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Podstawa opracowania recenzji

Niniejszg recenzj¢ przygotowano na podstawie pisma Dziekana Wydziatlu Nauk Ekonomicznych
SGGW w Warszawie — Pana dr hab. Jarostawa Golebiewskiego, prof. SGGW — z dnia 5 grudnia
2016 r., wnioskujacego o dokonanie ponowne] oceny (recenzji) rozprawy doktorskiej
przygotowanej przez Pana mgr Adama Waszkowskiego pod kierunkiem Pani dr hab. Joanny
Kisielinskiej, prof. SGGW w Katedrze Ekonomiki Rolnictwa i Migdzynarodowych Stosunkow
Gospodarczych WNE.

Przedmiotem powtornej recenzji jest poprawiona i uzupelniona wersja rozprawy doktorskiej pt.
»Mechanizm transmisji impulséw polityki pieni¢znej do sfery realnej na przykladzie polskiej
gospodarki”, recenzowanej przeze mnie w pazdzierniku 2015 r. (przedlozylam wowczas Radzie
WNE wniosek o skierowanie pracy do poprawy i uzupetnienia, w konsekwencji wskazanych
uchybien 1 mankamentéw). W niniejszej recenzji skoncentrowalam si¢ glownie na
ustosunkowaniu si¢ do dokonanych przez Doktoranta poprawek oraz ocenie, czy w obecnej
formie rozprawa doktorska odpowiada w pelni wymogom stawianym w Ustawie o stopniach
naukowych 1 tytule naukowym (Dz.U. 2003, nr 65 poz. 595).

Uwagi wste¢pne

Ocenie zostaly poddane nastgpujace aspekty i elementy pracy doktorskie;j:
1. Znaczenie problematyki badawczej 1 jej zgodnos¢ z dyscypling naukowa ,,ekonomia” w
ramach dziedziny ,,nauki ekonomiczne”.
Struktura pracy.
Zawartos¢ merytoryczna pracy oraz aktualnos$¢ danych.
Metodyka badan.
Omowienie wynikéw badan, ich interpretacja i dyskusja.
Poprawnos¢ jezykowa, gramatyczna i redakcyjna tekstu.

S

Konkluzja kwalifikacyjna pracy doktorskie;j.

1. Problematyka badawcza oraz jej zgodno$¢ z dyscypling naukowg ekonomia

Zgodnie z Komunikatem nr 7/2010 Centralnej Komisji ds. Stopni i Tytulow do zadan
ekonomii jako dyscypliny naukowej nalezy m.in. formulowanie hipotez oraz budowa modeli
dotyczacych zaleznosci miedzy zmiennymi realnymi i pienieznymi wystepujqcymi w procesie

1



gospodarczym oraz poddawanie ich testom empirycznym. Podtrzymuje opinig, ze tematyka
zaprezentowanej pracy doktorskiej nakreslona w jej tytule w pelni te wymagania spetnia.

Pan Adam Waszkowski podjal w rozprawie doktorskiej problematyke wazna z punktu
widzenia teoretycznego oraz praktycznego, ale zarazem skomplikowang i dyskusyjng. Mimo
tego, ze mechanizm przesylania impulséw monetarnych do sfery realnej gospodarki
rozpoznawato dotychczas wielu badaczy (krajowych' i zagranicznych), istnieje potrzeba
ciaglego odkrywania, poglebienia, rozwijania i aktualizowania wiedzy w tym zakresie, 0 czym
$wiadcza chociazby pewne ,zawodnosci” w sprawnosci (skutecznodei) tradycyjnego
mechanizmu transmisji (kanalem stopy procentowej), ktére ujawniajg si¢ w praktyce (np. brak
spodziewanych efektow .pokryzysowej” polityki pienigznej EBC w zakresie pobudzenia
wzrostu gospodarczego oraz kontrolowania inflacji w strefie euro).

Wobec powyzszego, duzym wyzwaniem stojacym przed Doktorantem bylo z jednej strony
wniesienie dodatkowej wartosci do tego tematu badawczego, z drugiej zas krytyczne
ustosunkowanie si¢ do dotychczasowych badan innych autorow.

Podsumowujac, wyboér tematu rozprawy jest zgodny z zakresem dyscypliny ekonomia, a
sam w sobie zasluguje na ocen¢ pozytywna.

Nie wszyscy polscy autorzy, badajacy mechanizm transmisji polityki pienigznej zostali
uwzglednieni w recenzowanej pracy doktorskiej®, ale w poprawionej jej wersji uzupelniono
literature o czes¢ z nich zgodnie z sugestiami recenzenta.

Mimo zwrdcenia w pierwszej recenzji uwagi na to, ze angielskie ttumaczenie tematu pracy
(The transmission mechanizm of monetary policy. The impact on Polish real economy’) nie
odzwierciedla jego wersji polskiej, nie dokonano korekty.

2. Struktura pracy

Uktad rozprawy doktorskiej jest typowy dla prac badawczych w naukach ekonomicznych.
Poprawiona praca zawiera ogélem 270 stron, czyli o 47 wigcej niz jej pierwotna wersja.
Zasadnicza czes$¢ pracy sklada si¢ obecnie ze wstgpu, czterech rozdzialdéw (poprzednio pigciu)
oraz podsumowania i wnioskow (w sumie zajmujacych 209 stron). Pozostalg czg$¢ stanowia dwa
aneksy, bibliografia (205 pozycje. w tym 137 anglojezyczne) oraz spisy tabel, schematow i
rysunkow. Doktorant uwzglednil moje sugestie odnosnie uzupelnienia pismiennictwa,
rozszerzajac spis bibliografii o 49 pozycji, w tym 34 angloje¢zyczne.

Sekwencja rozdzialow pracy zostala podporzadkowana realizacji celu badan oraz
weryfikacji hipotez badawczych. Wystepuja jednak razace dysproporcje pomigdzy objgtoscia
poszczegdlnych rozdzialow, ktorych liczba stron waha si¢ od ok. 20 (rozdz. IV) do ok. 90
(rozdz. I1). Podtrzymuje moje wczesniejsze uwagi dotyczace uktadu pracy, a mianowicie:

e Podrozdzial ,,Ewolucja pogladéw na mechanizm transmisji w teorii ekonomii” (I.1)
bylby bardziej usystematyzowany i czytelny po podzieleniu go na dalsze podrozdziaty
nizszego rzedu, wzorem wiekszosci podrozdzialdw opiniowanej pracy.

e W podrozdziatach o charakterze empirycznym (III i IV) brakuje wyodrebnionych czgsci
poswigconych dyskusji otrzymanych wynikow.

e Bardziej spdjne byloby ponumerowanie glownych rozdzialéow liczbami arabskimi, a
tabel, schematow 1 rysunkow odpowiednio od 1 do n w calej pracy.

! Przykladowo: Wiestawa Przybylska-Kapuscinska, Michat Brzoza-Brzezina, Ryszard Kokoszezynski, Zbigniew
Polanski i Timothy Opiela, Tomasz Lyziak i Lukasz Postek, Ewa Dziwok, Krzysztof Malczyk i Anna Wozniak.

