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Shrnuti obsahu prace

Prace pojednava o modelech urokovych mér a ocenovani urokovych derivati. V numerické
studii je uvedeno ocenéni swapce.

Celkové hodnoceni prace

Téma prace. Téma hodnotim jako velmi obtizné a vysoce aktualni ve financich.

Matematicka Uroven. V praci se autorka snazi vyuzivat pokrocily matematicky aparat
zahrnujici stochastické integraly, stochastické diferencialni rovnice, rizikové neutralni
prostfedi a zmény miry. AvSak zplsob vykladu vyvolava vaznou otazku, zda tento
aparat ovlada, viz pfipominky nize. Casto neni naptiklad jasné, zda se jedna o
predpoklad nebo dusledek apod.

Prace se zdroji. Zdroje nejsou témeér citovany. U spousty vztah(l tedy ¢tenaf muze
pouze hadat, zda jsou vlastnim pFispévkem autorky nebo pouhym opisem z literatury.
Navic nékteré zdroje v praci citované nejsou uvedeny v seznamu literatury, viz nize.
Styl zpracovani jednotlivych polozek seznamu literatury neni jednotny.

Formalni aprava. Po formalni strance je prace na primérné az podprimérné urovni.
Obcas nejsou dodrzeny okraje, napf. strany 15, 28.
Ne vzdy jsou pouzity odkazy na pfislusné grafy, napf. str. 41, f. +1, str. 50.
Obrazky nejsou Casto popsany, napf. 5.8-5.10.
Tabulky nebyvaji oznaené vibec, napf. str. 47, 48 a 52.

Mnoho matematickych symboll je zavedeno az nékolik stran po jejich prvnim pouziti,
mnoho symboll neni zavedeno vibec, viz pfipominky nize. Pomohla by tabulka
shrnujici znaceni, ta v8ak v praci zcela chybi. Diplomantce by umoznila odhalit mnoho
duplicitniho znaceni (stejné véci znacené riznymi pismeny a naopak).

Vlastni prispévek. Hlavnim pfinosem prace je zfejmé& numericka studie, kde je
aplikovano nékolik metod na ocenéni swapce. Bohuzel ani v té se autorka nevyhnula
nepfesnostem, vice nize.

Zavazné pripominky a otazky (mély by byt probrany u obhajoby):
1. Str. 8: Definujete ,standardni WP*, jak vypada definice ,nestandardniho“ WP?

2. Str. 13: Pfedpokladam, Ze odvozeni modelu je pfevzato z literatury. Nebo se jedna o
noveé odvozeni autorky prace?

3. Str. 17, +3: Existenci rizikové neutralniho prostiedi pfedpokladate? Mazete prosim
kratce vysvétlit, co znamena ,rizikové neutralni prostfedi vzhledem k cené
dluhopisu“? Jakou vyuZivate miru?

Je nékde v praci vyuzita Girsanova véta nebo jiny podobny stochasticky aparat?

Str. 17, +6. Zapis dW jisté neznali Wienerlv proces, jak je zde uvedeno. Mlzete
prosim uvést pfesnou definici symbolu dW? Co pfesné vyjadiuje zapis (2.6)?

6. Str. 18: MiZete prosim dokazat, Ze Fi(t) je Q“martingal?




7. Str. 18, W,(t) je Brown(iv pohyb nebo Q“Wiener(iv proces, tj. vzhledem k jaké mite?
Nebo je to jedno?

8. Str. 18, Martingal a pravdépodobnostni miry: Zcela nelogické zafazeni Casti, které
Ctendfi nic nepfinasi. Pojem martingal jiZz vyuzZivate, navic je uvedena pouze diskrétni
verze a Vy vyuzivate i spojitou. Je definice uplna?

9. Str. 21, +1: Pfedpokladam, Ze se jedna o cenu v ¢ase t. Co znac€i E?

10. Str. 21, -9: Jedna se o odvozeni, definici (exponenciely) nebo vysledek? Co je S, ¥?
11. Str. 22, -3: Fje drift In F?

12. Str. 23, +1: Skute¢né € znaci nahodny vybér?

13. Str. 23: Vztahy se objevuji bez odvozeni nebo citaci na literaturu. Opét neni jasné, na
jaky vztah a funkci je aplikovano Itbova lema. Naopak pomérné ziejmy je vztah mezi
(3.6) a (3.7).

14. Str. 24: Druhy odstavec je totéz, co prvni odstavec na strané 18.
15. Str. 24: Vztah (3.8) predpokladate nebo je dlsledkem néceho vyse?

