Poznan, 23 lipca 2023 r.

Dr hab. Pawet Marszatek, prof. UE
Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu
Katedra Pienigdza i Bankowosci

Recenzja dorobku naukowego, dydaktycznego i organizacyjnego dr Macieja Ryczkow-
skiego sporzadzona w ramach postepowania habilitacyjnego prowadzonego w Uniwersyte-
cie Mikotaja Kopernika w Toruniu, zgodnie z trescig wniosku Habilitanta — w dziedzinie
nauk spotecznych, dyscyplina ekonomia i finanse

Opinia catoksztattu dorobku Pana Doktora Macieja Ryczkowskiego zostata sporzagdzona w od-
powiedzi na pismo z dn. 7 kwietnia 2023 r., w ktérym Przewodniczgca Rady Dyscypliny Nau-
kowej Ekonomia i Finanse Uniwersytetu Mikotaja Kopernika w Toruniu, prof. dr hab. Magda-
lena Osiniska, poinformowata mnie, iz w zwigzku z wnioskiem habilitacyjnym dr Macieja Rycz-
kowskiego z dnia 2 grudnia 2022 r., a takze w zwigzku z wyznaczeniem czesci sktadu Komisji
habilitacyjnej przez Rade Doskonatosci Naukowej, Rada Dyscypliny Ekonomia i Finanse Uni-
wersytetu Mikotaja Kopernika w Toruniu w Uchwale nr 22N/2022/2023 z dnia 22 marca 2023
roku, powotata mnie na Recenzenta w postepowaniu w sprawie nadania stopnia naukowego
doktora habilitowanego dr Maciejowi Ryczkowskiemu w dziedzinie nauk spotecznych w dys-
cyplinie ekonomia i finanse (podstawa prawna: art.221, ust. 5 ustawy Prawo o szkolnictwie
wyzszym i nauce z dnia 20 lipca 2018 r.).

Postawe przygotowania recenzji stanowita dokumentacja obejmujaca:
Whiosek z dnia 2 grudnia 2022 r. oraz zatgczniki (wedle numeracji wnioskodawcy):

e zatgcznik 1. Dane wnioskodawcy;

e zatgcznik 2. Kopia dokumentu potwierdzajgcego posiadanie stopnia doktora;

e zatgcznik 3. Autoreferat

e zatgcznik 4. Wykaz osiggnie¢ naukowych

e zatgcznik 5. Dane naukometryczne

e zatgcznik 6. Publikacje w wersji elektronicznej opublikowane po uzyskaniu stopnia
doktora

e zatgcznik 7. Oswiadczenia o wspoétautorstwie

e zatgcznik 8. Skany dokumentéw potwierdzajgce wktad w granty

e zatgcznik 9. Skany dokumentéw potwierdzajgce pozauczelniane stypendia i nagrody

1. Sylwetka Habilitanta

Dr Maciej Ryczkowski uzyskat tytut zawodowy magistra ekonomii w Uniwersytecie Mikotaja
Kopernika w Toruniu w 2008 roku. W roku 2012 uzyskat stopien naukowy doktora nauk eko-
nomicznych w zakresie ekonomii nadany przez Wydziat Nauk Ekonomicznych i Zarzgdzania



Uniwersytetu Mikotaja Kopernika w Toruniu — tytut rozprawy ,Polityka pieniezna w ujeciu Mil-
tona Friedmana a strategia bezposredniego celu inflacyjnego”. Promotorka pracy doktorskiej
byta dr hab. Barbara Polszakowicz, prof. UMK, a recenzentami — prof. dr hab. Wiestawa Przy-
bylska-Kapuscinska oraz dr hab. Mariola Pitatowska, prof. UMK.

Poczawszy od pazdziernika2015 roku dr M. Ryczkowski jest zatrudniony jako adiunkt w Uni-
wersytecie Mikotaja Kopernika w Toruniu (Wydziat Nauk Ekonomicznych i Zarzgdzania). Po-
nadto, scisle wspotpracuje z praktyka jako pracownik Urzedu Statystycznego.