* Autor nie wykorzystal jednej z podstawowych pozycji w polskiej literaturze pos$wieconych zagadnieniom
transmisji polityki pienigznej, a mianowicie: Przybylska-Kapuscifiska W., 2002: Mechanizmy i kanaty polityki
pienigznej, [w:] Przybylska-Kapuscifiska W. (red.) Polityka pienigzna. Cele, strategie i instrumenty, Wydawnictwo
Akademii Ekonomicznej w Poznaniu, Poznan, s. 39-68.



W biezgcej wersji rozprawy zamieszczono, zgodnie z sugestiami, wykaz stosowanych
skrotow.

3. Zawartos¢ merytoryczna pracy i aktualnosé danych
3.1 Zgodnosé tresci pracy doktorskiej z jej tytulem

Tytul pracy jednoznacznie wskazuje na powigzanie mechanizmu transmisji impulséw
polityki monetarnej ze sferg realng gospodarki, podczas gdy na trzy postawione hipotezy
badawcze w zasadzie wytacznie czesc 1. 1 2. dotyczy slery realnej. Hipoteza 3. w calosci odnosi
si¢ do sfery pienigzne] (nominalnej). Cel glowny pracy: ,.Ocena mechanizmu transmisji
impulséw polityki monetarnej dla gospodarki Polski” jest szerszy (moéwi o calej gospodarce, a
nie wylacznie o sferze realnej) niz temat postawiony w tytule. Podobnie, dwa sposrod pieciu
zadan badawczych (2. 1 5.) w calosci wigzg si¢ z cenami nominalnymi, a nie wielkos$ciami
realnymi.

Mimo uwagi w pierwszej recenzji odnosnie braku zdefiniowania implicite pojecia ,,sfera
realna” gospodarki, w poprawionej wersji pracy nadal nie doszukatam sie¢ wyjasnienia tej
kategorii. Podzial systemu gospodarczego na jasno okreslong sfere realna 1 finansowa oraz
wskazanie ich wzajemnego powigzania w postaci pienigdza jest kluczowe dla wyjasnienia
dziatania mechanizmu transmisji polityki pieni¢znej.

3.2 Uwagi do poszczegolnych rozdzialow; otwarte pytania i kwestie dyskusyjne

Wstep

We wstepie rozprawy doktorskief (str. 8) znajduje si¢ niepoparte uzasadnieniem
stwierdzenie ,,Impulsy monetarne mogg by¢ wywolane przez kazdy podmiot alokujgcy zasoby
np. wskutek zmian struktury portfela aktywoéw”. Czy Doktorant jest w stanie wyjasnié
hipotetyczny mechanizm wywotania takiego impulsu monetarnego przez gospodarstwo lub
przedsigbiorstwo rolne, ktore — jak kazdy inny podmiot gospodarczy — dokonuje alokacji swoich
zasobow (pracy, ziemi i kapitatu rzeczowego)?

W nawiazaniu do uzasadnienia przez Doktoranta dokonania ,,oceny efektu pass-through ze
wzgledu na fakt obecnosci kursu walutowego w regulach polityki pienigznej™ (str. 11), nasuwa
si¢ pytanie o to, ktore banki centralne na $wiecie kierujg si¢ w polityce pienieznej regulami i w
ktorych bankach centralnych kurs walutowy jest ujety w tych regulach? Badania empiryczne
Doktoranta dotyczyly polskiej polityki pieni¢znej, w realizacji ktérej NBP nie kierowat sie
regutami, a tym samym kurs walutowy nie mdgt by¢ obecny w czyms, czego nie byto.

Rozdzial I. Model ekonomiczny mechanizmu transmisji monetarnej

Wyboér problematyki badawczej przez Pana mgr Adama Waszkowskiego byt
przedsigwzigciem ambitnym, wymagajagcym umiej¢tnosci studiowania, krytycznej analizy i
systematyzacji literatury przedmiotu. W pierwszej wersji pracy czes$é teoretyczno-ekonomiczna
rozprawy byla na ogo6l chaotyczna; pobieznie, zbyt wybiorczo, a czasami mylnie ukazywata
stanowiska 1 poglady przedstawicieli szkol ekonomicznych na temat pienigdza i polityki
pieni¢znej. W poprawionej wersji rozprawy te mankamenty zostaly czgsciowo wyeliminowane.

W czgsdei teoretyczno-ekonomicznej (przeglad szkol) Doktorant tym razem uwzglednil
szkolg austriacka, ale przy opisie zakresu rozdzialu 1., umieszczonym we wstepie rozprawy (str.

* Podobnie jak we wstepie artykulu A. Waszkowskiego pt. ,,Mechanizm transmisji impulséw polityki monetarnej
dla polskiej gospodarki”, opublikowanego w Oeconomia Copernicana (2012, Nr 3, s. 22).



10) nie ma zadnej wzmianki o tej szkole. W rozdziale dodane zostalo, migdzy innymi,
syntetyczne podsumowanie mechanizmu transmisji impulséw monetarnych w ujgciu wybranych
szkol makroekonomii (Tabela 1.1, s. 32-33). Nieznacznie uzupeliony zostal podrozdziat
charakteryzujacy cechy strukturalne polskiej gospodarki wraz z aktualizacjg wigkszosci danych
statystycznych (chociaz np. udzial sektora bankowego w aktywach ,systemu finansowego”
pozostat z 2011 r., mimo dostgpnosci danych za kolejne lata, wlacznie z 2015 .9

Szkoda, ze czgs¢ ,niewygodnych fragmentow™ pierwotne] dysertacji, wymagajacych
uscislenia/wyjasnienia/korekty (np. opis teorii realnego cyklu koniunkturalnego, str. 24 w
poprzedniej wersji pracy, czy wykresy zatytulowane ,.Konstrukcja krzywej IS”; ,Konstrukcja
krzywej LM”, | Przesuni¢cia krzywej LM w wyniku zmiany podazy pieniadza”, ,,Skutki
zwigkszenia podazy pienigdza opisane mechanizmem transmisji monetarnej” wraz z opisami)
zostala po prostu usunieta.

Ostateczny przeglad, analiza i synteza literatury ekonomicznej zostaly przeprowadzone na
poziomie wskazujacym na dos¢ dobre przygotowanie Pana Adama Waszkowskiego do podjecia
badan empirycznych zwigzanych z tematem pracy. Podrozdzial 1.1. (z zakresu historii mysli
ekonomicznej oraz historii gospodarczej) niekorzystnie jednak odstaje na tle pozostatych
podrozdziatéw rozdziatu 1.

