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Recenzja

rozprawy doktorskiej mgr Damiana Gaski
pt. Przewidywanie bankructwa przedsiebiorstw za pomocg metod uczenia
napisanej pod kierunkiem naukowym dr hab. Joanny Debickiej, prof. UE

oraz promotora pomocniczego dr inz. Katarzyny Ostasiewicz

Podstawa formalna recenzji

Podstawg formalng recenzji jest pismo prof. dr hab. Ewy Stanczyk-Hugiet Dziekana
Wydziatu Zarzadzania, Informatyki 1 Finanséw Uniwersytetu Ekonomicznego we
Wroctawiu z dnia 19 stycznia 2017r. dotyczace powierzenia mi obowiazkow recenzenta

rozprawy doktorskiej przygotowanej przez mgr Damiana Gaske.

Uwagi ogdlne

Recenzowana rozprawa doktorska mgr Damiana Gaski dotyczy poréwnania
wybranych metod uczenia pod nadzorem w przewidywaniu bankructwa przedsigbiorstw.
Praca liczy 209 stron (nie uwzgledniajac Dodatku 1 Bibliografii sa to 183 strony), a sktada
si¢ z przedmowy, pigciu rozdzialéw oraz zakonczenia. Cato$¢ zamyka Dodatek liczacy 20
stron oraz wykaz literatury. Do rozprawy dotaczono nosnik elektroniczny (plyta CD)
z autorskimi opracowaniami funkcji w jezyku R przygotowanymi na potrzeby obliczen oraz
symulacyjnych analiz poréwnawczych. Sa one dobrze dobrane i wiasciwie powigzane
z trescig rozprawy. Tre§¢ rozprawy jest uzupetniona wynikami obliczen przedstawionymi
w tabelach oraz stosownymi prezentacjami graficznymi. Autor wtasciwie okreslit cel
rozprawy 1 sformulowat dwie hipotezy badawcze. Postawiony problem badawczy mozna

uznac¢ za interesujacy i wazny od strony naukowe;j.



Ocena rozprawy

W pracy rozwazano zagadnienie wykorzystania wybranych statystycznych metod
uczenia w zastosowaniu do przewidywania bankructwa polskich przedsiebiorstw. Tematyka
rozprawy jest aktualna i stanowi przedmiot badan wielu naukowcéw. Tytul rozprawy
doktorskiej odpowiada jej zawarto$ci. Celem rozprawy doktorskiej byto wykorzystanie
1 poréwnanie wybranych metod uczenia w zastosowaniu do przewidywania bankructwa
polskich przedsigbiorstw. Autor sformutowat réwniez dwie hipotezy badawcze. Pierwsza
z nich glosi, ze metody uczenia pod nadzorem s3g skutecznym narzedziem oceny ryzyka
bankructwa 1 przewidywania upadtosci spotek rejestrowanych na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie, a druga, ze wskazniki rynku kapitalowego pozwalaja na
zwigkszenie skuteczno$ci prognozowania. W pracy Autor obszernie opisat istote oraz
przyczyny bankructwa przedsigbiorstw, wykorzystywane metody uczenia pod nadzorem,
zaprojektowal a nastgpnie szczegétowo scharakteryzowat i1 przeprowadzit serie ztozonych
symulacji komputerowych majacych na celu poréwnanie wlasnosci rozwazanych metod
uczenia.

Catos$¢ opracowania otwiera przedmowa liczaca nieco ponad 4 strony. Doktorant
przedstawil w niej opis zagadnien zwigzanych z zastosowaniem statystycznych metod
uczenia koncentrujac si¢ na metodach uczenia pod nadzorem. Wskazat cel glowny pracy
i dwie hipotezy badawcze. W zwiezly sposéb przedstawit charakterystyke metod uczenia
pod nadzorem i ich typowe zastosowania w badaniach naukowych. Wskazal réwniez na
wybrane, najwazniejsze zrodta bibliograficzne dotyczace zagadnien nauczania pod
nadzorem wyrdzniajac uczenie w ujeciu algorytmicznym a takze uczenie w ujeciu
probabilistyczno-statystycznym. W dalszej cze¢sci przedmowy przedstawit krétko zawartos¢
poszczegdlnych rozdziatéw dysertacji doktorskie;.

