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1. Tematyka, cele i hipoteza pracy

Rozprawa doktorska autorstwa mgr Magdaleny Marii Kozinskiej, zatytutowana
LAnaliza skutecznoéci narzedzi resolution w warunkach kryzysu systemowego”,
Warszawa 2016, stron 306, napisana zostata w Kolegium Ekonomiczno-Spo-
tecznym Szkoty Gtownej Handlowej w Warszawie pod kierunkiem Profesor zw.
dr hab. Matgorzaty Zaleskiej. P. mgr M. Kozinska, wskazujac na wpltyw kryzysu
bankowego na zmianeg podejscia wielu panstw do rozwigzan prawnych, w tym -
rozwigzan ograniczajacych skutki upadtosci bankéw, skoncentrowata rozwaza-
nla w swojej dysertacji na mechanizmach tzw. resolution, oznaczajacych ,sys-
temy restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji” (s. 5). Doktorantka wskaza-
ta na obiektywne (brak analiz i badan ilosciowych poprzedzajacych wprowa-
dzenie resolution w Unii Europejskiej) oraz subiektywne (m.in. zainteresowania
badawcze) motywy podjecia sie analizy wskazanego tematu (s. 10).

Warto doceni¢ juz na wstepie tej recenzji znaczenie badan w obszarze
tematyki zakreslonej tytutem rozprawy przygotowanej przez p. mgr M. Kozin-
ska. Zapoczatkowany w roku 2007 w USA kryzys, majac swojq genezg W ban-
kowoéci hipotecznej, doprowadzit do powaznych zmian w sektorach bankowych
wielu krajow oraz do znacznych przewartosciowan w ocenie mozliwosci samo-
dzielnego radzenia sobie z turbulencjami na rynkach finansowych przez syste-
mowo wazne instytucje kredytowe. Swoimi kosztami kryzys obcigzyt tez kilka
wczesniej stabilnych gospodarek $wiata. Zasadniczo nie dotknat on jednak Pol-
ski. Koniec pierwszej dekady XXI wieku to z pewnoscig okres zagrozenia kryzy-

sem w naszym kraju, tym niemniej warto pamictad, ze nie doszio w tym czasie
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do niekorzystnych zjawisk (i koniecznosci poniesienia kosztéw takich zjawisk),
jakimi zostaty dotkniete niektdre rozwiniete systemy bankowe. Poiska zostata
jednakowoz - gléwnie z racji swojego uczestnictwa we wspolnocie europejskiej
- wciggnieta w orbite postkryzysowych rozwigzan, ktére miaty i majg na celu
przeciwdziatanie powtdrzeniu sie kosztownych ekonomicznie i spotecznie per-
turbacji i ich nastepstw. Kryzys lat 2007-2009 niewatpliwie przyczynit sie do
przyspieszenia poszukiwania w UE takich rozwigzan systemowych, ktére bytyby
w stanie ustrzec systemy bankowe przed przysztymi kosztownymi wydarze-
niami. Analiza tych rozwigzan z polskiej perspektywy ma niewatpliwie istotne
walory poznawcze i znaczenie praktyczne.

Cel rozprawy p. mgr M. Koziiska okreslita jako ,weryfikacje narzedzi re-
solution w warunkach kryzysu systemowego, czyli sprawdzenie, czy w warun-
kach kryzysu systemowego narzedzia resofution wykorzystane do ratowania
bankéw pozwalaty na rozwigzanie przyczyn trudnosci (...)” (s. 10). Jako hipo-
teze badawczg przyjeto stwierdzenie, ze ,w warunkach kryzysu systemowego
rozwigzanie probleméw bankéw bedzie wymagato zastosowania narzedzi wyko-
rzystujgcych $rodki publiczne” (s. 11). Autorka w celu weryfikacji tej hipotezy
badawczej sformutowalta pieé¢ pytan oraz jedenascie dziatan, jakich podjecie
miato doprowadzi¢ do uzyskania odpowiedzi na te pytania. Zakreslajac zakres
analizy do narzedzi wykorzystywanych na takim etapie problemoéw banku, kie-
dy stracit on wyptacalno$¢, Doktorantka zdefiniowata podstawowe pojgcia wig-
Zace sie z podjeta tematyka rozprawy.

