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POSUDEK OPONENTA BAKALARSKE PRACE

Student: Yevgeniy Nazarenko
Nazev prace: Ocenovani projektll metodou redinych opci: Binomicky model

PredloZenad prace se zabyva problémem ocenovani projektli metodou realnych opci. Rozhodovani, dllezité
pro finanéni fizeni a fizeni podniku, je obzvlast sloZité za zvyseného rizika a vidy pfitomné neurcitosti. Dalsi
vyzvou je zohlednéni existujici dynamiky: stav projektu (napf. investice) jako reakci na existujici ,,externi“
situaci (napfr. poptavka na trhu).

Prace je rozdélena na tfi kapitoly a zavér. Prvni kapitola obsahuje zdkladni ekonomické pojmy. Ve druhé
kapitole je popsana zakladni myslenka binomického modelu. Treti kapitola je o pouziti redlnych opci na
problém ocenovani projektu, uvadi pfiklady a kratce komentuje navrzeny kéd. Zavér shrnuje poznatky a
nastinuje mozné sméry pokracovani.

Navrzenad stuktura prace je logickd a prehlednd, velmi ocenuji, Ze vyklad je doplnén ilustracnimi pfiklady,
které usnadnuji pochopeni textu. Hlavni pfipominky jsou:
e na urcitém poctu mist je popis nepresny anebo zavddéjici, logika vykladu preskakuje, napt.:

posledni véta pred Sekci 2.1.1 (str.14) nabizi ¢tenafi pfiklad (2.1.2), avSak ndasleduje vyklad
jinych véci (Sekce 2.1.1) a k pfikladu (2.1.2) se autor vraci az o dvé stranky dale;

na str.13, faktor K je definovano dvakrat;

klicové Sekce 2.1.1 a Sekce 2.1 jsou popsany velmi nejasné;

e s matematickym oznacenim je misty zachdzeno velmi volné a Casto chybi popis jednotlivych
proménnych jak z matematického, tak i z ekonomického/finanéniho hlediska, napr.:

zavedeni pravdépodobnosti ,, a T, (str. 13, (2.3));

v (2.3)-(2.5) neni zavedeno E[X] ; nebylo definovano X, R,,;

str. 24, v rovnici (3.3), (3.9), (3.10), (3.11) dochazi k zaméné poradi indext (i, n) ve srovnani
s predchozim oznacenim téze proménné V, cf. Sekce 2.2. Toto prehozeniindexl pak v (3.11)
zpUsobuje vécnou chybu, jelikoZ leva a prava ¢asti jsou rtzné.

pouziti p,, a pg (str.19), které nebyly zavedeny, a navic stacilo pouzitp a1l — p;

pouziti nového ¢asového indexu t (str. 24, tabulka 3.4) bez ozndmeni a vysvétleni

pouziti proménné Cy, (str. 27, (3.5)) bez zavedeni a vysvétleni

str. 30, (3.10): Vyneni definovano.

e chybi podrobnéjsi popis experimentdlni Cdsti v¢. algoritmu vypoctu (viz zaddni prdce), pfip.
nastaveni parametrl a pouzitych dat;

e zavér je prilis strucny, chybi celkové shrnuti a analyza vysledku.

e prdce obsahuje hodné drobnych formatovych chyb (preklep(i?), napfr.

na str. 12 misto ,Fig.2.2.“ ma byt ,Fig.2.1%

na str. 9 misto ,,..displayed at 1.1“ ma byt ,, displayed at Fig.1.1%;

na str. 10 je nejasna reference [1, 1.2.2], pfredpokladam, Ze je to sekce v knize [1].

na str. 15 misto reference na neexistujici vzorec (2.1.2) ma byt (2.2)

na str. 18 odkaz [8, Chance] je matouci (ostatni odkazy v praci neobsahuiji pfijmeni autort)
na str. 19 misto ,listed in (2.3)“ ma byt ,listed in Table 2.3
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Celkové mnozstvi formalnich nedodélkl je pomérné velké (i presto, Ze narocnost po strance matematické
neni vysoka) a text plsobi dojmem narychlo sepsane prace. Z proménné kvality popisu je vidét, Ze student
Y.Nazarenko ma potencial udélat kvalitni praci, jen zfejmé z néjakych ddvod( to pravé ve své bakalarské
praci neudélal, coz je velka skoda.

JelikoZ nejsem odbornik v oblasti matematickych financi a oceriovani fizeni projektl, nevylucuji, Ze néco
dllezitého mi uniklo. Kazdopddné primarné jsem posuzovala popis problému a souvisejici s nim
predpoklady, vysvétleni zvoleného postupu feseni a analyzu ziskanych vysledku, a to jak po vykladové, tak
i po matematické strance.

Zavér: Y.Nazarenko zadani své prace splnil, oviem popis pouzité teorie obsahuje nezanedbatelné mnozstvi
nepresnosti a chyb, proto navrhuji predloZzenou praci hodnotit znamkou D (uspokojivé). Nechavam ale na
komisi, jestli ohodnoti vysledky a prabéh obhajoby vyssi znamkou.

Dotaz k préci:
V prikladé v Sekci 3.2 se predpoklada, Ze kazda dalsi etapa bude , lepsi“ nebo stejna jako
pfedchozi. Jak se zohledriuje situace, kdyz napf. ve dvanactém meésici celkovy pocet zdkaznik(
klesne pod 25K a mnozstvi téch, kdo hodla vyuzit placenych sluzeb klesne pod 10K (napt. vétSina
odmitne prechazet na predplatné)?

V Praze dne 20. 8. 2020

Dipl.-Eng. Tatiana V. Guy, PhD
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