Habilitant nie ubiegat sie wczesniej o nadanie stopnia doktora habilitowanego.

2. Ocena dorobku naukowego Habilitanta

2.1. Uwagi ogdlne

Zgodnie z ustawg z dnia 20 lipca 2018 r. Prawo o szkolnictwie wyzszym i nauce (Dz. U. z 2018
r., poz. 1668, z pézn. zm.) elementami podlegajgcymi ocenie w kontekscie nadania stopnia
doktora habilitowanego jest, oprécz posiadania stopnia doktora: (1) posiadanie w dorobku
osiggnie¢ naukowych albo artystycznych, stanowigcych znaczny wktad w rozwdj okreslonej
dyscypliny, w tym co najmniej: jednej monografii naukowej, wydanej przez wydawnictwo,
ktore w roku opublikowania monografii w ostatecznej formie byto ujete w wykazie sporzadzo-
nym zgodnie z przepisami wydanymi na podstawie art. 267 ust. 2 pkt 2 lit. a, lub cyklu powia-
zanych tematycznie artykutéw naukowych opublikowanych w czasopismach naukowych lub w
recenzowanych materiatach z konferencji miedzynarodowych, ktére w roku opublikowania ar-
tykutu w ostatecznej formie byty ujete w wykazie sporzgdzonym zgodnie z przepisami wyda-
nymi na podstawie art. 267 ust. 2 pkt 2 lit. b, lub zrealizowanego oryginalnego osiggniecia
projektowego, konstrukcyjnego, technologicznego lub artystycznego oraz (2) wykazywanie sie
istotng aktywnoscig naukowg albo artystyczng realizowang w wiecej niz jednej uczelni, insty-
tucji naukowej lub instytucji kultury, w szczegdlnosci zagranicznej.

Habilitant jako osiggniecie w mysl art. 219 ust. 1 pkt. 2 Ustawy z dnia 20 lipca 2018 r. prawo o
szkolnictwie wyzszym i nauce (Dz. U. z 2020 r., poz. 85 z pozn. zm.) wskazat cykl powigzanych
tematycznie 9 publikacji naukowych, zatytutowany ,,Pieniqdz, kredyt i luzowanie ilosciowe w
polityce pienieinej z perspektywy czasowo-czestotliwosciowej oraz globalnego kryzysu fi-
nansowego”. Ocena tego osiggniecia przestawiona jest w pkt. 2.2. recenzji. Dodatkowo w
dalszej czesci recenzji dokonano oceny pozostatych aktywnosci Habilitanta (pracy organizacyj-
nej, dydaktycznej, popularyzatorskiej), gdyz dopetniajg one niejako obraz naukowej sylwetki
Habilitanta.

2.2. Ocena osiggniecia naukowego bedacego podstawg ubiegania sie o nadanie stopnia
doktora habilitowanego - cyklu publikacji ,Pienigdz, kredyt i luzowanie ilosciowe w
polityce pienieinej z perspektywy czasowo-czestotliwosciowej oraz globalnego kry-
zysu finansowego” .



Na cykl publikacji sktada sie dziewie¢ artykutéw naukowych:

[1] Ryczkowski, M. (2020). Macroeconomic effects of unconventional balance sheet policies in
the United States and the Euro area. Panoeconomicus, 67(5), 627-655. doi:
10.2298/PAN170910023R. MEiN: 70 pkt; IF: 0,852

[2] Ryczkowski, M., (2016). Ewolucja pogladéw Miltona Friedmana a polityka pieniezna Fed i
EBC w okresie kryzysu finansowego, Ekonomista, 6, 823—852. MEiN: 14 pkt — wg poprzedniej
punktacji, 40 pkt — wg nowej punktacji

