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Préce se sestdva z jedendcti kapitol véetné zavéru. Kapitoly 1-8 popisuji danou problematiku. Kapitoly
9 a 10 jsou jadrem préce, obsahuji numerické experimenty nad redlnymi daty srovnavajici jednotlivé modely
uvedené v predchozim textu. Kapitola 11 je zavérem. V diplomové préci jsou ptehledy v ni uvedenych
obrazki a tabulek ale chybi pfehled (a vysvétleni) uZitych symbold a identifikator. To ¢asto komplikuje ¢tenti.
Ctenaf si musi ¢asto vyznam domyslet.

Kapitola 2-ha obsahuje popis zékladnich typl opci a op¢ni problematiky. Text je nazorny, ¢asto viak
na ukor spravnosti, pFesnosti a jasnosti vyjadieni. Také neni zfejmy systém ¢&islovani vzorcl, omezeni a
vztahl. Nékteré, na které by bylo tfeba odkazat, jsou negislovény. Toto plati i pro nasledujici kapitoly.
Kapitola 3-ti je popisem nékterych binomickych modelli ocefiovani opci. Obdobné kapitola 4-ta pro
trinomické modely. K témto kapitoldm Ize fici to, co ke kapitole 2-hé, ndzornost na tkor spravnosti, pfesnosti
a jasnosti. Kapitola 5-ta reSi problém situace, kdy je (akciové) podkladové aktivum bez a s dividendou.
V kapitole 6-té je pracovano s pojmem konvergence prevainé v intuitivnim pojeti. Z textu se dd vytusit
podstata uZiti, le¢ pfesna definice (nebo odkaz na ni) chybi. Kapitola 7-md , Bezrizikovd Grokovd mira“
obsahuje povrchni uCebnicovou frazi o praktické reprezentaci tohoto pojmu. Kapitola 8-méa ,Volatilita” a¢
fakticky tento pojem (alespofi popisné) nespecifikuje, uvadi jeden (pro¢ jen jeden) z odhadl &iselné miry
zaloZené na odhadu(ech) smérodatné odchylky. Kapitola 9-t4 je vlastnim jadrem a vyznamnym p¥inosem
diplomové prace. V této kapitole jsou uvedena néktera velmi zajimavd zjisténi. Jejich textové vyjadieni (téch
zajimavych) se vSak nelidi od béznych. To komplikuje ¢teni prace a ,skryva” vyznamna zjisténi. Jednotlivé
analyzované pfiklady jsou perfektné doloZeny (i zdrojovymi informacemi o té které opci). Lepdi by bylo
soustredit takové identifikace do pfiloh. Zlepsilo by to Citelnost. V této kapitole neni vétsinové pojmové
odliSovana cena opce od jejiho ocenéni (modelem), to je ale v textech z dané oblasti ¢asté. V kapitole 10-té
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,Citlivostni analyza” opét chybi jasné a jednoznacné zavedeni pojmu ,citlivost” (ceho na co?). Je v3ak tfeba
Fici, Ze pojem je zde patrné uzivan v pfijatelném — intuitivnim chapani. Kapitole chybi zd(ivodnéni volby
vybranych pfiklad( pro demonstraci ,citlivosti“. Také by nevadilo analyzovat (nebo alespori odhadovat)
soubézny vliv zmén vice faktor na cenu opce (pfipadné i na jiné faktory napt. pocet krokli pro odhad, ...),
nejen izolovanych jedinych. 11-kapitola ,Zavér” trpi nemoci predchozich, pfili§ detailli, malé zvyraznéni
pfinosu vlastnich experiment(. Pfinosem préce je naro¢né ,(z)programovani jednotlivych model(, uvedeni a
srovnani jednotlivych detailt (nepfilis prehledné) ziskanych vysledkl. Jsou zde uvedeny nékteré konkrétni
(cenné) poznatky. Chybi mi srovndni jednotlivych v praci uvedenych modeld. Skupinové porovnani binomické
— trinomické maze bit vybérem opci, a i vybérem ocerovacich modell zavddéjici. Diskuze vztahu modelového
ocenéni a ,volatility” je neprlkazna, byla uZita jen jedind mira ,volatility”.

Nékteré detailni pfipominky:
Str. 18. fadek nahofte Uvedené vztahy - odkud? Co to je Raco to je C?
Str. 18. prvni odstavec subkapitoly 2.3. Co pfesné a jednoznacné znamenaji slova "standardizované”,
"likvidni" a "transparentni“?
Str. 19. prvni odstavec subkapitoly 3.1 Text ,, ... pfi splnéni vySe uvedenych pfedpokladu jsme schopni
dopodist, ...,. Jak? Co to je presné arbitrazni zisk?
Str. 20. Rovnice pro C,, a Cgy.Jak by vypadalo fedeni pro u = d? Je tento pfipad mozny a mélo by smysl ho
uvazovat?
Str. 21. vztahud = 1. Proé, odkud? Co to znamena? Mize takovy predpoklad alespon pfFiblizné
odpovidat realité?
Str. 22. pfedposledni odstavec. Text ,,... a n je pocet krokd. ...“. Chybi jednozna¢né vyjadreni (ne)vztahu a
vyznamu pojma ,Cas” a , krok”.
. pfedposledni odstavec nad subkapitolou 3.4. Vztahy pro u a d. Zde jiz neplati (nemusi platit)
podminka ud = 1. Jak zaruceny (prakticky) nezbytné vztahyu > 1 +r,

Str. 2

I

d < 1? Kde analyzovéno?