Doktorant nie uniknal nietrafionych zwrotow, nieprzekonujacych badZ nieuprawnionych
twierdzen lub wywodow, wskazanych ponizej wraz z moimi komentarzami. Zaznaczam, ze sg to
jedynie wybrane przyklady wystepujacych uchybien badz niescistosci, poniewaz jest ich zbyt
wiele by wszystkie zawrze¢ w recenzji.

e Str. 13. Rozwdj gospodarczy (...) spowodowal nowe spojrzenie na nature bogactwa,

wilqczajqe w jego definicje¢ ogolng mase zasobow spolecznych oraz efektywnosé ich
wykorzystania (Smith, 1954)”. Smithowi chodzilo raczej o ogol zasobow spoleczenstwa, a
nie zasobéw spolecznych (The general stock of the society” ss. 131 i 134°) i w tym
przypadku niezupelnie o efektywnos¢ ich wykorzystania, zwazywszy, ze do skladnikow tego
zasobu zaliczyl rowniez dobra konsumpceyjne w rozporzadzeniu konsumentow oraz pieniadz
w funkcji srodka wymiany/obiegu. Poza tym, rozw¢] gospodarczy nie tworzy, czy tez nie
rozszerza definicji.
W swoim dziele ,,Badania nad naturg i przyczynami bogactwa” (ksigga 2, rozdziat 1 ,,O
podziale zasobow”) Adam Smith wyroznial trzy czgsci ogolnych (catkowitych) zasobdw
dowolnego kraju lub spoleczenstwa (,.general stock of any country or society”): (1) zasoby
przeznaczone do bezposredniej/natychmiastowej konsumpcji, nieprzynoszace przychodow
czy zysku (zywnos¢, odziez, meble domowe, domy mieszkalne jeszcze catkowicie
nieskonsumowane); (2) kapital staly/trwaly przynoszacy przychod czy zysk bez
obrotu/wymiany, czyli zmiany wlasciciela (w tym uzyteczne maszyny i urzgdzenia,
ulepszona ziemia oraz nabyte, pozyteczne umiej¢tnosci mieszkancow kraju); (3) kapitat
obrotowy, ktory przynosi dochdd przez obrot, czyli zmiang wlasciciela (w tym pieniadz,
przy pomocy ktorego nastgpuje wprowadzenie w obieg (cyrkulacja) zapasow artykutow
zywnosclowych przeznaczonych na sprzedaz, materialow 1 surowcdéw oraz dystrybuowanie
produktéw gotowych do konsumentdw).

Wedlug Smitha, ,,bogactwo lub ubdstwo ludzi zalezy od tego, w jakim stopniu (obficie czy

skapo) kapital staly 1 obrotowy moze zasila¢ zasoby przeznaczone na bezposrednia

konsumpceje™ (ksigga 2), a ,,Wzrost dochodu 1 kapitatu jest wzrostem bogactwa narodowego”

(ksigga 1, ,,Placa robocza™).

fPrzyk{adowo w Raportach NBP z serii ,,Rozwoj systemu finansowego w Polsce” (...w 2015 r., str. 16).
* A. Smith, A Inquiry Into the Nature and Causes of the Wealth of Nations, Wyd. Woodstock, Ontario, Canada,
2016.



o Str. 13. ,Z kolei Law (1705) wskazywal na potrzebe :zastgpienia zlota pienigdzem
papierowym. Stalo sie (o faktem, poniewaZ ostatecznie zastqpiono nim nie tylko kruszec, ale
rownie? inne aktywa finansowe, wlqcznie z obligacjami paristwowymi i akcjami spolek .
Po pierwsze, w czasach Law’a funkcjonowal pienigdz kruszcowy (metalowy): zloto 1 srebro,
a nie tylko zloto. Po drugie, pieniadz papierowy nie zastapil akcji i obligacji. Zalozony
przez Lawa (1716 r.) we Francji prywatny Banque Général z prawem emisji biletow (not)
majacych pokrycie w zlocie i przynoszacych dochdd (odsetki) zostal powigzany (1717 r.) z
Kompania Missisipi przewodzona przez Law’a. Dochod z akeji Kompanii Missisipi mial
by¢ zZrédlem wyplacanego dochodu z biletéw. Nadmierna emisja biletow spowodowala
utratg¢ ich pokrycia w ztocie i brak srodkéw na wyplate zagwarantowanych procentow.
Nastgpowalto wyzbywanie si¢ akcji (Mississipi, a nie akcji w ogdle) za bilety, ktére z kolei
wymieniano na zloto i srebro. Po trzecie, reforma pieni¢zna Law’a skonczyla si¢ we Francji
niepowodzeniem — ostatecznie powrdcono do systemu waluty ztote;”.

o Str. 18. ,podaz pieniqdza jest regulowana przez panstwo za pomocq operacji otwartego
rynku....” Operacje otwartego rynku sg domeng BC, a nie ogdlnie panstwa.

e Str. 21. Powolujgc si¢ na szkole austriacka, w kontekscie krytyki przez jej przedstawicieli
stabilizacji stopy inflacji (cen) dokonywanej przez BC, Doktorant stwierdza: ,,Utrzymanie
niskiej inflacji oznacza bowiem wzrost podazy pieniqdza w gospodarce”. Nalezalo jednak
doda¢, ze dotyczy to wylacznie sytuacji. gdy w gospodarce wystepuje deflacja — spadek
ogblnego poziomu cen (uznawany przez Austriakow za naturalne zjawisko wynikajace ze
wzrostu inwestycji finansowanych wylacznie z dobrowolnych oszezednosei 1 wydluzania sig
czasowej struktury produkeji) lub inflacja ze stopa nizsza niz pozadany cel inflacyjny (np. w
przypadku polskiej polityki pienigznej). ,,Utrzymanie niskiej inflacji” w warunkach stopy
inflacji przekraczajacej cel inflacyjny wymaga natomiast obnizania, a nie zwigkszania
podazy pieniadza. Ponadto, zwazywszy, ze inflacja jest okreslana (definiowana) przez
Austriakow” jako okrelony wzrost podazy pieniadza’, przeredagowane zdanie z dysertacji
brzmialoby: Utrzymanie niskiego wzrostu podazy pieniqdza oznacza bowiem wzrost podazy
pieniqdza w gospodarce, a wige byloby wewngtrznie sprzeczne.

o W formule Irvinga Fishera na nominalng (pieni¢zng) stopg procentows (str. 23, przypis 20):
E(APc) opisane jest jako oczekiwana zmiana poziomu cen. Wedlug mojej wiedzy, w formule
tej nie wystepuje przyrost absolutnego poziomu cen. Zawiera ona oczekiwana wzglednag
zmiang poziomu cen lub inaczej oczekiwang zmiang poziomu cen w % (czyli oczekiwang
stope inflacji). Zamiast APc nalezalo raczej wstawi¢ iloraz APc/Pc lub symbol stopy inflacji
(), zwazywszy, ze poprzednio w pracy (str. 18) pod symbolem Pc kryje si¢ poziom cen, a
wigc APc sugeruje absolutny przyrost cen (w jednostkach pienigznych).

o Str. 24. Charakteryzujac teori¢ realnego cyklu koniunkturalnego (TRCK), Doktorant
stwierdza: ., Jesli kazde gospodarstwo domowe posiada dostep do technologii produkcji, to
Jej fluktuacje bedq wywolywaly wsirzqsy podazowe”. Nie jest to dla mnie zrozumiate,
zwazywszy, ze gospodarstwo domowe jest jednostka konsumpcyjng, a nie produkcyjna i
jesli ogol gospodarstw domowych moze spowodowa¢ jakis wstrzas, to raczej po stronie
popytowe], a nie podazowej rynku débr.

o Str. 25, przypis 26. , Pierwotna krzywa Phillipsa zaklada ujemnq zaleznos¢é miedzy zmiana
(zmiang — rec.) inflacji a stopq bezrobocia”. Moim zdaniem jest to bledne stwierdzenie;

® Szerzej: Jozef Swidrowski, Teoria Monetarna Johna Law, Wydawnictwo SGH, Warszawa 1938.

