
Ðåöåíçèÿ

çà êîíêóðñ çà çàåìàíå íà àêàäåìè÷íàòà äëúæíîñò �äîöåíò� êúì ÈÌÈ-ÁÀÍ,

îáÿâåí â Äúðæàâåí âåñòíèê, áð. 108/22.12.2020, ïî íàïðàâëåíèå íà âèñøå îá-

ðàçîâàíèå 4. Ïðèðîäíè íàóêè, ìàòåìàòèêà è èíôîðìàòèêà, ïðîôåñèîíàëíî

íàïðàâëåíèå 4.5 Ìàòåìàòèêà, íàó÷íà ñïåöèàëíîñò Òåîðèÿ íà âåðîÿòíîñòè-

òå è ìàòåìàòè÷åñêà ñòàòèñòèêà (Ñòîõàñòè÷íè ìîäåëè âúâ ôèíàíñèòå)

îò ïðîô. äí Ìëàäåí Ñâåòîñëàâîâ Ñàâîâ, êàòåäðè �Âåðîÿòíîñòè, îïåðàöèîííè

èçñëåäâàíèÿ è ñòàòèñòèêà�, êúì ÔÌÈ-ÑÓ �Ñâ. Êëèìåíò Îõðèäñêè� è �Èç-

ñëåäâàíå íà îïåðàöèèòå, âåðîÿòíîñòè è ñòàòèñòèêà�, êúì ÈÌÈ-ÁÀÍ, ÷ëåí íà

æóðèòî ñúãëàñíî Çàïîâåä No. 28/19.02.2021ã. íà Äèðåêòîðà íà ÈÌÈ-ÁÀÍ è

ñúñòàâÿù ðåöåíçèÿ ïî ðåøåíèå íà æóðèòî, âçåòî ïî âðåìå íà ïúðâîòî çàñåäà-

íèå, ïðîâåäåíî íà 02.03.2021.

Ðåöåíçèÿòà å èçãîòâåíà âúç îñíîâà íà Çàïîâåä No.28/19.02.2021ã. íà Äèðåêòîðà íà

ÈÌÈ-ÁÀÍ, èçäàäåíà íà îñíîâàíèå ÷ë. 4 îò Çàêîíà çà ðàçâèòèåòî íà àêàäåìè÷íèÿ ñúñòàâ

â Ðåïóáëèêà Áúëãàðèÿ (Îáí. ÄÂ. áð.38 îò 21 Ìàé 2010ã., èçì. ÄÂ. áð.81 îò 15 Îêòîìâðè

2010ã., èçì. ÄÂ. áð.101 îò 28 Äåêåìâðè 2010ã., èçì. ÄÂ. áð.68 îò 2 Àâãóñò 2013ã., èçì.

è äîï. ÄÂ. áð.30 îò 3 Àïðèë 2018ã., èçì. ÄÂ. áð.17 îò 26 Ôåâðóàðè 2019ã.) è ðåøåíèå

íà Íàó÷íèÿ ñúâåò íà ÈÌÈ-ÁÀÍ îò 22.01.2021 ñ ïðîòîêîë íîìåð 1. Òî å ñúîáðàçåíî ñ

èçèñêâàíèÿòà íà: Çàêîíà çà ðàçâèòèåòî íà àêàäåìè÷íèÿ ñúñòàâ â Ðåïóáëèêà Áúëãàðèÿ

(ÇÐÀÑÐÁ), Ïðàâèëíèêà çà ïðèëàãàíå íà ÇÐÀÑÐÁ, Ïðàâèëíèêà íà ÈÌÈ çà óñëîâèÿòà

è ðåäà çà ïðèäîáèâàíå íà íàó÷íè ñòåïåíè è çàåìàíå íà àêàäåìè÷íè äëúæíîñòè è óêà-

çàíèÿòà çà èçãîòâÿíå íà ðåöåíçèè è ñòàíîâèùà çà çàåìàíå íà àêàäåìè÷íàòà äëúæíîñò

�äîöåíò� êúì ÈÌÈ-ÁÀÍ.

Êàòî ÷ëåí íà æóðèòî ïîëó÷èõ âñè÷êè íåîáõîäèìè äîêóìåíòè, ïðèëîæåíè êúì ìîëáà-

òà äî Äèðåêòîðà íà ÈÌÈ-ÁÀÍ íà åäèíñòâåíèÿ êàíäèäàò ïî êîíêóðñà àñ. ä-ð Öâåòåëèí

Ñòåôàíîâ Çàåâñêè (ÈÌÈ-ÁÀÍ).

1. Áèîãðàôè÷íè äàííè çà êàíäèäàòà

Öâåòåëèí Çàåâñêè å ðîäåí ïðåç 1974 ãîäèíà. Çàâúðøâà �Ïðèëîæíà ìàòåìàòèêà� âúâ

ÔÌÈ-ÑÓ �Ñâ. Êëèìåíò Îõðèäñêè� ïðåç 1999ã. ñ ìàãèñòúðñêà äèïëîìíà ðàáîòà íà òåìà

�Ìîäåëè íà ôèíàíñîâèÿ ïàçàð. Îöåíêà íà åâðîïåéñêè äåðèâàòè�. Ïðåç ïåðèîäà 2003-2013ã.
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å äîêòîðàíò âúâ ÔÌÈ-ÑÓ �Ñâ. Êëèìåíò Îõðèäñêè� ïîä ðúêîâîäñòâîòî íà ïðîô. äìí Ðà-

÷î Äåí÷åâ è çàùèòàâà äîêòîðàíòóðàòà ñè ïðåç 2013ã. ñ äèñåðòàöèÿ íà òåìà �Êîìáèíèðàíè

ïðîöåñè íà Èòî è Ëåâè�. Â íà÷àëîòî íà 2014ã. ïîñòúïâà íà ðàáîòà â ÈÌÈ-ÁÀÍ, êúäåòî

çàåìà äî íàñòîÿùèÿ ìîìåíò ïîçèöèÿòà àñèñòåíò êúì êàòåäðà ÈÎÂÑ. Íàó÷íèòå ìó èíòå-

ðåñè ñà â îáëàñòòà íà ôèíàíñîâàòà ìàòåìàòèêà, êúäåòî ñà è îñíîâíèòå ìó ðàçðàáîòêè.

