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1. Wprowadzenie

Formalng podstawa przygotowania recenzji jest Uchwala Nr 000-2/3/2021 Senatu
Uniwersytetu Technologiczno-Humanistycznego im. Kazimierza Putaskiego w Radomiu z dnia
11 lutego 2021 r. oraz pismo Rektora Uniwersytetu Technologiczno-Humanistycznego prof.
dra hab. Stawomira Bukowskiego z dnia 3 marca 2021 r. zawiadamiajgce mnie o powierzeniu
obowigzkéw recenzenta.

Celem recenzji jest ocena czy rozprawa doktorska speinia kryteria ustawowe zawarte w
art. 187 Ustawy z dnia 20 lipca 2018 r. Prawo o szkolnictwie wyzszym i nauce, Dz. U. 2018,

poz. 1668).

2. Ocena rozprawy doktorskiej

2.1. Temat rozprawy ijego uzasadnienie

Wzrost znaczenia systemu finansowego w gospodarce obserwujemy nieustannie od
konca lat 70. XX w. Jest to wynik m. in. procesOw liberalizacji i deregulacji rynkéw
finansowych, a takze postepu technicznego w dziedzinie informatyki i telekomunikacji. W
ostatnich kilku dekadach tempo wzrostu aktywow finansowych przewyzszato tempo wzrostu
realnej gospodarki. W efekcie rozwija sie finansjalizacja, czyli proces ekspansji sfery
finansowej w gospodarce, powodujacy zmiany relacji miedzy sferg realng i sferg finansowa,
na korzys¢ tej ostatniej. We wspoétczesnych warunkach wysokiej otwartosci gospodarczej i
rosngcych wspéizaleznosci miedzynarodowych, zmiany te dokonujg sie nie tylko w skali
narodowej, lecz takze ponadnarodowej. Jezeli zatem sfera finansowa ma coraz wiekszy

wplyw na ksztalt proces6w gospodarczych, to tym samym zagadnienie stabilnosci finansowej



sprzyjajace prawidtowemu funkcjonowaniu gospodarki, staje sie szczegoOlnie istotne. Jeszcze
bardziej interesujace staje sie zagadnienie stabilnosci finansowej w warunkach
funkcjonowania unii walutowej. W zwigzku z tym badanie czynnikbw wptywajacych na
stabilizacje/destabilizacje finansowg w strefie euro jest nie tylko ciekawe, ale takze potrzebne.
Kryzys finansowy z 2008 roku zapoczatkowany w Stanach Zjednoczonych przerodzit sie w
kryzys ogo6lnoswiatowy z reperkusjami dla realnej sfery gospodarki. Z kolei kryzys
zadtuzeniowy w strefie euro réwnie dobitnie pokazat, ze o stabilno$¢ finansowg nalezy
nieustannie zabiegac.

W zwigzku z powyzszym dobér problematyki badawczej oraz tematu rozprawy doktorskiej
oceniam jako prawidlowy. Zagadnienie, ktérym zajeta sie Autorka, jest wazne, aktualne iz
pewnos$cia interesujgce. Dotyczy ono determinant stabilnosci finansowej, ale w odniesieniu
do specyficznego podmiotu, t. unii walutowej, ktorg jest strefa euro. Okreslenie i ocena
kluczowych czynnikéw stabilnosci finansowej sa wazne z punktu widzenia mozliwosci

zapewnienia relatywnie niezaktéconego funkcjonowania unii walutowej.

2.2. Zalozenia metodyczne

Zadeklarowanym przez Autorke celem pracy jest ,zweryfikowanie tezy dotyczacej
niewystarczalnosci struktury instytucjonalnej i mechanizméw korygujgcych dla zapewnienia
stabilnosci finansowej w Eurosystemie". Dodatkowo, Autorka doprecyzowuje zaktadany cel
pracy poprzez przedstawienie pytan uszczegoétawiajgcych. Przy tak sformutowanym celu od
razu pojawia sie uwaga porzagdkujgca. Teze zazwyczaj sie potwierdza, natomiast weryfikacji
poddawane sag hipotezy badawcze. Warto jednak doda¢, ze teza moze by¢ wynikiem
hipotez(y), ktore zostaly potwierdzone. Jak sie wydaje, taka idea przySwiecata Autorce,
poniewaz w dalszej czesci wstepu pisze o przestankach dla sformutowanej tezy, za ktore
uznata nastepujace hipotezy badawcze:

1) Stabilnos¢ finansowa jest warunkiem sprawnego funkcjonowania gospodarki rynkowej.

