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Nazev prace: Ocenovani projektll metodou realnych opci: Binomicky model
Jméno studenta: Yevgeniy Nazarenko

Ocenovani projektt predstavuje standardni funkci finan¢niho fizeni podniku, ktera poskytuje data pro
posouzeni navratnosti investovanych prostiedkil porovnanim ocekavanych penéznich tokl na nakla-
dové a vynosové stran€. Standardni metody ocenovani piedpokladajici fizeni projektl “v oteviené
smycce” maji tendenci podhodnocovat skutecny ekonomicky potencial projekti, a to zvlasté v pripadé
projektd zatizenych zna¢nou neurcitosti. Nehodi se tak mimo jiné pro vysoce inovativni a rizikové pro-
jekty. Metoda realnych opci predstavuje alternativu vhodnou pro projekty fizené dynamicky, “v uzavie-
né smyc¢ce”, s prubéznym vyuzitim skutecnych dat o postupu projektu a odezvé trhu. Je-li neurcitost
penéznich tokll popsana binomickym modelem ocenovani kapitalovych aktiv, Ize vSechny potifebné
vypocCty provést analyticky. Binomicky model, pies svou relativni jednoduchost, dovoluje fesit fadu
zajimavych praktickych uloh.

Zadani nebylo naroc¢né po technické (matematické) strance, ale vyzadovalo porozuméni zptisobu
uvazovani typickému pro matematické finance, s diirazem na princip vylouceni arbitraze pti ocenovani.
Student potfebnym metodam porozumél do té miry, Ze byl schopen je samostatn¢ aplikovat na konkrétni
ulohy.

Pti zpracovani prace student vychazel ptevazné z mnou doporucené literatury, ale vyhledal a kon-
zultoval i n¢které dalsi zdroje vénujici se mj. aplikacni oblasti, kterou si sam zvolil — ocenovani projektt
softwarového vyvoje.

Spoluprace se studentem probihala prvé ¢tyfi mésice formou osobnich konzultaci a komunikace
po emailu. V dal$ich mésicich student upfednostnil pracovat samostatn€. Spoluprace nabyla znovu na
intenzité v poslednich tydnech pti dokoncovani prace.

Po formalni strance je prace logicky strukturovana. Text je napsan dobrou a srozumitelnou anglic-
tinou. Odkazované zdroje jsou citované presn¢; u rozsahlejsich praci az na konkrétni kapitolu, sekci, ¢i
strany textu. Nékteré bibliografické udaje (konkrétné [4], [6], [7] a [8]) ale nejsou uplné a konzistentni.

Teoreticka cast prace (kap. 1-2) ma zna¢né promeénlivou kvalitu. Vyklad v kapitole 1 je pfevazné
logicky a srozumitelny, i kdyz ani zde se student nevyhnul nékterym nepiesnostem a nekonzistencim
ve znacCeni. Vyklad konstrukce rizikové neutralnich pravdépodobnosti na str. 1415 (kap. 2.1) je nej-
slabsim mistem prace; je tézkopadny, postrada jasnou a logickou stavbu pojmi a argumentti a jako
celek je obtizn€ srozumitelny. V castech 2.1.1-2.1.2 a 2.2 se vyklad vraci svou kvalitou zhruba na tiro-
ven kapitoly 1.

Aplikace binomického modelu na prakticky motivované piiklady (kap. 3) tvofi silnou stranku pra-
ce. Popis prikladi je hlubsi, nez je obvyklé v literatute, a demonstruje (zejména v kap. 3.2), Ze student
zna divérné problémy a otazky spojené s inovacemi v prostiedi softwarovych firem a ze pochopil meto-
du realnych opci a jeji potencidlni ptinosy pro fizeni projektti softwarového vyvoje.

Stav procesu v binomickém stromu neni bohuZzel v praci znacen jednotné. V prikladech — od vztahu
(3.3) dale — je pouzita opacna definice (index (i, n)), nez v predchozim textu (index (n, i)). Ve vztahu
(3.11) jsou dokonce pouzity ob¢€ definice soucasné. Pricitam to opravam na posledni chvili pfi dokon-
¢ovani prace.

Pti vedeni prace jsem mél moznost se postupné seznamit se dvéma verzemi kodu, ktery student
pouzil pro feseni prikladii prezentovanych v praci, a to v jazycich JavaScript a TypeScript. Hodnotim
pozitivné studentovu schopnost abstrakce pfi analyze a navrhu konkrétniho algoritmického a progra-
mového feSeni, jakoz i profesionalni zvladnuti vSech potiebnych nastrojt.

Po zvazeni silnych a slabych stranek prace a s pfihlédnutim ke studijnimu oboru studenta navrhuji
hodnotit bakalafskou praci pana Yevgenije Nazarenka znamkou B (velmi dobfe).
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