Pierwszy rozdzial rozprawy jest wprowadzeniem w zagadnienia dotyczace
bankructwa przedsiebiorstw. Doktorant na podstawie zrédet literaturowych wskazat gtéwne
przyczyny bankructwa przedsigbiorstw. Wyréznit czynniki zewng¢trzne zwigzane
z otoczeniem firmy i czynniki wewnetrzne. Przedstawit krétkg charakterystyke metod
pozwalajacych na przewidywanie bankructwa. Zwrécit uwage na dwie podstawowe grupy
uzytkownikéw, dla ktérych wiedza o mozliwosci bankructwa okreslonej firmy z réznych
powodow jest bardzo wazna. Pierwsza grupa to uzytkownicy wewngtrzni (m. in. zarzad
spotki), a druga grupa to uzytkownicy zewnetrzni (banki, agencje ratingowe, firmy

ubezpieczeniowe, akcjonariusze 1 inwestorzy). Pierwszy rozdziat rozprawy konczy przeglad



literatury polskiej dotyczacej wykorzystania metod statystycznych do przewidywania
bankructwa przedsigbiorstw.

W kolejnym rozdziale Doktorant przedstawit ogdlng charakterystyke metod uczenia
pod nadzorem. Zwrdcit réwniez uwage na metody uczenia bez nadzoru podkreslajac, ze nie
beda one w dalszej czeSci pracy rozwazane. Na potrzeby rozprawy zaproponowat
klasyfikacj¢ metod uczenia pod nadzorem biorac pod uwage metody, ktérych wyniki moga
by¢ poréwnywane.

Trzeci rozdzial dysertacji zostal poswigcony szczegétowej charakterystyce
wybranych metod uczenia pod nadzorem. Autor opisal nast¢pujace metody: naiwny
klasyfikator bayesowski, sieci bayesowskie, metody odwotujace si¢ do regresji logistycznej,
metode wektoréw nosnych, metod¢ najblizszych sasiadéw, metody wykorzystujace funkcje
potencjatowe, klasyfikatory jadrowe, drzewa decyzyjne a takze sztuczne sieci neuronowe.
Na zakonczenie tego rozdzialu Doktorant opisal mozliwosci Iaczenia wczesniej
wymienionych metod. Rozdziat trzeci liczy 74 strony 1 jest najdtuzszy w calej rozprawie.

Czwarty rozdziat prezentuje wybrane techniki poréwnywania metod pozwalajacych
na przewidywanie wystgpienia bankructwa. Przy dostgpnosci wielu metod
charakteryzujacych si¢ réznymi wilasnoSciami bardzo wazne jest okreslenie zasad ich
porownywania. Autor przedstawil sposoby oceny skutecznosci predykcji, mozliwosci
zastosowania testow permutacyjnych oraz metody doboru cech diagnostycznych do
przeprowadzenia analiz poréwnawczych.

Ostatni rozdziat jest kluczowy w zakresie oceny catej rozprawy doktorskiej. Zostat
on poswiecony empirycznej analizie  porOwnawczej —szczegétowo — wczesniej
scharakteryzowanych metod. Faktycznie to w tym rozdziale osiggany jest cel rozprawy
doktorskiej a takze formalnie weryfikowane sg postawione hipotezy badawcze. Doktorant w
przeprowadzonych badaniach empirycznych odwotal si¢ wytacznie do spétek notowanych
na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie. Taki wybor uzasadnit dostg¢pnoscia
i wiarygodnoscia danych a takze mozliwosciami wykorzystania wskaznikéw rynku
kapitatowego dotyczacych obrotu gietdowego akcjami przedsigbiorstwa. W analizach
poréwnawczych metod uczenia odwotat si¢ do symulacji komputerowych. Bioragc pod
uwage liczbe poréwnywanych metod, liczbe zmiennych a takze rozwazanie r6znych zbioréw
zmiennych charakteryzujacych spotki oraz odwotanie si¢ do testow permutacyjnych
przeprowadzone symulacje komputerowe byly bardzo czasochtonne. Wyniki
przeprowadzonych analiz zostaly prawidtowo zaprezentowane w dobrze skonstruowanych

tablicach 1 wlasciwie omowione.



W Zakonczeniu liczacym nieco ponad 3 strony Doktorant podsumowat
przeprowadzone badania. Wskazal na zrealizowanie celu rozprawy jak roéwniez na problemy
z ostatecznym potwierdzeniem drugiej hipotezy badawczej.

Spis literatury liczy 121 pozycji z czego 69 to publikacje w jezyku angielskim.
Pozycje bibliograficzne s3 trafnie dobrane 1 wiasciwie oddaja stan wiedzy w obszarze tematu
rozprawy. Zdecydowana wigkszos$¢ stanowia prace z ostatnich kilkunastu lat (sprzed roku
2000 jest 38 publikacji). W cytowanej bibliografii znalazty si¢ 3 samodzielne prace
Doktoranta.