2) Strefa euro nie spelnia kryteriow optymalnego obszaru walutowego, co zwieksza ryzyko
niestabilnosci finansowej.

3) W trakcie funkcjonowania strefy euro procesy dywergencji okazaly sie silniejsze niz
procesy konwergenciji.

4) Jednolita polityka pieniezna realizowana na podzielonym na rynki krajowe obszarze
przyczynia sie do destabilizacji strefy euro jako catosci.

5) Zarébwno wdrozone mechanizmy instytucjonalne, jak i podejmowane dzialania
dyskrecjonalne nie wplynely w zasadniczy sposéb na poprawe stabilnosci strefy euro.

Struktura pracy odpowiada przyjetej tezie, a poszczegOlne rozdzialy korespondujg z

zaprezentowanymi hipotezami badawczymi, ktére Autorka zamierza poddaé procesowi



weryfikacji. W zwigzku z powyzszym logiczna koncepcja pracy w mojej ocenie jest

stosunkowo spéjna.

2.3. Konstrukcja itres¢ rozprawy

Przediozona do oceny rozprawa jest dzielem stosunkowo obszernym. Obejmuje tgcznie
264 strony i sklada sie ze wstepu, pieciu merytorycznych rozdziatéw, zakonczenia, bibliografii,
spiséw tabel, wykreséw i rysunkéw. Do pracy zalgczony zostal réwniez aneks, w ktorym
przedstawiono obliczenia dotyczgce wplywu poziomu stop procentowych na PKB oraz
bezrobocie w strefie euro iw jej poszczegélnych krajach cztonkowskich.

Uktad pracy jest typowy dla rozpraw doktorskich, bowiem obejmuje czes¢ o charakterze
teoriopoznawczym oraz cze$¢ empiryczna.

Wstep recenzowane] pracy doktorskiej jest stosunkowo krotkim wprowadzeniem do
omawianych zagadnien. Zawiera krotkie uzasadnienie wyboru tematu, okresla gtéwny cel
pracy oraz pytania uszczegotawiajgce, sformutowang teze oraz przyjete hipotezy badawcze.
We wstepie scharakteryzowano dwie czesci pracy: teoretyczng oraz empiryczng. W moim
przekonaniu Autorka mogtaby w tym miejscu z wiekszg doktadnoscig opisa¢ zawarto$é
poszczegblnych rozdzialow pracy. Ponadto, Doktorantka nie zawarta we wstepie Kkilku
waznych elementdéw, takich jak jasno okreslony zakres czasowy rozprawy czy szczegOtowy
opis zastosowanych metod badawczych. Znajdzie to rowniez czesciowe odzwierciedlenie w
opinii przedstawionej w dalszej czesci recenzji.

W rozdziale 1 Autorka opisuje znaczenie stabilnosci finansowej w gospodarce. Stusznie
podkresla, ze stabilnos¢ finansowa jest wspétczesSnie jednym z wazniejszych obszaréw
badan, szczegdlnie popularnym w warunkach wystepujacych kryzyséw finansowo-
gospodarczych. W pierwszej czesci rozdzialu zaprezentowane zostaly liczne definicje
stabilnosci finansowej w interpretacji autoréw polskich oraz zagranicznych. Autorka proponuje
réwniez tabelaryczne zestawienie elementéw definicji stabilnosci finansowej, wskazujgc ktore
elementy definicji sa najwazniejsze. W kolejnym fragmencie rozdzialu przedstawiane sg
kluczowe z punktu widzenia tematu pracy zagadnienia dotyczace determinant stabilnosci
finansowej. Stusznie réwniez Autorka zauwaza, iz ilos¢ czynnikéw warunkujacych
(nie)stabilnos¢ finansowg rosnie wraz z ewolucjg systemu finansowego. W rozdziale Autorka
poswiecita wiecej uwagi (oddzielne punkty) takim determinantom stabilnosci finansowej, jak
sie¢ bezpieczenstwa finansowego oraz globalizacja i liberalizacja. Trzecia czes¢ rozdziatu
dotyczy ukazania zaleznosci miedzy systemem finansowym i realng sferg gospodarki. Jest to
dosy¢ zwiezta prezentacja skomplikowanego zagadnienia, ktdrg oceniam pozytywnie. Moim
zdaniem ostatni fragment tego podpunktu, dotyczacy oceny polityki pienieznej EBC, powinien
znalez¢ sie w rozdziale empirycznym, a nie w rozdziale teoretycznym, wprowadzajgcym.

