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

Please provide your assessment of each of the following four categories, summary and
suggested questions for the discussion. The minimum length of the report is 300 words.

Contribution

Prace se vénuje analyze komer¢nich nemovitosti v regionu stfedni a vychodni Evropy, konkrétné v
CR, Polsku, Slovensku, Madarsku a Rumunsku, s pouzitim kvartalnich dat. V&t$ina studii na toto téma
je jiz starSiho data, a tak je nova analyza bezesporu pfinosna. Bohuzel vdak skute€ny pfinos této
prace vnimam jako pomérné maly vzhledem k vagnosti provedené analyzy a nasledné interpretace.

V bakalarské praci nejsou uvedeny popisné statistiky a pfi komentovani vysledk( autorka
nekomentuje hodnotu odhadnutych koeficientll vzhledem k pouzitym jednotkdm proménnych. Pro
Ctenare je tedy velmi obtizné udélat si obrazek o tom, jak moc ktera proménna ovliviiuje ceny
kancelafskych prostor, coz je Ustfednim tématem této prace.

Zde uvadim priklad interpretace vysledkl z textu prace.

"Z Table 6.1 nam vyslo, ze HDP, CPI ma pozitivni vliv na cenu. Jak jiz bylo zmin€no, opét se tu
potvrdilo, ze s vyssi zdsobou kancelarskych ploch se sniZi cena kancelari. Dale signifikatni vliv ma
nezamestnanost a index obchodni daveéry."

Tento styl komentovani vysledkd mi pfijde jako nestastny. Z vysledkl tedy vidime, Ze vysvétlujici
proménné ovliviiuji i neovliviuji cenu kancelafskych nemovitosti, ale jizZ nevime, do jaké miry. Také
chybi porovnani s pfedchozimi studiemi.

V porovnani s ¢lankem Hlavacek et al. (2016), na ktery se autorka odkazuje, prace pfinasi prodlouzeni
Casoveé fady pouze o 5 let, pfi€emz pouZziva data o stejnych statech se stejnou periodicitou, ale dosla k
rozdilnym vysledkdm, které navic nejsou nijak komentovany nebo interpretovany. Konkrétné na str. 33
autorka piSe, ze se vysledky jeji prace vyrazné lisi od Hlavacek et al. (2016), ale jiz nevysvétluje jakym
zpusobem a pro€. V tomto ohledu mam tedy o pfinosu této bakalafské prace zna¢né pochybnosti,
predevsim s ohledem na vytky nize v posudku.

Methods

Vybér pouzitych metod vnimam velmi pozitivné. Autorka pracuje s panelovymi daty, testuje fady na
jednotkovy kofen, hleda kointegraci mezi fadami a odhaduje model béZznymi metodami panelovych dat
(FE, Pooled OLS, PDOLS). Bohuzel i zde mam v$ak ke zpusobu jejich uziti vyhrady.

Kapitola 4.3 popisuje relevantni makroekonomickeé faktory, které jsou dale pouzity v analyze. Autorka
vSak témér vibec nevysvétluje oekavany vliv téchto indikatord na cenu komerénich nemovitosti. To
by zcela urcité pomonhlo pfi interpretaci vysledk(, pokud by interpretace vysledkl byla v praci
pfitomna. Dale v odstavci o mife nezaméstnanosti autorka popisuje miru zaméstnanosti. Z tohoto
odstavce neni ziejmé, ktery ukazatel v analyze pouzije.

V kapitolach 5.4 - 5.6 autorka popisuje metody pouzivané k testovani stacionarity a kointegrace, ale
dale jiz nikde nekomentuje jejich vysledky. V pfiloze jsou tabulky s jejich vysledky, ovdem bez
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jakékoliv interpretace ¢i vyvozenych disledkd. Navic se na né v textu autorka neodkazuje, takze je
¢tenar musi hledat.

Metody pouzité pfi analyze jsou misty popsany nesrozumitelné. Pokud &tenaf uvedené metody nezna,
je obtizné je z textu alespor obecné pochopit.