2. Èçïúëíåíèå íà íàóêîìåòðè÷íèòå èçèñêâàíèÿ

Çà ó÷àñòèå â êîíêóðñà Öâåòåëèí Çàåâñêè å ïðèëîæèë 10 ñòàòèè, îò êîèòî 5 â Q1, 1 â

Q3, 1 â Q4 è åäíà, èíäåêñèðàíà â MathScinet. Òåçè ïóáëèêàöèè íîñÿò ñúîòâåòíî 112 òî÷êè

ïî ãðàôà Â è 252 òî÷êè ïî ãðàôà Ã, êàòî òî÷êîâèÿò àêòèâ å íàä íåîáõîäèìèÿ ìèíèìóì,

ñúãëàñíî ïðàâèëíèêà íà ÈÌÈ-ÁÀÍ. Êàíäèäàòúò å ïðèëîæèë è 15 öèòàòà, 13 îò êîèòî

èíäåêñèðàíè â Web of Science. Òå ìó íîñÿò 84 òî÷êè ïðè íåîáõîäèì ìèíèìóì îò 70 òî÷êè

â ãðàôà Ä. Òîé å ïðèëîæèë è ó÷àñòèå â 3 íàöèîíàëíè ïðîåêòà, êîåòî ìó íîñè 30 òî÷êè

ïî ãðàôà Å, ñ êîåòî íàäâèøàâà íåîáõîäèìèÿ ìèíèìóì îò 20 òî÷êè.

3. Íàó÷íî-èçñëåäîâàòåëñêà äåéíîñò è íàó÷íè ïðèíîñè íà êàíäèäàòà

ñïîðåä ïðèëîæåíèòå äîêóìåíòè

3.1. Îáùà îöåíêà íà íàó÷íèòå ïîñòèæåíèÿ íà êàíäèäàòà. Àñ. Öâåòåëèí Çàåâñêè

å ïðèëîæèë 10 ñòàòèè çà ó÷àñòèå â êîíêóðñà, êàòî 9 îò òÿõ ñà ñ èìïàêò ôàêòîð. Âñè÷êè,

ñ èçêëþ÷åíèÿ íà åäíà, ðàçãëåæäàò èëè ñà ìîòèâèðàíè îò ïðîáëåìè â îáëàñòòà íà ôèíàí-

ñîâàòà ìàòåìàòèêà. Ñ÷èòàì, ÷å íèâîòî íà ïóáëèêóâàíèòå ðåçóëòàòè êàòî öÿëî (íå ñàìî

òåçè ïðèëîæåíè çà êîíêóðñà) å óáåäèòåëíî çà ïîçèöèÿòà äîöåíò è êàíäèäàòúò å â ïðîöåñ

íà óòâúðæäàâàíå â ìåæäóíàðîäíàòà íàó÷íà îáùíîñò ïî ôèíàíñîâà ìàòåìàòèêà.

Ïðàâè âïå÷àòëåíèå, ÷å êàíäèäàòúò áîðàâè óìåëî ñ îñíîâíèòå òåõíèêè íà ôèíàíñîâàòà

ìàòåìàòèêà, à èìåííî ãåíåðàòîðè, ìàðòèíãàëè, ñòîõàñòè÷åí àíàëèç è êëàñè÷åñêè âåðî-

ÿòíîñòè. Ìàòåìàòè÷åñêèÿò àïàðàò, èçïîëçâàí â ñòàòèèòå, áèõ êàçàë, ÷å å îòíîñèòåëíî

îãðàíè÷åí, íî çà ñìåòêà òîâà ñå âëàäåå è ïðèëàãà â äúëáî÷èíà. Êëþ÷îâ è íîâ åëåìåíò

â ïîâå÷åòî îò ïóáëèêàöèèòå íà êàíäèäàòà å ðàçãëåæäàíåòî íà ôèíàíñîâèòå äåðèâàòè è

òåõíèòå öåíè ïðåç ïðèçìàòà íà Ìàðêîâñêèòå ìîìåíòè. Ïî òîçè íà÷èí ñå èçáÿãâàò íÿêîè

òðóäíîñòè ïðè ðàáîòà ñ ãåíåðàòîðè, êàòî íàïðèìåð èçèñêâàíèÿ çà ãëàäêîñò, è ñå äàâà

âúìîæíîñò çà ñðàâíèòåëíî åäèííî òðåòèðàíå íà ãîëÿìà ãðóïà îò äåðèâàòè.

