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OVERALL ASSESSMENT (provided in English, Czech, or Slovak):

Tento posudek navazuje na dfivéjSi posudek diplomové prace. Rigorézni prace se zabyva vynosnosti
technické analyzy na stfedoevropskych a vychodoevropskych akciovych trzich, zvlastni diraz pak klade na
podrobnéjsi rozbor prazské burzy. Prace vyuziva dvou indikator( technické analyzy, kterymi jsou MACD a
obecny stochasticky oscilator, ke zjisténi nakupnich a prodejnich signall. Oproti diplomové praci pfibyla
metoda Relative Strength Index (RSI). Pouzitim statistickych testl a bootstrap metody testuje, zda tyto
signaly vedou k vyznamnym vynostm. Vysledky prace ukazuji, Zze vynosnost technické analyzy rozdilna
mezi jednotlivymi akciovymi trhy. Vysledky vznaSeji otadzku ohledné efektivnosti rozvijejicich se akciovych
trh{i. Prdce mé logickou strukturu a vyuziva vhodné aplikované ekonometrické modely. Prace obecné splfiuje
naroky kladené na rigor6zni préaci, bohuzel stale trpi nedostatky, které zbyte€né snizuji jeji vyslednou kvalitu.
Oproti diplomové préaci doSlo k napravé nékterych paséazi, ovSem fada vytykanych nedostatkd zUstala beze
zmeén.

Literatura:

Prace vyuziva relevantni zahraniéni i domaci zdroje a oproti diplomové praci doSlo k pokroku. Je kladen
vétsi ddraz na doméci literaturu. | pfes zlepSeni ovSem stdle prace vykazuje nékteré chyby. Autorka
napfiklad pouZziva autocitace, pfestoze nikde v textu na svou praci neodkazuije.

Jako mensi chybu Ize hodnotit nevhodné znaéeni v seznamu pouzité literatury a nejednotnost uzitych citaci,
napf. "Smidt, S. (1965b) Amateur Speculators. Ithaca, NY: Graduate School of Business and Public
Administration, Cornell University." Pismeno b naznacuje druhou citaci stejného autora, kterd v seznamu
ovSem chybi.

Metody:

Jsou vhodné vyuzity ekonometrické modely indikator( technické analyzy. Prace spojuje vyzkum Siroce
uzivaného MACD indikatoru s dvéma verzemi stochastickych oscilatort a RSl indikatorem.

Vysledky vynosnosti pozorovanych indikatord jsou porovnany s rdiznymi uvazovanymi scénafi s vyuZzitim
metody bootstrap, kdy je hledano skute¢né rozdéleni vynost pozorovanych datovych fad, protoze normalita
téchto rozdéleni byla v kapitole 5.2 zamitnuta. Autorka ovSem neuvadi konkrétni testovou statistiku.

Popis vyuZziti metody bootstrap zlistava schématicky, prestoze toto bylo vytykano jiz v posudku diplomové
prace. Detailnim popisem aplikace a definice metody bootstrap se zabyva napfiklad Praskova (2004).
Uvedené nedostatky vyvolavaji zbyte¢né pocit neznalosti ekonometrickych postupl a srazi vyslednou
kvalitu.

Autorka si byla védoma nedokonalosti své diplomové prace zplsobené absenci transakénich nakladl, coz
zminila v zavéru studie, ovSem tato otazka zlistala beze zmén. V pfipadé dopracovani transakénich nakladi
by doslo i k vyznamnéjSimu pfinosu prace. Vzhledem k absenci transakénich nakladd tak prace zlistava
vzdalena realité a jeji vysledky jsou spiSe orientaéni.

Pridan& hodnota:

Ve studii je lépe vysvétlena pfidana hodnota prace ve vztahu k obdobnym pracim v CR. Vhodnym
kandidatem pro dalsi piimé porovnani vysledkil ziistava prace Mihailov a Linowski (2002)°, ktera by mohla
lépe rozvinout dopad vysledk( studie. Prace v kapitole 3 obsahuje detailni popis vyvoje analyzovanych trha i
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jednotlivych akciovych titulll, ovSem moznost dynamické analyzy, kterd se diky tomu nabizi, zlstala
nevyuzita.

Tento popis zlstava zbyte¢né dlouhy a nadbyte¢ny, protoZe neni dostate¢né vyuZzit v analyze. Vzhledem k
tomu, Ze se jednotlivé trhy vyvijely v €ase, Ize pFfedpokladat, Ze se vynosnost technické analyzy mohla
rovnéz vyvijet. Pfipadna snizujici se vynosnost by v souladu s hypotézou efektivnich trhil naznac¢ovala vyvoj
trhu k vétsi rozvinutosti. V zavislosti na popsanych udalostech by bylo vhodné zkoumat pfipadnou existenci
riznych "vyvojovych obdobi" analyzovanych datovych soubor(. Toto jiz bylo navrzeno v posudku diplomové
prace.

Mozny potencidl pfinosu studie tak zlstdva zna¢né& nevyuzit. Obdobnou cestu v pfipadé vyspélych trhl
zvolili ve studii Terence Tai-Leung Chong, Chen Li a Ho Tin Yu (2008)3, ovSem v pfipadé némeckého indexu
DAX dosli k odliSnému zavéru. Zjistili, ze MACD indikator je efektivnim investi€énim nastrojem s kladnym
vynosem.

Vybér trhl ve studii zlstal beze zmén. V tomto ohledu se nabizela moZnost podrobnéji odlvodnit skladbu
statli, které jsou analyzovany. Ukrajinsky trh neni pfili§ vhodny pro analyzu, protoZe nabizi jen zlomek
pozorovani oproti trh{im ostatnim.

Forma:

Prace je napsana uhledné. Pfesto se v ni najdou chyby, které by mély byt opraveny. Text stdle obsahuje i
nekolik pravopisnych chyb (napf. str. 38 - Nomality test; str. 70 - varation), stylistickych pfehmat( (napf. str.
3 "A market is efficient with respect to information is set if it is impossible to make economic ...") i dalSich
chyb (napf. str. 3 - set 6,6t), které jiz byly zminény pfi posudku diplomové préace.

Grafy rozdéleni ziskané metodou bootstrap v pfiloze jsou nepfehledné, k jasnému pochopeni vystupu by
bylo vhodné doplinit kazdy graf normalnim rozdélenim, tak aby byla zajiSténa provazanost s textem a testy
normality rozdéleni. Tyto grafy sice davaji ur€itou predstavu o vysledku metody bootstrap, ovSem
provazanost s textem neni zachovana a pfiloha neni ani jednou v textu prace zminéna. | tato vytka zustala
bez odezvy.

Jako nepfipustné ovSem povazuji dopisovani znacek i celych vzorcid rukou do vytisku, coz se déje na mnoha
mistech (napf. str. 30, 31, 33, 35, 39, 40 atp.). Prace v tiSténé formé by proto méla byt upravena a znovu
vytiSténa.

| pfes vySe zminénou kritiku jde o kvalitni praci, ktera by si ovSem stale zaslouzila vice peclivosti pfi
zpracovani. Praci doporu €uji p fijmout k obhajob é.
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