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Na diplomové práci je sympatická snaha otestovat nabyté poznatky z oboru ekonometrie na aktuálním 
tématu, o „kterém se hodně hovoří“ a které je příslibem zajímavé konfrontace obdržených výsledků 
s probíhající veřejnou diskuzí. Problematika devizových intervencí tuto výzvu bezesporu naplňuje. Je 
zajímavé sledovat, do jaké míry autor naplňuje svůj záměr (viz str. 1) „dodat do veřejné debaty, jež je 
převážně ideologická, více kvantitativní analýzy“. 

Po formální stránce lze práci obtížně co vytknout. Má jasně vymezené zadání a logickou strukturu, 
ekonometrické pasáže jsou prezentovány velmi přehledným způsobem. Angličtina je na dobré úrovni 
s citem pro pregnantní vyjadřování, ke čtivosti práce přispívá i její grafická úprava. Celkově tak práce 
působí velmi svědomitým dojmem. Určitý schematismus a sklon ke zkratkovitému vyjadřování by bylo 
možné vytknout přehledovým pasážím o kvantitativním uvolňování či shrnutí české debaty o 
devizových intervencích ČNB. Toto však není těžiště práce. 

Při obhajobě diplomové práce by se autor mohl zaměřit na následující otázky. 

• V pasáži, která se zabývá modelováním volatility, je testováno, jaký dopad měly devizové 
intervence na volatilitu kurzu české koruny. Toto však bylo zcela okrajové téma v debatě o 
intervencích. Je to i pochopitelné, neboť, jak sám autor uvádí na str. 25 v tabulce 4.1, se 
oscilace kurzu koruny pohybovaly před intervencemi ve velmi úzkém koridoru, menším než je 
úzké fluktuační rozpětí ERM II ±2¼ %. S takovýmito povolenými fluktuacemi běžně operují 
pevné kurzové režimy. Spatřovat proto nějaký přínos intervencí v ještě větším omezení 
kurzové volatility je proto dost diskutabilní. 

• Zajímavé podněty k diskuzi nabízí i druhá část. Jejím hlavním výstupem je porovnání 
skutečného vývoje HDP a CPI s hypotetickým scénářem na bázi vektorové autoregrese, který 
má simulovat hypotetický vývoj v případě, že by se ČNB k intervencím neuchýlila. Kdyby však 
byl autor konzistencí se svým modelovým uvažováním, musel by patrně zaujmout kritický 
postoj k intervencím. Jeho modelová predikce totiž nesignalizuje riziko deflace 
v ekonomickém slova smyslu. Tedy zhoubnou spirálu deflace a hospodářské deprese. 
Samotný pokles cen je deflací pouze v technickém, nikoli ekonomickém slova smyslu. 

• Název práce sice inzeruje zasazení problematicky devizových intervencí ČNB do světového 
kontextu, fakticky se však omezuje na srovnání se Švýcarském. Zde by se dalo práci 
vytknout, že opomenula zdůraznit jeden zásadní rozdíl v motivacích centrálních bank České 
republiky a Švýcarska. Zatímco švýcarské intervence byly klasickou otázkou boje proti 
zhoubně posilujícímu kurzu, v případě českých intervencí byla použita logika jakési měnové 
války, usilující léčit pomocí slabšího kurzu ochablou domácí poptávku. 

Celkově lze shrnout, že autor prokázal schopnost předložit ucelený a konzistentní výstup, který 
splňuje požadavky, jež jsou kladeny na diplomovou práci, na vysoké odborné úrovni. Na tomto 
základě doporučuji hodnocení Výborn ě.      
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EXPLANATION OF CATEGORIES AND SCALE: 
 
LITERATURE REVIEW: The thesis demonstrates author’s full understanding and command of recent literature. 
The author quotes relevant literature in a proper way. 
 
Strong  Average  Weak 
20  10  0  
 
 
METHODS: The tools used are relevant to the research question being investigated, and adequate to the author’s 
level of studies. The thesis topic is comprehensively analyzed.  
 
Strong  Average  Weak 
30  15  0  
 
 
CONTRIBUTION:  The author presents original ideas on the topic demonstrating critical thinking and ability to 
draw conclusions based on the knowledge of relevant theory and empirics. There is a distinct value added of the 
thesis. 
 
Strong  Average  Weak 
30  15  0  
 
 

MANUSCRIPT FORM: The thesis is well structured. The student uses appropriate language and style, including 
academic format for graphs and tables. The text effectively refers to graphs and tables and disposes with a 
complete bibliography. 
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Overall grading: 
 

TOTAL POINTS GRADE   
81 – 100 1 = excellent = výborně 
61 – 80 2 = good = velmi dobře 
41 – 60 3 = satisfactory = dobře 
0 – 40 4 = fail = nedoporučuji k obhajobě 

 


