Recenzni posudek diplomové prace
Diplomant: Tomas Kubista

Téma: Vyuziti opci pti obchodovani na komoditnich trzich v EU

a) Pristup diplomanta k zadanému vikolu

Diplomant si vybral téma exotickych opci, jejichZ vyuziti se v energetice dynamicky rozviji.
V prvnich dvou ¢astech prace diplomant energetické trhy a opce zevrubné popisuje a

Vv nasledujicich kapitolach se jiz vénuje vypoctim. Do prace zakomponoval jak teoretické, tak
1 praktické vyuziti exotickych a klasickych opci v evropském trznim prostiedi.

b) Zvoleny postup reseni

Prvni kapitolu student vénoval popisu energetickych trhi. Je zde jednak obecné popsano, jak
trhy funguji a jednak jsou zde dopodrobna popsany trhy s elektfinou a zemnim plynem, které
jsou v nasledujicich kapitolach vyuzity pro vypocty.

V kapitole druh¢ se diplomant vénuje finan¢nim derivatim. Stru¢né jsou zde popsany
zékladni néstroje hedgingu, jako jsou futures kontrakty, swapy a konecné i klasické a exotické
opce u nichz jsou zobrazeny jejich vyplatni funkce a ptipadné opcni strategie, které se pfi
obchodovani daji pouzivat.

Tteti kapitola je z ¢asti teoretickd, kde student popisuje moznosti, jak se daji opce ocenit a
uvadi 1 podrobné odvozeni jednotlivych vztaht, a z ¢asti vypocetni, kde student analyzuje
data z jednotlivych energetickych burz a zjist'uje, zda vynosy sleduji normalni rozdé€leni.
V této ¢asti se mi libi zhodnoceni vysledku analyzy, kdy diplomant zdivodnil moZnosti
pouziti nékterych ocenovacich technik i kdyz rozdéleni neni podle testu normalni.

.....

vysledky pouZity pro ocenéni klasické opce pomoci Black-Scholesova vzorce. Vysledky
diplomant dale analyzuje a rozebira i jednotlivé ,,greeks* opce. Dale je zde pouzita metoda
Monte Carlo pro ovéfeni spravnosti vysledku analytického feSeni.

Pata kapitola je stézejni, nebot’ zde diplomant pocita hodnotu exotické spark spread opce.
Vypocet této opce provadi student pomoci aproximacnich vzorcl a nasledné vysledky
srovnava s numerickym vysledkem dosazenym metodou MC. V této kapitole je hezky
zobrazeno, jak se da tato opce pouzit napiiklad pro ocenéni paroplynové elektrarny a dale pro
jeji hedging.

c) Dosazené vysledky, jejich prinos a moznost praktického vyuziti

Vystupem prace jsou vypoctené hodnoty klasickych a exotickych opci a analyza dosazenych
vysledkd.

Zdanlivée teoreticka hodnota exotické opce je pak pievedena do praktické roviny, kdy je
hodnota této opce ptirovnana k paroplynové elektrarné. Vypoctem delta parametra pak



student poskytuje navod, jak se investor miize zajistit proti vykyvu cen dvou korelovanych
komodit, coz je pro provozovatele elektrarny zasadni.

d) Jak prace odpovida normalizacnim, pripadné provoznim a bezpecnostnim predpisiim

Dle mého nazoru prace odpovida vSem normaliza¢nim, provoznim a bezpecnostnim
piedpistm.

e) Formalni ndlezitosti, vnejsi upravu, vzhled a prehlednost prace

Préce je zpracovana piehledné, kapitoly na sebe navazuji a formalni Giprava také na vysoké
urovni.

Doplnujict otazky:

e V préci jste pocital hodnotu spark spread opce jako opci se dvéma aktivami, elektiinou
a zemnim plynem, do vypoctu jste nezahrnul cenu emisni povolenky, zménilo by to
vysledek?

e Jaké znate v Evropé€ op¢ni trhy a jak byste zhodnotil rozvinutost téchto trhi?

e Jaké dalsi vyuziti exotickych opci, kromé paroplynovych elektraren, byste
V energetice nasel?

Navrh na klasifikaci:

Navrhuji praci klasifikovat stupném A (vyborné)
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