Ñïèñàíèÿòà, â êîèòî å ïóáëèêóâàë àñ. Çàåâñêè, ñà îñíîâíî äîêëàäè íà ÁÀÍ è âîäåùè

ñïèñàíèÿ â ñúîòâåòíàòà íàó÷íà îáëàñò (â ñìèñúë íà èìïàêò ôàêòîð) êàòî Chaos,Solitons

and Fractals è Communications in Nonlinear Science and Numerical Simulations. Êàòî öÿëî

ïðèíîñèòå íà àñ. Çàåâñêè ñà äîñòàòú÷íî îðèãèíàëíè è çàäúëáî÷åíè è ñà â íåîáõîäèìèÿ

îáåì, çà äà ìó áúäå ïðèñúäåíà àêàäåìè÷íàòà äëúæíîñò �äîöåíò�.
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3.2. Àíàëèç íà êîíêðåòíèòå äîñòèæåíèÿ íà êàíäèäàòà. Ñòàòèÿ [1] ïðåäëàãà åäíî

îáîáùåíèå íà ìîäåëà íà Áåéòñ. Ìîäåëúò â òàçè ðàáîòà å îò òèïà ìîäåë ñúñ ñòîõàñòè÷íà

âîëàòèëíîñò è èìà âèäà:

dSt = µStdt+
√
VtdBt + StdX

S
t

dVt = ξ(η − Vt)dt+ θVtdB̃t,

êúäåòî Áðàóíîâèòå äâèæåíèÿ B, B̃ ñà êîðåëèðàíè, ïðîöåñúò íà Ëåâè XS å ñúñ ñêîêîâå,

ñòðîãî ïî-ãîëåìè îò −1 è ïàðàìåòðèòå ñà òàêà èçáðàíè, ÷å ñòîõàñòè÷íàòà âîëàòèëíîñò

V îñòàâà ïîëîæèòåëíà. Çà ïðîöåñà íà ëîãàðèòìè÷íàòà âúçâðúùàåìîñò (log(St)) ñà ïðåä-

ëîæåíè êëàñ îò ðèñê-íåóòðàëíè ìåðêè è òåçè ñëó÷àéíè âåëè÷èíè ñà ïðåäñòàâåíè ÷ðåç

õàðàêòåðèñòè÷íèòå èì ôóíêöèè, êàòî ñïåöèàëíî âíèìàíèå å îòäåëåíî íà ñëó÷àÿ, êîãàòî

XS å tempered stable process. Âúïðåêè ÷å â ëèòåðàòóðàòà ïúðâîíà÷àëíî XS å áèë ñúñòàâåí

Ïîàñîíîâ ïðîöåñ, äîáàâÿíåòî íà ïî-îáù ïðîöåñ íà Ëåâè íå å òåõíè÷åñêè òðóäíî çàíèìà-

íèå. Ïî âñè÷êî èçãëåæäà, ÷å îñíîâíèÿò ïðèíîñ ñå ñúñòîè â ÷èñëåíèòå èçñëåäâàíèÿ, êîèòî

äîêàçâàò, ÷å ìîäåëúò, áàçèðàí íà tempered stable process, å ïî-òî÷åí â ïðîãíîçèðàíåòî íà

ïàçàðà îò íåãîâèòå ïðåäøåñòâåíèöè. Íåùî ïîâå÷å, èìà ñèëíî îñíîâàíèå äà ñå ñ÷èòà, ÷å

ïðîöåñè íà Ëåâè ñ áåçêðàéíà àêòèâíîñò ñà ïî-ïîäõîäÿùè, ïîíåæå ñúñòàâíèòå Ïîàñîíîâè

ïðîöåñè, êîèòî ñå èçïîëçâàò â ïðåäøåñòâàùèòå ìîäåëè, ñå îêàçâàò ñ ìíîãî âèñîê èíòåí-

çèòåò íà ìàëêèòå ñêîêîâå. Âïå÷àòëåíèå ïðàâè è îðèãèíàëíèÿò ïðèíîñ ïðè êàëèáðèðàíåòî

íà ìîäåëà, êîéòî èçïîëçâà åäíîâðåìåííî íàáëþäàåìàòà ìÿðêà è ðèñê-íåóòðàëíàòà ìÿðêà.

Èíòåðåñåí å è ïîäõîäúò ñ èçïîëçâàíåòî íà ñòàöèîíàðíîòî ðàçïðåäåëåíèå íà âîëàòèëíîñò-

òà, çà äà ñå èçáåãíå ëèïñàòà íà ðåàëíà èíôîðìàöèÿ çà íåÿ íà ïàçàðà.

Ñòàòèè [3] è [4], îò êîèòî [3] å ðåàëíî ñàìî îáÿâà íà [4], ðàçãëåæäàò öåíàòà íà äåðèâàòè

ñ ïîòåíöèàëåí ôàëèò. Ñúáèòèåòî �ôàëèò� ñå èíêîðïîðèðà ïî äâà íà÷èíà â ìîäåëà çà öåíà-

òà íà àêòèâ - ÷ðåç çàâèñèìîñò îò ñàìèÿ àêòèâ è ñëåäîâàòåëíî Ìàðêîâñêè ìîìåíò ñïðÿìî

îðèãèíàëíàòà ôèëòðàöèÿ; èëè ÷ðåç íåçàâèñèì îò ïðîöåñà Ìàðêîâñêè ìîìåíò, êîéòî ñå

äîáàâÿ êúì ìîäåëà ïîñðåäñòâîì ðàçøèðÿâàíå íà ôèëòðàöèÿòà. Öåíàòà íà àêòèâà ñå ìî-

äåëèðà ñ ïðîöåñ íà Ëåâè, íî ñïåöèàëíî âíèìàíèå å îòäåëåíî íà ÷àñòíèÿ ñëó÷àé, êîãàòî

ïðîöåñúò íà Ëåâè å Áðàóíîâî äâèæåíèå. Ñúùî òàêà îòäåëíî å ðàçãëåäàí ñëó÷àÿò, êîãàòî

âðåìåòî íà ôàëèò å åêñïîíåíöèàëíî, êîåòî â ïúðâèÿ ìîäåë å Ìàðêîâñêè ìîìåíò â åâî-

ëþöèÿòà íà öåíàòà, äîêàòî âúâ âòîðèÿ å ñêîêúò íà íåçàâèñèì Ïîàñîíîâ áðîÿù ïðîöåñ.

