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SHRNUT{ OBSAHU PRACE

Diplomova prace se zabyva pokrocilymi metodami modelovani drokovych sazeb, zejména Hull-Whiteovym
modelem. Cilem préce je detailné popsat a analyzovat dynamiku urokovych sazeb pomoci tohoto mo-
delu s vyuzitim teorie stochastickych diferencidlnich rovnic a Itoova lemmatu.

Prace je strukturovéana tak, ze nejprve predstavuje teoreticky obecny model chovani drokovych sazeb
v bezarbitrdznim prostiedi pomoci stochastické diferencidlni rovnice

dry = (0(t) — a(t)ry))dt + o(t)d Ws. (1)

Standardnimi pitklady jsou Vagickiv model, Ho-Lee model a Hull-Whiteav model, kde a a ¢ jsou
konstantni. Jsou diskutovany zakladni vlastnosti téchto modelu a jejich porovnani. Hlavni vyhodou
Hull-Whiteova modelu je ¢asové zavisly ¢len 6 v driftu (1), diky némuz je o¢ekdvany vyvoj konzis-
tentni s existujicimi trznimi cenami danych bondu. V praci je odvozeni funkce € detailné okomen-
tovdno na zakladé technického reportu Hull [2017D].

V praktické ¢asti prace se autor vénuje odhadim zbyvajicich parametra Hull-Whiteova modelu, jeho
kalibraci na trznich datech pomoci pristupu divajiciho se vpfed a vzad. Poté zhodnocuje presnost
modelu a jeho pouzitelnosti v praxi. V rozsdhlé simula¢ni studii findlné popisuje postup kalibrace
modelu na datech z Ceské spofitelny a analyzuje vysledky této kalibrace.

CELKOVE HODNOCEN{ PRACE

Prace je pfinosna z teoretického i praktického pohledu. Teoretickd ¢ést je napsdna srozumitelné
a poskytuje detailni zéklad pro pochopeni stochastickych procestu a jejich aplikaci v modelovani
urokovych sazeb. Prakticka ¢ast je zaméfena na Hull-Whitetiv model a prezentuje piimy navod jak
tento model implementovat v praxi. Obé ¢asti se doplnuji a tvoii jedno kompaktni dilo.

Téma prace. Téma bylo piiméfené pro obor Finanéni a pojistnd matematika, autor vyuzil zejména
teorii stochastickych modelu ve financich a zkuSenosti s programovanim v Pythonu. Samostatné
si dostudoval hlubsi teorii stochastickych diferencialnich rovnic.

Vlastni prispévek. Piinos predlozené diplomové prace spociva v nékolika klicovych oblastech:

1. Z teoretického hlediska poskytuje detailni teoreticky zaklad stochastické modelovani tro-
kovych sazeb. Autor prezentuje rozsihlou reSersni praci, kde shrnuje v8echny podstatné
piinosem detailni odvozeni funkce modelu 6 inspirované dukazem z technického reportu
Hull [2017b].

2. Préace dale ptinasi pohled na dvé kalibra¢ni metody pro odhady zbylych parametru mo-
delu. Na zakladé konzultaci s oddélenim pro modely trznich rizik v Ceské spofitelné byly
vybrany vhodné derivaty pro tzv. pfistup divajici se vpied. Na zdkladé vlastniho dsudku
a clanku Sivertsen [2016], je popsan piistup divajici se vzad.

3. Metodologicky piinos préce je prezentovan v praktické ¢asti prace, kde autor ukazuje, jak
kombinovat ruzné piistupy (forward-looking a backward-looking) pfi odhadu zbylych pa-
rametri modelu. K tomu autor ocenil potfebné derivaty a aplikoval zminéné kalibracni me-
tody na realnd data poskytnutd Ceskou spofitelnou. Dale kriticky posoudil jejich pfesnost



a pouzitelnost, coz je cenny piinos pro dalsi vyvoj v oblasti modelovani trznich rizik v
ramci Ceské sporitelny.

4. Autor vse samostatné naprogramoval v Pythonu s pouziti knihovny quantlib.

Matematicka troven. Pouzité znaceni je vCas zavedeno, priace obsahuje korektné zformulovany
matematicky text.

Préace se zdroji. V praci je pouzito mnoho riznych zdroji: odborné ¢lanky, knihy, skripta, tech-
nické reporty. Vse je fadné citovano, bez doslovnych opisu.

Formalni tprava. Po formalni strance je text prace pirehledny a dobfe ¢itelny. Struktura je logicka,
vSechny tabulky, obrazky a pfilozeny kdéd jsou srozumitelné okomentovany.

ZAVER
Jakub Karny pracoval s velkym zaujetim, intenzivné a samostatné. Dilo spliiuje podle mého nézoru
jednoznaéné pozadavky na diplomovou praci.
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