16. Str. 24: Vysvétlete prosim pojem zavedeny pod (3.8), tj. dW je WinerQv proces
s okamzitou kovarianci. Co znaci dWdwW’? W’ je jiny Wienerav proces?

17. Str. 28: Jaky rozptyl ma uvedeny priristek Wienerova procesu? Jedna se o
standardni Wienerlv proces definovany na strané 8 nebo o ,nestandardni“ verzi?

18. Str. 29: Verze Bayesovy véty (uvedena navic jako definice) na tvod ¢tvrté kapitoly
vypada ponékud ironicky. Poznamka nize nijak nekoresponduje s uvedenou vétou.

19. Str. 31, +2: Co znamena vyrok ,dané parametry (normainiho rozdéleni) jsou obvykle
vzajemné korelované, z ¢ehoz plyne ...“? Jsou-li parametry nahodné a nejsou-li
korelované, pak nemaji sdruZzenou hustotu?

20. Str. 39: Analyticka &ast by si zaslouzila alespon kratky uvod. Ctenar se dozvi az
témér na strané 46, co vlastné oceriujete.

21. Str. 41: Kde probiha bootstrap v ¢asti nazvané bootstrapping? Vidim pouze odvozeni
néjakych vztah(.

22. Str. 49, -14: Z toho, ze Vam na jednom numerickém pfikladu daly dvé metody témér
stejné vysledky, usuzujete, ze metody jsou shodné?

23. Zdrojové kody by si zaslouzily okomentovat.
Ostatni pfipominky a otazky (mohou byt probrany v pfripadé nejasnosti):
24. Str. 7, -1: Souc€asnost je Cas t?
25. Str. 8: Ze zapisu (2.1) mi pfijde, Ze m a s jsou spiSe funkcemi urokové miry.

26. Str. 8: Ve vztahu (2.2) neni zavedeno fr. ProC se ve vztahu vyuziva spojity pramér?
Neni mozné vyuzit diskont s obecnou urokovou mirou (exponent ve tvaru integralu),
viz str. 3?

27. Str. 8, F. -1: Co je diskontovany dluhopis? Nemysli se bezkupénovy dluhopis? (Mozna
jazykova bariéra.)

28. Str. 9: Co znamena, ze R je spojité uroCena mira?

29. U modeld urokovych mér chybi odkazy na literaturu.

30. Str. 10, cena bezkupdnového dluhopisu: Co znaci a a b, nekoresponduji s notaci
vyse.

31. Str. 10, Holv-Leelv model: Co je f v definici a(t)?
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Str. 10, Houv-Leelv model: Uvedené vyhody a nevyhody vychazejic z Vasi
zkuSenosti nebo jsou prevzaté z literatury, pfipadné z jaké?

Str. 10, HullGv-Whitiv model: v ¢asti je uvedeno, Ze a je konstanta i funkce Casu.
Navic a(t) ma ovliviiovat volatilitu, pfitom je soucasti driftu. Nejedna se o zaménu
volatility a okamzité volatility?

Str. 12, dole: Zarazeni Itbova lematu mi pfijde na tomto misté ponékud nelogické.

V pfehledu mér mi chybi Coxav-Ingersolliv-Rossiv model. Ten je pouze zminény
jako CIR na strané 36 bez jakékoliv reference.

Uvod &asti 2.2: V odstavci se hovofi o ,struktufe®. O jakou strukturu se vlastné jedna?
Ve 2.1 jsou jednotlivé Casti s modely Eislované, ve 2.2 nejsou.

Str. 13: Itbovo lema pouzivate na ktery vztah a funkci?

Str. 13, -3: Odkud plyne vztah s(t,t) = 0?

Str. 13, -2: Podle ¢eho se derivuje integrant v prvnim integralu, T neni mezi jeho
argumenty?

Str. 14, -3: Itéovo lema pouzivate na ktery vztah, resp. jakou funkci f?

Str. 16: V seznamu literatury chybi Brace, Gatarek, Musiela (1997). Pfedpoladam, ze
se jedna o “The Market Model of Interest Rate Dynamics”, Mathematical Finance 7,
127-154. Je to vSak i jedina cistace v této Casti.

Str. 16, -8: Nerozumim zavedeni tau;, resp. tauy je za jaké obdobi? Do ¢asu t,?

Str. 17, +1: Uvedeni F nekoresponduje se znaCenim zavedeném na pfedes|é strané.
Str. 17, +2: Jedna se o definici spotové sazby, kde je zavedeno znaceni L?