×ðåç ñìÿíà íà ìÿðêàòà ñà äèñêóòèðàíè óñëîâèÿòà âúðõó ïàðàìåòðèòå íà ìîäåëà, çà äà ñå

âúâåäå ðèñê-íåóòðàëíà ìÿðêà. Ñëåä òîâà ñà èçâåäåíè äèôåðåíöèàëíî-èíòåãðàëíè óðàâ-

íåíèÿ, êîèòî òðÿáâà äà ñà óäîâëåòâîðåíè îò öåíàòà íà àêòèâà, òàêà ÷å öåíàòà íà äåðèâàòà

äà å ìàðòèíãàë. Ìîäåëèòå çà öåíàòà íà àêòèâà, â ñëó÷àÿ íà Áðàóíîâî äâèæåíèå, ñà îò
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ñëåäíèÿ ìíîãî îáù âèä

dXt = µXtdt+ σXtdBt

dXt = µXtdt+ σXtdBt −
∫ 1

0
Xt−η(t, x,Xt−)θ(dt, dx).

Ïúðâîòî óðàâíåíèå îòãîâàðÿ íà ìîìåíòà íà ôàëèò äà áúäå íåçàâèñèì îò ôèëòðàöèÿòà íà

àêòèâà, äîêàòî âúâ âòîðîòî òîé å âãðàäåí â íåÿ ïîñðåäñòâîì îáù òî÷êîâ ïðîöåñ, êàòî ïðî-

öåñúò ñå ðàçãëåæäà äî ïúðâè ñêîê. Ïðàâè âïå÷àòëåíèå, ÷å ìîäåëèòå â òåçè ðàáîòè ñà ìíîãî

îáùè è íàäãðàæäàò ðåäèöà ñâîè ïðåäøåñòâåíèöè. Ìíîãî îò íåîáõîäèìèòå èíñòðóìåíòè

çà äîáèâàíåòî íà îñíîâíèòå ðåçóëòàòè ñà äîáðå ðàçðàáîòåíè â ëèòåðàòóðàòà è îñíîâíèÿò

ïðèíîñ å ïîñòàâÿíåòî íà ïðîáëåìà â ïîäõîäÿù âèä è èçïîëçâàíåòî íà êîìïåíñàòîðè íà

èíäèêàòîðíè ôóíêöèè îò âèäà 1τ≤t, êúäåòî τ å âå÷å ñïîìåíàòèÿò Ìàðêîâñêè ìîìåíò.

Äðóãè ñúùåñòâåíè ïðèíîñè íà ñòàòèÿ [4] âêëþ÷âàò èçðàçÿâàíåòî íà ðàçëèêàòà ìåæäó

öåíèòå íà êëàñè÷åñêàòà Åâðîïåéñêà îïöèÿ è äåðèâàò ñ ôàëèò (defaultable derivative), ò.å.

A(t, x) = a(t, x) +Dt, t < τ ;

çàòâîðåíà ôîðìóëà çà öåíàòà íà ÊîÊî îáëèãàöèè, êîèòî ñà èçñëåäâàíè â ëèòåðàòóðàòà.

Ðàáîòàòà å äîñòàòú÷íî îáùà, çà äà ñëóæè çà ïî-íàòàòú÷íè ðàçðàáîòêè, íî è èëþñòðèðà

àíàëèòè÷íèòå òðóäíîñòè, êîãàòî öåíàòà íà àêòèâà íå å Áðàóíîâî äâèæåíèå è òîâà âå-

ðîÿòíî îáÿñíÿâà çàùî âñå îùå Áðàóíîâîòî äâèæåíèå çàåìà öåíòðàëíà ðîëÿ â ðåàëíèòå

ïðèëîæåíèÿ.

Ñòàòèè [5] è [6] ñå çàíèìàâàò ñ èçñëåäâàíåòî íà àìåðèêàíñêè îïöèè. Â ñòàòèÿ [5] ñå ðàç-

ãëåæäà íîâà ôîðìà çà ïðåìèÿòà ïîðàäè âúçìîæíîñòòà çà ðàííî óïðàæíÿâàíå íà îïöèÿòà

(early exercise premium). Öåíàòà íà àìåðèêàíñêàòà îïöèÿ òàêà ñòàâà öåíàòà íà åâðîïåéñêà

îïöèÿ ïëþñ öåíàòà íà äåðèâàò ñúñ ñòîõàñòè÷åí ìàòóðèòåò. Öåíàòà íà ïîñëåäíèÿ ñå çàäàâà

÷ðåç ñëåäíàòà ôîðìóëà

ηt = E
[
e−r(τ−t) (N(τ, Sτ )− a(τ, Sτ )) 1τ≤T

∣∣Ft] .
Òåîðåòè÷íîòî ïðåäèìñòâî íà òàçè ôîðìóëà ñïðÿìî íåèí àíàëèòè÷åí åêâèâàëåíò, å, ÷å N

ìîæå äà áúäå ïðàêòè÷åñêè ïðîèçâîëíà ôóíêöèÿ, äîêàòî â åêâèâàëåíòíàòà ôîðìóëèðîâêà

ñå èçèñêâà òàçè ôóíêöèÿ äà å äîñòàòú÷íî ãëàäêà. Ïðè ïîñëåäíèòå óñëîâèÿ â ñòàòèÿ [5]

å äîêàçàíà ñïîìåíàòàòà åêâèâàëåíòíîñò. Çà äà ñå âèäÿò ïðèëîæåíèÿ íà íîâàòà ôîðìóëà,

å ðàçãëåäàí ñëó÷àÿò ñ òàêà íàðå÷åíèòå êîíâåðòèðóåìè îáëèãàöèè (ìîãàò äà ñå îáìåíÿò

ñðåùó àêöèè). Â òîçè ñëó÷àé N å ïðåêúñíàòà â òî÷êàòà îò âðåìå T . Êàòî öÿëî òîâà å

îðèãèíàëíèÿò ïðèíîñ íà òàçè áåëåæêà. Êîëêî âàæåí ùå áúäå òîé, íå ìîãà äà ïðåöåíÿ.

