POSUDEK OPONENTA NA BAKALARSKOU PRACI

ALZBETA HOLA: MATHEMATICAL MODELS OF VALUE AT RISK

Obsahem préice je pfibliZeni pojmu value-at-risk (VaR) a popis metod jejiho
uréeni. Podrobnéji je demonstrovan na konkrétnim ptikladu simulacni pfistup.
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Prace ptisobi nesourodym dojmem a na mnoha mistech je obtizné text sledovat,
protoze nejsou vymezeny predpoklady pro tu kterou ¢ast. Neni jasné, na zakladé
¢eho jsou ucinény zavéry o vyhodach jednotlivych piistupti uréeni VaR, n€které mi
prijdou dokonce sporné. Na str. 14 nahote se jako nevyhoda ,historické simulace®
uvadi, Ze pouziva normalni rozdéleni, které se vSak v popisu historické simulace
(odstavec 2.3.1) nikde nevyskytuje. Stejné tak ve tfetim odstavci zdola se zmifluje
predpoklad normality u analytické metody, o ¢emz v pfedchozim nebylo nic feceno.
Zahadou je dtivod zafazeni kritéria s opcemi v tabulce 2.2.

Problémy jsou ale i tam, kde se vyklad opird o matematické definice. Zatimco
v definici na str. 3 voli autorka variantu terminologie ,,95 %% VaR, v prikladech na
str. 4-5 se mluvi o 5% VaR, coZ v kombinaci s tim, Ze neni uvedeno, zda kladné
hodnoty vodorovné osy v obrazcich maji predstavovat zisk, nebo ztratu, ptsobi
zmatek. Navic v komentafi k obr. 2.3 by VaR méla byt nikoli 0.193, ale —0.193
(alesponi dle analogie s pfedchozimi obréazky).

Je-li sdéleni na str. 8 tvrzenim, jaka je pak definice kvantilu? Otézkou déle je,
jestli uzavienym intervalem rozumime i jednobodovou mnozinu. Neni jasné, co mé
byt €2, a nebude vidy pravda, Ze je koneéné. Vztah s F(a) na konci poznamky je
nesmyslny. Méné zavaznych nepfesnosti je fada, napf. (2.15) neni definovano pro
a < 1/T, rovnosti pred (2.16) plati s u a o, nikoli s m a s, atd.



Zavér o vyssi rychlosti druhého simula¢niho algoritmu je sice pravdivy, ale vzhle-
dem k rozdilu 1,4 minuty pfi dob€ trvani kolem 70 minut mi nepfijde az tak vyrazny,
navice aspoii dle vypisu uvedeného v praci se ve druhém (rychlej$im) pfipadé ne-
pocitaji smeérodatné odchylky a nekresli histogramy.

Prace je psédna anglicky. Kulh4 nejen gramatika (v nékterych ¢astech naopak
prekvapivé dobrd), ale i terminologie (timing series misto time series, selective mean
misto sample mean), ¢ peélivost — pozistatky typu jako v odstavci s (2.1), nebo
na prvni preéteni zcela nesrozumitelnd str. 59, ¢i problémy v seznamu literatury
(napf. [13], [5], [7] netGplné, [11] je Bachelor nebo Master?).

Cile prace byly splnény, ale s prezentovanym textem nejsem p¥ili§ spokojen, ¢ekal
bych i s ohledem na éas poskytnuty k praci (prodlouZeny o rok) lepsi zpracovani.
Tim spiSe, ze jde o téma frekventované a matematicky relativné jednoduché. Praci
nemohu k obhajobé doporudit se zndmkou lepsi nez dobre.

Pti obhajobé bych povazoval za uziteéné, kdyby:

e byla vyjasnéna definice VaR pouzivana v praci,

e byly matematicky zformulovany a porovnidny tvary odhadd VaR a cha-
rakteristik popisujicich kvalitu simulace pro oba dva v kapitole 4 uvedené
piistupy (,bez opakovani“ a ,s opakovanim®) a dany do souvislosti s poza-
davky na str. 48,

e pripadné byla objasnéna procedura k uréeni vynosu nelinearniho portfolia
(str. 10).
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