Kolejne zagadnienia, ktorymi zajeta sie Autorka w rozdziale 1, dotyczyly pomiaru i analizy



stabilnosci finansowej. Jest to fragment pokazujgcy wskazniki i problemy pojawiajgce sie przy
mierzeniu stabilnosci finansowej. Rozdziat kohnczy punkt opisujacy znaczenie stabilnosci
finansowej z perspektywy banku centralnego. Bank centralny jako kluczowy podmiot sieci
bezpieczenstwa finansowego jest szczegdlnie umocowany do petienia roli stabilizatora
systemu finansowego. Mimo tego, ze stabilnos¢ finansowa nie jest gtdbwnym celem stawianym
przed wiekszoscig bankow centralnych (jest nim stabilnos¢ cen), to Autorka stusznie
podkresla, ze jesli system finansowy jest zdestabilizowany, wéwczas cel dotyczgcy stabilnosci
cen nie moze by¢ osiggniety.

Ogolnie ten rozdziat oceniam pozytywnie, cho¢ mam pewien niedosyt, wynikajgcy przede
wszystkim z nadmiernego wykorzystywania opracowan wtérnych - Autorka w niewielkim tylko
stopniu korzysta ze zrodet pierwotnych, w wiekszosci przypadkéw natomiast postuguje sie
definicjami czy zestawieniami przywolywanymi przez innych, gtéwnie polskich autoréow
(P. Smaga jest tutaj liderem). Uwaga ta dotyczy réwniez pozostatych fragmentéw pracy, do
czego odniose sie w dalszej czesci recenzji.

Rozdziat 2 stanowi kontynuacje rozwazan teoretycznych, przy czym w zatozeniach
Autorki miata to by¢ charakterystyka strefy euro, jako optymalnego obszaru walutowego
(OOW). W pierwszej czesci opisywana jest geneza integracji walutowej w Europie: krotko
przestawiono uwarunkowania miedzynarodowe pierwszych inicjatyw integracji walutowej, w
ogo6lnym zarysie przedstawiono plan P. Wernera, nastepnie opisano rozwo0j Europejskiego
Systemu Walutowego niemal do konca lat 90. XX w. Autorka przedstawita rowniez raport
J. Delorsa oraz zapisy Traktatu z Maastricht dotyczace utworzenia unii gospodarczej i
walutowej. Druga, wazng czescig rozdziatu, jest wskazanie kosztow i korzysci zwigzanych z
uczestnictwem kraju w unii walutowej. Autorka koncentruje sie na wskazaniu obszarow
problemowych wynikajgcych z cztonkostwa w unii walutowej, odnoszgc je w pewnym stopniu
do teorii optymalnych obszaréw walutowych sformutowanej w 1961 r. przez R. Mundella.
Szkoda, ze nie pojawity sie tutaj rowniez odwotania do innych, uzupetiajgcych koncepcji
opisujgcych dodatkowe kryteria OOW (np. P. B. Kenena czy R. I. McKinnona czy R. Baldwina,
Ch. Wypltosza). Gdyby tak sie stato, tatwiej byloby oceni¢ czy i w jakim stopniu strefa euro
stanowi optymalny obszar walutowy. W dalszej czesSci opisane zostaly korzysci z
wprowadzenia wspoélnej waluty w podziale na krétko- i dlugookresowe. Kolejnym
zagadnieniem opisywanym przez Doktorantke byly kryteria konwergenciji, ktére staly sie
kryteriami kwalifikowalnosci krajéw Unii Europejskiej do cztonkostwa w unii walutowej. Dos¢
spory fragment tekstu poswiecony zostal na zaprezentowanie kryteribw jakosciowych
cztonkostwa (zgodnosci ustawodawstwa krajowego z prawem wspoélnotowym w sprawach
zwigzanych z funkcjonowaniem krajowych bankéw centralnych). Jest to podejscie stuszne,
bowiem w powszechnym przekonaniu, gtownymi kryteriami sg ilosciowe, nominalne kryteria

