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uznat jako diplomovou/bakalarskou. Navrh klasifikace prikldadam na zvlastnim papiru.

Pripominky a vyjadreni vedouciho/oponenta:

(symbol s” znamend stranku s, fadek h shora, s4 fadek d zdola, pfipadné rozmezi)

Pfedné autor ani nevi, co studoval: Na titulni strané uvadi jako studijni program “Stochastika”.
Cetné gramatické chyby jsem ¢astecné vyznadil v exemplafi, ktery jsem mél k dispozici. Jejich vycet
by zabral nékolik stranek.

1. kapitola je nesystematicky vybér pojm0 a tvrzeni z citované Ciprovy knihy Finanéni ekonometrie.
Podstatné predpoklady vsak v praci neuvadi, jak vyplyva z nékterych nasledujicich vytek.

4 uprostred: VaR muze byt kladna i zaporna v libovolné pozici.

41, “Nejjednodussim takovym zptsobem by mohlo byt napfiklad to, Ze z nasbiranych dat spo¢teme
vSechny momenty do Ctvrtého (existuje-li) a zvolime vhodné rozdéleni, které odpovida nasim

napozorovanym momentdm.” ReSitel by mél uvést p¥iklad, kdy neexistuje ¢tvrty moment z
“nasbiranych dat”.

45 Kvantily N(0, 1) mohou nabyvat i nezapornych hodnot. JestliZe pro dlouhou pozici plati, Ze
up <0, pak nutné p < 1/2. Celd strana 4 je zmatecna.

5 Zde neni jasny vyznam indexu t.
5; K dispozici nebyva nekonecny pocet pozorovani. Bez kritického pristupu neni RiskMetrics po
matematické strance na MFF pouZzitelny zdroj informaci.

6° “RiskMetrics je parametrickou metodou vypoc¢tu VaR, kde odhadujeme jediny parametr...” je
nesmysl.

6" “... kde a+ B=1tj. fada splfiuje (viz niZe):...” Nikde niZe se a, B nevyskytuiji.

6 uprostred: “RiskMetrics pfistup dale predpoklada, Ze logaritmickych miry zisku r;, podminéné
veskerou dostupnou informaci Q;_; do ¢asu t - 1 (0-algebra) ...”. Co je dostupna informace? Pro¢
o —algebra?

6 uprostred: Co je mira r ve frazi “... podminény rozptyl miry r¢ ...”

76 Blabol: “Pokud nekorektné uréime rozdéleni, pak zjistény kvantil nebude odpovidat

skute¢nému.”. To nebudess. j. nikdy (i pfi “korektné ur¢eném rozdéleni”, i kdyz nevim, co timto
réenim vlastné resitel mini).

74 {€:} nejsou rezidua.

878 Blabol: “Nevyhodou pak je to, Ze empiricky kvantil miiZe byt $patné odhadnut, coz vétsinou
nastava pro velmi nizké kvantily.” Jak se viibec mlze empiricky kvantil odhadovat? VZdyt je to sam
odhad!!!

8 Odstavec 1.3.4 “Vazena historicka simulace”: Ani zbla o simulaci!!! ReSitel o¢ividné netusi co

simulace jsou!

8-9 Expected Shortfall (ES), Cesky oCekavana extrémni ztrata: Nepatfi mezi metody, ale Ciselné
charakteristiky rizika. S ohledem na zadani se resitel viibec nemusel touto charakteristikou zaby-
vat. To, Ze tak ucinil, mu jediné pfitiZilo, viz dale.
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9 Definice 3: Uvadi se, Ze (L, \) je méfitelny prostor. Pak je A néjaky systém podmnoZin z L.

Méfitelna funkce nezobrazuje z A, ale z L. Co je v tomto pfipadé L? Ze by funkce mé&¥ici riziko byla
funkci mnozin?

9 Dalsi blabol: “Je zfejmé, Ze kvantil kaZzdého rozdéleni vZdy existuje a je konecny, tedy i VaR vzdy
existuje. U ES tomu tak byt nemusi a vypocet je jednoznacné komplikovanéjsi, nebot musime
spocitat stfedni hodnotu nejzazsiho konce moznych ztrat.” Mame-li jiz odhadnuté VaR, pak napr.
nejjednodussi neparametricky odhad je vybérovy primér z mnoZiny pozorovani, které spadly pod
VaR (nebo prekrocily VaR, v zavislosti na interpretaci, ktera je v predloZené praci nejednoznacna).
Nic komplikovaného.

