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Tema na disertacionni� trud

Predstaveni�t disertacionen trud e posveten na razrabotvaneto na modeli za
upravlenie na riska pri de�nostta na kompanii ot gazovi� sektor. Izsledvaneto
e izkl�qitelno s praktiqeska nasoqenost i predstavl�va opit za formalizirane
na iztoqnicite na risk i zaedno s tova za predskazvane na bъdewoto sъsto�nie na
edna firma v specifiqni� sektor. Zadaqata za sъzdavane na modeli, predskazvawi
rabotata na sloжni i nepravilni obekti i sveжdawi sъsto�nieto im do negol�m
bro� parametri e po pravilo trudna zadaqa, iziskvawa poznani� v razliqni, slabo
svъrzani oblasti. V nasto�wi� disertacionen trud doktorantъt si postav� za cel
sъzdavaneto na instrument, s pomowta na ko�to da se izsledva neopredelenostta
po otnoxenie na riska ot falit ili finansovoto zdrave na kompani� ot konkreten
ikonomiqeski sektor. Po-konkretno celite, postaveni v nasto�wi� trud sa slednite:

1) izsledvane i opredel�ne na finansovi sъotnoxeni�, modelirawi de�nostta i sъ-
sto�nieto na edna firma ot gazovi� sektor;

2) razrabotvane na metodi za obrabotka i analiz na izsledvanite danni;

1



3) sъzdavane na poluavtomatiziran podhod za modelirane na izbranite kl�qovi fi-
nansovi sъotnoxeni� na baza minali nabl�deni�;

4) sъzdavane na metodi za analiz na konstruiranite modeli i izpolzvaneto im za
pravene na izvodi za celi� otrasъl;

5) izveжdane na orientirovъqni kriterii, pozvol�vawi praveneto na zakl�qeni�
za finansovoto zdrave na kompani�;

6) sъzdavane na sredstva za maxinno obuqenie, podpomagawi procesa na statisti-
qesko modelirane i pozvol�vawi praveneto na prognozi.

Taka postavenite zadaqi sa estestveni i izkl�qitelno vaжni. Poradi specifi-
kata v de�nostta na razliqnite kompanii izsledvaneto e ograniqeno vъrhu tezi ot
gazovi� sektor. Bez sъmnenie tova e edin ot na�-vaжnite sektori za nacionalna-
ta sigurnost i poznavaneto na negovoto realno sъsto�nie, kakto i prognozite za
razvitieto mu sa ot izkl�qitelno znaqenie.

Literaturen obzor

Obwoto mi vpeqatlenie e, qe disertantъt poznava mnogo dobre sъvremennoto sъ-
sto�nie na razgleжdani� problem. Izsledvani�ta mu iziskva poznani� v (pone) tri
nauqni oblasti zatova i obzorъt e formalno razdelen na tri qasti: to� vkl�-
qva prouqvane na iztoqnicite, izsledvawi vrъzkata meжdu razliqnite finansovi
sъotnoxeni� i riska ot falit, obzor na statistiqeskite metodi i nakra� obzor
na iztoqnicite, davawi informaci� za gazovi� sektor v Bъlgari�. Disertaci�ta
vkl�qva otliqno oformen razdel (1.4), posveten na sъsto�nieto na razgleжdani-
te problemi. V ne� disertantъt pokazva poznavane na oblastta na izsledvaneto i
otliqna informiranost po problemite razgleжdani v disertacionni� trud.

Metodika

V disertacionni� trud sa izpolzvani metodi i sredstva ot n�kolko nauqni obla-
sti, vrъzkata meжdu koito e ne vinagi oqevidna. Tova sa informatika, matemati-
qeska statistika i ikonomika (makroikonomika, finansi, sqetovodstvo). Osnovni�t
statistiqeski metod e tozi na mnogomerni� regeresionen analiz, razbiran kato mno-
жestvo ot statistiqeski procesi ocen�vawi zavisimostite meжdu edna ili n�kolko
izsledvani promenlivi. To� vkl�qva razliqni tehniki za modelirane i analiz na
tezi promenlivi. Osnovnata cel e izsledvaneto na otnoxeni�ta meжdu zavisimite i
nezavisimite promenlivi (prediktori), t.e. kak edna zavisima promenliva se prome-
n� pri varirane na nezavisimite promenlivi. Na�-qesto rezulatatъt e vero�tnost
za srednata sto�nost na zavisima promenliva. Izpolzvan e i ezikъt za statisti-
qeski presm�tani� R. Na nego e napisan kod za testvane na razrabotenite modeli
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i na procedurata za izbor na prediktori. Izbranata ot disertanta metodika za
proveжdane na izsledvaneto e relevantna na postavenite zadaqi.