Âèäúò ïî-ãîðå íå å óäîáåí çà èç÷èñëåíèÿ, îñâåí â ÷àñòíè ñëó÷àè ñ ïðîñòà ñòðóêòóðà íà

N , âêëþ÷åíè â [5] è [6]. Ñòàòèÿ [6] äèñêóòèðà American put options è ïðåäëàãà ìåòîä
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çà ïðèáëèæàâàíå íà ðåãèîíà íà èçïúëíåíèå, ò.å. ïîíåæå óïðàæíÿâàíåòî íà îïöèÿòà å â

ïðîèçâîëåí ìîìåíò, òî äåðèâàòúò ñå èçïúëíÿâà òî÷íî òîãàâà, êîãàòî âðåìåòî è öåíàòà ñå

íàìèðàò â ñëåäíàòà äîáðå äåôèíèðàíà îáëàñò

Υ = {(t, x) ∈ [0, T ]× (0, c(t))} ∈ R2.

Èçïúëíåíèåòî ñå ñëó÷âà ïðè äîñòèãàíå íà ôóíêöèÿòà c îò öåíàòà. Âèäúò íà c íå å èçâåñ-

òåí. Êàíäèäàòúò ïðåäëàãà ïîñëåäîâàòåëíî ïðèáëèæåíèå íà c ñ åêñïîíåíòè íà ÷àñòè÷íî

íà÷óïåíè ëèíèè, êàòî âñÿêà ëèíèÿ ñå íàìèðà, êàòî ñå ðåøàâàò êîíêðåòíè ïîäçàäà÷è.

Çà ìåí íå å ÿñíî îò ìàòåìàòè÷åñêà ãëåäíà òî÷êà çàùî ïðè ôèêñèðàíî N è ìíîæåñòâî

îò òî÷êè îò âðåìåíà è ñòîéíîñòè â òåçè âðåìåíà (ïðèáëèæàâàò c), ñúùåñòâóâà äåðèâàò,

÷èåòî èçïúëíåíèå å îïòèìàëíî ïðè óäðÿíåòî íà òàçè êðèâà. Çà íåñïåöèàëèñòè ïî ôèíàí-

ñîâà ìàòåìàòèêà èìà è íÿêîè äðóãè íåÿñíè ìîìåíòè. Òîâà íå ïðîìåíÿ ôàêòà, ÷å òåçè

ïóáëèêàöèè èìàò äîáúð ïðèíîñ êúì îáëàñòòà.

Ñòàòèÿ [7] ðàçãëåæäà discounted perpatual game call options. Ïðè òåçè äåðèâàòè êàê-

òî êóïóâà÷úò, òàêà è ïðîäàâà÷úò ìîãàò äà èçïúëíÿò îïöèÿòà, êàòî ïðîäàâà÷úò äúëæè

äîïúëíèòåëíà ãëîáà ïðè ïðåêðàòÿâàíå. Äîïóñêà ñå, ÷å õîðèçîíòúò å áåçêðàéíîñò, íî àêî

èìà äèñêîíòèðàù ôàêòîð, òî â êðàéíà ñìåòêà èçïúëíåíèåòî íà îïöèÿòà ùå ñå îñúùåñòâè.

Îñíîâíàòà öåë íà ñòàòèÿòà, ïðè öåíà íà àêòèâà, îïðåäåëÿíà îò îáù ïðîöåñ íà Ôåëúð, å

äà èçó÷è ðåãèîíèòå Υb,Υs, ò.å. ìíîæåñòâîòî îò òî÷êè, òàêèâà ÷å àêî öåíàòà íà àêòèâà å â

åäèí îò òÿõ, òî êóïóâà÷úò (Υb) èçïúëíÿâà îïöèÿòà èëè ïðîäàâà÷úò ÿ îòìåíÿ (Υs). Ïîðà-

äè ôàêòúò, ÷å õîðèçîíòúò å áåçêðàåí, òî òåçè ìíîæåñòâà ñà åäíîìåðíè, ò.å. ïîäìíîæåñòâà

íà R+. Íàé-îáùîòî òâúðäåíèå å, ÷å àêî

x ∈ Υb, y > x =⇒ y ∈ Υb,

âèæ Òâúðäåíèå 3.3. Â ñëó÷àÿ íà çàäâèæâàíå íà öåíàòà îò ñòàíäàðòíî Áðàóíîâî äâèæå-

íèå è ïðè íÿêîè äîïóñêàíèÿ çà Υb (íå çíàì äàëè íå ìîæå äà ñå äîêàæàò, ÷å ñà â ñèëà ïî

ïðèíöèï) ñà èçâåäåíè ôîðìóëè çà B, òàêà ÷å Υb = [B,∞) è å äèñêóòèðàíî êîãà, â çàâèñè-