[3] Ryczkowski, M. & Reklewski, M. (2021). Macroeconomic performance of countries across
monetary policy regimes from 2000 to 2017, Economic Research-Ekonomska IstraZivanja,
34(1), 1224-1243, doi:10.1080/1331677X.2020.1820360. MEiN: 70 pkt; IF: 3,080

[4] Ryczkowski, M. (2021). Money and inflation in inflation targeting regimes — new evidence
from time-frequency analysis, Journal of Applied Economics, 24(1), 17-44. doi:
10.1080/15140326.2020.1830461. MEiN: 40 pkt; IF: 1,809

[5] Ryczkowski, M., & Zinecker, M. (2022). The interconnectedness of stock prices, money, and
credit across time and frequency from 1970 to 2016, Technological and Economic Deve-
lopment of Economy, 28(5), 1182—-1220. doi:10.3846/tede.2022.16779. MEiN: 140 pkt; IF:
5,656

[6] Ryczkowski, M. (2020). Money and credit during normal times and house price booms:
evidence from time-frequency analysis. Empirica. 47(4), 835-861. doi:10.1007/s10663-019-
09457-2. MEiN: 40 pkt; IF: 1,582

[7] Ryczkowski, M. (2019). Money, credit, house prices and quantitative easing — the wavelet
perspective from 1970 to 2016. Journal of Business Economics and Management, 20(3), 546—
572. d0i:10.3846/jbem.2019.9859. MEiN: 70 pkt; IF: 1,640

[8] Ryczkowski, M. (2017). Forward Guidance, pros, cons and credibility. Prague Economic Pa-
pers, 26(5), 523-541. doi:10.18267/j.pep.631. MEIN: 20 pkt — wg poprzedniej punktacji, 40
pkt — wg nowej punktacji; IF: 0,409

[9] Ryczkowski, M., (2016). Poland as an inflation nutter: The story of successful output stabi-
lization, Zbornik Radova Ekonomskog Fakulteta u Rijeci: Casopis Za Ekonomsku Teoriju i
praksu/Proceedings of Rijeka Faculty of Economics: Journal of Economics and Business, 34(2),
363-392, doi:10.18045/zbefri.2016.2.363. MEiN: 15 pkt — wg poprzedniej punktacji, 20 pkt —
wg nowej punktacji; IF: 0,214

Cykl obejmuje publikacje z lat 2016-2022. Znajduje sie w nim siedem publikacji samodzielnych
i dwie wspotautorskie. W publikacjach wspotautorskich wktad wynosit 50% (nr 6) oraz 60% (nr
3), a Habilitant byt w obu przypadkach autorem korespondujgcym odpowiedzialnym za koor-
dynacje merytoryczna.

Przyjeta w Autoreferacie kolejnos¢ artykutéw w cyklu wynika z ich pogrupowania przez
Habilitanta w trzy obszary tematyczne. Pierwszy z nich obejmuje publikacje 1-3. Przeprowa-
dzono w nich ocene wybranych makroekonomicznych efektéw programéw QE w Stanach



Zjednoczonych i strefie euro (publikacja 1), a takze porédwnuje efekty dziatan w zakresie stabi-
lizowania inflacji i bezrobocia w Stanach Zjednoczonych i strefie euro na siedem lat przed i
osiem lat po globalnym kryzysie finansowych (2). Dla celéw poréwnawczych w grupie tej
uwzgledniono takze opracowanie (3) dotyczgce Polski oraz 10 innych panstw OECD o najdtuz-
szej historii postugiwania sie petng wersjg strategii bezposredniego celu inflacyjnego.

Druga grupe stanowig publikacje 4-7. Habilitant zbadat w nich zmiany w czasie i cze-
stotliwosci zwigzkéw pomiedzy pienigdzem i kredytem (publikacja 4) oraz pomiedzy obu tymi
kategoriami a cenami akc;ji (5), cenami nieruchomosci (7) i wskaznikiem cen towardw i ustug
konsumpcyjnych (4).