NiZe reaguji na jednotlivé nejasnosti v praci:

Termin "jednotkovy kofen" je nékolikrat pfelozen do ¢estiny jinak, napf. "kotfen jednotek", "kofenova
jednotka" ¢i "jednotkovy koten".

Na str. 21 se piSe: "Nulovou hypotézou rozumime, ze proces obsahuje jednotkovy kofen, to znamena,
7e neni nestacionarni, zatimco alternativa hypotéza naznacuje stacionaritu."
— V pfipadé prokazani pfitomnosti jednotkového kofene je Casova fada nestacionarni.

Na str. 28 je v textu odkazano na rovnici 5.12. Takto ozna€ena rovnice vSak v praci neexistuje.

Na str. 30 se autorka pfi komentovani vysledkud OLS regrese odkazuje na tabulku 7.2. Takto oznagena
tabulka v8ak v praci neexistuje.

Str. 33: "Kointegracni vztah jsme nasli u proménné HDP, nezaméstnanosti, kratké urokové sazby, CPI,
zéasoby kancelaiskych prostor a u indexu obchodni divery (viz. tabulka Table 8.6 a tabulka Table
8.5)."

— Chapu to tedy spravné, ze byla prokazana pfitomnost 6 kointegracnich vektord? Pokud ano, bylo
by podle mé nutné pouzit 6 ¢lent korekce chyb, autorka vSak do regrese pfidala jen jeden (viz tabulka
6.4).

Literature

Pfehled literatury sice uvadi relevantni zdroje, ale i tak mi pfipada pfili§ stru¢ny. Bylo by vhodné uvést,
jakym zplsobem jsou dané studie relevantni pro ucely této prace. Osobné bych také do prehledu
literatury pfidal ¢lanek Lieser a Groh (2011): "The Determinants of International Commercial Real
Estate Investment", ktera se tématu vénuje vcelku podrobné& a mohla by byt zajimavou inspiraci.

Krom toho autorka neporovnava vysledky své analyzy s ¢lanky z pfehledu literatury. Porovnava jen
velmi okrajové s Hlavacek et al. (2016), coz mi pfijde malo.

V prabéhu textu autorka zmifiuje fakta o realitnim trhu, ale jiz nezmifuje zdroje, ze kterych Cerpa.
Zejména v kapitole 3.4 by bylo vhodné zdroje jmenovat. Sou€asné si myslim, Zze mezinarodni srovnani
vyvoje trhu v kapitole 3.4 si zaslouzi vétSi pozornost nez na 1 stranu. Text je navic psany velmi
podivné (misty nesmysiné) a v disledku se ¢tenar musi nad mnoha vétami pozastavit, aby pochopil,
co je textem mysleno.

Manuscript form
BohuzZel musim konstatovat, Ze pfedloZzena bakalafska prace neni psana ctivé a obsahuje velké

mnozstvi pravopisnych i gramatickych chyb. V textu jsou ¢asto pouzity nevysvétlené zkratky, odborné
terminy jsou nékde uvedeny v angli¢tiné, nékde prelozeny do ¢estiny. Ne vSechny rovnice jsou
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oCislovany. Text se misty odkazuje na neexistujici €islo tabulky &i rovnice. Sou€asné jsou nékteré véty
psany "podivné" a nepfili§ srozumitelné. Korektura textu pfed odevzdanim by praci jisté prospéla.
Osobné se také domnivam, Zze nékteré ¢asti textu nejsou originalnim textem autorky nebo jsou
prelozeny do ¢estiny pomoci automatického prekladace.

Nize uvadim nékolik citaci z této prace jako priklad:

1) Str. 3: "Mezi prvnimi studiemi zabyvajicimi se cenami komer¢nich nemovitosti je Prace,
jejimz autorem jsou (2004)Davis & Zhu (2004)."

2) Popisek kapitoly 2 je "Chapter 2 - Literature Review", popisek kapitoly 3 je "Chapter 3 -
Obecny piehled".

— Pro praci psanou v ¢estiné to nevypada pfili$ dobre.

3) Str. 9: "Developersky trh se zvazuje, kdyZz se zvysuje poptavka po kancelaiskych fondech."