ìîñò îò ïàðàìåòðèòå, èìàìå íÿêîé îò ñëåäíèòå âúçìîæíè ñëó÷àè Υs = ∅, {K}, (K,A). Â

ñòàòèÿòà èìà íÿêîè íåÿñíè ìîìåíòè â äîêàçàòåëñòâàòà êàòî Òâúðäåíèå 3.2 è Òâúðäåíèå

3.6, íî êàòî öÿëî òîâà íå îòíåìà çíà÷èòåëíî îò ïðèíîñèòå íà òàçè ïóáëèêàöèÿ, çàùîòî ñà

íà íèâî ïðîïóñêè, à íå äúëáîêè ãðåøêè. Ñòàòèÿ [8] ðàçãëåæäà discounted perpatual game

put options. Ïðè òåçè äåðèâàòè êàêòî êóïóâà÷úò, òàêà è ïðîäàâà÷úò ìîãàò äà èçïúëíÿò

îïöèÿòà, êàòî ïðîäàâà÷úò äúëæè äîïúëíèòåëíà ãëîáà ïðè ïðåêðàòÿâàíå. Õîðèçîíòúò ñå

âçåìà áåçêðàéíîñò. Ìîäåëúò çà öåíàòà íà àêòèâà äîïóñêà ïðîöåñè íà Ôåëúð, íî â ïî-

ãîëÿìàòà ñè ÷àñò ñòàòèÿòà èçèñêâà öåíàòà íà àêòèâà äà ñå çàäàâà/çàäâèæâà îò Áðàóíîâî
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äâèæåíèå. Äîêàçàíèòå òâúðäåíèÿ ñà ìíîãî ñõîäíè ñ òåçè îò ñòàòèÿ [7]. Öèòèðàíèòå èç-

òî÷íèöè, îáà÷å, ñà äðóãè è ïðåäïîëàãàì òîâà îçíà÷àâà, ÷å èìà òúíêè ðàçëèêè. Ðåãèîíèòå

Υb,Υs ñà èçñëåäâàíè â äåòàéë â ñúùàòà ñèòóàöèÿ, êàêòî â ñòàòèÿ [7]. È â äâåòå ñòàòèè

èìà ÷èñëåíè åêñïåðèìåíòè. Ïðàâè âïå÷àòëåíèå, ÷å è â òàçè ñòàòèÿ èìà íåÿñíîòè îòíîñíî

òîâà äàëè Υ. ñå äîïóñêà ïîëóçàòâîðåíî èëè íå. Ñòàòèÿòà, îáà÷å, èìà äîñòàòú÷íî îðèãè-

íàëíè ïðèíîñè è ñúâïàäà ñ öÿëîñòíèÿ ïîäõîä êúì ïðîáëåìàòèêàòà íà êàíäèäàòà. Ñòàòèÿ

[9] å íàé-èíòåðåñíà îò òðèòå äèñêóòèðàíè â òîçè ïàðàãðàô. Îñíîâíàòà ðàçëèêà å, ÷å íà-

êàçàíèåòî íà ïðîäàâà÷à å âå÷å ïðîïîðöèîíàëíî íà ðàçëèêàòà ìåæäó öåíàòà è ñòðàéêà

è òîâà ïðîìåíÿ ñúùåñòâåíî çàäà÷àòà. Îòíîâî ñà èçâåäåíè ñâîéñòâà çà ðåãèîíèòå Υb,Υs,

êàòî ïðè âñè÷êè ñëó÷àè Υs = [0, A), A ≥ K è Υb = [B,∞). Ðàçãëåäàíè ñà åäíîâðåìåííî

ñëó÷àèòå íà discounted perpetual game call and call options. Â äîïúëíåíèå å èçñëåäâàí ñëó-

÷àÿò, êîãàòî Áðàóíîâî äâèæåíèå çàäâèæâà öåíàòà íà àêòèâà. Èçâåäåíè ñà óðàâíåíèÿ çà

A,B, íî ïðàâè âïå÷àòëåíèå, ÷å íÿìà ðåøåíèå íà òîâà óðàâíåíèå â çàòâîðåí âèä. Çàòîâà

ñà è ïðîâåäåíè ÷èñëîâè åêñïåðèìåíòè/àïðîêñèìàöèè. Êàòî öÿëî ñòàòèè [7,8,9] ñà ìíîãî

äîáðè ïðèíîñè íà êàíäèäàòà. Åäèíñòâåíàòà ìè ïðåïîðúêà òóê å çà ïî-âíèìàòåëíî ïèñàíå

íà ñòàòèèòå, ïîíåæå ïî âñè÷êî èçãëåæäà, ÷å â òàêèâà ïî-ïðèëîæíè íàïðàâëåíèÿ, äîðè â

ñïèñàíèÿ ñ âèñîê èìïàêò ôàêòîð, íèâîòî íà ðåöåíçèÿ íå å äîáðî è òîâà íå ñïîìàãà çà

èç÷èñòâàíåòî íà ãðåøêè è ïðîïóñêè. Â òåçè ðàáîòè àç ñúùåñòâåíè ãðåøêè íå îòêðèõ, íî

èìà íåÿñíè ìîìåíòè è ïðîïóñêè.