Ostatnia, trzecia grupa obejmuje publikacje 8-9 i stanowi studium przypadku Polski. W
szczegolnosci, badano tu, czy Narodowy Bank Polski (NBP), nie przywigzujac w swojej strategii
oficjalnego znaczenia do pienigdza i kredytu, a bedac jednoczesnie bankiem o silnej awersji do
inflacji, moze skutecznie stabilizowac inflacje, luke produkcyjng, a takze wdrozy¢ wiarygodng
z pespektywy oczekiwan inflacyjnych konsumentéw niekonwencjonalng polityke pieniezna.
Mozna uznaé, iz taki podziat jest zasadny

Swoistym dopetnieniem cyklu jest jego charakterystyka oraz synteza przedstawiona w
autoreferacie. Stad, réwniez do niej zostang sformutowane uwagi.

Uwagi ogdline do cyklu

1. Gtéwnym celem cyklu publikacji jest zbadanie znaczenia zmian podazy pienigdza i kre-
dytu oraz luzowania ilosciowego dla wzrostu gospodarczego, inflacji i stabilnosci ma-
kroekonomicznej. Osiggniecie naukowe (wskazany cykl publikacji) ma ponadto dwa
cele aplikacyjne. Pierwszym jest wskazanie rdl, jakie pienigdz i kredyt powinny odgry-
waé w polityce pienieznej. Drugim jest zbadanie potencjalnych zagrozen inflacyjnych
na rynkach dobr i ustug konsumpcyjnych, nieruchomosci i akcji zwigzanych ze zmia-
nami podazy pienigdza i kredytu oraz z brakiem technicznej granicy dla zwiekszania
skali luzowania ilosciowego.

Mozna uznad, iz cel gtéwny zostat osiggniety — Habilitant w sktadajgcych sie na
cykl publikacjach zbadat i wykazat konsekwencje, jakie dla sfery nominalnej i realnej
gospodarki majg zmiany podazy pienigdza, wolumenu kredytu oraz dziatania miesz-
czgce sie w szerokim nurcie QE. Odnosnie do celéw aplikacyjnych, rowniez mozna
uznaé, iz zostaty one osiggniete, z pewnymi zastrzezeniami o ktérych mowa bedzie w
punkcie 6. Warto tu zauwazyé, iz niektére kwestie sygnalizowane przez Habilitanta po-
twierdzity sie w ostatnich latach, nie objetych juz badaniami.

2. Habilitant bada wybrane, wysoko rozwiniete gospodarki OECD (Australia, Kanada, Da-
nia, strefa euro, Japonia, Nowa Zelandia, Norwegia, Szwecja, Republika Potudniowej
Afryki, Szwajcaria, Wielka Brytania, Stany Zjednoczone). W dwéch opracowaniach z cy-
klu przedstawiono takze przypadek Polski. Przeprowadzone analizy obejmujg okres od
lat 70. XX wieku, a wiec od momentu fundamentalnych zmian w funkcjonowaniu sys-
temodw pienieznych i charakterze samego pienigdza.

Habilitant nie okreslit gdrnej granicy okresu badan, jest nig jednak, jak sie wy-
daje rok 2017. Rzecz jasna, trzeba w ktéryms$ momencie zakonczy¢ analize, troche
szkoda jednak ze dr Ryczkowski nie pokusit sie w autoreferacie (przygotowanym w
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konicu 2022 r.) o chocby krétka dyskusje rezultatéw i wnioskéw w kontekscie kryzysu
pandemicznego i odbicia inflacyjnego ostatnich lat.