Str. 24. dole na strané, vztahy pro u, d ap. Pro¢ a co takova volba znamena? Jejich vyznamem jsou svézany
dodate¢né (odhadované a volené) parametry At a o2, Také zde (aZ
na vzacné vyjimky) neplatiud = 1.

Str. 25. odstavec nahofe, vztah pro p. "Tvrda souvislost" se vztahem (4) vede na jednoznacné (vynosovou
mirou "bezrizikového aktiva") urcené At. Je to realné? M4d to smysl?

Str. 26. text ,,... mira stfedniho pohybu aktiva“. Co to znamena? Dale text ,,... plivodnim trinomickém...”. Ktery
trinomicky model je ptvodni? '

Str. 27. Vztah (12). Nato aby uvedena cisla byla pravdépodobnostmi, nestaci uvedena
podminka. Viz napf. Udaje v tabulce 4.1.

Str. 28. V necdislovanych vzorcich je uveden dvakrat rdizny vztah pro p(u). Patrné chyba psani.

Str. 29. Prvni odstavec subkapitoly 4.3. Necislované vzorce pro p(u) a p(d). Chybi rozbor, kdy to budou i
nebudou pravdépodobnosti. Platnost vztahu (12) nestadi.

Str. 30. Objevuje se pojem ,,ekvivalentni pravdépodobnosti” aniz by v textu (nebo odkazem) bylo fe€eno co
to je?

Str. 32. Prvni véta v druhém odstavci subkapitoly 5.1 nemusi byt vZdy pravdiva.

Str. 32. a dalsi. Subkapitola 5.1 Odhad budoucich dividend. Neni zfejmé, proc je odhadovdno datum vyplaty
dividendy, kdyZ ho lIze daleko lépe odhadnout (zjistit) z terminu valné
hromady (a z ¢asti vymezujicich financni rok) a ze ,,statutu spolecnosti”.

Str. 34. a dalsi. Je zde uZivano slovo konvergence bez toho, Ze by bylo urceno.

Str. 36. texty ,kritérium 1 pro | = 5, ...“. Pro¢ takové volby? Pro¢ ne jiné? Ddle text ,,.. by mohlo zajiStovat vétsi
stabilitu modelu.”. Co zde znamend pojem ,,stabilita modelu”.
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Chybi konkrétni identifikace, o které dluhopisy se jedna. Jak se z jejich parametri a cenového
priib&hu uréi bezrizikovd mira a jak bude vypadat prepocet jejich vynosu na
doby do expirace (a pro¢ vlastné?)? Jakd hodnota vstupuje do modell
(p.a.?)?

vztahy (18). Zde Casto chybi druha mocnina.

dole. Pro¢ se pouZivé pocet pracovnich dni (a kterd zemé uvaZzovéna)? Pro¢ ne pocet burzovnich dni,
dle , kalendare té které burzy”.

vztah (19). Pro¢ je pouZivédna takova mira? Jedna se vlastné o scitdni procent o riznych zakladech. Jak
to Ize interpretovat? Opravdu vZdy znamena mensi = lepsi?

subkapitola 9.2 (opce na index). Zde by nevadilo uvést, jak vypada ,financni vyporadani“ pfi uplatnéni
takové opce.

obrazek 9.2. Jak uréena ,mira volatility” pro poc¢atky zdznama@?

obrazek 9.5 a nékteré pfedchdzejici a nasledujici. U , neviditelnych” priibéhd by nevadilo uvést
(u popisu obrazku) kterym priibéhem je zakryt.

zatatek posledniho odstavce dole. Pro¢ takova volba? A jaké jsou jeji vyhody a nedostatky.

druhy odstavec shora, text ,,...opce sedmi vybranych spolecnosti...“. Jednd se o opce danych
spole¢nosti nebo o opce na podkladovd aktiva (akcie) vybranych spolecnosti?
Déale text ,Z hlediska relativni odchylky byl mezi modely maximdini rozdil
mensi neZ 1 %.”. Jak vypada 100% pro uvedené jedno procento?

100 a 101. reference. Kde Ize nalézt a prohlédnout pramen ,Bennett, C. a Gil, M. A. (2012)“? Méla

diplomantka k dispozici pramen ,Yang, D. a Zhang, Q. (2000)“?

Diplomantka by v priibéhu a po obhajobé méla alespori reagovat na tu¢né vyznac¢ené poznamky.
Pres uvedené vytky (které vyrazné nesnizuji klady prace), Ize praci doporucit k obhajobé a

navrhuji hodnoceni znamkou:

Velmi dobfre.

Datum, jméno a podpis: 6. 6. 2019, FrantiSek Vévra.
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