Sъdъrжanie i rezultati na disertacionni� trud

Disertacionni�t trud e v obem ot 184 nestandartni maxinopisni stranici i se
sъstoi ot sedem glavi, spisъk na izpolzvanata literatura, vkl�qvaw 141 zaglavi�,
i edno priloжenie, sъdъrжawo raz�sneni� za napisani� kod na R i sъzdadenoto
hraniliwe za danni. Po-dolu we se spra nakratko na sъdъrжanieto na otdelnite
glavi ot disertacionni� trud.
Glava 1 e uvodna. T� zapoqva s opisanie, koeto sistematizira vidovete riskove,

sъwestvuvawi v de�nostta na edna firma. Centralen risk, razgleжdan v diserta-
ci�ta e riskъt ot falit. Po-natatъk sa izloжeni (razdel 1.1) celite i zadaqite,
koito disertantъt si postav� s napisvaneto na disertacionni� trud. Obosnovana e
aktualnostta na temata, kakto i vъzmoжnostta za prilagane na rezultatite ot ne�
v ikonomiqeskata praktika (razdeli 1.2 i 1.3). Razdel 1.4 predstavl�va podroben
obzor na sъwestvuvawata literatura. Poradi estestvoto na temata tozi obzor e
razdelen na tri qasti. V pъrvata (razdel 1.4.1) sa razgledani iztoqnicite, obo-
snovavawi izpolzvaneto na razliqni finansovi sъotnoxeni�, svъrzani s riska ot
falit. Predstaveni sa i n�koi modeli za prognozirane na opasnostta ot bankrut.
Vtorata qast (1.4.2) ot literaturni� obzor e posvetena na statistiqeskite meto-
di za modelirane i na pohvatite za maxinno obuqenie. V razdel 1.4.3 e napraven
obzor na iztoqnicite, davawi svedeni� za gazovi� sektor v Republika Bъlgari�.
Napraveni�t obzor na literaturata v razdel 1.4 e opredeleno dosto�nstvo na di-
sertacionni� trud.
Glava 2 e posvetena na podbora na dannite i na statistiqeskite matodi za izsled-

vane, izpolzvani v disertaci�ta. V razdel 2.1 sa izloжeni bazovi svedeni� otnosno
sъbirane, obrabotka i izpolzvane na statistiqeski danni. Opisani sa tipovete dan-
ni, koito se vkl�qvat v izsledvaneto. Te se grupirat v danni ot pъrviqni finanso-
vi dokumenti, finansovi sъotnoxeni� i makroikonomiqeski veliqini. Opisani sa
naqinite na priravn�vane i grupirane na razliqnite vidove danni. V razdel 2.2 sa
izloжeni teoretiqnite osnovi na metoda na mnoжestvena line�na regresi� (multiple
linear regeression), kato osnoven metod, izpolzvan v izsledvaneto. Opisani sa metodi-
te za izbor na prediktori i tehnikite za ustanov�vane na koreliranost meжdu t�h.
V razdel 2.3 e izloжena poluavtomatizirana procedura za izbor na regresionen
model. Podrobno sa iz�sneni stъpkite v tazi procedura, koito vkl�qvat obrabot-
ka na dannite, izbor na prediktori, diagnosticirane na modela, transformacii na
promenlivite. Po-natatъk v razdel 2.4 sa predstaveni naqinite na izpolzvane i in-
terpretirane na okonqatelnite modeli. Podqertano e, qe izloжenite tehniki mogat
da se priloжat i v mnogo po obwa situaci� ot opisanata v disertaci�ta.
Glava 3 zapoqva s dosta podrobno opisanie na strukturata na gazovi� sektor v