konwergenciji. Ostatnim zagadnieniem przedstawionym w tym rozdziale sa prawne
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uwarunkowania stabilnosci w Eurosystemie. Autorka dos¢ syntetycznie prezentuje dziatania
podejmowane na rzecz utrzymania stabilnosci systemu ptatniczego w strefie euro, funkcje
prewencyjne (analiza makroostroznosciowa) oraz funkcje nadzorcze i zwigzane z
zarzgdzaniem kryzysowym. Bedzie to miato znaczenie dla oceny stabilnosci finansowej strefy
euro, ktéra prowadzona jest w czesci empirycznej rozprawy. Rozdziat oceniam jako
poprawny.

W rozdziale 3 Autorka prezentuje procesy konwergencji i dywergencji w strefie euro. W
pierwszej czesci rozdziatu autorka od razu stwierdza, ze w strefie euro istnieje podzial na dwie
grupy krajow: kraje nadwyzkowe oraz kraje zadluzone, co nie sprzyja stabilnosci finansowej
strefy euro. Nie mozna nie zgodzi¢ sie z tym stwierdzeniem. Ponadto, jak stusznie zauwaza
Autorka, dos¢ duza rozbieznos¢ w poziomie rozwoju gospodarczego, problemy z
wypetnianiem kryteriow nominalnych konwergencji oraz problemy z egzekwowaniem
spetniania kryteribw stojg na przeszkodzie stabilizacji finansowej strefy euro. Dla poparcia
swoich twierdzen, Doktorantka przytacza dane jednego tylko badania (Gasparotti, Kullas
2019), na ktérym opiera duzg cze$¢ swoich krytycznych wnioskow. Wydaje sie, ze jest to
nadmierne uproszczenie. Owszem, dane prezentowane przez autorOw sa sugestywne, jednak
wieksza liczba przeanalizowanych 1 opisanych badan opracowan pozwolitaby na
uprawdopodobnienie tak jednoznacznych wnioskéw. W dalszej czesci rozdzialu Autorka
prezentuje réznego rodzaju dane makroekonomiczne ilustrujgce dos¢ duzy stopien
zréznicowania sytuacji gospodarczej w krajach cztonkowskich unii walutowej oraz
jednoczesnie akcentuje duzag zmiennos$¢ wynikéw osigganych przez poszczegélne kraje.
Analiza spetniania nominalnych kryteriow konwergencji przeprowadzona w dalszej czesci
pokazuje, ze niektdre kraje strefy euro ewidentnie nie spetniaja kryteriow nominalnych
cztonkostwa. Jest to rzeczywiscie duzy problem dla stabilnosci funkcjonowania tej unii
walutowej, bowiem brak spetniania kryteriow np. fiskalnych moze prowadzi¢ nie tylko do
destabilizacji finansowej danego panstwa, ale takze catej strefy euro. Ostatni fragment
rozdziatlu 3 dotyczy transmisji impulséw polityki pienieznej do sfery realnej w ujeciu
teoretycznym, w odniesieniu do strefy euro.

Rozdziat 4 koncentruje sie na mechanizmach zapewniania stabilnosci finansowej strefy
euro. Autorka podzielita rozdziat na czes¢ dotyczaca mechanizméw instytucjonalnych
zapewniania stabilnosci finansowej oraz na czes¢ traktujgcg o dyskrecjonalnych narzedziach
oddziatywania na system finansowy strefy euro (polityka pieniezna, fiskalna i dochodowa).
Pierwsza czes¢ dotyczy ewolucji zatozen, funkcjonowania oraz podejmowanych préb reform
Paktu Stabilnosci i Wzrostu Gospodarczego. Autorka do$¢ jasno wyrazita swoje krytyczne
zdanie na temat jego funkcjonowania. Negatywne wobec Paktu wnioski, ktére formutuje
Autorka sg uzasadnione. Pakt od poczatku nie speiniat swojej roli dyscyplinujacej wobec

