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Práci  

doporučuji nedoporučuji 

uznat jako bakalářskou. Návrh klasifikace přikládám na zvláštním papíru. 

 

Připomínky a vyjádření oponenta: 
Prvním cílem práce bylo patrně zvládnout základy modelování ve spojitém čase, hlavně tedy projevit 

pochopení a schopnost užití pojmů jako je geometrický Brownův pohyb či Itoova formule. V dalším 

potom byly zformulovány prakticky všechny základní modely krátkodobé úrokové míry. Dále bylo 

třeba si osvojit diskretizace těchto modelů – hlavně Eulerovu, která je založena na samotné konstrukci 

stochastického integrálu a potom také tzv. Milsteinovo schéma, které se jeví pro větší kroky jako 

v jistém smyslu přesnější. 

Hlavním přínosem práce kromě zdařilého souhrnu formulací spojitých i diskrétních verzí 

jednotlivých modelů je potom třetí kapitola, kde je možné si prohlédnout simulace jednotlivých 

diskrétních modelů s dvěma verzemi parametrů a porovnání simulací z dvou modelů s jednou 

trajektorií z trhu. Jde vcelku o elementární, ale vždy poučné cvičení. 



Práce je napsaná čtivě a text je napsán velmi srozumitelně, věřím, že by si z něj i neznalý 

začátečník to důležité odnesl. Matematická úroveň práce je složitá k hodnocení – text je napsán bez 

chyb, ale matematické nároky kladené tématem dle mého nejsou velké. Ze zadání „…numerické 

metody pro jejich [finančních modelů] praktickou aplikaci budou diskutovány“ jsem očekával alespoň 

pokus o pochopení, proč by mělo být Milsteinovo schéma vůbec zajímavé.  

 

Malé poznámky:   

1) Základním problémem, který autor bude muset odstranit, bude-li chtít někdy s podobnými 

modely skutečně pracovat, je ustrnutí v těch nejelementárnějších jednofaktorových modelech. 

Velkou výhodou simulací je možnost oceňovat právě i ve složitějších modelech, kde nemáme 

uzavřené formule. 

2) Prací se prolíná požadavek na nezápornost úrokových měr. To je v matematické teoretické 

literatuře běžným jevem, ale je potřeba toto dogma odmítnout – hlavně švýcarské úroky se 

v posledních letech v záporných hodnotách objevují vcelku pravidelně. Je to dané primárně 

problémy eura, potažmo tedy směnným kurzem a paritou úrokových měr. 

3) Na str. 5 je bez citace uvedeno k Vašíčkovu modelu: „Tento model je dodnes využíván při 

oceňování opcí na dluhopisy, …“ Tento výrok uvést bez citace je velmi odvážné. Lze nalézt 

náznaky, že tomu tak v drtivé většině institucí už minimálně deset let není. Viz např. i str. 942 

v autorem citované knize [16]. Nemohu bohužel dodat veřejně přístupný zdroj, ale není tomu 

tak ani v systému Bloomberg, který je využíván, když daná instituce nemá vlastní přesnější 

výpočetní nástroj. Jednofaktorové modely jsou skutečně metodami poslední čtvrtiny minulého 

století. 

4) Drobnost, která je ale u Black-Derman-Toy modelu hned v následujícím odstavci zmíněna: Ho 

a Lee rovnici (1.25) nezformulovali, používali diskrétní čas. Přesto se po nich limita ve 

spojitém času (1.25) jmenuje. 

5) Na str. 45 dole je poněkud zavádějící informace, která je ovšem dříve v textu uvedena 

přesněji: „Tyto hodnoty parametrů také splňují nenabývání záporných hodnot…, jak lze 

pozorovat na obrázku, …“. S těmito parametry lze určitě nasimulovat i záporné hodnoty, 

(protože libovolná simulace má vždy krok odražený od nuly a tedy neplatí teoretický výsledek 

pro CIR model, který není diskrétní.) Naopak, určitě i s některými nevhodnými parametry lze 

samozřejmě nasimulovat dostatečný počet nezáporných trajektorií. 

6) Obecně porovnání s reálnými daty, když je složitější matematiky v práci relativně méně, 

možná mohlo být pečlivější a tím i zajímavější. Např. alespoň snaha o časově závislý střed, ke 

kterému se má úroková sazba navracet, by se již z prvního pohledu na data (ale i 

z fundamentální ekonomické heuristiky) hodila. Argument ze samotného závěru kapitoly na 

str. 46 o tom, že vlastně není cílem najít vhodný model, nýbrž si určité metody vyzkoušet, je 

ale samozřejmě platný a správný. 
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