Ñòàòèÿ [10] èçâåæäà íÿêîè èçðàçè çà òðàíñôîðìàöèèòå íà Ëàïëàñ íà âðåìåòî è ïîçè-

öèÿòà íà Áðàóíîâî äâèæåíèå ïðè äîñòèãàíå íà íà÷óïåíà êðèâà. Ðåçóëòàòèòå ñëåäâàò îò

äèðåêòíîòî ðàçïèñâàíå/èíòåãðèðàíå íà ôîðìóëè îò ëèòåðàòóðàòà. Ñëåäñòâèå 3.1 å íà-

ïúëíî èçâåñòíî äîðè â êîíòåêñòà íà ñïåêòðàëíî îòðèöàòåëíè ïðîöåñè íà Ëåâè. Ñ÷èòàì,

÷å òàêèâà ðåçóëòàòè ñà ïîäõîäÿùè çà ó÷åáíèöè, íàðú÷íèöè, òàáëèöè èëè àïåíäèêñ êúì

ñòàòèÿ, íî íå è çà ñàìîñòîÿòåëíà ñòàòèÿ.

4. Ïðåïîäàâàòåëñêà äåéíîñò

Öâåòåëèí Çàåâñêè èìà çàäúëáî÷åíà ïðåïîäàâàòåëñêà äåéíîñò. Òîé å âîäèë óïðàæíåíèÿ

ïî �Òåîðèÿ íà ôèíàíñèòå 2� â ïåðèîäà 2004-2009ã., à îò 2019ã. âîäè ëåêöèèòå íà êóðñà

�Ìàòåìàòè÷åñêà òåîðèÿ íà ôèíàíñîâèÿ ïàçàð�. Î÷àêâàì â áúäåùå äà ïðîäúëæè äà âîäè

êóðñîâå ïî ñïîìåíàòàòà òåìàòèêà è äà äîïðèíàñÿ àêòèâíî çà ðàçâèòèåòî íà ôèíàíñîâàòà

ìàòåìàòèêà ó íàñ.

5. Ëè÷íè âïå÷àòëåíèÿ îò êàíäèäàòà

Ïîçíàâàì êàíäèäàòà îò 2014 ãîäèíà, êîãàòî è äâàìàòà ñå ïðèñúåäèíèõìå êúì ÈÌÈ-

ÁÀÍ. Èìàì ïîëîæèòåëíè îáùè âïå÷àòëåíèÿ îò íåãî â êà÷åñòâîòî íà êîðåêòåí è ñúâåñòåí
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êîëåãà è ñúàâòîð. Ñúùî òàêà íàáëþäàâàì ñåðèîçíî ðàçâèòèå â îáëàñòòà íà ìàòåìàòè-

÷åñêèòå ôèíàíñè. Ñèãóðåí ñúì, ÷å êàíäèäàòúò èìà ïîòåíöèàë äà áúäå âàæíà ôèãóðà â

ðàçâèòèåòî íà êàòåäðàòà ÈÎÂÑ, ÈÌÈ-ÁÀÍ ïðåç ñëåäâàùèòå ãîäèíè è ñå íàäÿâàì òîé äà

ìîæå â êà÷åñòâîòî ñè íà äîöåíò äà ïðèâëå÷å è äîêòîðàíòè êúì íàøàòà ñåêöèÿ. Ïîñëåä-

íîòî å îñîáåíî âàæíî çà ðàçâèòèåòî íà áúëãàðñêàòà ìàòåìàòèêà, êîÿòî êàòî öÿëî èìà

íóæäà îò õîðà â àêòèâíà âúçðàñò, êîèòî íå ñàìî ðàáîòÿò ñúâåñòíî, íî è èìàò ïðàâèëíèÿ

ïîäõîä êúì íàó÷íàòà äåéíîñò, à èìåííî îòâîðåíîñò, êîîïåðàòèâíîñò è èíèöèàòèâíîñò,

êîèòî Öâåòåëèí Çàåâñêè ïðèòåæàâà.

6. Ïðåïîðúêè è îáùà îöåíêà

Îáùàòà ìè îöåíêà çà ðàáîòàòà íà àñ. Öâåòåëèí Çàåâñêè å ìíîãî ïîëîæèòåëíà. Óáåäåí

ñúì, ÷å òîé ìîæå äà áúäå â îñíîâàòà íà çàïàçâàíåòî è ðàçâèòèåòî íà íàøèòå òðàäèöèè

âúâ ôèíàíñîâàòà ìàòåìàòèêà è äîêîëêîòî ìè å èçâåñòíî òîé âå÷å ðàáîòè ñ áúäåùè èçñëå-

äîâàòåëè â òîâà ïðèëîæíî íàïðàâëåíèå. Ïîðàäè ðàáîòàòà íè â åäíà è ñúùà ñåêöèÿ èìàì

âúçìîæíîñò äà íàáëþäàâàì èçðàñòâàíåòî ìó è ñ÷èòàì, ÷å àñ. Çàåâñêè å â ïðîöåñ íà óòâúð-

æäàâàíå ñðåä ìåæäóíàðîäíàòà íàó÷íà îáùíîñò, çàíèìàâàùà ñå ñ ôèíàíñîâà ìàòåìàòèêà.

Òîâà ñå äîêàçâà è îò íàðàñòâàùèÿ áðîé íåãîâè ïóáëèêàöèè â ìåæäóíàðîäíè ñïèñàíèÿ ñ

âèñîê èìïàêò ôàêòîð. Ïîðàäè ðåçåðâè êúì ïðîöåñà íà ðåöåíçèÿ íà ïîñëåäíèòå, ïðî÷åòîõ

ñ äîïúëíèòåëíî âíèìàíèå ðàçðàáîòêèòå íà Öâåòåëèí Çàåâñêè è ìîåòî ìíåíèå å, ÷å òå ñà

ìíîãî äîáúð ïðèíîñ êúì îáëàñòòà è êàòåãîðè÷íî ïîêàçâàò, ÷å òîé âëàäåå â äúëáî÷èíà

íÿêîè îò îñíîâíèòå òåõíèêè íà ôèíàíñîâàòà ìàòåìàòèêà.