Autor rozprawy dobrze sformutowat gléwny cel naukowy pracy i wskazat przyjete
hipotezy badawcze. Mozna uzna¢, ze cel zwiazany z przygotowaniem rozprawy zostat
zrealizowany. W szczegdlnosci Doktorant przeprowadzit do$¢ obszerne poréwnanie metod
uczenia wykorzystywanych do przewidywania bankructwa przedsigbiorstw. Zaletg pracy jest
opracowanie przez Autora wlasnych procedur w jezyku R a takze dostosowanie istniejacych
dla potrzeb realizowanego tematu.

Rozprawa doktorska mgr Damiana Gaski stanowi indywidualny i oryginalny wktad
w problematyke wykorzystania metod statystycznych w przewidywanie bankructwa
przedsigbiorstw. Do najwazniejszych osiagni¢¢ Autora zwigzanych z recenzowana rozprawa
doktorska nalezy zaliczy¢:

1. Wtasciwe postawienie problemu badawczego i okreslenie celu pracy.

2. Szczegoétowe przedstawienie szerokiego przegladu metod uczenia pod nadzorem.

3. Przedstawienie propozycji i sprawdzenie wiasnosci metody funkcji potencjalowych
uwzgledniajacej] wazenie wptywu elementu proby uczacej nie tylko jego odlegloscia
od nowej obserwacji ale réwniez od wektora centralnego danej klasy.

4. Zaproponowanie klasyfikacji metod uczenia pod nadzorem na potrzeby planowanego
badania poréwnawczego.

5. Wykorzystanie do prognozowania bankructwa przedsigbiorstw dotychczas
niestosowanych na rynku polskim metod jak np. metody funkcji potencjatowych.

6. Wyrdzniajace, bardzo réznorodne i dobrze dobrane prezentacje graficzne.

7. Opracowanie 1 przeprowadzenie bardzo ziozonych a takze czasochtonnych
eksperymentéw symulacyjnych pozwalajacych na ocene¢ przydatno$ci analizowanych
metod uczenia do przewidywania bankructwa przedsigbiorstw.

8. Duze znaczenie praktyczne przeprowadzonych w pracy pordwnan wiasnosci metod

w kontekscie przewidywania bankructwa przedsigbiorstw.



Pozytywnie nalezy oceni¢ umiejscowienie pracy w kontekscie literatury przedmiotu.
Autor w dysertacji odwoluje si¢ do wielu aktualnych pozycji z literatury krajowe]
i Swiatowej. W znacznej mierze jest to zwigzane z duzg popularno$cig wykorzystania metod
uczenia dla zastosowan w badaniach ekonomicznych. Odwotania do cytowanych pozycji sa
wprowadzane prawidlowo. Na uwage zastuguje widoczna duza swoboda Doktoranta
w projektowaniu 1 przeprowadzaniu symulacji komputerowych. Analizy symulacyjne byty
ztozone i1 bardzo czasochtonne. Przeprowadzone badania symulacyjne zostaty wilasciwie

opisane, a ich wyniki przedstawiono w sposéb czytelny.

W trakcie lektury recenzowanej dysertacji mozna bylo dostrzec rdézne drobne
niescistosci, niedociggni¢cia badz kwestie budzace pewne watpliwosci. Oto najwazniejsze
z nich:

* Kluczowym elementem pracy jest przedstawienie wynikow poréwnania metod
uczenia w przewidywaniu bankructwa przedsigbiorstw. Doktorant obliczenia
przeprowadza jednak dla ustalonego zbioru danych. Brak jest potwierdzenia, ze
wyniki pordwnan metod beda zblizone dla innych zbioréw danych. W szczegdlnosci
trudno oceni¢ skuteczno$¢ tych metod dla danych o firmach z innego panstwa lub dla
danych z polskich przedsigbiorstw z innych lat.

* Proponowana przez Autora modyfikacja metody uczenia polegajaca na wazeniu
wptywu elementu préby uczacej nie tylko jego odlegloscig od nowej obserwacji ale
rowniez od wektora centralnego klasy, z ktorej pochodzi charakteryzuje si¢ duzym
zroznicowaniem wynikow w zalezno$ci od proby uczacej (s.164). Ta wiasnos¢
nakazuje duzg ostrozno$¢ przy korzystaniu z tej metody.

* Poréwnawcze analizy symulacyjne byly ztozone i czasochtonne. To sprawito, ze
Autor ograniczyt si¢ jedynie do 100 powtdrzen (str. 146) w testach permutacyjnych.
Tak niewielka liczba replikacji w przeprowadzonych badaniach wigze si¢

z mozliwoscig znacznego btedu w ocenie p-wartosci.

