
Oponentsky posudek diplomove prace

Kvasnickova, E.: Interest rate markets analysis

Pfedlo/ena diplomova prace je venovana problematic spojitych stochastickych modelu
urokovych mer s durazcm na tzv. konvcxni korckci mczi urokovymi mirami typu forward a
futures. Jedna sc o dilci problem z velmi aktualni oblasti modelovani urokovych mer.

Pracc jc napsana v anglict inc: to urcite bylo pohodlnejsi, ncbot' popis ruznych financnich
rcalii bylo moznc pfimo pfevzit z anglickc fmancni litcratury. Ve slovcnskcm abslraktu na
sir. 3 vsak diplomantka mohla aspofi uvcst pfeklad klicoveho hcsla ccle pracc, tj. convex
adjustment CA (sctkal jscm se s ceskymi terminy konvcxni korckce nebvfonveirdovy spread).
Ve vlaslnim propojovacim textu neprevzatcm z li tcratury jc anglicky jazyk dost neumcly
s gramatickymi chybami a pfcklcpy. Take anglickc vysvetleni pojmu CA v prvnfch dvou
odstavcfch kap. 3 ncni pf i l i s nazornc (pokud ctcnar pfedem ncvi, oc sc jedna, z uvcdcneho
vykladu to slezi pochopi a zoricntujc se ax na zaklade dale uvedenych pfikladu).

Jak odslavcc 1.3 vcnovany tcorctickym zakladum stochastickcho kalkulu, tak rozsahla
kap. 2 prc/entujici riizne katcgoric modelu urokovych mcr byly pfcvzaty z l i tcratury
(prcdcvsim Cairns (2004). H u l l (1997) a James a Weber (2000)). Zhniba tfctina diplomove
pracc jc venovana jcjimu nosncmu tematu, totiz konvcxni korckci, i kdyz take zdc prace
temcf stoproccntnc ccrpa z litcralury ( H u l l (1997) a James a Weber (2000)}.

Vlastni vypocty provcdcne v praci jsou ptimerne jcdnoduchc a nevyzaduji zadny spccialni
software:
( 1 ) odst. 3.6: vypocet konvcxni korckcc pro Euribor a Eurodollar s vyuzitim modelu IIo-Lee

(tj. v podstatc dosazcni vyberovych momcntu do jcdnoducheho vzorce);
(2) kap. 4: jednoduchy vypocct hodnot konvcxni korekcc pro Huribor (hodnoty kotovane na

realnein trhu minus modclove impl iko\anc hodnoty) a odhad zakladnich statistickych
ukazatclu (vyberovy prumcr a smcrodalna odchylka a median) a doporuccni ,,optickcLL

analyxy (nebof s ta t i s t ickc testy vxhledem k vclkcmu rozsahu dat o niccm nevypovidaji).
Jc skoda, ze se diplomantka v nimci tak /aji'mavcho lematu, jakym je konvcxnf korekcc,
ncpokusila o hlubsf a ro/sahlcjsf statistickou analyzu.

Text je pomenic logicky uspofadan a take graficka uprava prace jc dobra. K praci mam
ncktcrc dotazy a pfipominky:

6 : Dluhopisy nejsou dcrivaty.
64-3: Nesouhlasi'm s t im, ze ,,ka/dy urokovy model pouzity pro realny trh prcdpoklada. /e

trh jc cficicnlnfLL .
9-?: Vzorec pro I3 platf jen pro / < / i ?
14~: Ncmluv i l bych /,dc o modclovani' financnich casovych fad, ale spisc o nahodnyeh

proccsech vc financieh (pouzily tcrmin totiz cvokuje modely typu GARCH apod.).
Ezc jednodusc vyjadfi t : diplomova prace si klade za oil empiricky testovat hypotc/u,
/e tbrwardovc ceny a ccny futures se pro ncktera aktiva nclisf (nutnost konvcxni '
korckcc jc pak dusledkem zamitnuti teto hypotczy)?



V
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Pf. 3.3.1 je pouze hypoteticky nebo diplomantka sama provcdia odhad hodnot
dosazovanych do vzorce pro vypocet konvexni korekce?
Obsahuje prace podlc mineni diplomantky nejaky vlastni vysledek at' teorcticke, nebo
pruklicke povahy?

Na zaklade pfedchozich skutecnosti doporucuji, aby pfcdlozena prace byla uznana jako
prace diplomova.
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