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Pfinos diplomove prace:

Prace podava prehled zakladnich typu kreditnich derivatu, teoretickych vychodisek pro jejich
ocefiovani a v prakticke casti se soustfedi na problematical ocenovani konkretniho derivatu,
resp. strukturovaneho dluhopisu typu CLO. Cile teto prlpadove studie, ktere se autorce
podarilo sphiit, bylo porovnat v^sledek vlastniho a trzniho oceneni, a dale analyzovat zdroje
nejistoty pri ocenovani cennych papiru tohoto typu, tedy nejeri vlastni rozptyl dany
ocenovacim modelem, ale i riziko modelu, obtize pfi specifikaci ,,penezniho vodopadu", nebo
sensltivitu na problematicky odhadnutelne pararnetry jako jsou korelace a miry vyteznosti.

Celkovd uroven diplomove prace:

vyborna / velml dobra / dobra / nevyhovujici

Autorce se celkove podarilo splnit uvedene vyse cile prace. Ukazalo se vsak, ze pouhe
dekodovani pravidel ,,penezniho vodopadu" a jeho naprogramovani do simulacniho programu
zabralo podstatne vice casu a energie, nez jsem jako vedouci prace predpokladal. Nemohu
vsak riot, ze by toto bylo chybou autorky; spise tim bylo demonstrovano, ze problem
v ocenovani cennych papiru CDO/CLO spociva nejen v matematice pouzitych modem, nebo
v statistickem odhadu vstupnich parametru, ale i v porozumeni slozite dokumentace
predstavujici nekdy i stovky stran nesrozurnitelne pravni hantyrky. Autorce tak bohuzel zbyl
jiz jen omezeny prostor na testovani a rozbor empirickych v^sledku a vlastnostl ocenovaciho
modelu, ci jeho variant.

Uroven prace s literaturou:

vyborna / velmi dobra / dobra / nevyhovujici

Autorka pouzila primefeny seznam odborm/ch publikaci, ktere jsou systematicky citovany
v samomem textu.



Uroven analyticke cdsti diplomove prdce:

vfborna / velmi dobra / dobra / nevyhovujici

V analyticke casti se autorka zamerila ua oceneni konkretni CLO struktury drzene v portfoUu
(z duvodu obchodnftio tajemstvi) neuvedeneho investora. Bylo znamo existujici trziii oceneni
vybranych s transi k danernu datu a cil analyticke studie tedy byl velmi prakticky: nezavisle
ocenit dane cenne papiry pomoci vylozene teorie, porovnat vysledne oceneni s trznimi
hodnotami a analyzovat mozne zdroje nejistoty tohoto oceneni, zejmena s ohledem na
zkusenosti z nedavne financni krize. Vlastni implementace ocenovaciho modelu poukazala na
jeden vyznamny zdroj rizika a to na obtiznost pfevodu pravni dokumentace do konkretniho
matematickeho algoritmu. V3^sledne oceneni potvrdilo nase ocekavani, ze trzni kotace se
budou pohybovat pod hodnotami fundamentalnimi. Prekvapive vy'sledky oceneni nekterych
dalsich transi (napf. D, El nebo E2) za ruznych pfedpokladu ale naznacuji potfebu dalsiho
testovani modelu, ktere jiz z casovych duvodu bohuzel nebylo provedeno. Rozhodne zajimava
je analyza citlivosti vystupu oceneni na korelaci a mini vyteznosti. Pro nektere transe se
pfekvapive ukazuje v^znamnejsim parametrem prave mira vyteznosti, zatfmco citlivost na
parametr korelace je relativne mala a linearni. Testovany byly pouze elipticke kopula funkce
(Gaussova a Studentova t-kopula) pro nez se vysledky oceneni prakticky nelisily, vyraznejsi
zmenu chovani rnodelu by ale mozna pfinesla implementace Archimedovskj'ch kopula funkci.

Formdlni uroven prdce:

vyborna / velmi dobra / dobra / nevyhovujici

Diplomova prace je po formalni strance zpracovana bez vetsich formalnich nedostatku,

Otdzky k obhajobe diplomove prdce:

1. Doporucila byste na zaklade Vaseho oceneni investici uvedenych cennych papirii
(transe B nebo Cl) za trzni hodnotu ke dni oceneni?

2. Jak vysvetlujete empiricky vysledek (Tabulka 3.12), podle nejz je oceneni transe B
velmi citlive na mini vyteznosti., avsak transe D (kde by bylo mozne ocekavat citlivost
jes"te vetsi) na mire vyteznosti prakticky vubec nezavisi?

Zdver:

doporucuji obhajobu / nedoporucuji obhajobu
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