" JInflacja: wzrost ilosci pieniadza (w szerokim tego stlowa znaczeniu...), ktéry nie zostat skompensowany przez
odpowiedni wzrost zapotrzebowania na pienigdz (ponownie w szerszym tego stowa znaczeniu) tak, ze musi nastapic
spadek obiektywnej wartosci wymiennej pienigdza”, Ludwig von Mises, The Theory of Money and Credit
(1912/1963). Ludwig von Mises Institute, s. 240.



oryginalna (pierwotna) krzywa Albana Phillipsa® pokazuje ujemny zwigzek miedzy
wzglednym przyrostem (dynamikg) stawki plac nominalnych (Rate of change of money
wage rates) a stopg bezrobocia (wyznaczony empirycznie dla gospodarki Wielkiej Brytanii)
[Phillips, 1958, s. 285]. Samuelson i Solow’, ktorzy jako pierwsi nazwali krzywa
wyznaczong przez Phillipsa jego nazwiskiem (,krzywa Phillipsa™) dokonali jej modyfikacji
(dla USA), zastgpujac stopg wzrostu stawki ptacy stopa wzrostu cen (Average price rise, %),
czyli stopa inflacji [Samuelson i Solow, 1960, s. 188].

e Indeks cen dobr wytworzonych w kraju (CPIy) wciaz jest opisany jako indeks cen
krajowych (np. str. 27). Podtrzymuj¢ swoja uwage, ze ceny krajowe obejmuja ogol cen
wystepujacych w danym kraju bez wzglgdu na to, czy dotycza dobr wytworzonych w kraju,
czy dobr importowanych.

e Pozytywnie nalezy oceni¢ podjeta przez Doktoranta probe uzupelnienia rozprawy o syntezg
podejs¢ szkot mysli ekonomicznej do mechanizmu transmisji impulséw monetarnych (s. 32-
33), ktéra mogtaby stanowié cenne podsumowanie analizy literatury w teoretycznej czgscl
pracy. Tabela 1.1., na pierwszy rzut oka, zawiera wartosciowe zestawienie, uwzgledniajace
(w jej naglowku) zalozenia i tezy szkol ekonomicznych oraz ich spojrzenie na mechanizm
transmisji i polityke pieniezna. Uwazam jednak, ze przynajmniej w przypadku niektoérych
doktryn/szkot (juz chociazby pierwszej wymienionej — merkantylizmu) nalezalo odnies¢ sie
do konkretnych ich przedstawicieli (lub grup) i ich prac, ze wzgledu na niejednorodnos¢
pogladow i w celu uniknigcia .bledu zlozenia/uogodlnienia”. Moje watpliwosci budzi
ponadto wybor zatozen i tez, ktore, jak mniemam, mialy reprezentowaé poszczegdlne
szkoly. Przykladowo, Autor rozprawy przy doktrynie merkantylizmu za jej teze/zalozenie
przyimuje: ,,podaz pieniqdza nie zalezy od samego kruszcu”. Z punktu widzenia przedmiotu
badan Doktoranta, wazniejsza na ogot wspolng cecha merkantylistow byto przeswiadczenie,
ze to raczej czynniki monetarne, a nie realne determinujg aktywnos¢ gospodarcza 1 wzrost
gospodarczy, ze odpowiednia podaz pieniadza jest szczegdlnie istotna dla rozwoju handlu
(tak krajowego, jak 1 zagranicznego) oraz ze zmiany ilosci pienigdza generuja zmiany
poziomu realnej produkcji. Przy opisie merkantylizmu pominig¢to wazna, z punktu widzenia
zagadnien monetarnych, posta¢ Jeana Bodina, ktéry obok Antoine Montchrétiena i Thomasa
Muna uwazal, ze obfitos¢ pienigdza jest korzystna: uaktywnia dzialalnos¢ gospodarcza,
powoduje spadek ,.ceny” pieniadza, czyli stopy procentowej. Osobiscie za glowne zalozenie
merkantylizmu zwiazane z pienigdzem (mechanizmem transmisji) przyj¢labym to mowiace
o aktywnej roli pienigdza, a nie, ze .podaz pieniqdza nie zalezy od zasobow samego
kruszeu”. Przy ekonomii klasycznej w trzeciej kolumnie tabeli, nie jest jasne, co konkretnie
prowadzi do wyzbywania sie pieniqdza”, ,,skutkuje wzrostem konsumpcji” itd., bo chyba nie
chodzi tu o sam mechanizm transmisji czy o kazda polityke pienigzng. W przypadku nowej
(makro)ekonomii klasycznej watpliwe jest, czy jej przedstawiciele zakladali zupelng
neutralno$¢ pieniadza (w krotkim, srednim i dlugim okresie, a ponadto w sytuacji minigcia
sie oczekiwan wobec polityki pieni¢zne] z rzeczywistoscia, np. w wyniku blednych
oczekiwan czy tez ,niespodzianck w polityce™), jak sugerujg to stwierdzenia w tabeli L.1:
.zmiany podazy pienigdza nie wywolujq zmian produkcji oraz nie wplywajq na poziom
zatrudnienia”, czy ,brak wplywu polityki pienieznej na zmienne realne”. Jest to jednak
zagadnienie kontrowersyjne.

® Phillips A.W., 1958: The Relation between Unemployment and the Rate of Change of Money Wage Rates in the
United Kingdom, 1861-1957, Economica, New Series, 25(100), 283-299
® Samuelson P. A., Solow R., 1960: Analytical Aspects of Anti-Inflation Policy, American Economic Review, 50(2),

177-194.



o Str. 33: Fragment ,,(...) mechanizm transmisji monetarnej (MTM). Przedstawia (..) szereg
zwigzkéw przyczynowo-skutkowych wywolanych impulsem z obszaru polityki pienigznej,
ktore znajdujq ostateczny wyraz w poziomie oraz tempie wzrostu inflacji” wskazuje, ze
MTM finalnie i nicodzownie skutkuje wylacznie zmiang inflacji. A co z wielkosciami sfery
realnej, ktore sg w temacie rozprawy? Czy ich zmiana nie jest ,ostatecznym wyrazem”
wspomnianych zwigzkow przyczynowo-skutkowych?

o Str. 47: Prositabym o wyjasnienie w trakcie obrony pracy doktorskiej sposobu, w jaki (duze)
przedsigbiorstwa ,,majq bezposredni dostep do akcji kredytowej za posrednictwem akcji (...)
z pominieciem sektora bankowego™.

o Str. 49. Wymieniajac trzy niestandardowe kanaly mechanizmu transmisji polityki pieni¢znej
Autor rozprawy przypisuje ich wyszczegdlnienie Oksanie Demchuk 1 wspotautorom (2011).
W przygotowanym przez nich raporcie doszukatam sig¢ jedynie dwu kanatéw (kosztowego i
podejmowanego ryzyka).

e Wsrdéd wymienionych w tabeli 1.4, (str. 55) czynnikow wzmacniajacych MTM znajdujg sig:
WWysoki udzial kapitalu rzeczowego w PKB" oraz ,, wysoki udzial inwestycji w PKB™ Jaka
jest migdzy nimi réznica?

e Nadal skromny pozostaje opis cech strukturalnych polskiej gospodarki, istotnych z punktu
widzenia MTM. Czynniki wymienione w tabeli 1.4 niejako sugeruja, jakie jeszcze cechy
powinny zosta¢ uwzglednione (np. podstawowa struktura handlu zagranicznego (udzial
importu/eksportu w PKB).