P. mgr M. Kozifska dobrze wywiazata sie z zadan podjetych w recenzo-
wanej rozprawie doktorskiej. Przyjete w pracy formuty w odniesieniu do celéw i
hipotez nalezy uznaé za stosownie rozbudowane, a jednoczesnie przejrzyste i
prawidiowe. Po scharakteryzowaniu poszczegdlinych pojec o istotnym znaczeniu
dla analizowanej problematyki w dysertacji dokonano badan majacych na celu
zweryfikowanie prawdziwosci hipotezy badawczej w ujeciu ex ante (badanie
ankietowe) oraz ex post (analiza zastosowania poszczegdlnych narzadzi resolu-
tion oraz skutkéw ich wykorzystania).

2. Struktura i tresé dysertacji

Praca doktorska p. magister Magdaleny Marii Kozitiskiej obejmuje 306 stron
tekstu (w tym 40 stron anekséw oraz 44 strony bibliografii i pozostatych ze-
stawier). Rozprawa sktada sie z szesciu rozdziatéw, wstepu, zakonczenia, ze-

stawienia bibliografii, spisu tabel i rysunkéw oraz aneksoéw,



Kolejnoé¢ rozdziatéw jest poprawna. Rozbudowana tres¢ doprowadzita do
szczegdlowego podziatu tekstu rozdziatdow na podrozdzialy. Struktura pracy jest
przejrzysta i prawidiowa w kontekscie sformutowanych zadan badawczych.

W bardzo rozbudowanym - co warto pozytywnie wyrdzni¢ - wstepie za-
warto wprowadzenie do obszaru problemowego, prezentacje dotychczasowych
badan i ich wynikéw w odniesieniu do poruszanej problematyki oraz prezenta-
cje witasnego zagadnienia badawczego. Scharakteryzowane zostaty motywy,
ktére - zdaniem Autorki - sktaniajg do analizy wybranej probiematyki, zapre-
zentowano cel pracy, przyjeta hipoteze, zakres pracy, metody i techniki badaw-
cze, a takze - syntetyczng strukture pracy.

P. mgr M. Kozifiska oparta strukture pracy na szesciu rozdziatach.

Tresé rozdziatu 1 podwiecona zostata analizie przyczyn probleméw poja-
wiajacych sie w dziatalnosci bankowej. Doktorantka obdarzyta swoim zaintere-
sowaniem kwestie wiazace sie z wystepowaniem ryzyka. Duzg uwage poswig-
cono ryzyku systemowemu i jego konsekwencjom Zaproponowany zostat po-
dziat czynnikéw wywotujacych lub sprzyjajacych upadiosci banku na dwie kate-
gorie tj. czynnikéw zewnetrznych i czynnikéw wewnetrznych. Wskazujac na to,
iz kryzys bankowy jest zazwyczaj efektem kumulacji kilku czynnikéw, p. mgr
M. Kozinska zestawita relatywnie obszerne listy czynnikéw wewnetrznych i ze-
wnetrznych bedacych przyczynami upadiosci bankéw. W konkluzji wskazano,
ze ,charakter czynnika wywotujgcego problemy bankéw begdzie, przynajmniej
czedciowo, determinowat dalsze mozliwe dziatania organéw nadzorczych” (s.
32). I dalej: ,jezeli czynnik ma charakter zewnetrzny, wéwczas istnieje wyzsze
prawdopodobienistwo, iz rdwniez inne banki beda w podobnym czasie przezy-
waé trudnoéci. Ogranicza to mozliwosci rozwiazania kryzysu obcigzajgce sektor
bankowy. Jedli jednak kryzys wynika z wewnetrznych nieprawidtowosci, wow-
czas dziatania organdw nadzorczych nie powinny by¢ ograniczone ze wzgledu
na ryzyko réwnoczesnego wystapienia trudnosci w innym banku (o ile nie
mamy do czynienia z instytucjg wazng systemowo, ktdrej problemy moga wy-
wotaé efekt zarazania)” (s. 32-33). W tym fragmencie rozprawy przedstawiono
ponadto przewidywang skutecznos¢ narzedzi resolution w zaleznosci od cha-
rakteru materializacji ryzyka bankowego.

Préobie usystematyzowania poje¢ odnoszacych sie do zjawiska kryzysu
bankowego dedykowany zostat rozdziat drugi. Mgr M. Kozinska dokonata anali-
zy definicji i systematyki pojec¢ odnoszacych sie do kryzysu bankowego trakto-
wanego jako najpowazniejszy rodzaj kryzysu sktadajgcego si¢ na kryzys finan-
sowy. Przeanalizowano ponadto czynniki sprzyjajace powstawaniu i rozprze-
strzenianiu sie kryzyséw bankowych, zjawisku zarazania i kanatow zarazania, a
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takze znaczeniu powigzan miedzy instytucjami finansowymi. Interesujgca jest
analiza doktryn w rodzaju ,too big to fail” oraz ,too many to fail”, ktére miaty i
maja znaczacy wptyw zaréwno na geneze, jak i na konsekwencje kryzyséw
bankowych. Mozna mie¢ natomiast zastrzezenia co do umiejscowienia dopiero
w koncowym fragmencie tego rozdziatu przegladu teorii kryzyséw bankowych.

