Optimalni portfolia se stfedni hodnotou a rozptylem: Souvislosti s maximalizaci uzitku
v diskrétnim pripadé
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Posudek bakalarské prace

Prace se zabyva problémem vybéru portfolia za pfedpokladu diskrétnich
pravdépodobnostnich rozdéleni. V avodni ¢asti jsou definovany zakladni pojmy a metody
potfebné pro tuto analyzu. Prace dale zkouma logaritmicky vynos jako rozdil dvou
Kullback-Leiblerovych divergenci, pficemz uvadi i zjednodusené vypodéty pomoci Taylorovy
aproximace. Kromé toho se zaméfuje na vypocet vah optimalniho portfolia v riznych
modelech. V druhé ¢asti se stru¢né vénuje maximalizaci uZitkové funkce a Kellyho kritéria.

Prace je pomérné peclivé zpracovana, vychazi z nové knihy vedouciho a matematické
odvozovani je jasné a Citelné. Jako takova splfiuje naroky na bakalafskou praci.
Matematické postupy a teorie jsou prezentovany pomérné srozumitelné a precizné.
Nasledujici pfipominky by mély byt brany spi$ jako doporu€eni pro dal$i védeckou praci.

Nejvétsi pfipominkou je, Zze se ¢tenar v této praci pomérné lehce ztrati. Jednak je to diky
pomérné nezvyklému znaceni (napfiklad krouzkované symboly), kdyZ navic hlavni
pouzivany zdroj — monografie vedouciho — neni k dispozici, takze ani v pfipadé blizSiho
zajmu se Ctenar zorientovat nemulze. Bez znacného Usili neni Uplné jasné, co jsou jen
reformulace znamych konceptl a co je na autorové pfistupu nové. Pojmy, které dale
neslouzi k vysledkiim, bych ozelel (napfiklad komplementarni aktivum - nebo jsem si
nevsiml, Ze se nékde pouziva?). Nékteré véci naopak ¢tenai musi domyslet: napfiklad vztah
mezi marginalnimi rozdélenimi jednotlivych aktiv nebo vyznam dvojité vinovky. U obrazku
2.2. by mélo byt jasné uvedeno, co pfesné je mysleno "rizikem" (Ize jen pfedpokladat, ze jde
o rozptyl).

Prace obsahuje mnoho vypoctu, ale zavéry z nich nejsou vzdy jasné formulovany nebo
dostate&né propojeny s ostatnimi ¢astmi textu. Casto neni GpIné jasné, co chtél autor sdélit.
Osobné napfiklad nevim, co si vzit z prezentovanych 3D graf(i. Téma uzitkové funkce a
Kellyho kritéria je pouze nakousnuté.

K diskusi na obhajobé bych doporucil nasledujici otazky: Jaka je vyhoda portfolia
zaloZeného na “Fischerové” aproximaci oproti standardnimu mean-variance modelu
znamému od Markowitze? Jaky je vztah “Markowitzovy aproximace” k tomuto modelu? Da
se technologie KL+Fischer pouzit i pro pfipad, Ze se investor rozhoduje podle uzitkové

funkce? Jaky je vztah portfolia zalozeného na Kellyho kritériu k vy$e uvedenym?

MenSi pfipominky: Nékteré symboly a znacky, jako napfiklad dvojita vinovka, nejsou
dostateCné vysvétleny. Matematické symboly v textu by mély byt kurzivou, zatimco symboly
jako variance by mély byt verzalkami. Terminologii bych ocenil vice standardni, napfiklad
misto "podkladové aktivum" by bylo vhodnéjsi fici "referenéni aktivum". "Martingalovské" se
nefika, "Taylorovi aproximace" je gramaticka chyba.
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