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

Autor se zabyva analyzou informovaného obchodovani na Burze cennych papiri Praha. Praci
lze rozdélit do nekolika Casti. Autor nejprve obecné analyzuje teorii informovaného
obchodovani, déle se zabyva praktickou ekonometrickou analyzou v CR a na zavér pfipojuje
krat$i pojednani o dané problematice z pohledu pravni analyzy.

Literatura:

Autor vyuziva hojné relevantni domaci i zahrani¢ni literaturu. Mnozstvi i relevance zdrojl
ukazuji, Ze se autor zabyval tématem do vétsi hloubky, coz odpovida urovni magisterské
prace. Problémem neni mnozstvi ani kvalita pouzité literatury, ale autor se dopousti chyb ve
formé spravného vyuziti referenci.

Jde o nesystémové uziti referenci v riznych tvarech — s vyuzitim a bez vyuziti ndzvu napf.
[strana 3 (Kyle, 1985), (Glosten & Milgrom, 1985), (Hanousek & Kopftiva, Detecting
Information-Driven Trading in a Dealers Market, 2011) ¢i na strané 6 Easleyem et. al (Cream-
Skimming or Profit Sharing? The Curious Role of Purchased Order Flow, 1996)] Autor by si
mel vybrat jeden typ vyuziti referenci a ten dlsledné dodrzovat v celém textu. Nyni vypada
prace chaoticky a spiSe jako slepenec vice riznych celk.

Ve vétsin€ pripadl autor vyuziva literaturu vhodné, obc¢as se dopousti soudi ¢i popisuje fakta
bez vhodnych odkazl na literaturu. Je velmi pravdépodobné, Ze autor zdrojovou literaturu
zna, ale jiz ji nepouziva fadné. V textu naptiklad poznamka pod Carou na strané 26 uvadi
pouze obecné , literaturu®, ptitom mohl autor vyuzit nékterych referenci.

Metody:

Struktura prace je logicka, je jasné jakym smérem probihd myslenkovy postup autora. Ovsem
nékteré podkapitoly jsou az piilis kratké a zaslouzily by si podrobnéj§i komentat napft.
podkapitola 5.4 na stran¢ 32 ¢i podkapitola 6.2 na stran¢ 34, kterd plsobi dojmem
nedokonéeného textu.

V empirické ekonomické ¢asti autor vyuziva analyzu informovaného obchodovéani metodami
PIN a VPIN, které jest¢ nejsou v Ceském prostiedi vyuzivany. Zajimavosti metodologického
ptistupu je origindlni vyuziti programovani pro sbér dat. Metody je mozné oznacit za vhodné
zvolené a odpovidajici narocnosti magisterského studia.

Ohledn¢ metodologie neni jasné, pro¢ autor vybral vzorek dat zrovna s 83 dny obchodovani.
Dale nejsou jasné vystupy u grafil na stranach 30 a 31.

Cast pojednavajici o pravni problematice informovaného obchodovani se zabyva spise
teoretickymi zaklady a prostor vénovany samotné analyze je spiSe omezeny. Je zde zminéno
nékolik zajimavych napadll (napf. feSeni problému pomoci tzv. ,.¢inskych zdi®), ovSem
myslenky zlstdvaji spiSe ve fazi nastfelu. Autor napiiklad mohl vyuzit v pravni analyze
ekonomického konceptu ,,cost-benefit* analyzy.
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Pfidana hodnota:

Z hlediska pfidané hodnoty je prace velmi podnétnd. Vysledky ohledné zmény
pravdépodobnosti informovaného obchodovani pfi zméné systému vyporadani obchodi
(SPAD vs. XETRA) jsou origindlni. S ohledem na vhodné vyuzité metody je mozné tyto
vysledky pouzit jako jeden z podkladd pro dalsi vyvoj na prazské burze. Za nejvétsi ptinos je
mozné povazovat praktickou aplikovatelnost vybranych metod PIN a VPIN. Bohuzel
vysvétleni vysledki a jejich uprava v praci by si zaslouzily vétsi pozornost. Timto se
dostavam k hlavnimu nedostatku této prace, kterym je celkové horsi tprava a nepiesnosti ve
vypracovani.

Forma prace:

Prace bohuzel obsahuje casté preklepy napt. obchdovani (strana abstraktu), obochovani (bod
13.4 vobsahu), Teorie trznd mikrostruktury... (ndzev kapitoly na strané 6), ,,Market
Microsture® (konec 4. odstavce na stran¢€ 7), tZznich (5. odstavec na strané 7), ... je z této
uvahy vynecham kli€ovy hybatel... (4. odstavec na stran€ 9), ...dvémi hlavnimi zdroji (5.
odstavec na stran€ 9), Pfipomenimeé (7. odstavec na stran¢ 11), BCPPP (4. odstavec na strané
15)

Objevuje se i chybna interpunkce napt. [(strana abstraktu) K tomuto porovnani jsou pouzity
modely PIN a VPIN, z nichz druhy je v ¢eské odborné literatufe pouzit poprvé. (strana 6)
Metody, které panové Hanousek a Koptiva vyvinuli v obou jejich spole¢nych ¢lancich, jsou
Siroce aplikovatelné a bezesporu... |

Seznam zkratek je neuplny. Nékteré zkratky jsou vysvétleny az ptimo v text napi. PIN ¢i
VPIN. Jiné zkratky ovSem nejsou vysvétleny viibec napi. SPAD, KOBOS, XETRA, EPE,
PPE, LSE, S.E.C., ¢i soubor zkratek Eq Cas Abr ER EWHC Ch Atk na stran¢ 43.

limitovan pii pokusu o reference odkazujici na pasaze uvnitt svého vlastniho textu. Rovnéz
rovnice by mély byt o¢islované z diivodu lepsi orientace v textu.

Na strance 3 na konci 4. odstavee je uveden odkaz s &islem 2, ale tento odkaz na strance zcela
chybi.

Pted odevzdanim prace méla byt provedena podrobna revize textu.

Celkoveé mohu zhodnotit, Ze se jedna o zajimavou praci, ktera ptinesla nékolik ptekvapivych
zjisténi, ovSem diky horsi formé upravy nenaplnila mozné ambice. Mozny potencial, ktery
autor ukdzal pti podrobné znalosti problematiky a jasné aplikovatelnosti v praxi, ztlstal
bohuZzel nevyuzit.

V ptipadée uspésné obhajoby doporucuji hodnoceni “velmi dobte” (good, 2).
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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 -380 2 = good = velmi dobre
41 -60 3 = satisfactory = dobfe
0-40 4 = fail = nedoporuCuji k obhajobé




