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Autor: Bc. Zuzana Teichmannová

Shrnut́ı obsahu práce

Práce se zabývá výpočtem nejlepš́ıho odhadu závazku (BEL) pro portfolio smluv životńıho pojǐstěńı
s pod́ıly na zisku, vyjádřeného současnou hodnotou očekávaných peněžńıch tok̊u diskontovaných
pomoćı bezrizikové výnosové křivky. V práci je navržena přibližná metoda výpočtu, využ́ıvaj́ıćı
př́ıbuznost konceptu BEL a ceny kupónového dluhopisu, jej́ıž změna za určité časové obdob́ı může
být vyjádřena pomoćı durace.

Celkové hodnoceńı práce

Téma práce. Téma práce je zaj́ımavé pro praxi a odpov́ıdá nárok̊um na diplomovou práci.

Vlastńı př́ıspěvek. Vlastńım př́ıspěvkem práce je patrně navržený postup přibližného výpočtu
nejlepš́ı hodnoty závazku a numerická studie porovnávaj́ıćı pro modelové portfolio hodnoty
závazk̊u v r̊uzných časech vypočtené deterministicky na základě jednoho scénáře výnosové
křivky, respektive stochasticky pr̊uměrem přes sadu vygenerovaných scénář̊u výnosových křivek,
s hodnotami źıskanými pomoćı navržené aproximace.

Matematická úroveň. Matematická úroveň práce je pr̊uměrná. Matematický aparát využ́ıvaný v
teoretické části je poměrně jednoduchý a výklad vykazuje jisté nepřesnosti, které uvád́ım ńıže.

Práce se zdroji. Zdroje uvedené v seznamu literatury jsou v práci citovány sṕı̌se ve smyslu rozšǐruj́ıćı
četby k danému tématu nebo v souvislosti s d́ılč́ımi vyjádřeńımi. Zejména v odstavci 3.1, kde
se zaváděj́ı r̊uzné definice a vztahy pro durace, neńı zřejmé, z čeho tato část textu čerpá (článek
Radová (2007) je zmı́něn pouze v d́ılč́ı souvislosti). Neńı jasné, která odvozeńı jsou vlastńı a
která převzatá.

Formálńı úprava. Formálńı úprava práce je vyhovuj́ıćı.

Připoḿınky a otázky

• Str. 4: Důchodové pojǐstěńı je speciálńım př́ıpadem pojǐstěńı na dožit́ı.

• Str. 6, ř. 9: Zřejmě má být
”
bez újmy na obecnosti uvažujeme jednotkovou nominálńı hodnotu“.

• Prvńı věta odstavce 1.3.2 neńı pravdivá: zákon o pojǐst’ovnictv́ı v platném zněńı technické
rezervy v̊ubec nespecifikuje, výčet technických rezerv v prováděćı vyhlášce 502 k zákonu o
účetnictv́ı se lǐśı od seznamu na str. 11 a 12, poznámka 4 pod čarou na str. 12 se odvolává na
paragraf, který se v aktuálně platném zněńı zákona o pojǐst’ovnictv́ı technických rezerv v̊ubec
netýká.

• Str. 17: mı́sto pojmu
”
čisté finančńı toky“ by bylo lepš́ı použ́ıt

”
očekávané finančńı toky“.

• Str. 18: Vzorec na 3. řádku je nesmyslný.

• Str. 19, ř. 5: Index u V v závorce má být t − 1. Sṕı̌se než o hospodářský výsledek pojǐst’ovny
jde o očekávanou hodnotu výsledku na jednu smlouvu v platnosti na začátku roku t.

Matematický výklad v odstavci 3.1 neńı př́ılǐs zdařilý:



• Opakovaně se nerozlǐsuje mezi derivaćı a jej́ım přibĺıžeńım založeným na malé změně ∆i (vztah
(3.2) a daľśı).

• Na str. 30, ř. 4 se hovoř́ı zřejmě o tvaru modifikované Macauleyovy durace.

• Str. 33, 2. řádek d̊ukazu Věty 1: ve jmenovateli třet́ıho zlomku má být mocnina j + 1.

• Definice efektivńı modifikované durace na str. 34 je totožná s definićı modifikované Macauleyovy
durace na str. 30. V čem je rozd́ıl? V čem se lǐśı DEM na 8. ř. str. 34 od definice 5? Vztahy na
2., 3. a 8. řádku dohromady nedávaj́ı smysl.

• Co je na aproximaci hodnoty DEM vztahem (3.9)
”
numerického“?

• Pro aproximaci (3.9) by se nemělo použ́ıvat stejné značeńı jako pro p̊uvodńı hodnotu DEM

zavedenou výše.

• Posledńı dvě poznámky lze vztáhnout i na vztahy (3.10) a (3.11).

• Věta 2 se podle jej́ıho d̊ukazu zřejmě týká aproximaćı (3.9) a (3.11), což z jej́ıho zněńı nevyplývá.

• Ve vzorci na 3. řádku zdola v d̊ukazu Věty 2 je chybně závorka.

Závěr

Předloženou práci doporučuji uznat jako práci diplomovou.

V Praze 27. 1. 2021 RNDr. Lucie Mazurová, Ph.D.
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