Rozdzial I1. Strategic modelowania mechanizmu transmisji

Oceniajac rozdzial II. rozprawy doktorskiej, stwierdzam, ze przeglad i analiza literatury
dotyczacej modelowania statystycznego 1 ekonometrycznego zostaly przeprowadzone na
poziomie wskazujacym na bardzo dobre przygotowanie Doktoranta do przeprowadzenia badan
empirycznych zwigzanych z tematem pracy. W literaturze ekonomicznej o charakterze
teoretycznym mechanizm transmisji monetarnej jest prezentowany wedlug réznorodnych
zatlozen 1 zwigzkdw przyczynowo-skutkowych, dlatego przed przystapieniem do badania
empirycznego istotny byl dobor odpowiednich narzedzi. W rozdziale zostal przedstawiony nie
tylko szczegdlowy opis modeli, ale rowniez ich krytyczna analiza 1 przyklady zastosowania w
obcych badaniach empirycznych (w tym dotyczacych polskiej gospodarki). Zauwaza sig, ze w
tej czgsei rozprawy Doktorant zdecydowanie swobodniej porusza si¢ w problematyce, niz w
czesei ,ekonomicznej”, aczkolwiek tekst miejscami ma charakter podrecznikowy.

Ogolnie rzecz biorac, rozdzial Il. zostal przygotowany pod wzglgdem merytorycznym
poprawnie, przy uwzglednieniu (na ogol) moich uwag udzielonych w poprzedniej recenzji, w
tym, miedzy innymi, dotyczacych uzupelnienia literatury empirycznej o bardziej aktualne
pozycje. Cheg zaznaczy¢ jednak, ze nie bedac ekonometrykiem nie czuj¢ si¢ na tyle kompetentna
by oceni¢ poprawnos¢ drobiazgowych analiz ekonometrycznych.

Rozdzial IT11. Model empiryczny mechanizmu transmisji monetarnej

W poprzednie] recenzji zwrocilam uwage na to, ze Autor rozprawy scharakteryzowat
nieprecyzyjnie, a czasami blednie dane statystyczne wykorzystane w modelowaniu oraz nie
wskazal na dokladne zrédla ich pochodzenia. Przykladowo, w przypadku cen nie podat
jednostek, w ktorych byly one wyrazone, przy indeksach dynamiki nie okreslil ich charakteru
(jednopodstawowe czy tancuchowe), mylil tez indeksy o podstawie stalej z cenami statymi. Brak
pelnego opisu zbioru danych utrudnil mi oceng¢ ich wiarygodnosci, a takze poprawnosci



interpretacji  wynikéw badan empirycznych Doktoranta oraz odniesienie si¢ do
zaprezentowanych przez Niego implikacji oszacowanych modeli.

W biezacej wersji rozprawy doktorskiej zmienne (przedstawione w podrozdziale I11.1.1) sa
juz lepiej, ale nadal niedoktadnie zdefiniowane. Wciaz nie wiadomo, w jakiej walucie wyrazone
byly ceny (débr importowanych, producenta, konsumenta, produkcji przemystowej), ktérych
indeksy stanowily podstaw¢ badan. Ponadto nie doprecyzowano zrodet danych statystycznych,
ograniczajac si¢ wylqcznie do informacji, ze pochodza one z GUS, OECD czy NBP, co nie jest
wystarczajace. Na plus mozna zaliczy¢ dodanie w tym podrozdziale schematu procedury
badawcze] oraz charakterystyki danych statystycznych w szeregach kwartalnych, tym razem
zaczerpnigtych z polskich zrodel.

Poprawiajgc pracg, Pan Waszkowski uwzglednit w badaniu wlasnym, zgodnie z moimi
sugestiami w pierwszej recenzji, dodatkowe zmienne charakteryzujace sfere realng gospodarki,
ktére sq istotne z punktu widzenia MTM 1 byly omawiane w czgsci teoretycznej, a mianowicie
stope bezrobocia rejestrowanego., popyt krajowy oraz, dodatkowo, mieszkania oddane do uzytku.
Powigkszyt tym samym w czgdel empirycznej wkiad do wiedzy o wpltywie MTM na sferg realng
polskiej gospodarki. Poszerzyt rowniez liczb¢ modeli (z szesciu do osmiu).

Badanie empiryczne przedstawione w rozdziale III jest ogdlnie poprawne od strony
metodologicznej, cho¢ nasuwaja si¢ pewne uwagi krytyczne 1 pytania o charakterze
szezegolowym, w tym powtdrzone z poprzedniej recenzji:

e Brakuje uzasadnienia wyboru okreslonych zrédet danych. Przykltadowo, dlaczego zrodltem
informacji o podazy pienigdza i referencyjnej stopie NBP jest OECD, a nie NBP?

e Niestety, niewiarygodne jest, ze w szeregach czasowych dla danych miesigcznych (jak
podaje Doktorant obejmujacych okres od stycznia 1995 r. do sierpnia 2013 r.) uzyta
zostala referencyjna stopa procentowa NBP (za OECD), zwazywszy, ze NBP stosuje ja,
jako instrument polityki pieni¢znej, dopiero od stycznia 1998 roku.

e O ile znany jest okres, ktorego dotycza ,.dane miesigczne”, o tyle w przypadku ..danych
kwartalnych™ takiej informacji brakuje.

e W wyniku zastosowania ,.matematycznej” formuly zapisu kursu walutowego w czegsci
empirycznej, interpretacje zmian kursu staja si¢ niespdjne z czescia teoretyczna. W czescei
teoretyczne] (str. 45): ,.zaciesnienie polityki pienieznej powoduje aprecjacje kursu
walutowego, (str. 46): (...) ,,umocnienie kursu”™. W efekcie spada konkurencyjnosé cenowa
eksportu” — wyraznie sugeruja, ze chodzi o wzrost ceny (kursu) zlotego w obcej walucie,
czyli jego aprecjacj¢ — walutg bazowq jest ztoty. Na str. 89: , Wzrost kursu walutowego
oznacza deprecjacje (..,) zlotéowki” — waluta bazowa jest euro. Mysle, ze nalezalo w calej
pracy przyjaé jednakowa definicj¢ kursu walutowego. czyli przedstawia¢ kurs zlotego
wzorem notowania albo posredniego, albo bezposredniego.

e Nie zadawala mnie wyjasnienie Doktoranta, o ktore postulowatam w poprzedniej recenzji,
odnosnie uzasadnienia skladu koszyka par walut (65% EURPLN; 35% USDPLN),
bedacego podstawa ,,zdefiniowania™ kursu walutowego. Skoro, jak w przypisie 96 (str.
91). podaje Autor ,.Sposob definiowania koszyka walut (wag poszczegolnych udzialow
kurséw) w niniejszej pracy nie ma znaczenia fundamentalnego.....”, to dlaczego wybrano
akurat relacjg 65 do 35 (a Scislej dlaczego 1 kiedy wybral ja Cholewinski, na ktorym
wzorowat si¢ Doktorant), a nie na przyktad 76 do 24, czy jakakolwiek inng? Poza tym, o
ile na str. 88 zmieniono zapis kursu na ,matematyczny”, o tyle w opisie (str. 91) nadal
pozostaje zapis ,.finansowy™.

e Nie majac podanej informacji odnosnie waluty, w ktorej wyrazone byly ceny stanowigce
podstawg wyznaczenia indekséw zaczerpnigtych z OECD, mozna jedynie przypuszczac,
ze byt nig USD. Jesli tak, to czy uzycie w badaniu wlasnym indekséw cen w USD ma takie



same konsekwencje dla wynikow i ich interpretacji, jak wykorzystanie indeksow cen
wyrazonych w PLN?

e Dalej mam watpliwosci odnosnie interpretacji wynikéw badan dotyczacych zwiagzku
miedzy stopami procentowymi a kursem walutowym (str. 113-114; 123). Nie znalaztam
ponadto ustosunkowania si¢ Doktoranta do mojej uwagi w poprzedniej recenzji odnosnie
zroznicowanych systemow kursowych w Polsce w badanym przez Niego okresie w
kontekscie interpretacji uzyskanych wynikow badan. Byl podokres (do kwietnia 2000 r., a
wigc ponad pigcioletni), w ktorym kursy nie moglty si¢ swobodnie (rynkowo)
dostosowywaé do zmian stop procentowych. Fakt ten mogt zawazy¢ na wynikach badan.