Bъlgari�. Opisani sa osobenosti v sqetovodnata de�nost na gazorazpredelitelnite
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druжestva, koito zas�gat razrabotvanite modeli. Otbel�zano e, qe v izsledvane-
to se vkl�qvat samo firmi, dostignali n�kakvo nivo na razvitie i izvъrxvawi
realno gazorazpredelitelna de�nost. Opisani sa podrobno finansovite sъotnoxe-
ni�, izpolzvani v izsledvaneto (tabl. 3.2). Razdel 3.3 e posveten na modelirane
na finansovoto predstav�ne na firmite. V disertaci�ta to e modelirano qrez dva
finansovi koeficienta, koito otraz�vat mnogo toqno predstav�neto na edna firma.
Tova sa: vъzvrawemost na aktivite ROA (return of assets) i finansov livъridж FL
(financial levarage). Privedeni sa formuli za presm�taneto im. V razdel 3.4 e opi-
sana procedurata za izbor na prediktori, koito sa v gol�mata si qast finansovi
sъotnoxeni�, no vkl�qvat i n�kolko makroikonomiqeski veliqini. Sledvawite dva
razdela sa centralni za disertaci�ta. V razdel 3.5 sa postroeni dva modela za oce-
n�vane koeficientite ROA i FL. Te sa nareqeni sъotvetno ROA-model i FL-model.
Diagnostikata i validiraneto na dvata modela se obsъжda v razdel 3.6.
V glava 4 sa predstaveni tehniki za mexinno samoobuqenie s uqitel, koito da

se sprav�t s problema ot nestabilnostta na ocenkite pri naliqie na koreliranost
meжdu prediktorite. Tezi tehniki preobrazuvat prediktorite ot daden model v mno-
жestvo ot ortogonalni prediktori. Razgelsani sa dvete osnovni tehniki v regre-
sionni� analiz: metod na glavnite komponenti i metod na qastiqnite korelacii.
Tehniki za sprav�ne sъs zavisimi prediktori sa razgledani v razdel 4.1. Razdel
4.2 sъdъrжa opisanie na algoritъm za prilagane na tehnikite ot razdel 4.1.
V glava 5 e izloжena tehnika za maxinno samoobuqenie s uqitel, osnovavaw se na

mnoжestvena regresi�, ko�to modificira koeficientite na regresi�ta qrez postъp-
kova minimizaci� na kvadratni� koren ot sredno-kvadratiqnata grexka na modela,
poluqena qrez kros-validirane. Tehnikata e predstavena za dva i poveqe predikto-
ra. Tehnikata, izloжena v tozi razdel obedin�va dvo�ki prediktori v komponenti,
namal�va�ki s tova bro� na nezavisimite promenlivi. T� se sveжda do zamestvane
na dva prediktora X1 i X2 s t�hna line�na kombinaci� X1 + kX2 kato sъwnostta
na metoda e v optimizaci�ta na parametъra k. Algoritъm, realiziraw tazi ide� e
izloжen v rzdel 5.3, a v 5.4 e predloжena procedura za prilaganeto mu vъrhu poveqe
ot dva prediktora. V razdel 5.5. e opisana kros-validirawa postъpkova konstruk-
ci� na mnoжestvena regresi�, kogato prediktorite sa centrirani po sъotvetnite
oqakvani�. V razdel 5.6 disertantъt prilaga sredstvata razviti v 5.1-5.5 vъrhu
modela ROA.
Vъz osnova na rezultatite, opisani v glavi 2–5 v glava 6 e predstavena koncep-