Praca jest napisana bardzo dobrze pod wzgledem edycyjnym. Prawidtowo stosowane
sa odwotania do literatury, tablic i rysunkéw. Nie oznacza to jednak, ze rozprawa jest
zupelnie pozbawiona btedéw. Do najwazniejszych niedociagnie¢ o charakterze edycyjnym

nalezy zaliczy¢:



* Btednie zapisano odwotania do dwéch wykazanych w bibliografii pozycji Abe (obie
z 2010 roku). W odwotaniu na str. 75 podano ,,[Abe 2010; Abe 2010]”, a dalej na tej
stronie jest [Abe 2010a], a na str. 74 ,,[Abe 2010b]”. Na stronie 76 ponownie jest
»[Abe 2010]”.

e Jak wspomniano wczesniej Doktorant bardzo umiejetnie stosowal rézne metody
graficzne do prezentacji wynikéw analiz. Nie ustrzegt si¢ jednak w tym zakresie
drobnych btedéw jak np. podwdjny tytul wykresu na rys. 3.10. oraz brak opisu osi
(rys.2.6,3.11).

* Dos¢ czesto Autor zostawial puste znaczne obszary na dole strony (np. str. 69, 89, 109,
150, 152,154, 158,168, 171, 173,174, 177).

* W rozprawie wystepuja jedynie pojedyncze tzw. ,literowki” (np. str. 136,
»Przegktada”, braki spacji (np. str. 139 ,kapitalwlasny”, powtdrzenia (np. str. 60
,,bylyby by”) 1 kilkakrotnie niewlasciwe ztamanie linii (np. str. 133, zbednie wcisniety
klawisz ENTER).

Wymienione powyzej (oraz inne drobne) usterki i niescistosci w pracy nie maja

istotnego wptywu na ogélna wartos¢ merytoryczng rozprawy.

W trakcie lektury dysertacji nasunety mi si¢ nastepujace zagadnienia, o wyjasnienie
ktorych prosze Autora dysertacji

1. Otrzymane wyniki analiz symulacyjnych sa bardzo interesujace. Uzyskano je dla
okreslonego zbioru danych dla polskich przedsigbiorstw. Autor na str. 181 wskazuje,
ze uzyskana hierarchia metod nie moze by¢ traktowana jako uniwersalna. Prosze
o ocen¢ mozliwych wynikéw analiz poréwnawczych przy innym zbiorze danych
(przedsigbiorstwa na rynku europejskim, przedsigbiorstwa polskie za 5 lat).

2. Czy Doktorant zauwaza mozliwosci praktycznego wykorzystania metod
potencjatowych dla przewidywania bankructwa przedsigbiorstw? W jakich

przypadkach zastosowanie takich metod moze by¢ szczegblnie wskazane?

Moja ocena rozprawy doktorskiej jest pozytywna. Przedstawiana praca jest wynikiem
zainteresowania  Autora  problematyka mozliwosci  przewidywania  bankructwa
przedsiebiorstw z wykorzystaniem metod ilosciowych. Przedstawione w dysertacji rezultaty,
zwlaszcza w obszarze przygotowania 1 przeprowadzenia symulacyjnych analiz

poréwnawczych, mozna uzna¢ za oryginalny dorobek naukowy Doktoranta. Autor rozprawy



wykazal, ze potrafi prowadzi¢ samodzielne badania naukowe, wlasciwie korzystac
i odwotywac si¢ do dorobku innych autoréw, zaprojektowaé i przeprowadzi¢ analizy
symulacyjne i rzetelnie przedstawia¢ rezultaty badan. Nalezy wysoko oceni¢ wiedzg
teoretyczng  Doktoranta, umiejetnos¢ przedstawienia wiadomosci 1 rezultatow
przeprowadzonych badan w opracowaniu zwartym oraz bardzo dobrg znajomos$¢ literatury
z zakresu tematyki rozprawy. Cala praca jest napisana bardzo starannie pod wzgledem

jezykowym 1 bardzo dobrze dopracowana pod wzgledem edycyjnym.

Whiosek koncowy

W konkluzji stwierdzam, ze przedstawiona do recenzji rozprawa doktorska mgr
Damiana Gaski pt. ,,Przewidywanie bankructwa przedsigbiorstw za pomocqg metod uczenia”™
spelnia wymogi ustawowe stawiane rozprawom doktorskim w dziedzinie nauk
ekonomicznych w dyscyplinie ekonomia. Wnioskuj¢ do Rady Wydziatu o dopuszczenie

rozprawy mgr Damiana Gaski do publicznej dyskusji.
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