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Slovni hodnoceni a dotazy:

PfedloZena diplomova prace se zabyva optimalizaci portfolia s vyuZitim Markowitzova modelu. Ten je
pouZit jak klasicky, tak s autorem navrZenou Upravou, kterd muZe vyfesit problém s nestaciondrnosti
pouZitych ¢asovych fad. Pro tuto problematiku jsou navrZeny dva pfistupy feseni a vybrany postup — ktery
pouzivd exponencialni vaZeni historickych dat — je nasledné vyuZit v autorem vytvofeném programu
StockMaTT, ktery byl napsan v jazyce MATLAB. '

Vytvofeny program nabizi grafické uzivatelské prostfedi a intuitivni.ovlddani. Jde o stéZejni &ast prace
a vtomto ohledu lze konstatovat, Ze cile byly splnény nadstandardné. K programu jako takovému nemam
zasadni vyhrady, pouze by bylo vhodné zminit, pro jakou verzi programu MATLAB a pod jaky operalni
systém byl program vytvofen, jelikoZ pro novéjsi verzi programu MATLAB 2015b jiz program nelze pouZit
(zde se ale jednd o zmény na strané MATLABuU a nezajisténi zpétné kompatibility, o emZ autor nemohl
pfedem védét).

K teoretické a popisné ¢asti mam ale urcité vyhrady, nebot obsahuji nékteré gramatické, formalini a vécné
chyby. Nize uvadim seznam vybranych chyb.

* Obrézky v kapitole 3.2 (str. 9 a 10) jsou prejaté, ale bez uvedeného zdroje.

* Vzorec (4.1) pouziva jako vahy oznaceni w; a vzorec (4.2} pouZiva x; (str. 17).

* Ve vzorcich (4.3) a (4.7} je pouiito Ry, co? jednou zastupuje stfedni vynos portfolia a podruhé
pozadovanou vynosnost. Navic ve vzorci (4.7) ma byt pouZita nerovnost, jinak by vysledkem byl pouze
jeden bod (str. 17 a 18).




* Neni popsano, co znamenaji pribéhy na obrdzku 4.1 (str. 19). Pfedevsim jde o to, co predstavuje
Cerveny pribéh, pravdépodobné jde o klouzavy primér, ale nelze vyvodit délku.

¢ Vzorec (4.12) by mél pouZivat vynosnost odhadnutou vazenym primérem, tj. tu ze vzorce (4.11)
(str. 21).

* Vzorec (4.13) na str. 21 md misto parametru § pouZivat parametr A, navic zde neni vhodné zvolené
indexovani, kdy horni pravy index t jednou znamena ttou mocninu a v dalSich pfipadech je to Casovy
index, tj. vyjadfuje poradi v ¢asové fadé. Dale nejsou odeéteny primeéry a je zde zbyteéné druhd suma.

* Nekonzistentni znaCeni matic na str. 23: pouzita znaceni C, R, R.

* V seznamu krokl na str. 23 je v bodé 4 pravdépodobné myslen primér zaSuménych viastnich &isel, ne
vSech vlastnich cisel.

* Obr. 5.1 na str. 26 nezobrazuje nadefinovany Wiener(v proces, uz jen pro to, ze prabéhy nezacinaji v 0.
Krom zeleného pribéhu, ktery aZ na pocatek v nenulové hodnoté Ize povaZovat za Wienerlv proces, se
zde vyskytuje nékolik velmi extrémnich poklesl, coZ naznaluje, Ze v ostatnich pfipadech se jedna
o zcela jiné procesy. Obrazek navic obsahuje anglické popisky, &ili je pravdépodobné prejat bez uvedeni
zdroje.

* Podminka 2 na str. 26 obsahuje omezeni na parametr k, ale toto omezeni méa byt uvedeno az u bodu 3.

* Dle obrazku 6.4 na str. 33 je jasné, e UGprava cen akcii o jejich pipadné déleni se chybné dotyka
i objemu (s témi ale autor ddle nepracuje), Objemy jsou v uvedeném zdroji o déleni akcil jiZ o€istény.
Bylo by vhodnéjsi rovnou vyuZit upravenou cenu, ktera je danym zdrojem nabizena.

* Oznacleni ,Linear weights” na obrazku 6.6 {str. 35} a v textu na str. 36 neni zvoleno vhodné&, mélo by
byt uvedeno, Ze se jedna o konstantni vahy.

* Misto srazkové dané ma byt uvedena dan z pfijma (str. 41 dole).

* Na str. 45 je konstatovano, Ze z uvedeného zdroje je mozno ziskat data oisténa o dividendy, dle vieho
ale program nacita data bez tohoto ocisténi. '

* Na str. 48 je uvedeno, Ze investice bude trvat 2 roky a 9 mésicl. Pro odhad vynosnosti je ale pouZita
pétidenni vynosnost, vhodnéjsi by byla pravé na délku investice.

* Testovani by si zaslouzilo mnohem vice pozornosti, nez jen ukazku nékolika pribéhl v tabulce 6.1
na str. 49.

Velmi pozitivné ‘hodnotim, Ze vysledky diplomové price byly pouZity v élanku Adaptive parameter
estimations of Markowitz model. | pres toto se vzhledem kvyse uvedenym pripominkdm ve svém
hodnoceni pFiklanim ke znamce velmi dobre.

Otazky

1. Testovani stacionarity probéhlo i s cenou upravenou o dividendy nebo pouze se zdvéreénou cenou?
V pfipadé, Ze nebyla pouZita upravena cena, tak na vybranych titulech vysledky testu porovnejte.
2. Zohledniuji detailni vysledky (napf. obr. 6.13 na str. 43} i pfipadné vyplacené dividendy?

Praci doporucuji — aedeperuéuii uznat jako kvalifikaéni (nehodici se skrtnéte).

Navrhuji hodnoceni znadmkou:

Velmi dobfe
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