Oponentsky posudek diplomové prace

Kvasni¢kova, E.: Interest rate markets analysis

Predlozena diplomova prace je vénovana problematice spojitych stochastickych modelu
arokovych mér s diirazem na tzv. konvexni korcket mezi urokovymi mirami typu forward a
futures. Jedna se o dilci problém z velmi aktualni oblasti modelovani arokovych mér.

Prace je napsina v anglicting: to urcit¢ bylo pohodIngjsi, nebot’ popis riznych finanénich
realii bylo mozné primo pievzit z anglické financni literatury. Ve slovenském abstraktu na
str. 3 vSak diplomantka mohla aspoit uvést pieklad klicového hesla celé price, tj. convex
adjustment CA (sctkal jsem se s ceskymi terminy konvexni korekce nebo forwardovy spread).
Ve vlastnim propojovacim textu nepievzatém z literatury je anglicky jazyk dost ncumély
s gramatickymi chybami a pieklepy. Také anglicke vysvétleni pojmu CA v prvnich dvou
odstaveich kap. 3 neni piili§ nazorné (pokud ¢tenaf predem nevi, o€ se jedna, z uvedeného
vykladu to stéZi pochopi a zorientuje se az na zikladé dale uvedenych piikladi).

Jak odstavee 1.3 vEénovany teoretickym zakladim stochastického kalkulu, tak rozsahla
kap. 2 prezentujici ruzn¢ kategoric modeli trokovych mér byly prevzaty z literatury
(predevsim Cairns (2004). Hull (1997) a James o Weber (2000)). Zhruba tietina diplomové
prace j¢ veénovana jejimu nosnému tématu, totiz konvexni korekei, i kdyZ také zde prace
temer stoprocentné erpa z literatury (Hull (1997) a James a Weber (2000)).

Vlastni vypocty provedené v prici jsou pomeérné jednoduché a nevyzaduji zadny specialni
software:

(1) odst. 3.6: vypocet konvexni korekee pro Euribor a Eurodollar s vyuzitim modelu Ho-Lee
(1j. v podstaté dosazeni vybérovych momentl do jednoduchého vzorce);

(2) kap. 4: jednoduchy vypocet hodnot konvexni korekee pro Euribor (hodnoty kétované na
realném trhu minus modclove implikované hodnoty) a odhad zakiadnich statistickych
ukazatelt (vybérovy primér a smérodatnd odchylka a median) a doporuceni ,,optické™
analyzy (nebot’ statistick¢ testy vzhledem k velkému rozsahu dat o nicem nevypovidaii).

Je skoda, ze se diplomantka v ramci tak zajimavého (ématu, jukym je konvexni korckee,

nepokustla o hlubsi a rozsdhle)si statistickou analyzu.

Text je pomémeé logicky uspofadin a také graficka aprava prace je dobra. K prici mam
néktere dotazy a pripominky:

6" Diuhopisy nejsou derivity.

6430 Nesouhlasim s tim, ze , kazdy Grokovy model pouzity pro rcalny trh piedpoklada. 7¢
trh je cficientni™.

9;: Vzoree pro Pplati jen prot<n?

147 Nemluvil bych zde 0 modelovini finanénich asovych fad, ale spise o nahodnych
procesech ve financich (pouzity termin totiz evokuje modely typu GARCH apod.).

- Lze jednoduse vyjadtit: diplomova prace si klade za cil empiricky testovat hypotézu,
7¢ torwardove ceny a ceny tutures se pro néktera aktiva nelidf (nutnost konvexni
korekee je pak dasledkem zamitnuti této hypotézy)?



- Pt. 3.3.1 je pouze hypoteticky nebo diplomantka sama provedla odhad hodnot
dosazovanych do vzorce pro vypocet konvexni korekce?

- Obsahuje prace podle minéni diplomantky néjaky vlastni vysledek at” teoretické, nebo
praktické povahy?

Na zaklad¢ predchozich skute¢nosti doporucuji, aby predlozena prace byla uznana jako
prace diplomova. .
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