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

Diplomova prace se zabyvéa oblasti podhodnocovani prvotni emise akcii (IPO — initial public offering)
na ruském trhu za obdobi 2003 — 2014 s vyuzitim regresniho modelu OLS. Diplomové prace zahrnuje
popisné Casti vénujici vyvoji ruského IPO trhu. Hlavni ¢ast autorka vénovala analyze fenoménu
podhodnocovani a zkoumala vliv faktort jako vék spole¢nosti, velikost spole¢nosti, upisovatel, trzni
cykly, nabidkova cena emitované akcie, odvétvi spole¢nosti a P/E , P/CF.

Mezi silngjsi stranky prace patfi snaha o detailni popis hypotéz tykajicich se podhodnocovani IPO trhu
v ¢asti 2.4, kde autorka cituje i znaéné mnozstvi literatury. Pomérné zajimavé byly z mého pohledu
popisné Casti tykajici se ruského IPO trhu, historie emisi apod. Prace mé ale i fadu nedostatki jak
formalnich, tak odbornych.

Prlklady odbornych nedostatkil
Autorka uvadi na strané 69, fadek 1-2, ze VEK (Historie spoleénosti) ma vyznamny vliv na
uroven podcefiovani, pfitom neni mozné na zvolené 10% hranici zamitnout nulovou hypotézu,
ze vék nema vliv na vysvétlovanou proménnou (podcefovani), tj. p-valu 0,12793 neni mensi
nez zvolena hladina vyznamnosti 0,1.

- Autorka nepfesné interpretuje vysledky modelu,

o kdyZ na strané 71 uvadi, ze ,Podle regresniho modelu (tabulka 13) existuje mezi
podcefiovanim a povésti upisovatell pozitivni vztah, ktery znamena, Ze pokud
emitovani akcii provadi prestizni upisovatelé, podcenovani se zvysuje na 1,22 % vice
na rozdil od upisovatelil s méné vyraznou povésti.“ Pfitom v regresnim modelu (jehoz
vysledky navic jsou tabulce v 16, ne 13) vychazi proménnd REP (znagici reputaci
upisovatele) nesignifikantni.

o kdyz na strané 73 uvadi, ze ,Proménna TEP je dllezitym faktorem pro abnormélni
pocatecni vynosy. Vykazuje pozitivni korelace, to znamend, Zze v momenté kdy se trh
nachazi v ,horkém* cyklu, podcefovani se zvy$uje na 1,64 %.“ Pfitom v regresnim
modelu (jehoz vysledky jsou v tabulce 16) vychazi proménna TEP (znacici kolisani
trhu) nesignifikantni.

Ptiklady formalnich nedostatkd:

- Nestejné zarovnani odstavcl napfi¢ praci, nékdy zarovnani doleva, nékdy do bloku.

- Barevneé ¢tvere€ky na rznych stranach textu, napf. str. 29, 31, 52.

- Misty zvlastni zplsob citace:; ,Existuji tfi nej¢astéjsi zplsoby odhadu parametri linearniho
regresniho modelu: Metoda nejmensich ¢&tverci (OLS), metoda maximalni vérohodnosti
(MLS) a zobecnéna metoda momentt (GMM) (T. Cipra).”

- Misty neintuitivni obsah kapitol: V ¢asti 6.1 Data v podstaté neni obsazen popis dat, ktera byla
pouzita pro empirickou analyzu, tj. zdroj(e) dat, jaké spole¢nosti byly zahrnuty do empirické
analyzy, problémy s daty apod. Kapitola 6.1 Data naopak obsahuje informace typu, co
spolecnosti zvazuji pfi vybéru burzy ¢i informace o burzach v Rusku.

- Neuvedeni zdroje informaci &i nepochopitelné uvedené zdroje:

o Str. 20: ,Naklady emitenta pfi provadéni IPO jsou velmi vysoké. Investiéni banky
berou provize ve vysi od 2 do 7 % z celkové ¢astky,”

o Str. 63, Graf 7: Jako zdroj Grafu 7 by uveden Graf 5 vypracovan na zakladé Tabulky 9
— ,Pocet spolecnosti rozdélené na odvétvi*.

Vybrané ostatni komentare:

- Neni jasné, pro¢ v tabulce na strané 33 jsou popsany 4 faze a posledni faze konci rokem

2013, kdyz prace dle abstraktu analyzuje obdobi do roku 2014.
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- Ackoliv préce analyzuje obdobi do 2014, autorka nezmifuje vliv sou¢asnych mezinarodnich
politickych tenzi v navaznosti na rusko-ukrajinskou krizi na rusky IPO trh. Autorka naopak
zmifuje, ze ,Ruské IPO spole¢nosti jiz u zahrani¢nich investorl nevyvolavaji pocit rizikového
investovani, ale jsou spojené s Uspé&Snymi firmami a s velkym objemem kapitalizace, mezi tyto
firmy patfi napfiklad: VTB, Yandex, Gazprom, Rosneft, Sberbank.”

Na zakladé vySe uvedenych poznatk( navrhuji v pribéhu obhajoby prodiskutovat s autorkou hlavni
zavéry uvedené v abstraktu diplomové prace v navaznosti na vysledky regresni analyzy uvedené
v tabulce 16 na strané 69, ktera pfedstavuje hlavni vysledky regresni analyzy.

ACkoliv téma ruského IPO trhu je zajimavé, v praci nachazim fadu nepfesnosti. Z tohoto divodu
navrhuji v pfipadé uspé&sné obhajoby ohodnotit praci stupném 3 (dobre).
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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.

Strong Average Weak
20 10 0

Overall grading:

TOTAL POINTS GRADE
81-100 1 = excellent = vyborné
61— 80 2 = good = velmi dobfe
41 -60 3 = satisfactory = dobre
0-40 4 = fail = nedoporuéuji k obhajobé




