Posudek vedouciho na diplomovou praci Pavola Oravce
Finanéni derivaty a jejich vyuziti jako zajisténi

V diplomové prici se autor vénuje finanénim derivattim a jejich teoretické aplikaci
jako zajistovacich derivatii v pojistovnach. V prvni ¢asti nas seznami s legislativnim raim-
cem problematiky deriviti z pohledu ceskych i mezinarodnich Gcetnich standardi. Ve
druhé kapitole jsou popsany typy finan¢nich derivatii nejéastéji pouzivanych k zajisténi
a dale je odvozeno jejich teoretické ocenéni. V zavereéné kapitole diplomant prezentuje
moderni pristupy analytického ocenéni vybranych derivati. Odvodi také analyticky vypo-
et zakladnich citlivostnich charakteristik — durace a konvexity pro uvazované nastroje.
Vysledky pak demonstruje na realistickém prikladu ¥izeni trokového rizika z zivotnich
pojistoven. Prace je doplnéna praktickymi vypocty a fadou nazornych tabulek a obrazk.
V dodatku pak najdeme velmi ¢tivy vyklad zékladnich citlivostnich charakteristik pouzi-

tych uvniti prace.

V fivodni ¢asti prace nés student seznamuje s nejednoznaénou a nejednotnon pravni
pravou financnich derivatii v ramci deskych a mezinarodnich cetnich standardi. Spe-
cidlné se v tomto smyslu také zabyvé legislativou vztahujici se na pojistovny pilsobici
pod regulaci CR a nazorné vysvétluje paradoxy stavajici apravy. které brani pojistovnam
v efektivnim Fizeni Girokového rizika.

V dalsim textu étenafovi postupné predklada teoretické metody ocenéni nejbéznéjsich
finanénich nastroji s vyuzitim stochastickych finan¢nich modelii. Postupné se dostava od
podkladovych instrumenti k derivatiim a specielné pak k opcim.

V zavéreené éasti se autor vénuje specifické oblasti — irokovym derivatiim v ramci
Hull-Whiteova (HW) modelu a jejich pouziti k Fizeni trokového rizika v bézné zivotni
pojistovné. Aplikuje dostupné teoretické vysledky praci pro Heath-Jarrow-Mortontiv jed-
nofaktorovy model na specialni pripad HW modelu. Vysledkem je odvozeni analytického
ocenéni trokovych opci typu swaption, floor a cap. Diplomant dale také uvadi analytické
odvozeni zakladnich charakteristik citlivosti na zménu irokovych sazeb (durace a kon-
vexity) pro vyse uvedené trokové opce. V zavéru kapitoly je rozebréna situace typicka
pro zivotni pojistovny nejen v CR. které v ramci svych tradiénich smiSenych pojisténi
poskytuji pojistnikiim garance minimalniho zhodnoceni prostiedkit technickych rezerv.
Na nazorném piikladu je nabidnuto praktické feseni z pohledu minimalizace Grokového
rizika. které je postaveno na predchozich teoretickych vypoctech.

Piinosem této diplomové préce je velmi srozumitelnym zpiisobem odvozeny analyticky
zpiisob ocenéni financnich nastrojit vé. derivit s vyuzitim stochastickych financnich mo-
delii a demonstrace jejich pouZiti na realném prikladu z praxe pojistoven. Piiklad uvedeny
v praci je bezpochyby velmi uziteénym navodem na feseni situaci, se kterymi se dnes
setkdvaji risk-manaZefi ¢i pojistni matematici vétSiny zivotnich pojistoven nejen u nas.
V préci nechybi ani doplnéni numerickych vypodti nazornymi tabulkami a obrazky. Prace
je psana velmi piehledné a ctive. 7 vige uvedenych divodil je mozné tuto praci povazo-
vat za zakladni literaturu pro odborniky zabyvajici se Tizenim arokového ¢ ALM rizika

pojistoven. —— =

Doporucuji uznat praci jako diplomovou.
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