krajéow cztonkowskich. Mimo podejmowanych reform, Pakt Stabilnosci i Wzrostu nie jest w



stanie zastgpi¢ jednolitej polityki fiskalnej, co stanowi duze wyzwanie dla stabilnosci
finansowej strefy euro. W odniesieniu do polityki dyskrecjonalnej Autorka podkresla duzag
trudnos¢ prowadzenia jednolitej polityki pienieznej w warunkach pozostawania w
zréznicowanej fazie cyklu koniunkturalnego przez poszczegoélne kraje czlonkowskie unii
walutowej. Do tego podkresla ‘nadmierng ambitnos¢’ celu inflacyjnego przyjetego w strefie
euro w kontekscie ostabiania potencjalnego wzrostu gospodarczego. Za wazne nalezy uznac
stwierdzenie o tym, ze niski poziom inflacji nie musi by¢ celem optymalnym dla kazdej
gospodarki unii walutowej. W dalszej czesci, bazujgc na ewolucji polityki pienieznej EBC,
autorka formutuje twierdzenie, ze EBC zwiekszyt mozliwosci oddzialywania na rynek
finansowy strefy euro oraz ze tym samym rola tego banku w siatce bezpieczenstwa
finansowego strefy euro zostata potwierdzona ijest kluczowa. Ta w sumie pozytywna ocena
kontrastuje z wyraznie negatywnym osgdem Doktorantki dotyczgcym sfery polityki fiskalnej.
Poniewaz w strefie euro nie ma jednolitej polityki fiskalnej, istnieje zagrozenie, szczegblnie w
warunkach kryzyséw, powstawania deficytow budzetowych i w konsekwencji réwniez diugu
publicznego. W warunkach unii walutowej istnieje zagrozenie wystgpienia tzw. efektu
zarazania, ktory powoduje, ze problemy jednego kraju czlonkowskiego przenosza sie na
pozostate. Dos¢ mocno wybrzmiewa krytyka Doktorantki dotyczgca ustalania priorytetow
polityki monetarnej i fiskalnej. W jej ocenie, rezultatem tego jest sytuacja, w ktérej sposrdod
kryteriow konwergencji nominalnej wypetniane jest tylko kryterium inflacyjne. Autorka jasno
formuluje swdj postulat wypracowania nowego podejscia do wspotpracy i koordynacji polityki
fiskalnej. Uzupeinieniem dyskrecjonalnych narzedzi jest polityka dochodowa. Tutaj Autorka
podkresla brak konsekwencji dziatan wsréd krajéw cztonkowskich oraz brak koordynacji
polityki w ramach UGIiW.

Podsumowujac, Doktorantka jest wyraznie krytyczna wobec instytucjonalnych
mechanizmow zapewniania stabilnosci finansowej w strefie euro, jak réwniez wobec
skutecznos$ci narzedzi dyskrecjonalnych. Warto odda¢ Autorce, ze odwaznie formutuje swoje
sady.

Rozdziat 5 dysertacji prezentuje ocene Autorki w zakresie skuteczno$ci mechanizméw
zapewniania stabilnosci finansowej w strefie euro. Na poczatku wyodrebniona zostata czes¢
dotyczgca poziomu zadiluzenia panstw cztonkowskich. Autorka zdecydowanie negatywnie
ocenia stan finanséw publicznych w strefie euro. Jest to do$¢ oczywiste, poniewaz wysokie
zadtuzenie niektorych panstw cztonkowskich zagraza stabilnosci finansowej zaréwno tych
krajow, jak i catej strefy. W rozdziale autorka przedstawita réwniez wyniki modelu
ekonometrycznego, wykorzystanego do analizy wplywu polityki monetarnej EBC na sfere
realng gospodarki, ti. na poziom PKB i stope bezrobocia. Autorka wycigga wniosek o braku
adekwatnosci polityki pienieznej dla zapewnienia stabilno$ci wzrostu gospodarczego i