Wartoscig dodang tej czesci rozprawy jest oryginalna analiza empiryczna oraz wynikajace z
niej wnioski, ktore moga postuzy¢ rozstrzyganiu kontrowersji teoretycznych dotyczacych
mechanizmu transmisji monetarnej. Postulowane w poprzedniej recenzji skonfrontowanie
wynikéw wlasnych badan z innymi badaniami zostalo przeprowadzone, aczkolwiek w
ograniczonym stopniu.

Rozdzial I'V. Implikacje oszacowanych modeli

W rozdziale tym na ogol zostaly uwzglednione moje uwagi z poprzedniej recenzji, a
zdecydowana wigkszos$¢ niedociagnigé skorygowana. Rezultaty badan sa czytelniej i
jednoznaczniej zinterpretowane. Ukazano rowniez bardziej aktualne wyniki obcych badan, niz w
poprzedniej wersji pracy. Szkoda jednak, ze Doktorant syntetycznie nie ukazal zgodnosci lub
rozbieznosci wlasnych wynikow z uzyskanymi przez innych badaczy.

Prowadzac samodzielne analizy empiryczne Pan Adam Waszkowski uzyskal bardzo
interesujace wnioski dotyczace efektow 1 skutecznosci polskiej polityki pienigznej, majace
wysokq warto$¢ poznawcezg. Jak sam jednak zaznaczyl, przynajmniej niektore wyniki Jego badan
oraz ptynace z nich wnioski nalezy traktowac z ostroznoscia.

Podsumowanie i wnioski

Ta cze$¢ rozprawy =zostala rozwinigta wzgledem jej poprzedniej wersji. Poza
sformutowaniem wnioskow powiazanych z pigcioma celami badawczymi, Doktorant podjat si¢
proby zestawienia, w jakim stopniu Jego badania sq zintegrowane z teoria ekonomii, a ich
wyniki zgodne z jej zatozeniami.

Podobnie, jak przy uwagach do poprzednich rozdzialow, moje watpliwosci dotycza
podsumowania zgodnosci/niezgodnoscei wynikow badan wlasnych Doktoranta z: teorig kursu
walutowego wg niezabezpieczonego parytetu stop procentowych (str. 205) i krzywa Phillipsa,
ktdra Doktorant okreslit, jako pierwotng (str. 206). Niejasne dla mnie jest przestanie Doktoranta,
dotyczace oczekiwan monetarystow, powiazanych z regulacjg pieniadza (str. 211) — a
mianowicie o ktore konkretnie banki chodzi, jesli mowa o ,,zakléceniu réwnowagi w strukturze
majatku” 1 dlaczego to zaklocenie ma doprowadzi¢ do sprzedazy/zakupu papierow
warto$ciowych i niedoboru/nadmiaru gotdwki?

4. Trafno$¢ wyboru metod badan i poprawnos¢ ich zastosowania

Podtrzymuje moja opini¢ z poprzedniej recenzji, ze mocnym atutem rozprawy jest
wykazanie si¢ przez Doktoranta umiejetnoscia doboru i postugiwania si¢ zaawansowanymi
metodami statystycznymi i matematycznymi shuzacymi do analizy danych ekonomicznych.

Przeprowadzona w obecnej wersji pracy analiza ekonometryczna zostala przedstawiona na
ogot poprawnie. Tym razem Autor w podsumowaniu rozprawy podjal si¢ wykazania explicite,
ktore konkretnie teorie ekonomiczne (zwlaszcza sposrod opisywanych w rozdziale 1) zostaly,
Jego zdaniem, potwierdzone lub odrzucone w procesie analizy danych ekonomicznych,
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uwzglednil tez we wlasnych badaniach dodatkowe wielkosci ~makroekonomiczne
charakteryzujace gospodarke realna, a ponadto w miarg krytycznie ustosunkowal si¢ do
ograniczen wlasnych badan.

5. Omowienie wynikow badan, ich interpretacja i dyskusja

Uzyskane wyniki badan zostaly na ogol prawidlowo omoéwione, chociaz w niektérych
przypadkach zastosowano zbyt zawila lub zbyt uproszczong ich interpretacj¢. Niestety, nadal nie
sq precyzyjnie opisane niektére dane statystyczne przyjete w modelowaniu, co utrudnia oceng
poprawnosci interpretacji czgsci otrzymanych wynikow.

Wprawdzie Doktorant, wbrew moim postulatom, nie wyodrebnil podrozdziatow
zawierajacych dyskusje, to trzeba doceni¢, ze w poprawionej wersji pracy wigce] miejsca
poswigcil badaniom obcym, uwzgledniajac najnowsze dostgpne pozycje literatury empiryczne;.
Staboscig jest z kolei brak syntetycznego poréwnania wlasnych wynikéw z otrzymanymi przez
innych badaczy. Wystepuje wigksza, niz w poprzedniej wersji pracy, spojnos¢ migdzy
zaprezentowang teorig a wlasnymi badaniami. Wnioski z badan sa na ogot oryginalne.

6. Poprawnos¢ jezykowa, gramatyczna i redakcyjna tekstu rozprawy

Strona formalna pierwotnej wersji rozprawy doktorskiej budzila wiele powaznych zastrzezen
odnosnie gramatyki, stylistyki, poprawnosci terminologicznej, oznaczen (symboli) kategorii
ekonomicznych, ortografii (w tym interpunkcji), opisu wzorow, wykresdéw i tabel, poprawnosci
nazwisk autoréow i tytutdéw cytowanych dziel oraz tytuldéw i numeracji czasopism, braku
umieszczenia w spisie bibliografii czeéei przywolanych w tekscie autorow itd. Zdecydowanie
nadmierna, niedopuszczalna w pracy naukowej liczba bledéw stanowita jedno z moich
uzasadnien wniosku o skierowanie pracy doktorskiej do poprawy.