Èìàì äâå îñíîâíè ïðåïîðúêè êúì êàíäèäàòà. Ïúðâàòà å äà ðàçøèðè òåõíèêàòà ñè.

Ïðàâè âïå÷àòëåíèå, ÷å àñ. Çàåâñêè âëàäåå äîáðå ïîñî÷åíèòå ïî-ãîðå òåõíèêè, íî ñïîðåä

ìåí çà áúäåùåòî ìó ðàçâèòèå ùå áúäå ïîëîæèòåëíî, àêî óñâîè è ïðèëàãà íîâè òàêèâà.

Òîâà ìîæå äà ñå ïîñòèãíå, íàïðèìåð, ÷ðåç ó÷àñòèå â ìåæäóíàðîäíè ïðîåêòè èëè ÷ðåç

ðàáîòà â íîâà îáëàñò íà âåðîÿòíîñòèòå. Âòîðàòà ïðåïîðúêà å äà ñå îïèòà äà ïðîáèå è â

íÿêîè ïî-êëàñè÷åñêè ñïèñàíèÿ, àêî òå ïðèåìàò ðàçðàáîòêè â òàêîâà íàïðàâëåíèå. Ñïîðåä

ìåí íàé-äîáðàòà ìåæäóíàðîäíà âèäèìîñò ùå áúäå ïîñòèãíàòà, êîãàòî ñå ïðèìèíàâà ïðåç

ñåðèîçíèÿ ôèëòúð íà íÿêîè íå ìíîãî âèñîêî ðàíãèðàíè, íî ìíîãî ñòðèêòíè ñïèñàíèÿ.

Èìàì çàáåëåæêè ïî íà÷èíà íà ïèñàíå íà ñòàòèè. Ñòðóâà ìè ñå, ÷å òå êàòî öÿëî ñà

íàïèñàíè ìíîãî äîáðå êàòî àíãëèéñêè è èçëîæåíèå íà èäåèòå, íî ñïîðåä ìåí ìîæå äà ñå

ïîäîáðè íà÷èíúò, ïî êîéòî ñå îáÿñíÿâà è ðàçïèñâà ñàìàòà ìàòåìàòèêà. Íåîáõîäèìî å äà

ñå ïîñòèãà ðàçáèðàåìîñò íà ìàòåìàòè÷åñêèòå äîêàçàòåëñòâà è îò íåòåñíè ñïåöèàëèñòè.

Ïðè âíèìàòåëíîòî ðàçïèñâàíå ñå èçáÿãâàò è ïðîïóñêè. Ñúùî òàêà çà ñëåäâàù åòàï îò

ðàçâèòèåòî å õóáàâî ñòàòèè êàòî íîìåð [10] è [3] äà íå ñå ïðèëàãàò çà ó÷àñòèå â êîíêóðñ.
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Çà [10] ñúì ñå îáîñíîâàë ïî-ãîðå, à [3] ðåàëíî å äèðåêòíî ïîäìíîæåñòâî íà [4] è òî íå êàòî

ðåçóëòàò íà ïîäîáðåíèå è îáîáùåíèå.

7. Çàêëþ÷åíèå

Ñïîðåä ïðåäñòàâåíèòå äîêóìåíòè åäèíñòâåíèÿò êàíäèäàò ïî êîíêóðñà àñ. ä-ð Öâåòåëèí

Çàåâñêè èçïúëíÿâà âñè÷êè èçèñêâàíèÿ íà ÇÐÀÑÐÁ, íà Ïðàâèëíèêà êúì íåãî, êàêòî è íà

Ïðàâèëíèöèòå íà ÁÀÍ è ÈÌÈ�ÁÀÍ, ñúäúðæàùè ñïåöèôè÷íèòå äîïúëíèòåëíè èçèñêâà-

íèÿ çà ïðèäîáèâàíå íà íàó÷íè ñòåïåíè è çàåìàíå íà àêàäåìè÷íè äëúæíîñòè. Ëè÷íèòå

ìè âïå÷àòëåíèÿ è äîñòúïíèòå äîïúëíèòåëíè ñâåäåíèÿ ïîòâúðæäàâàò èçâîäà, ÷å òîé å

èçãðàäåí ñïåöèàëèñò â íàó÷íàòà îáëàñò íà êîíêóðñà.

Äàâàì ïîëîæèòåëíà îöåíêà çà èçáîðà íà ä-ð Öâåòåëèí Çàåâñêè â íàñòîÿùèÿ êîíêóðñ è

ïðåïîðú÷âàì óâåðåíî íà óâàæàåìîòî íàó÷íî æóðè äà ïðåäëîæè íà Íàó÷íèÿ ñúâåò íà Èí-

ñòèòóòà ïî Ìàòåìàòèêà è Èíôîðìàòèêà êúì ÁÀÍ äà èçáåðå àñ. ä-ð Öâåòåëèí Ñòåôàíîâ

Çàåâñêè çà çàåìàíå íà àêàäåìè÷íàòà äëúæíîñò ½äîöåíò� â ÈÌÈ-ÁÀÍ ïî ïðîôåñèîíàëíî

íàïðàâëåíèå 4.5 Ìàòåìàòèêà, íàó÷íà ñïåöèàëíîñò Òåîðèÿ íà âåðîÿòíîñòèòå è ìàòåìàòè-

÷åñêà ñòàòèñòèêà (Ñòîõàñòè÷íè ìîäåëè âúâ ôèíàíñèòå).

. . . . . . . . . . . .

ïðîô. äí Ìëàäåí Ñàâîâ

ãð. Ñîôèÿ
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