ci� za ednovremenno izpolzvane na finansovite sъtnoxeni� ROA i FL pri ocenka
na riska ot falit za firma v gazovi� sektor. Okazva se, qe te igra�t dominirawa
rol� pri vsqki mnogoparametriqni modeli za ocenka na riska. Pokazano e, qe tezi
veliqini sa slabo korelirani i individualnite efekti ot dvete mogat da se sъbi-
rat. Vъz osnova na tova nabl�denie e predloжen a procedura za ocen�vane na riska
ot falit. Tazi procedura e proigrana na primera na edinstvenata gazorazpredeli-
telna firma na bъlgarski� pazar, izpadnala v neplateжosposobnost. Po-natatъk e
opisano kak sledva da se tretirat problemni (manipulirani) danni i qe do n�kakva
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stepen dori takiva danni mogat da bъdat izpolzvani sъs zadovolitelen rezultat. V
razdel 6.3 se izsledva vli�nieto na vъnxni faktori vъrhu firma ot gazovi� sektor.
Na bazata na sъbranite danni e formuliran kritri� za ROA i FL, koito da davat
informaci� za finansovoto zdrave na proizvodstvena firma ot gazovi� sektor.
V glava 7 sa obobweni rezultatite ot disertacionni� trud kato sa iztъknati

origanlinite prinosi na disertanta. Opisani sa publikaciite po disertacionni�
trud kakto i aprobaci�ta na rezultatite, sъsto�wa se v iznas�ne na dokladi na
razliqni nauqni forumi u nas i v quжbina.

Prinosi na disertacionni� trud

Po moe mnenie po-vaжnite prinosi v disertacionni� trud se sveжdat do slednoto:

(1) Postroeni sa dva modela za ocenka na riska ot falit, osnovavawi se na oprede-
leni finansovi sъotnoxeni�. Pri postro�vane na modelite se otqita vli�nieto
na nad 80 promenlivi kato za pъrvi pъt sred t�h se vkl�qvat i makroikonomo-
qeski veliqini.

(2) Predstavena e regresionna tehnika za reducirane na vli�nieto na zavisimite
prediktori.

(3) Sъzdadena e tehnika za maxinno samoobuqenie s uqitel, ko�to kros-validira
ocenkite za regresionnite koeficienti, namal�va bro� na prediktorite i vodi
do potoqni ocenki na baza na pъrvonaqalnite nabl�deni�.

(4) Predloжena e poluavtomatizirana procedura za konstruirane na regresionni
modeli.

(5) Predloжena e metodologi� za ocenka na riska ot falit na firma ot gazovi�
sektor v RB. Ocenkata se osnovava na finansovite pokazateli vъzvrъwaemost na
aktivite ROA i finansov livъridж FL. Pokazano e, qe tezi veliqini sa slabo
korelirani, koeto pozvol�va sъvmestnoto izpolzvane na dvata modela.

(6) Razrabotena e procedura za sъvmestno izpolzvane na postroenite modeli. Name-
reni sa kriterii, koito na baza sto�nostite n tezi finansovi promenlivi oce-
n�vat sъsto�nieto na dadena gazova kompani�.

Komentari i beleжki po disertacionni� trud

Vъv vrъzka s disertacionni� trud imam slednite komentari i beleжki:

(1) Izsledvaneto moжe da bъde priloжeno i vъrhu firmi ot drugi sektori sled
otqitane na sъwestvuvawite specifiki.
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(2) Disertacionni�t trud e oformen izkl�qitelno staratelno. Vkl�qeni sa spisъ-
ci na figuri, tablici i sъkraweni�, koeto ulesn�va navigaci�ta v teksta.

(3) Bi moglo da se pomisli za po xiroko otraz�vane na rezultatite ot disertaci�ta
v v nauqnata periodika. Tazi zabeleжka e povli�na ot duha na vremeto, ko�to
absol�tizira publikacionnata de�nost.

(4) Edna standartna i nesъwestvena zabeleжka e za izpolzvaneto na quжdici ot avto-
ra. N�koi ot t�h ne (moжe bi) ne mogat da bъdat izb�gnati (finansov livъridж),
za drugi tova e vъzmoжno (akompanirawi sredstva– sъpъtstvawi sredstva, agre-
giranata inflaci� — natrupanata inflaci�). Iz teksta sa ostanali i negol�m
bro� peqatni grexki (glavni/malki bukvi, transpozicii na bukvi, propusnati
bukvi), koeto e oqakvano za tekst s takъv gol�m obem.