Poprawiajac rozprawe doktorska, Pan mgr Waszkowski uwzglednil znaczna cze¢s¢ moich
poprzednich uwag i wskazowek. Niemniej jednak przedstawiony do ponownego zaopiniowania
egzemplarz wcigz zawiera liczne bledy jezykowe, stylistyczne i formalne. W przeciwienstwie do
mojej poprzedniej recenzji, nie zostaty tu szczegoélowo wymienione wszystkie zauwazone przeze
mnie potknigcia, a jedynie ich przyklady:

e  Whbrew poprzednim sugestiom nie zostaly ujednolicone w calej pracy symbole opisujace te
same kategorie (chociaz przyznajg, ze pewne poczynania Doktoranta w tym zakresie sg
widoczne). Jako przyktad niejednorodnosci moze postuzy¢ symbol M, ktéremu odpowiadaja
wykluczajace sie opisy: gotowka (str. 18). podaz pienigdza (str. 18 i 44), rezerwy bankowe
(str. 47), realna podaz pieniadza (co wynika ze wzoru M = M / Pc, gdzie: M- nominalna
podaz pieniadza, a Pc - poziom cen, str. 18). W innym fragmencie tekstu podaz pienigdza
jest oznaczona przez L: ,podaz pienigdza L kreuje bank centralny™ (str. 18) lub przez m,.
(np. wzor 11.53, str. 53, tez na str. 87).

e Zamicniajgc pierwotne symbole zmiennych badz parametrow, w celu ich ujednolicenia,
Autor nie byl konsekwentny, pozostawiajgc zamiennie (albo w rownaniach/wzorach, albo w
ich opisie) poprzednie symbole, co wprowadzito kolejny chaos, a przez to brak czytelnosci
tekstu. przez ktory cigzko bylo przebrng¢. Przykladem niedostosowania wzoréw do nowych
symboli jest wzor L.10 (str. 18), w ktorym dla wyrazenia stopy procentowej zostaje symbol R
(zamiast i), a dla parametru okreslajacego wrazliwo$¢ popytu na pieniadz na zmiang stopy
zostaje h (zamiast fi). Z kolei we wzorach .15 i L17 (str. 19) parametr oznaczajacy
wrazliwos$¢ inwestycji na zmiang stopy procentowej (o) jest odmiennie oznaczony niz we
wzorze 1.9 (¢, do ktorego odwoluje sie¢ Autor. Przy interpretacji wzoréw rowniez
wystepuje niespdjnosé, ktorej przyktadem jest fragment (str. 18) . Wielkos¢ zmiany (stop
procentowych — rec.) zalezy od sily reakcji popytu na pieniqdz na zmiane dochodu k i stopy
procentowej 1”. By przekaz byl spojny powinno by¢ i zamiast i lub ewentualnie ¥ zamiast

10



k. W ggszczu rownan na str. 51-54 nie doszukalam si¢ objasnienia symbolu PPI
(czytelnikowi pracy pomocny bedzie spis symboli).

Zmienigjac numeracj¢ rozdzialow, Doktorant nie dostosowal do niej pierwszego czionu
numeracji wzoréw. W obecnym rozdziale 1. zostala zmieniona numeracja wylacznie czgsci z
nich, tzn. od I.1 do 1.26, podczas gdy kolejnych nie (od 11.27 do 11.48). Ponadto w opisie
niektorych wzoréw ze zmieniona numeracja (np. str. 20, 26) sa odwolania zawierajace ich
poprzednie numery. Uwaga odnos$nie nieskorygowanej numeracji i opisu dotyczy réwniez
m.in. wykresu IL.1, I1.2, I1.3 oraz tabeli 1.5 (w opisie 114, str. 57), tabeli II.1 (w opisie IIL.1,
str. 65), a takze odwolywania si¢ do rozdziatow (str. 178 1 str. 201).

Niektore wzory zawieraja inne bledy niz wskazane wyzej; przykladowo w liczniku wzoru
1.14 (str. 19) powinien by¢ przyrost podazy pieniadza (AM), a nie jego podaz.

Autor nie zastosowal si¢ do powszechnego zwyczaju wskazywania numerow stron (w
czasopismie lub ksigzce), z ktorych pochodza dostowne cytaty (str. 46 akapit gorny),
definicje, zreferowany tekst lub tabele (np. tabela 1.2), czy tez wykresy (np. schemat I.1, 1.2).
Ich brak w znacznym stopniu utrudnia czytelnikowi odnalezienie danego fragmentu w
literaturze zrodlowe;.

Nadal pozostaly tabele przeniesione na nastgpng strong, mimo iz po drobnym
przeformatowaniu, albo w ogdle bez zmian redakcyjnych (np. tabela 1.5) zmiescityby si¢ na
jednej stronie.

Razi potoczne, popularne stownictwo, skroty myslowe oraz niepoprawnie zastosowane
terminy (niestety niektdre nieskorygowane, mimo wezesniejszych uwag), jak przyktadowo:
walka z inflacjq”, oskarzenia adresowane w kierunku NBP ", ,, cen rynku nieruchomosci”,
(str. 39) (ceny sg na rynku nieruchomosci lub sg ceny nieruchomoscl), ,, wariancja cen”(np.
str. 23), ,,wariancia CPI"” (str. 116) w odniesieniu do przyrostow, firma (np. str. 49), ,, banki
mniej plynne™ (str. 55) — raczej banki z mniejszq ptynnoscia (finansowa), CPI — wskaznik
cen towarow i dobr konsumpcyjnych” (str. 86 1 87), ,zlotowki” (s. 88) — zlotego; ..stdp
zwrotu denominowanych w roznych walutach” (str. 113), ,oprocentowanie danej waluty”
(str. 114), . dynamiki inflacji” (str. 185), .,indeks cen dobr i ustug konsumenta’ (str. 193),
Linflacja konsumenta™ (str. 193).

Przy wielu pozycjach bibliografii (zwlaszcza dodanych. ale niestety réwniez opatrzonych
moimi uwagami w poprzedniej wersji pracy) brakuje numeracji stron artykuldw w
czasopismach; nadal wystepuja liczne bledy w pisowni nazwisk autoréw, tytulow artykutow
lub nazw wydawnictw (np. poz. 91, 104, 127, 130, 141, 144, 154, 165, 170, 171, 181, 183,
195, 196, 199), czy tez niepelne tytuly (np. poz. 126, 141, 150, 153, 154, 202); nie zostal
ujednolicony styl podawania numeracji czasopism (np. Vol. 35/2; Vol. 9, Nr 1; Vol. 56(4)).
te same publikacje oznaczone sg rézng datq wydania (np. Gajda, 1992, str. 62 i Gajda, 1966,
poz. 68 spisu, Angeloni, 2003 — spis, i 2004 — str. 111), a ponadto w niektorych partiach
zestawienia bibliografii nie zostal zachowany porzadek alfabetyczny (przykladowo na str.
246, 250, 2511252, 254),

Sporzgdzanie poprawnego spisu bibliografii, na pozor sprawa zbyt blaha by bra¢ ja w duzym
stopniu pod uwage przy ocenie rozprawy doktorskiej ma jednak, wedlug mnie, wymiar
szerszy — kreuje zaufanie lub jego brak do rzetelnosci 1 wiarygodnosci autora pracy
naukowej, na ktorej bedg w przysztosci polegaé inni badacze. Podawanie zrodet z bledami
rodzi skutek w formie przyszlego powielania (kopiowania) btedow przez innych, czego w
przy niektorych pozycjach literatury, jak si¢ wydaje, doswiadczyl rowniez Autor rozprawy.
Poza tym, Pan mgr Waszkowski, poprawiajac pracg, powinien by¢ szczeg6lnie uczulony na
te kwestie, ze wzgledu na to, ze w poprzedniej recenzji liczne bledy zostaly wskazane wprost
i niestety, w wielokrotnie pozostaja w nowej wersji rozprawy. Jesli zas Doktorant w
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przyszto$ci miatby zamiar zajmowac si¢ pracg naukowo-dydaktyczna, to jak przy takim
podejsciu wyobraza siebie w roli promotora nadzorujacego poprawne przygotowanie prac
dyplomowych, jesli sam nie jest w stanie lub nie ma che¢ci sporzadzi¢ prawidlowo wykazu
bibliografii?