W cyklu publikacji przyjeto dwie gtéwne hipotezy. W pierwszej dr Ryczkowski zatozyt,
ze wielokierunkowe zaleznosci pomiedzy zmianami podazy pienigdza i kredytu z jednej
strony, oraz dynamika cen nieruchomosci, akcji oraz inflacjg z drugiej strony, stajg sie
pozytywne oraz statystycznie istotne w dtugim okresie oraz w specyficznych podokre-
sach zwigzanych z gwattownymi zmianami cen aktywéw lub luzowania ilosciowego.
Zatozyt przy tym, ze zwigzek ten jest silniejszy oraz statystycznie istotny szczegdlnie po
globalnym kryzysie finansowym. Zgodnie z drugg hipotezg (powigzang z pierwszg),
wptyw polityki pienieznej i luzowania iloSciowego na wyniki makroekonomiczne (dot.
realnego PKB, inflacji, stopy bezrobocia, cen aktywdw, stabilnosci systemu finanso-
wego oraz zaufania uczestnikow rynku do wyptacalnosci bankéw komercyjnych) zalezy
od uwzgledniania informacji o pienigdzu lub kredycie w celach polityki pienieznej lub
funkcjach reakcji bankdéw centralnych oraz rdzni sie w poszczegdlnych horyzontach
czasowych. Szczegdlnie warto zwrdci¢ uwage na znaczenie poszczegdélnych elementéw
systemu finansowego, ktérych brak w modelach makroekonomicznych uznano po glo-
balnym kryzysie finansowym (jak zwraca na to uwage autor) za jedng z gtéwnych wad
analizy ekonomii gtéwnego nurtu.

Obie hipotezy zdaniem Habilitanta mozna na podstawie przeprowadzonych ba-
dan zweryfikowac pozytywnie. Z takim stwierdzeniem mozna sie zgodzi¢. Oceniajac hi-
potezy nalezy jednak zauwazy¢, iz majg one dos$é techniczny i szczegdtowy charakter,
jak na odnoszace sie do catego cyklu publikacji. Ponadto, Habilitant zaktada, ze wybér
strategii polityki pienieznej i uwzglednianie (lub nie) informacji o pienigdzu i kredycie
majg donioste konsekwencje dla stabilnych cen, realnej gospodarki i w rezultacie dla
dobrobytu spotecznego. Pierwszej czesci tego stwierdzenia trudno bytoby zaprzeczyg,
nawet bez przeprowadzenia badan. Nieco dziwnie brzmi takze stwierdzenie, ze ,,tema-
tyka cyklu publikacji wigze sie z zywotnymi konsekwencjami dla stabilnosci finansowej
i dobrobytu spotecznego”.

Generalna ocena cyklu jest zdecydowanie pozytywna. Podjeta w nim problematyka
jest, zwtaszcza w kontekscie wzrostu znaczenia zagadnien pienieznych i stabilnosci po-
ziomu cen, a takze rosngcego skomplikowania warunkéw prowadzenia polityki pie-
niezne, bardzo wazna i ma przy tym duze znaczenie praktyczne. Dr M. Ryczkowski swo-
bodnie porusza sie z ztozonych zagadnieniach pienigdza, kredytu, QE i wyzwan przed
jakimi staty — i stojg — banki centralne w obliczu takich probleméw i procesow jak (glo-
balny) kryzys finansowy, Wielka Recesja, kryzys pandemiczny czy warunki deglobaliza-
cji. Badania zaprezentowane w tworzgcych cykl publikacjach sg wielowatkowe, obej-
mujgc rozmaite kwestie, w odniesieniu do réznych krajow oraz réznych uwarunkowan.
Mozna przy tym uznaé, iz s one komplementarne wzgledem siebie, budujgc (z zastrze-
zeniami, o ktorych bedzie mowa w dalszej czesci recenzji) mozliwie petny obraz rozpa-
trywanych zagadnien.



Sktadajace sie na cykl prace sg dobrej jakosci, umiejetnie taczace solidne pod-
stawy teoretyczne z bardzo dobrg empirig. Artykuty te zostaty opublikowane w do-
brych czasopismach — az osiem z nich posiadato Impact Factor (i to jeszcze przed tego-
rocznymi zmianami), dziewigtym zas jest ,,Ekonomista” — jedno z najbardziej prestizo-
wych czasopism na rynku polskim. Na uwage zastuguje tez brak czasopism typu ,,pre-
datory” lub ,,quasi predatory”.