(5) Poznavam disertanta ot poveqe ot tri godini i vpeqatleni�ta mi ot matematiqs-
kata mu podgotovka sa otliqni. Prisъstval sъm mnogokratno na negovi dokladi
u nas i v quжbina. N�mam sъmneni� v negovata nauqna kompetentnost.

Publikacii po disertacionni� trud

Rezultatite ot disertacionni� trud sa publikuvani v qetiri statii. Edna ot t�h
e v sbornik s raboti po industrialna matematika ot konferenci� na bъlgarskata
sekci� na SIAM. Tozi sbornik e izdaden ot izdatelstvo Springer i e indeksiran v SCO-
PUS. Dve raboti sa v sbornicite s dokladi na meжdunarodnata konferenci� Computer
Science and Education in Computer Science, organizirana sъvmestno ot Boston University,
University of Applied Science, Fulda i Nov Bъlgarski Universitet. Qetvъrtata stati-
� e v doktorantski� bro� na spisanieto “Ezik i publiqnost”. Poradi estestvoto
na disertacionni� trud mi se struva smisleno oglas�vaneto na rezulatatite i v
ikonomiqeskata nauqna periodika.

Avtorstvo na poluqenite rezultati

Ot predstavenite publikacii tri sa s dvama sъavtori i edna e samosto�telna. Tъ�
kato poznavam nauqnite interesi na doktoranta i sled� rabotata mu v poslednite
godini, za men n�ma sъmnenie, qe prinosъt mu e ravnostoen s tozi na ostanalite
avtori. Qastiqni rezultati ot rabotata na doktoranta sa dokladvani na razliqni
forumi, v n�koi ot koito sъm bil uqastnik. Prez 2016 g. stati�ta mu, predstavena
na meжdunarodnata konferenci� Computer Science and Education in Computer Science v
University of Applied Science Fulda, Germani�, be otliqena kato n�-dobra rabota na
mlad uqen, predstavena na konferenci�ta.
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Citirani� na publikaciite ot disertacionni� trud

Doktorantъt ne e priloжil spisъk na citirani� na statiite, po koito e napisan
disertacionni� trud.

Avtoreferat i avtorska spravka

Avtoreferatъt i avtorskata spravka sa napraveni sъglasno iziskvani�ta i otra-
z�vat pravilno rezultatite i prinosite v disertacionni� trud.

Zakl�qenie

Disertacionni�t trud e posveten na problem, koito e s gol�mo praktiqesko znaqe-
nie – sъzdavane na instrumentarium za izsledvane na finansovoto zdrave i riska
ot falit na firmi ot gazovi� sektor. Sqitam, qe s izsledvaneto si avtorъt e nav-
lyъzal v dъlboqina v mnogo seriozna problematika kato e postignal znaqitelen
napredъk v edna graniqna, no mnogo aktualna oblast na informatikata i statisti-
kata.
Predstaveni�t disertacionen trud “Komp�tъrna simulaci� i ocenka na firmeni

riskove” s avtor Slav Emilov Angelov sъdъrжa originalni nauqni rezultati, ko-
ito predstavl�vat prinos v oblastta na industrialnata informatika. Doktorantъt
pokazva zadъlboqeni poznani� v oblastta na regersionni� analiz i umeni� tvorqe-
ski da gi prilaga. Sqitam, qe rabotata mu otgovar� na iziskvani�ta na “Zakona za
razvitie na akademiqni� sъstav v Republika Bъlgari�”, kakto i na Prvilnika na
Nov Bъlgarski Universitet za uslovi�ta i reda za pridobivane na nauqni stepeni
i zaemane na akademiqni dlъжnosti.
Mo�ta ocenka za predstaveni� predstaveni� disertacionen trud e poloжitelna i

az ubedeno preporъqvam na Uvaжaemoto Жuri da prisъdi na Slav Emilov Angelov
obrazovatelnata i nauqna stepen “Doktor”.

Sofi�, 17.03.2019 g. Recenzent:

(prof. d.m.n. Ivan Landжev)
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