e Popelniono (w tym powtdrzono z pierwszej wersji pracy) wiele bledow gramatycznych,
.czeskich” 1 innych, przykladowo: Keyney (str. 9), .. stosowanie (...) byl” (str. 26), ,, bank
Anglii” (str. 40) — nazwa wlasna, ,, Pomijajqc przy tym istnienie preferencji plynnosci’(s. 30)
— przyklad zdania, w ktorym nie ma ani podmiotu, ani orzeczenia), ..(...) weksel (...)
zostanie zaakceptowana”, (str. 30), casdh flow (str. 48), ,niemozliwym jest” (str. 64),
Nistotnym jest” (s. 78), koniecznym jest” (str. 95) — niemozliwe, istotne jest, ,,restrykcje (...)
zaprezentowane zostal” (str. 86), bedqce analiza porownawczq” (str. 87), ,,miedzy zmiang
wskaznikiem CPIl a..” (str. 131), , dobr (..) produkcyjnych i konsum™ 1 (str. 92),
~gospodarce Polsk™ (str. 92 1 93), , Dynamike (...) cechuje autokorelacje” 1 ,,obserwujemy
istotnq autokorelacje” (str. 100), ,SIC” (str. 106) — chyba BIC (kryterium bayesowskie),
Lwyjasniane sq (...) dynamike” (s. 107), . kluczowq role” (str. 111), Angegoli (str. 111),
Lprzez kursu walutowy” (str. 114), Tempo wzrostu kursu walutowego (...) zalezy od (...)
siebie samej” (str. 116), " otrzymana wartos¢ statystyki (...) rowng 17,133 (str. 124), ,w
pracy Kreinin” (str. 193) — mezczyzna (Mordechai), wige Kreinina. Ponadto wystepujq
liczne bledy interpunkcyjne.

e W poprzedniej recenzji zawarlam krytyczne uwagi dotyczace sposobu odwolywania si¢
przez Doktoranta do zrédel. Wedtug mojej opinii w wielu przypadkach nie byto ono Sciste i
jednoznaczne, a wige pozostawialo watpliwosci, czasami bardzo duze watpliwosci, odnosnie
tego czy okreslone fragmenty tekstu, jego narracja, przytaczane argumenty, wykorzystane
dane liczbowe, obiekty (wykresy, tabele, wzory) byly samodzielnie opracowane przez
Autora pracy. Za naganne uznalam w pierwszej recenzji nie tylko wykorzystanie przez
Doktoranta kilku cudzych dziel z zupelnym brakiem odniesienia si¢ do zrodta, ale rowniez
takich, przy ktorych zrodta zostaly podane ogolnikowo badz nieprecyzyjnie przywotane
(wylacznie w bibliografii lub na dalszych/wczesniejszych stronach rozprawy, a nie w
miejscu gdzie zostaly przytoczone lub zreferowane tresci pochodzace z tych Zrodet). Za
usprawiedliwienie takiego zachowania mozna by ostatecznie uzna¢ brak zdawania przez
Doktoranta sprawy z jego nagannosci, jednoczesnie majac nadziejeg, ze w przyszlosci bedzie
staral si¢ unika¢ popelniania podobnych bledow. W obecnie recenzowanej pracy te
naduzycia 1 niedociggnigcia w zasadzie zostaly wyeliminowane. Pozostaly jednak
pojedyncze fragmenty tekstu, przy ktdrych Autor rozprawy podaje wprawdzie Zrodlo, ale nie
jest ono oryginalne (np. na s. 37, gdzie odwoluje si¢ do pracy Przybylskiej-Kapuscinskiej,
ale nie uwzglednia tego, ze Autorka w swoim artykule przy tresciach, z ktorych skorzystat
Doktorant odsyla w formie przypisu do prac zrédlowych — co najmniej trzech innych
autorow).

7. Ostateczna ocena pracy

Przedstawiona do ponownej oceny praca doktorska Pana mgr Adama Waszkowskiego pod
tytutem ,,Mechanizm transmisji impulsow polityki pienie¢znej do sfery realnej na przykladzie
polskiej gospodarki” jest zasadniczo poprawiona, uzupelniona 1 przeredagowana z
uwzglednieniem wiekszosei uwag zawartych w mojej pierwszej recenzji. W moim odczuciu
Autor niewatpliwie dotozyl wielu staran 1 wysitku by dokona¢ poprawek, tak by Jego praca
doktorska odpowiadata kryteriom stawianym rozprawom doktorskim, chociaz nadal nie uniknat
wielu bledow, w tym, niestety, dotyczacych nawet prostych kwestii jezykowych 1 edytorskich.
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Rozprawa Pana mgr Adama Waszkowskiego przedstawia wazne, pod wzgledem
teoretycznym 1 poznawczym, rozwazania naukowe dotyczace polityki pienigznej 1 jej
oddzialywania na gospodarke (nie tylko jej sfer¢ realna, jak okreslono w tytule).

Wedlug mojej wiedzy, jest pierwszym opracowaniem, ktére w sposOb systematyczny w
oparciu o wspolczesne narzedzia ekonometryczne tak szczegélowo opisuje mechanizm
transmisji monetarnej w polskiej gospodarce na podstawie oryginalnych badan.

Niewatpliwie walorami rozprawy sa: trafny dobor tematu, rozlegta znajomos¢ krajowej i
zagranicznej literatury przedmiotu, umiejgtnos¢ postugiwania si¢ zaawansowanymi metodami
ekonometrvcznymi oraz przeprowadzenie przy ich zastosowaniu oryginalnych badan wiasnych
dotyczacych transmisji impulsow polityki pieni¢gznej do polskiej gospodarki.

Merytoryczna i metodyczna stabosceig rozprawy jest jej element z zakresu teorii ekonomii
oraz brak precyzyjnego scharakteryzowania zrodet pochodzenia danych statystycznych i czgsci
tych danych. Pod wzgledem formalnym (edytorskim) praca w zadnym stopniu nie moze by¢
wzorem dla innych.

Zalety rozprawy, ktore wyraznie przewazaja nad jej slabosciami umozliwiaja mi
sformulowanie pozytywnej koncowe] oceny.

Po zapoznaniu si¢ z poprawiong wersja pracy doktorskiej Pana mgr Adama
Waszkowskiego stwierdzam, Ze spelnia ona wymogi stawiane w Ustawie o stopniach
naukowych i tytule naukowym oraz o stopniach i tytule w zakresie sztuki. (Dz.U. 2003, nr
65 poz. 595). Tym samym wnioskuje do szacownej Rady Wydzialu Nauk Ekonomicznych
SGGW w Warszawie o przyjecie rozprawy doktorskiej i dopuszezenie jej do publicznej
obrony.

Icuzccjoctc;, Pleleg
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