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Prinos diplomové prace:

Prace podava struc¢ny vyklad teorie modelli pro okamzité spotové a forwardové urokové sazby:
Vasickova, Ho-Lee, Hull-White, HIM, LMM a SMM modelu. Diplomantka nezachazela pfili§ do
detaild souvisejici teorie stochastickych procesit vzhledem k tomu, Ze hlavnim cilem prace bylo
studium rdznych metod kalibrace LMM na realna data. Zasadni ¢ast prace tvoii bayesovsky piistup
k odhadu parametra LMM za ptedpokladu stochastické volatility fidici se nejznaméj$im Hestonovym
modelem. Porovnani metod kalibrace je ukazano v praktické aplikaci pti ocenéni konkrétni urokové
swapce. V analytické Casti prace je demonstrovano, ze rizné metody kalibrace mohou mit vyznamny
vliv na vyslednou cenu derivatu. Ackoliv mohou né&které metody kalibrace vést k podobnym
ofekavanym hodnotam ceny swapce, muze zde existovat nezanedbatelné modelové riziko. Toto
riziko se muze tykat nejen modelu urokové sazby, ale i modelu stochastické volatility v ptipade
zobecnéni LMM. Identifikace, analyza a vypocet modelového rizika by mohly byt pfedmétem dalsiho
vyzkumu.

Celkova uroveii diplomové prdace:
vyborna / velmi dobra / dobra / nevyhovujici

Autorka vylozila a uspésné prakticky aplikovala naro¢nou problematiku stochastickych modelt
urokovych sazeb a jejich kalibrace pomoci netrivialnich metod. Vyslednou zndmku navrhuji jako
velmi dobrou, dle prub&hu obhajoby.

Uroveii prdace s literaturou:

vyborna / velmi dobréa / debra / nevyhovujici



Autorka pouzila pfiméfeny seznam odbornych publikaci, které vSak nejsou v textu zcela systematicky
citovany. Casto u odvozeni pievzatych z literatury chybi p¥isluina citace.

Uroveii analytické éasti diplomové prdce:
vyborna / velmi dobra / dobra / nevyhovujici

V analytické ¢asti se autorka zabyva ocenénim konkrétniho trokového derivatu uzavieného v roce
2004 na nasem trhu. Jedna se o urokovou swapci se splatnosti v roce 2014 a tenorem v roce 2024 na
nominalni ¢astku 200 mil. €. Kontrakt je uzavieny tak, ze jedna strana plati fixni sazbu a druha strana
pohyblivou sazbu (6M EURIBOR) a cena opce je (alespon podle konfirmace) nulova. Pro ocenéni
tohoto kontraktu ke dni jeho uzavieni je tedy dilezita pfesnd kalibrace kiivky volatilit budoucich
urokovych sazeb. Vysledna analyza je zajimava jak z hlediska porovnani vystupu jednotlivych metod
kalibrace, tak z hlediska samotného ocenéni. Pfestoze LMM pfi riznych metodach kalibrace vede k
podobné hodnoté daného kontraktu, vystup MCMC algoritmu neni jen jedno ¢&islo, ale vybér
z aposteriorniho rozd€leni parametri. Autorka proto ocenila derivat nejen pomoci pramérné
volatility, ale 1 pomoci konfiden¢nich intervald tohoto priméru. Nicméné se nepodafilo dosdhnout
dostate¢ného poctu simulaci, vzhledem k ¢asové slozitosti, a proto nejsou vysledky MCMC algoritmu
uplné piesné. Vysledné ocenéni daného kontraktu predstavujici zisk pro Stranu A a ztratu pro Stranu
B ve vysi mezi 2 az 3 mil. € samoziejmé vyvolava otazku, zda pro investora vibec bylo vhodné do
takovéhoto kontraktu vstupovat.

Formalni uroveri prace:
vyborna / velmi dobra / dobra / nevyhovujici
Formalni uroven diplomové prace je primérna. Matematické symboly jsou zavedené az po jejich

prvnim pouZiti, grafy jsou nedostateéné popsané (napf. obrazek 5.7 a 5.8) a strana s obsahem je
Spatné ocislovana.

Otazky k obhajobé diplomové prdace:

1. Vysvétlete hlavni ptinos HIM ramce a vztah LMM k HIM ramci.
2. Z jakého duvodu se u ceny swapce pouziva anuita jako numeraire?

Zaveér:

doporucuji obhajobu / nedoporucuji obhajobu
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