zatrudnienia w strefie euro. O ile proba wykorzystania tego rodzaju metod powinna by¢
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oceniona pozytywnie, o tyle mozna sformutowac kilka uwag, ktére Autorka powinna wzig¢ pod
uwage w dalszych pracach badawczych z wykorzystaniem modeli ekonometrycznych.
Mankamenty, ktdre zostaly zauwazone, wynikaja przede wszystkim z braku dokltadnego
opisania samego modelu. Bez precyzyjnego opisu nie mozna jednoznacznie analizowacd
przedstawianych wynikow i wycigganych na ich podstawie wnioskéw. Po pierwsze,
prezentowany model objasnia zaleznos¢ PKB i bezrobocia tylko od jednej zmiennej
objasniajgcej (stopy procentowej). W zwiazku z tym pojawia sie pytanie czy w modelu nie
nalezy uwzgledni¢ innych zmiennych wplywajgcych na zmienne objasniane, w charakterze
zmiennych kontrolnych? Po drugie, z opisu danych zaprezentowanego w aneksie mozna sie
domysla¢, ze zmienng objasniang nie jest PKB, ale przyrost PKB (sugeruje to np. zapis:
.Zmienna zalezna: d_Euroarea_sa” (s. 235), gdzie ‘d’ to prawdopodobnie operator
réznicowania, a ‘sa’ to okreslenie dostosowan sezonowych). Jezeli zastosowano przyrosty
PKB zamiast pozioméw PKB, nalezy wyjasni¢ przyczyne takiego rozwigzania. Po trzecie, w
‘Modelu ekonometrycznym dla strefy euro’ (s. 235) zmienna 'stopa procentowa’ pojawia sie w
tabeli pieciokrotnie (wydaje sie, ze pewne informacje sg uciete). Ze wzgledu na brak opisu,
domyslam sie, ze chodzi o op6znienia, ale nie wynika to z prezentowanych tabel. Po czwarte,
brakuje informacji na temat kryterium wyboru rzedu opdzZnienia dla zmiennej objasnianej i
zmiennych objasniajgcych w modelach ADL, np. w przypadku Belgii ‘stopa procentowa’
zostata uwzgledniona tylko jeden raz (s. 237), a w przypadku Estonii juz pie¢ razy (s. 238).
Reasumujgc, wykorzystanie metod statystycznych w pracach ekonomicznych jest pozadane
i wskazane, za co mozna Autorke tej pracy pochwali¢, ale wymagana jest tutaj duza
staranno$¢. W recenzowanej pracy model jest opisany malo jednoznacznie, a wielu
elementéw nie scharakteryzowano. Taka prezentacja utrudnia ocene wykorzystania modelu
do realizacji zaktadanych celéw.

Kolejna czes¢ rozdziatu traktuje o efektach nadmiernego zadtuzenia dla zapoczatkowania
i rozwoju kryzyséw sfery realnej. Autorka syntetycznie przedstawia sytuacje w kilku krajach,
w tym Grecji, Hiszpanii, Irlandii oraz Portugalii. Podkresla, ze nierownowagi fiskalne w strefie
euro wynikaly ze stabego systemu instytucjonalnego, a w szczegélnosci z wad Paktu
Stabilnosci i Wzrostu Gospodarczego. W dalszej czesci opisuje i krytycznie ocenia
podejmowane reformy. Ze wzgledu na to, ze w systemie finansowym strefy euro
najwazniejszg role petnig banki, Autorka stusznie uznaje, ze stabilno$¢ systemu finansowego
jest uzalezniona od mechanizméw rozwigzywania ewentualnych kryzyséw bankowych.

W zakonczeniu autorka podsumowuje rozwazania przedstawione w pracy. Po
poczgtkowo ogdllnym opisie tresci przedstawianych w poszczegélnych rozdziatach pracy,
podejmuje probe oceny realizacji celu pracy. W jej opinii gospodarka strefy euro nie jest
stabilna ze wzgledu na brak stabilnosci finansowej, ktdra oddzialuje na sfere realng

gospodarki. Jest to efektem braku wiasciwej struktury instytucjonalnej oraz nieadekwatndésci



wdrazanych mechanizmoéw korygujgcych w strefie euro. Autorka podkresla réwniez efekt
zarazania, ktory szczegoélnie w warunkach unii walutowej moze doprowadzi¢ do przenoszenia
destabilizacji finansowej z jednego kraju na inne, co prowadzi do wzrostu niestabilnosci lub
wrecz kryzysu finansowego. Doktorantka przedstawia réwniez rekomendacje dotyczaca
koniecznosci opracowania instrumentow dyscypliny regulacyjnej oraz wzmocnienia systemu

zarzadzania ekonomicznego strefy euro.