W rozdziale 3 scharakteryzowane zostaty wynikajace z doswiadczen kry-
zysowych poszczegéinych panistw rozwigzania w obszarze zarzadzania kryzy-
sowego prowadzace do restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji bankow,
nazywane resolution. Przeanalizowane zostaty definicje dotyczace tego zagad-
nienia, a takze rozwigzania przyjmowane na $wiecie i w Europie, w tym - w
Unii Europeijskiej. Tresci tego fragmentu zarzuci¢ mozna nadmierng syntetycz-
noé¢, a takze fragmentaryczno$é. Strukturalnie nieprawidtowe jest wytonienie
tylko jednego punktu w podrozdziale 3.

W interesujacym, mimo niefortunnego tytulu zapowiadajacego jedynie
.przeglad narzedzi resolution”, rozdziale 4 przeanalizowane zostaty zaréwno
zasady stosowania tych narzedzi, jak i wyniki badan w zakresie ich skuteczno-
éci. P. mgr M. Kozifiska zaprezentowata wyniki wiasnych badan ilosciowych po-
kazujacych udziat skutecznych interwencji przy odwotaniu sie do zaproponowa-
nych wczeéniej w tekscie kryteriéw skutecznosci. Oceniajgc znaczenie przejec i
fuzji, sprzedazy czeéciowej, instytucji pomostowej, umorzenia lub konwersji
dtugu, wyodrebnienia i transferu toksycznych aktywow poza problemowy bank,
Doktorantka wyprowadza wniosek, ze wiasnie ta ostatnia z wymienionych in-
terwencji jest najbardziej skutecznym sposobem stabilizowania banku zmaga-
jacego sie z problemami. Wskazuje jednak takze na wady i koszty takiego roz-
wigzania.

Podobnie, za mato precyzyjny - a na dodatek mylacy - mozna uznac ty-
tut kolejnego rozdziatu. Pigty rozdziat pracy zatytutowano bowiem ~Przegiad
sposobow ratowania bankdw niezaliczanych do katalogu resolution”, podczas
gdy w tym liczagcym 23 strony fragmencie Doktorantka opisata ,alternatywne
narzedzia interwencji wobec sektora bankowego” (s. 160): dokapitalizowanie,
nacjonalizacje, udzielanie gwarancji. Autorka przeanalizowata jednak takze
skuteczno$é tych narzedzi, poréwnujac ja ze skutecznoécia narzedzi resolution.
Nie mozna nie doceniaé znaczenia takiej analizy i ptynacych z niej wnioskéw.

Ostatni, szdsty rozdziat pracy, postuzyt Autorce do zaprezentowania wy-
nikéw badania ankietowego, przeprowadzonego w instytucjach obarczonych w
Unii Europejskiej zadaniami z obszaru uporzadkowanej restrukturyzacji i likwi-
dacji bankdw. P. mgr M. Kozifiska usprawiedliwia te instytucje, ktore nie udzie-
lity odpowiedzi, i analizuje wyniki pochodzace z jedynie szesciu krajow (w tym
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- z czterech nalezacych do strefy euro) - czyli jednej pigtej wszystkich instytu-
cji bedacych adresatami ankiety. Z jednej strony, mozna gratulowac faktu
sformutowania interesujacych wnioskéw (np. w postaci stwierdzenia, ze organy
krajowe do$é optymistycznie oceniajg narzedzia resolution) w oparciu o tak
nieliczny materiat. Z drugiej jednak strony - nalezy ubolewaé nad tym, ze
przygotowana rzeczowo ankieta i poruszane w niej kwestie nie doczekaty sig
rzeczowej - i na miare odnoszacych sie do bankéw probleméw i wyzwan - re-
akcji ze strony indagowanych instytucji.