Resitel (jako student MFF) mohl tusit, Ze pfibuzna problematika se nékde v syllabech vyskytuje.
Odkazuji na svou prednasku Finanéni management, pojednavajici mj. o mirach rizika a tam také
uvedené odkazy na moje prednasky o mirach rizika na konferencich Wolfram Technology
Conference:

http://www.karlin.mff.cuni.cz/~hurt/FM2018LS.nb

95_4 “I pres zminéné zapory je podstatnou vyhodou Value-at-Risk fakt, Ze je velmi uzivanym nastro-
jem pro méreni rizika, a tedy je i Fadné regulovan (Basel II, atp.)” Neni mi jasné, co je fadné
regulovano.

107 “... hodnota v riziku neni v klasickém slova smyslu pozorovatelnou ndhodnou veli¢inou, jedna
se o Cisté abstraktni (daj ... “ Blabol

10! “Napocitanou hodnotu nelze pozorovat.” Z éeho se asi “napocitana hodnota” po¢ita?
11% “... a ozna¢me napoditanou hodnotu rizika ...” Co je “hodnota rizika”? Z &eho se napocita?
111! Co se mysli frazi “... predpovéd hodnoty rizika je platna...”?

1114 S ohledem nato, Ze N je nahodna veli¢ina, tak se asi jedna o podminéné rozdéleni.

11 vzorec (2.1): V jakém smyslu se mysli konvergence N - oo? Je viibec mozné, aby N - oo?

11,-1 “... kde u kaZdého portfolia jsme provedli méreni rizika. U portfolia A doslo k prekroceni
stanovené hranice Sestkrat za stanovené obdobi ...” Jak se provadélo “méreni rizika”? Co se mysli
“stanovenou hranici”? Uvedeny priklad je v kazdém pripadé nesrozumitelny.

12 “2.5 Multivariate testy”: Exisuje Cesky termin mnohorozmérny ¢i vicerozmérny.

16°7° “Testujeme, zda-li distribuce rozdéleni dob vyskytu ma geometrické rozdéleni.” Co je
“distribuce rozdéleni”?

175 «... zvlast predpokladat investice v pfedem nespecifikované vysi (kde za ménu povaZujeme
USD), ...”. To je irelevantni, pracuje se s mirami vynosnosti (pomérovymi ukazateli).

19 a dale: Na grafech nejsou logaritmické vynosy (jak tvrdi fesitel), ale minus logaritmické vynosy,
tj. ztraty. TotéZ pro tabulky. V tabulkdch nejsou vybérové rozptyly, ale vybérové smérodatné
odchylky. Uvadim spravné hodnoty pro General Electric spolu s grafem:

Mean -0.000701984
Variance 0.000553963
S. D. 0.0235364
Skewness 0.041789
Kurtosis 12.8588
5%-Percentile | -0.0370915
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Jednoducha kontrola: Ceny GE pfi prvnim (velkém) propadu jsou

Mon 7 Apr 2008
Tue 8 Apr 2008
Wed 9 Apr 2008

Thu
Fri
Mon
Tue
Wed

out[32]=

10 Apr
11 Apr
14 Apr
15 Apr

2008
2008
2008
2008
2008

37.
.95
.44
36.
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31.
32.

36
36

26

75
05
75
98
23

16 Apr

19 a dale: Neni uvedeno, zda ze serveru Yahoo pouZiva kotace Open, High, Low, Close, Adjusted
Close. Z mé kontroly vyplyva, Ze nejpravdépodobnéjsi je uzaviraci cena. S ohledem na to, Ze i
vypocty elementarnich charakteristik jsou $Spatné, mam pochybnosti o spravnosti vysledki tyka-

vvvvv

226 “Obecny postup urceni parametru modelu ARMA by spocival ve vyuZiti tzv. kritéria AIC (Akaike
information criterion).” Proc zrovna AIC?

23 a dale: horni graf: “Pocatek simulace”: O jaké simulace se jedna? V popisu grafu: “Graf zachycu-
jici vypocet hodnot VaR aktiv AAPL ...”: Graf zachycuje vypocet? Aktiva Apple? To bychom asi museli
jit do Ucetni rozvahy.

PrestoZe téma prace je ve své podstaté statistické, tak v celé praci resitel prokazuje neznalost
zakladnich statistickych pojmu jako je ndhodny vybér, odhad, nezndmé parametry, rozdil mezi
parametrem a jeho odhadem, naprosté nepochopeni pojmu “simulace”, atd. , apod.

Misto, datum, podpis vedouciho/oponenta: Praha, 5. 9. 2018, Jan Hurt
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