4) Str. 9: "Uzivatelsky a developersrky trh se propojuji s trhem s pozemky. Zemé je vzacnym
faktorem a jeji omezena dostupnost ovliviyje jeji cenu. Rozvojové projekty nekonkuruji
pouze mezi novymi potencialnimi projekty, ale také mezi stavajicimi nemovitostmi."

5) Str. 9: "Poptavka byla silna nejen ze strany domacich ale také i ze zahrani¢nich investort."

6) Str. 10: "Mad’arsko ziskalo vysoké investice v roce 2018, kdyz pouhé Ctyfi transakce v prvni
poloving tohoto roku znamenalo nejvétsi objem investice od roku 2007."

7) Str. 11: "Vynosy z prvotnich vynost jsou vZdy uvedeny v procentech.”

8) Str. 11: "Pokud tuto ¢astku zvratime, dostaneme n¢kolik let, po které bude budova splacena."
— Zde se domnivam, Ze autorka pouZila nekvalitni pfeklada¢ pro pfelozeni textu do Cestiny.

9) Str. 12: "Cena nemovitosti se v této praci spocitala podle vzorce vyvozen z kde je vidét, ze s
rostoucim vynosem, klesa hodnota nemovitosti."

— Takovyto format textu je Casto vysledkem pFekladu pomoci google pfekladace.

10) Str. 12: "Pokud se mira za¢ne neoCekavané zvySovat, je to jasny signal, ze sektor nemovitosti
zacne prasknout.”

— Takto psany text zhorSuje celkovy dojem z prace.

11) Str. 15: "Hruby doméci produkt na obyvatele je globalni métitko pro méteni prosperity narodt
a je pouzivan ekonomy, spolu s GDP, analyzuje prosperitu zem¢ zaloZenou na jeho
ekonomickém ristu."

12) Str. 15: "Kratkodobé urokové sazby jsou sazby, za které se uskuteciuji kratkodobé ptijcky
mezi finan¢nimi institucemi, nebo sazba, za kterou se na trhu vydava nebo obchoduje
kratkodoby vladni papir."

13) Str. 16: "Indikator nad 100 signalti ukazuje podporu v divéte spotiebitelti smérem k
ekonomicke situaci budoucnosti, v disledku kterého jsou méne nachylni k ulozeni a maji vétsi
sklon utracet penize na velké nakupy v pfistich 12 mésicich."

14) Str. 17: "Na grafu Figure 4.2 mtizeme vidét, jak BCI propadl béhem finanéni krizi..."

15) Str. 33: "...(viz. tabulka Table 8.6 a tabulka Table 8.5)."

Summary and suggested questions for the discussion during the defense

Navrhuji nasledujici otazky k obhajobé:

1) Mohla by autorka interpretovat vysledky testl stacionarity a kointegrace a vysvétlit, pro¢ se
rozhodla pokraCovat v analyze za pomoci OLS, Pooled OLS a Panel Dynamic OLS?
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2) Bylo by také dobré vysvétlit, na zakladé jakych vlastnosti si autorka vybrala k testovani stacionarity
prave testy IPS a Hadri LM test.

3) Zddraznit pfidanou hodnotu bakalafské prace v porovnani s pfedchozimi studiemi.
4) Reagovat na dalSi pfipominky vySe v posudku
Vysledky analyzy Urkund nenaznaduiji pfiliSnou podobnost s jinymi zdrojy. Dle mého nazoru

predloZzena bakalarska prace odpovida pozadavkim na bakalarské prace na IES FSV UK a
doporucuji ji k obhajobé s hodnocenim E.

SUMMARY OF POINTS AWARDED (for details, see below):

CATEGORY POINTS
Contribution (max. 30 points) |13
Methods (max. 30 points) |20
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Manuscript Form (max. 20 points) |4
TOTAL POINTS (max. 100 points) |51
GRADE (A—-B-C-D-E-F) |E
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EXPLANATION OF CATEGORIES AND SCALE:

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.

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.

LITERATURE REVIEW: The thesis demonstrates author’s full understanding and command of recent literature.
The author quotes relevant literature in a proper way.

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.

Overall grading:

TOTAL GRADE
91-100 A
81-90 B
71-80 c
6170 D
51-60 E
0-50 F