Podsumowanie zrealizowane w kilkustronnicowym zakonczeniu dyserta-
cji, odwotujgc sie do przeprowadzonych analiz, jest zaréwno interesujace, jak i
inspirujace do dalszych badan. Autorka stwierdzita np. iz w warunkach kryzysu
systemowego nalezy wprowadzal (w dowolnej kolejnosci?) zaréwno rozwigza-
nia w zakresie sektora prywatnego, jak i w ramach sektora publicznego. W tym
kontekécie podkrediona zostata rola banku centralnego miedzy innymi w do-
starczaniu ptynnodci. Na kanwie tych syntetycznych wnioskdw, rodzi sig pyta-
nie o opinie Doktorantki na temat znaczenia wptywu na stabilnosc sektora ban-
kowego w naszym kraju, jaki moze wynika¢ z zapowiadanego ponownego
przypisania funkcji nadzorczych nad bankami Narodowemu Bankowi Polskiemu,

Reasumujac, p. mgr Magdalena Maria Kozifiska poprawnie wywigzata si¢
z postawionych zadari badawczych, a dokonanym rozwazaniom towarzyszyta
nalezyta dyscyplina badawcza. Prawie kazdy (dlaczego nie wszystkie?) rozdziat
zawiera autorskie podsumowanie i wskazanie na najbardziej wazkie problemy
wigzace sie z prezentowanymi tresciami i analizowang problematyka. Wydaje
sie, ze tredci rozdziatow trzeciego i czwartego mogty stanowi¢ jeden rozdziat
dysertacji.

Rozprawa mimo powyzej sformutowanych zastrzezen czy pytan wyréznia
sie stosowng do podjetego problemu proporcja miedzy czescig teoretyczno-lite-
raturowg a autorskimi rozwazaniami i analizami. Jako cenng nalezy postrzegac
prébe wykorzystania wynikéw badania ankietowego do dokonania pogtebionej
analizy i sformutowania wnioskéw o charakterze systemowym.

3. Literatura

Niezwykle bogata bibliografia rozprawy doktorskiej obejmuje blisko 540 pozycji
literaturowych, a takze wybrane bazy danych i portale internetowe. Cechg cha-
rakterystyczng tego zestawienia jest stosowne zroznicowanie zrodet. Odwotano
sie do licznych publikacji oraz materiatéw w jezyku angielskim (tgcznie w tym

jezyku - prawie 360 pozycji).



W tekscie dysertacji Doktorantka umiescita w tekscie 68 tabel, 36 rysun-
kéw oraz 5 wykresow. Warto podkresli¢ znaczenie uzupetnienia tekstu pracy o
14 zatacznikdw, ktére informuja o warsztacie i stanowig dodatkowe potwier-
dzenie sprawnoéci badawczej. Sa to w zdecydowanej wiekszosci opracowania

wiasne Autorki, ktére w poprawny i zasadniczo w wystarczajaco przejrzysty
sposo6b ilustruja analizowane zagadnienia.

4. Uwagi o charakterze formalnym

Zastrzezenia o charakterze formalnym mozna wnosi¢ pod adresem stylu wy-
powiedzi w kitku fragmentach pracy w zwiazku z pojawiajacymi sie nieprecy-
zyjnosciami oraz kolokwializmami. Przejrzystos¢ struktury catej rozprawy byta-
by wieksza, gdyby poszczegblne numery podrozdziatow i podpunktéw w pod-
rozdziatach poprzedzone byly cyfra oznaczajaca numer rozdziatu. W spisie tre-
&ci niepotrzebne jest uzupetnianie polskich haset odpowiednikami angielskimi.
Te usterki, jednakze, ani bledy interpunkcyjne wzglednie drobne literdwki nie
zmieniajq jednak ogdinie pozytywnej oceny catosci.

5. Konkluzja

Rozprawa doktorska autorstwa Magdaleny Marii Kozinskiej wpisuje sie w obszar
relatywnie nowy i wazny poznawczo. Lokujac sig w dziedzinie nauk ekonomicz-
nych w dyscyplinie finanse, recenzowana rozprawa stanowi wazny autorski
wkilad w budowanie wiedzy i jej upowszechnianie na temat rozwigzan podej-
mowanych wobec bankéw w konsekwencji problemoéw, jakie dotknety te insty-
tucje w okresie kryzysu. Mozna uzna<, ze Polska pod koniec pierwszej dekady
XXI wieku byta zaledwie zagrozona zjawiskami Kryzysowymi, jednak dokonana
analiza poszczegllnych wariantéw systemowego reagowania ma i dia nas zna-
czenie nie tylko teoretyczne.

W przekonaniu, iz dysertacja spetnia kryteria ustawowe, wyznaczone dia
rozpraw doktorskich ustawg z dnia 14 marca 2003 roku o stopniach naukowych
i tytule naukowym, wnioskuje o dopuszczenie p. mgr Magdaleny Marii Kozin-
skiej do publicznej obrony.

Poznan, w styczniu 2017



