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Ptipominky a vyjadfen{ vedouciho:

Diplomantka se zabyvala realnymi trznimi daty (zejména Urokovymi sazbami a jejich
volatilitami) a jejich vlivem do hodnoceni vybranych finan¢nich instrumentll. Seznamila se
s pouZivanymi informadnimi systémy Bloomberg a Reuters. Z d{ivodu rozumné obsaZnosti
prace se zamé&¥ila na analyzu sazeb trokovych swapt (n€kdy povaZovanych za bezrizikové
tirokové miry), kde analyzovala vliv vybéru informagniho systému a metod inter/extrapolace
na vyslednou kompletni vynosovou k¥ivku. Kvantifikaci moznych rozdili ve vynosovych
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k¥ivkach provadéla porovnanim hodnot jednoduchych finanénich instrument(
(bezkupdnovych dluhopist s riznou dobou do splatnosti). Okrajove je zminéno i (zejména
v dnedni dobé zajimavé) porovnani sazeb virokovych swapti se sazbami stanich dluhopist,
které se také nékdy povazuji za bezrizikové instrumenty.

V &asti druhé pak diplomantka zmitiuje teorii hodnoceni jednoduchych trokovych opci
(zejména hodnoceni swapce pomoci Black-Scholesového modelu) a provadi analyzu dopadu
zvolené vynosové kfivky a trzni volatility na hodnotu t€chto opci.

Préce pokracuje ¢asti o modelech trokovych mér. Po tvodnim shrnuti pouZivanych modeld,
se zamé&fuje na model Hull-White, ktery dale vice rozpracovava a testuje rozdily v hodnoceni
slozit&jsich irokovych opel v zavislosti na vstupnich podkladech. Za piiklad t€chto
sloZit&j&ich opci je pouZit jednoduchy spofici produkt Zivotniho pojidténi s podilem na zisku.
To je klasicky finanéni instrument, jehoZ trZnf hodnota musi byt kalkulovéna/odhadovéna,
nebot’ se s nim standardné neobchoduje.

Ptinos préace:

V teorii i praxi (aktualng naptiklad i nové standardy solventnosti poji§tovny (solvency II),
trzné konzistentni hodnota spole¢nosti (market cionsistent embedded value), apod.), se €asto
setkdvame s popisem metod hodnoceni riznych finan¢nich instrumenth (napft. redlna hodnota
z4vazkil z pojidténi apod.) s pomoci bezrizikové urokové miry, ceny opci a garanci s vyuZitim
generdtorii ekonomickych scéndaru kalibrovanych na trZni data apod. Tato prace ukazuje, Ze
konkrétni aplikace téchto postupt/termint nemusi vZdy byt jednoznalna a vysledky velmi
z4visi na zvoleném postupu analytika. Na vybranych piikladech jsou pak tyto odchylky
kvantifikovany.

P¥inos této prace vidim zejména pravé v tomto uvédoméni si, co tyto terminy v praxi
znamenaji, na co vie je tfeba brat z¥etel, co zvaZovat a jakych rozdild se mfZe analytik pfi
hodnocen{ riznych finanénich instrument dopustit.

Za p¥inos pro diplomantku povaZuji to, Ze se seznamila s pouZivanymi informadnimi systémy
(Bloomberg, Reuters), pochopila rozdily ve vymosovych kiivkach (inter/extrapolace, urokove
swapy, statni dluhopisy, kreditni spready apod.), vice si nastudovala modely urokovych mér a
jeden z nich 1 sama sestavila a otestovala. To je jist€ i pro JE:_]l dalsi profesni praxi velmi dobfe
vyuzitelna znalost a dovednost.

Misto, datum, podpis vedouciho:
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