Str. 17, +12: Mezi danymi ¢asy nebo mimo dané ¢asy?

Str. 17, -9: Odkud vyplyva vztah?

Str. 19, druhy odstavec: Ve vztazich vibec nevidim Z;ani Q..

Str. 19, komentar pred (2.11): Zfejmé chybi ,.... popsana vztahem®.

Str. 19: Nikde nevidim zavedeny p, .

Str. 19: Jako souvisi bankovni ucet B a nize definované portfolio B4?

Str. 19, -4: Co jsou T, bezkuponové dluhopisy?

Str. 20, Spotova LIBOR mira: Jedna se o dynamiku pravdépodobnostni miry nebo
stochastického procesu?

Str. 21, -3: Kde najdu vztah (2.3.2)?
Str. 22: Nazvy ¢asti 3.1, 3.2 mi pfijdou neuplné.
Str. 22, uvod ¢asti 3.1 je zcela nesrozumitelny.
Str. 22: Vztah (3.1) vyplyva odkud?

Str. 22: Vztah (3.2) je zfejmé né&jakou diskretizaci, tedy by ji bylo vhodné takto uvést,
nebot’ nekoresponduje s ostatnimi Casové-spojitymi vztahy.

Str. 25: Volatilitou rozumite V nebo V??
Str. 25, vztah (3.9): Co jsou funkce ¢ a @?
Str. 25: Vztah (3.10) je odkud?

Str. 26: Az zde se dozvidam, co je S ze strany 21.
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Str. 26, -3: Korelaéni matice ¢eho?
Str. Zdroj Rebonato neni v seznamu literatury.
Str. 27, -3: Pres jaké promé&nné minimalizace probiha, chybi rozsahy indexd sumy.

Str. 28: Vztah (3.18) neni nijak uvedeny, neni jasné, zda se jedna o disledek nebo
pokracovani (3.17).

Str. 30: -9: Tvofite n vybérd nebo vybér o rozsahu n?

Str. 30, posledni odstavec: Opét se objevuji nezavedené symboly: D, y; f je
(podminénou) hustotou 6 nebo D?

Str. 31: Nezavedené znaceni v ¢asti 3.1. Uvedeno je napfiklad tfiparametrické
normalni rozdéleni.

Str. 34 dole: Je néjaky rozdil mezi dW; a dW?
Str. 36, +3: Korelace je disledkem tvrzeni nebo ji pfedpokladate?

Str. 37, vztahy pro odhady parametra: Pfedpokladam, Ze v B se stfiSkou jsou nyni
vSechny tfi parametry.

Str. 37, -1: Vlastni vysledek nebo prevzaté?

Nejsem si jisty, zda bylo nutné uvadét vice algoritmi MCMC.

Str. 40: Radu 1, 2, ..., 15, 20 si doplnim sam velice tézko.

Str. 40, -3: Resenim jaké rovnice?

Str. 43: Zavedeno nové znaceni nekonzistentni s pfedeslymi ¢astmi.

Str. 44, +1: Strana B je zde uvadéna jako kupujici, na Uvod kapitoly jako prodavajici.
Str. 44, vztah (5.5): | klasicky model si zaslouzi citaci do literatury.

Str. 44 dole a zac. str. 45: Pouze opakujete postup ze strany 23 po dosazeni 19 nebo
20zaT.

Str. 46, +1: Formule (3.7) obsahuje pomérné hodné parametr(i, co konkrétné
dosadite?

Str. 49: Ktery algoritmus MCMC je vlastné vyuzity?

Str. 49 dole, str. 50 nahofe: V8echny symboly jsou nejprve zavedeny jako konstanty a
poté jako ndhodné veli€iny. Nejedna se nejprve o pocatecni odhady?

Str. 51: MUze pouze odhadovat, na kterém obrazku 5.8 je ktery parametr. TroSku mé
prekvapilo, ze histogramy naznacuji bimodalitu rozdéleni.

Str. 52, +2 a -2: Jak jsou konstruovany intervaly spolehlivosti?
Str. 53: VySe sou€asné hodnoty urluje zisk nebo oCekavany zisk?

Je v praci rozdil mezi log a In (napf. dekadicky a pfirozeny logaritmus)?

Zavér

Diplomantka se v teoretické €asti rozhodla vyuzivat naro€ny matematicky aparat
(stochastickou analyzu), av8ak zpUsob vykladu nenasvédc€uje dobrému pochopeni. Bohuzel
i numericka studie postrada rigorozni matematické vyjadfovani a postupy.
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