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Praci
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uznat jako diplomovou. Navrh klasifikace prikladam na zvlastnim papiru.

Pripominky a vyjadfem vedouciho:

Diplomantka se zabyvala reamymi trznimi daty (zejmena urokovymi sazbami a jejich
volatilitami) a jejich vlivem do hodnoceni vybranych iinancnich instrumentu. Seznamila se
s pouzivanymi informacnimi systemy Bloomberg a Reuters. Z duvodu rozumne obsaznosti
prace se zamefila na analyzu sazeb urokovych swapu (nekdy povazovanych za bezrizikove
urokove miry), kde analyzovala vliv vyberu informacniho systemu a metod inter/extrapolace
na vyslednou kompletni vynosovou kfivku. Kvantifikaci moznych rozdilu ve vynosovych



kfivkach provadela porovnanim hodnot jednoduchych fmancnich instrumental
(bezkuponovych dluhopisu s ruznou dobou do splatnosti). Okrajove je zmineno i (zejmena
v dnesni dobe zajimave) porovnani sazeb urokovych swapu se sazbami stanich dluhopisu,
ktere se take nekdy povazuji za bezrizikove instrumenty.
V casti druhe pak diplomantka zminuje teorii hodnoceni jednoduchych urokovych opci
(zejmena hodnoceni swapce pomoci Black-Scholesoveho modelu) a provadi analyzu dopadu
zvolene vynosove krivky a trzni volatility na hodnotu techto opci.
Prace pokracuje casti o modelech urokovych mer. Po uvodnim shrnuti pouzivanych modelu,
se zamefuje na model Hull-White, ktery dale vice rozpracovava a testuje rozdily v hodnoceni
slozitejsich uroko^ch opci v zavislosti na vstupnich podkladech. Za priklad techto
slozitejsich opci jepouzit jednoduchy sporici produkt zivotniho pojisteni s podilem na zisku.
To je klasicky financni instrument, jehoz trzni hodnota musi byt kalkulovana/odhadovana,
nebof se s nim standardne neobchoduje.

Prinos prace:
V teorii i praxi (aktualne napfiklad i nove standardy solventnosti pojisfovny (solvency II),
trzne konzistentni hodnota spolecnosti (market cionsistent embedded value), apod.), se casto
setkavame s popisem metod hodnoceni ruznych financnich instrumentu (napf. realna hodnota
zavazku z pojisteni apod.) s pomoci bezrizikove urokove miry, ceny opci a garanci s vyuzitim
generdtoru ekonomickych scendfu kalibrovanych na trzni data apod. Tato prace ukazuje, ze
konkretni aplikace techto postupu/terminu nernusi vzdy byt jednoznacna a vysledky velmi
zavisi na zvolenem postupu analytika. Na vybranychprikladechjsoupak tyto odchylky
kvantifikovany.
Pfinos teto prace vidim zejmena prave v tomto uvedomeni si, co tyto terminy v praxi
znamenaji, na co vse je tfeba brat zfetel, co zvazovat a jakych rozdilu se muze analytik pfi
hodnoceni ruznych fmancnich instrumentu dopustit.
Za pfinos pro diplomantku povazuji to: ze se seznamila s pouzivanymi informacnimi systemy
(Bloomberg, Reuters), pochopila rozdily ve vynosovych kfivkach (inter/extrapolace, urokove
swapy, statni dluhopisy, kreditni spready apod.), vice si nastudovala modely urokovych mer a
jeden z nich i sama sestavila a otestovala. To je jiste i pro jeji dalsi profesni praxi velmi dobfe
vyuzitelna znalost a dovednost.
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