2.4. Ocena formalna pracy

Jezyk pracy jest na ogo6t poprawny, cho¢ wystepuja niekiedy pomytki i pewne
niedociggniecia. Strona edytorska budzi pewne zastrzezenia, przede wszystkim jesli chodzi o
redakcje koncowg pracy. Taka redakcja pozwolitaby wyeliminowac¢ pojawiajgce sie btedy
edytorskie. W pracy wystepuja liczne literowki (np. na stronach: 21, 59, 62, 68, 93, 99, 209),
niekiedy brakuje przecinkéw (np. na stronie 2, 6, 12, 33), czasami brakuje wyrazéw w
zdaniach (s. 16). Kolejne przyktady btedéw edytorskich to np.: w tabeli nr 10 (s. 99) zamiast
sredniego krajowego wskaznika konsumpcji dla Hiszpanii pojawiajg sie lata; na wykresie 19
(s. 114) uciety zostat opis osi poziomej; w tabeli nr 14 brakuje jednostki, w ktdrej prezentowane
sg dane. Ponadto, w pracy wystepujg wykresy oraz mapki, ktére sg skopiowane z innych
elektronicznych opracowan (pdf). Ja jestem zwolennikiem samodzielnego wykonania
wszelkiego rodzaju tabel, wykreséw czy map, a obecnie istniejg takie mozliwosci. Tego
rodzaju uchybien mozna znalezé¢ wiecej, niemniej nie obnizajg one nadmiernie komfortu
lektury pracy.

Waznym aspektem, ktory chciatbym poruszy¢ w niniejszej recenzji jest wykorzystanie
przypisow zrodtowych. Starannos¢ w ich przygotowaniu jest waznym elementem oceny
rzetelnosci naukowej. Mam tutaj pewne uwagi. Autorka niestety do$¢ konsekwentnie,
aczkolwiek nie zawsze, stosuje nieprawidtowy sposéb przywolywania zrodet, polegajacy na
podawaniu wylgcznie nazwiska redaktora publikacji wieloautorskiej, zamiast autora
konkretnego opracowania opublikowanego w pracy zbiorowej pod redakcjg. Tak dzieje sie juz
w przypadku pierwszych przypisow (np. 1, 3, 4, 6). Moim zdaniem to dos$¢ znaczace
uchybienie, poniewaz Doktorantka powinna powolywaé sie na teksty konkretnych autorow.
Ciekawe, ze w innych czesciach rozprawy witasnie tak sie dzieje (por. prawidlowy przypis 225,
s. 162 czy przypis 275, s. 200). Sa takze inne kwestie zwigzane z niewlasciwym
sporzadzaniem przypisoéw zrédtowych. Dla przyktadu, Autorka rozprawy w przypisie 21 (s. 18)
przywotuje opracowanie: P. Smaga, Pomiar stabilnosci finansowej i rola banku centralnego,
~Bezpieczny Bank”, 2014, 4, s. 29, podczas gdy zrédlem opisywanych tresci jest publikacja
ksigzkowa tego samego autora pt. Rola banku centralnego w zapewnianiu stabilnosci
finansowej, Wydawnictwo CeDeWu (2014). Doktorantka pomylita dzieto, ale przynajmniej

autor i strona sie zgadza. Ponadto, warto nieustannie przypominaé, ze nie nalezy
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bezrefleksyjnie powiela¢ btedow innych autoréw. P. Smaga, zapewne przez nieuwage, skrocit
nazwisko Charlesa P. Kindlebergera i w swojej ksigzce na stronie 29 napisat ‘Kindleberg’.
Doktorantka powielita ten btad na stronie 17 i 18 swojej rozprawy, ale juz w tabeli nr 2 na
stronie 20 rozprawy nazwisko Kindlebergerjest napisane poprawnie. Nie sposéb przesledzi¢
dokfadnie wszystkich przypiséw, ale juz powyzsze przyktady sktaniajg do zastanowienia, czy
pozostate przypisy nie sg przypadkiem takze obarczone podobnymi btedami warsztatowymi.
W pracy naukowej nie mozemy pozwoli¢ sobie na dowolnos¢ i elastycznos$¢ dotyczaca
powotywania sie na zrédta. Gdyby tak sie stato, ucierpiataby na tym nasza wiarygodnos$é
naukowa.

