢niho cileni, ke kterému nelze vznést pfili§ mnoho pfipominek, vlastni pfinos
autora je vSak nikoli ptekvapivé spiSe nizky. Hlavni pfinos celé bakalaiské prace vidim
pfedevSim v kapitolach 4 a 5, kde autor nejprve struéné uvadi metodologii modelovani
meénové politiky, posléze pak piedklada vlastni pomé&rné pokro¢ilou ekonometrickou analyzu
(GMM), ktera ptesahuje pozadavky kladené na studenty bakalafského programu.

Celkové& piisobi bakalafska prace p. Cornanite pomémé p&kng, bohuzel viak predeviim
klicové kapitoly 4 a 5 trpi n€kolika formalnimi nedostatky, které jsem nebyl schopen coby
konzultant odchytit vzhledem k tomu, Ze mi autor nedodal definitivni verzi své BP pied
finalnim odevzdanim. Mé pfipominky (z nichZ nékteré lze vyuzit jako ndméty pro ptipadnou
diskusi u SZK) jsou nasledujici:

1) Pfi porovnavani reakéni funkce ECB a ostatnich centralnich bank ve vybéru, stejné tak jako
pfi implicitnim vyhodnocovéni ,,usp&$nosti jednotlivych centralnich bank by mélo byt
uvedeno, Ze metodologie vypo¢tu HCPI pouzivaného ECB se od ostatnich centralnich bank
poné€kud lisi (vaZeny geometricky primér oproti vaZenému aritmetickému priméru). Jak se
tento rozdil mohl projevit ve vysledcich?

2) Pfi interpretaci vyhod a nevyhod dvojpilifového systému ECB je podle mé autor vii¢i tomu
to sytému hodné ,mékky“, jeho nevyhod je daldi cela fada (jeho mala flexibilita,
nepiehlednost aj.).

3) Kapitolka 4 vénovana ménovym pravidlim je ponékud neptehledna, autor nejprve uvadi
dvé skupiny pravidel (instrumental rules a targeing rules), pfi¢emz druhy typ pravidel nijak
nedefinuje. Instrumental rules jsou pak ¢lenény na implicitni a explicitni a dale na ,,simple
IR“ a ,unresticted IR“. Posléze je uvedeno, Ze ,Druhd skupina ménovych pravidel je
nejéastéji spojena s minimalizaci ztratové funkce, pfiemZ neni jasné, co se touto druhou
skupinou mysli (targeting rules, nebo explicitni IR, nebo unrestricted IR?). Ponékud zmatena
terminologie se pak projevuje v zafazeni Taylorova pravidla. Cely zmatek podle &lenéni
pravidel je pfitom zbyteény, protoZe nakonec autor stejné vychazi ze specifikace reakéni
funkce dle Clarida et al (1997). U ni je viak zase trochu zmatek ve znadeni- pro¢ je v rovnici



