Posudek oponenta na diplomovou praci:
Robustnost Markowitzovych portfolii

Bc. Tomas Petras

Tato préce se zabyva robustnymi zobecnénimi “mean-risk”“ modell optimalizace portfolia. Po uvodu
je druha kapitola vénovana pfripomenuti zakladnich typld modell optimalizace portfolia. Pak autor
ve tieti kapitole uvadi moznosti robustifikace téchto modell. Ctvrta kapitola je vénovana simulaéni
studii, ve které se pocitd vplyv nepfesnosti odhadu stfedni hodnoty a varianéni matice na optimalni
hodnotu ucelové funkce Markowitzova modelu.

Téma prace je zajimavé a stdle aktudlni. Prace je na dobré grafické i formalni drovni. NejvétsSim
pfinosem této prdace jsou vysledky numerické studie. Myslenky, formulace a odvozeni v kapitolach
dva a tfi jsou patrné prebrané z literatury, bohuZel s jenom velmi sporadickymi odkazy.

Pfipominky a dotazy:

1, V abstraktu i simulaéni studii se vyskytuje pojem “velmi rizikovy investor”. Co presné tim autor
mysli? Jedna se o riziko vyhledavajiciho (oblibujiciho) investora, nebo o rizikové averzniho investora
s malou, ale kladnou, rizikovou averzi?

2, Co se mysli pod pojmem “bod ostrého minima” ve Vété 1?

3, Znaceni v dlkazu Véty 3 nekoresponduje s (2.8), jenom kdyz j=1.

4, Str. 9, .(-2): co se mysli pod pojmem “subaditivita”?

5, Str. 14, t. 10: funkce h(x) obecné neni konvexni. Co se musi predpokladat, aby tomu tak bylo?

6, Ve vzorci (3.7) chybi rizikovy parametr (napf. u prvniho ¢lenu), jinak nelze diskutovat ekvivalenci s
ulohou (3.6).

7, P¥ipustnd mnozina X, pro posledni min v (3.8) neni zavedena. Jaky je rozdil mezi ¥, a 0, ?

8, Str. 15, f. 1: druhd nerovnost je Spatné (obracené). A jako dlsledek jsou pak také Spatné formulace
(3.9), (3.10), (3.11) a (3.12). Jak to ma byt spravné?

9, Na str. 16 a 17 se prohazuje poradi maximalizace a minimalizace v minimaxovych ulohach. Proc je
mozné tato prohozeni provést?

10, Str. 16: posledni minimaxovy vzorec je Spatné.
11, Jak se lisi parametr k v Tab. (4.1) — (4.3) od parametru 6 uvazovaného v (4.2) a (4.3)?

12, Je dobré, Ze autor provadeél stokrat vSechny vypocty, je ale skoda, Ze kromé primérnych hodnot
CEL neprezentoval i jiné charakteristiky (napf. maximalni hodnotu CEL).

Vzhledem k tomu, Ze tyto nedostatky nepovaZuji za zavazné, doporucuji uznat predloZzenou praci
jako diplomovou.

V Praze 22. 01. 2015 doc. RNDr. Ing. Milo$ Kopa, Ph.D.