W konteks$cie wykorzystania literatury nasuwa sie uwaga o stosunkowo skromnej liczbie
pozycji literaturowych, na ktérej oparto niniejszg dysertacje. Z informacji przedstawionych w
bibliografii wynika, ze tgcznie autorka wykorzystata 159 pozycji, z czego: wydawnictwa zwarte
stanowity 59 pozycji, rozdzialy w wydawnictwach zwartych 19, wydawnictwa ciagte 57, akty
prawne 4 istrony internetowe 20. Mozna powiedzie¢ ,zaledwie 159", gdyz na poziomie pracy
doktorskiej wskazane sg szersze studia literaturowe oraz dodatkowo wykorzystanie literatury
w jezykach obcych. W recenzowanej dysertacji doszukatem sie zaledwie kilku tytutéw
anglojezycznych. A przeciez zagadnienia stabilnosci finansowej czy funkcjonowania strefy
euro sg popularnym obszarem badan, a wiec takze istnieje bogata polska i zagraniczna
literatura na ten temat.

Na koniec, chciatbym w tym miejscu zwréci¢ uwage na drobne pomytki merytoryczne,
ktére wystgpity w tresci rozprawy: 1) Na stronie 53 autorka pisze: ,Unia Gospodarcza i
Walutowa to kolejny po Unii Celnej etap integracji gospodarczej w ramach Unii Europejskiej”.
Co w takim razie z etapem wspdélnego rynku?; 2) Na stronie 56 Autorka oznajmia, ze
wprowadzono nowg walute $wiatowa (SDR), ktéra zastgpita dolara. Raczej chodzito o
wsparcie dolara w petnieniu przez niego funkcji pienigdza Swiatowego, a nie o zastgpienie go
w tej roli; 3) Na stronie 59 Autorka zalicza Norwegie do krajow Wspdlnoty. Sadze, ze tego
rodzaju pomyiki mogtyby zosta¢ wychwycone, gdyby przeprowadzono kohcowg edycje pracy,

na ktdrg chyba zabrakio czasu.

3. Konkluzja

Na podstawie powyzszych uwag, za mocng strone rozprawy uznaje interesujacy i wazny
problem badawczy, jakim jest zagadnienie stabilnosci finansowej strefy euro. W dysertacji
Autorka konsekwentnie stara sie potwierdza¢ postawiong teze o niewystarczalnosci struktury
instytucjonalnej i mechanizmoéw korygujacych dla zapewnienia stabilnosci finansowej w strefie
euro. Zatem realizuje cel, ktéry przed sobg postawita. Dodatkowo, chciatbym pochwali¢

Doktorantke za $miato$¢ w formutowaniu swoich sgdéw, czesto krytycznych.



Do nieco stabszych stron rozprawy zaliczam pewne braki zwigzane z wykorzystaniem
literatury przedmiotu (odwotania do zrédel, stosunkowo niewielka liczba pozycji), brak
wyraznie zdefiniowanego zakresu czasowego rozprawy oraz brak jasno opisanych we wstepie
metod badawczych. W warstwie merytorycznej czuje pewien niedosyt dotyczacy propozycji
zmian, ktére moglyby poprawic¢ sytuacje strefy euro z punktu widzenia zapewnienia stabilnosci
finansowej. Ale by¢ moze taka szersza propozycja zostanie sformutowana podczas publicznej

obrony.

Reasumujac, stwierdzam, ze recenzowana rozprawa mgr Marleny Tepinskiej pt
Determinanty stabilnosci finansowej w strefie euro spetnia wymagania ustawowe (art. 187
Ustawy z dnia 20 lipca 2018 r. Prawo o szkolnictwie wyzszym i nauce, Dz. U. 2018, poz. 1668)

iw zwigzku z powyzszym wnioskuje o jej dopuszczenie do dalszych etapdéw procedury.
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