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Autorka se ve své diplomové práci zaměřila na aplikaci metod Monte Carlo pro 

predikci vývoje úrokových sazeb různých splatností. Konkrétně na Vašíčkův model.  Na 

základě simulací pak predikuje vývoj cen dluhopisů a upozorňuje na vysokou citlivost P/i při 

nízkých úrokových sazbách. Nakonec autorka diskutuje možné dopady na různé typy bank a 

jejich portfolia.  

K formální stránce nemám žádné vážnější připomínky. 

Práci si dovoluji vytknout zejména následující: 

 

1. V práci bych uvítal více vlastního přínosu a nových myšlenek. Metody Monte 

Carlo jsou spíše „starší“ záležitostí, stejně tak Vašíčkův model a otázky kolem 

citlivosti dluhopisů na úrokovou míru.  

2. Otázkou je, jestli k tak jednoduchému modelu (Vašíčkův model) je vůbec 

nutné používat Monte Carlo metody, stochastická diferenciální rovnice má 

relativně jednoduché řešení, okamžitá úroková míra má normální rozdělení. Z 

toho vyplývá, že připouští i negativní hodnoty. Nelze tudíž očekávat, že 

predikce podle Vašíčkova modelu přinesou něco nového. Uvítal bych případně 

nějaký komplikovanější model, který bude vycházet z empirie plynoucí z 

prostředí záporných sazeb.  

3. V kapitole 4 je celá řada nepřesností. Například v práci uvedený výrok: „Další 

vlastnost citlivosti dluhopisů, kterou můžeme z grafu pozorovat je, že cena 

dluhopisů je více citlivá na růst úrokových sazeb než na jejich pokles.“ Mělo 

by být „ … je více citlivá ve směru jejich poklesu“. Demonstrace citlivosti 

např. v tabulce 8, 9 je spíše učebnicového charakteru a stejně tak celá řada 

pasáží v textu.  

 

Na práci hodnotím celkovou teoretickou náročnost a pracnost. 

Práci celkově hodnotím stupněm „velmi dobře“ s přihlédnutím k průběhu obhajoby. 

V průběhu obhajoby se navrhuji autorky dotázat: 

 

1. Vašíčkův model umožňuje simulovat vývoj záporných úrokových sazeb. Je 

však možné předpokládat, že klíčová mean reversion vlastnost zůstane při 

záporných úrokových sazbách v praxi negativních výnosů zachována? 

 



2. Jaká by měla být teoreticky citlivost na změnu úrokové sazby v oblastech 

záporných výnosů ve srovnání s nezápornými?  

 

 

           
 

V Praze dne 16. 6. 2016 

Ing. Bohumil Stádník, Ph.D. 

 

 


