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PFinos diplomové prace:

Prace se zabyva v souvislosti s nedavnou globalni finan¢ni krizi velmi aktualnim a
relativné novym konceptem ,,Liquidity Black Holes* — ¢ernych dér v likvidité. Autor podava
prehled literatury, riznych pfistupt k definici, zkoumani a vysvétleni téchto zavaznych poruch na
finan¢nich trzich. Zabyva se 1 navrhy a moznostmi, jak t€émto negativnim jevim piedchazet.

V posledni ¢asti prace autor analyzuje vyskyt ,.cernych dér* na domacim akciovém, penéznim a
devizovém trhu v souvislosti s finan¢ni krizi.

Celkova uroveii diplomové prdace:

vyborna / velmi dobra / dobra / nevyhovujici

Celkové l1ze diplomovou praci jako vybornou az velmi dobrou dle obhajoby.
Zpracovavané téma je originalni a velmi nové, vlastni text je proto ¢asto hledanim definic
pouzivanych pojmu, zejména vlastni definice konceptu ,,Liquidity Black Holes* a vhodného
empirického pfistupu k jejich zkoumani. Praci 1ze vytknout nékdy ne zcela piesné a detailni
dotazeni matematickych metod a definic pouzivanych pro empirickou analyzu daného problému.

Uroveii prace s literaturou:

vyborna / velmi dobra / dobré / nevyhovujici

Autor pouzil rozsahly seznam naro¢né odborné literatury, kterd je systematicky citovana v
samotném textu.



Uroveii analytické Casti diplomové prdace:

vyborna / velmi dobra / dobra / nevyhovujici

Vlastni analytickou ¢asti prace je 5. kapitola, v niz autor rozebira vyskyt ¢ernych dér na
domacim akciovém, pené¢znim a devizovém trhu. Hlavnim problémem celé¢ho konceptu je
absence vyhovujici pfesné definice, ktera by umoznila hlubsi empirické zkoumani. Empiricka
analyza autora nakonec vychazi z velmi jednoduché definice ¢erné diry jako dne ¢i obdobi, kdy
se cena daného aktiva zménila o vice nez dvojnasobek dlouhodobé smérodatné odchylky. Jak
sam autor poukazuje, to mize byt disledkem problému v likvidité, ale také dusledkem novych
vyznamnych informaci pfi zachovani normalni likvidity trhu. Na trzich, kde jsou znamy obraty,
by bylo mozna vhodné hloubéji zkoumat vztah mezi cenovymi pohyby, bid-ask spready a
vyvojem likvidity. Regresni ptistup zalozeny na informacich o prodejnich a nadkupnich cenach
bohuzel autor nemohl realizovat vzhledem k nedostatku dat. Nicméné vysvétleni této metody v
teoretické ¢asti zastava trochu nejasné. Celkove lze vSak fict, Ze rozebirana empiricka data,
zejména vyvoj volatility a bid-ask spredd, ukazal, Ze na naSem trhu podobné jako na
mezinarodnich trzich vznikly vazné poruchy v likvidité, tedy ,.liquidity black-holes.* Velmi
zajimavé je vysvétleni tohoto jevu v souvislosti s informaéni revoluci, kdy se ke vSem
ucastnikim trhu, na rozdil od minulosti, dostavaji prosttednictvim jednotnych informaénich
kanalti (CNN, Reuters, Bloomberg, internet) stejné informace vedouci k uniformnimu chovani,
tedy k masovym prodejim nebo piipadné nakupiim zptsobujicim poruchy v likvidité. Neni vSak
stale jasné, jak tomuto vaznému jevu zabranit. Problematika poruch v likvidité by jisté méla byt a
bude pfedmétem dalsiho vyzkumu.

Formalni uroven prdace:
vyborna / velmi dobra / dobra / nevyhovujici
Drobnym nedostatkem prace jsou nezcela dokonale zpracované matematické vzorce.

Otazky k obhajobé diplomové prace:

=

Popiste mozné exaktni alternativni definice ,,liquidity black hole“?

2. Jak vysvétlujte pretrvavajici relativné velmi vysoké bid-ask spredy (Figure 14) mezi
Priborem a Pribidem na domécim penéznim trhu piesto, zZe se 1ze domnivat, Ze finan¢ni
krize jiz odezniva?

Zaver:

doporucuji obhajobu / nedoporucuji obhajobu

V Praze dne 12.9.2010 RNDr. Jifi Witzany, Ph.D.