Na uwage zastuguje bardzo duzy udziat prac autorskich w cyklu. Rozumiejac
oczywistg potrzebe i walory wspodtpracy naukowej, w postepowaniach awansowych
brak nadmiernej liczby prac pisanych we wspoétautorstwie jest jednak, jak sie wydaje,
dodatkowym atutem.

W szczegdlnosci, jako zalety przedstawionego gtéwnego osiggniecia (cyklu publikacji)

mozna uznac:

5.1. Dobre osadzenie badan w literaturze przedmiotu — w zasadzie wszystkie skta-
dowe cyklu majg bogatg i aktualng bibliografie. Habilitant zna i umiejetnie konfron-
tuje sie z pracami z badanej problematyki — sekcje ,,discussion” w rozwazanych tu
publikacjach sg cennym ich elementem, dowodzgc dojrzatosci badawczej dra M.
Ryczkowskiego i gtebokiej znajomosci badanej przezen problematyki. Pewne za-
strzezenia, jakie mozna by tu sformutowac, przedstawiono w punkcie 6.2.

5.2. Wprowadzenie ogdlnego kontekstu (pkt 4.1) autoreferatu. Jest to czynnik za-
pewniajacy spojnos¢ catego cyklu, zarysowujacy jednoczesnie problemy badawcze
oraz ich zrédta. Warto tu jednak zwrdci¢ uwage na dwie kwestie. Po pierwsze, Dr
Ryczkowski stusznie wskazuje tu na poczatek lat 70. ubiegtego wieku jako moment,
gdy zmienito sie zachowanie agregatéw pienieznych (oraz kredytu). Przyczyny ta-
kiego stanu rzeczy wymieniono jednak nieco chaotycznie, zabrakto przy tym przy-
czyny fundamentalnej — przejscia do warunkéw pienigdza czysto fiducjarnego oraz
uwolnienia kurséw. Po drugie, Habilitant za Rzoncg pisze o ,,ironii historii” zwigza-
nej z dominacjg nie uwzgledniajgcego pienigdza i kredytu ,,nowego keynesow-
skiego schematu analitycznego” (kwestia ta bedzie poruszona w punkcie 6.) w sy-
tuacji niespotykanego wzrostu wolumenu kredytédw. Nie zwraca natomiast uwagi
na ironie bodaj jeszcze wiekszg: spadek znaczenia pienigdza w analizach i dziata-
niach bankéw centralnych przypadat na czas dominacji w mainstreamie monetary-
zmu i nowej ekonomii klasycznej, a wiec nurtéw stawiajgcych pienigdz na piede-
stale.

5.3.  Publikacje do cyklu dobrano adekwatnie, zapewniajgc — jak juz sygnalizowano
— ich swoistg komplementarnos$¢ oraz spéjnosé. Subiektywnie mozna by zastana-
wiac sie, czy w cyklu konieczne byty publikacje dotyczace Polski, a wiec kraju, ktéry
w niewielkim stopniu ucierpiat w wyniku globalnego kryzysu finansowego, o innej
specyfice i kondycji systemu finansowego, niz pozostate badane kraje. Mozna zro-
zumiec¢ oczywiscie proby wyciggniecia wnioskdw z analizy poréwnawczej. Zastana-
wia natomiast, dlaczego nie rozbudowano cyklu o pozycje nazwane przez Habili-
tanta ,komplementarnymi” — zwtaszcza o pozycje (12) oraz, jesli w cyklu uwzgled-
niono Polske, o pozycje (10).



6.

5.4. Bardzo wysoko nalezy ocenié instrumentarium i warsztat metodyczny dra Rycz-
kowskiego. W publikacjach sktadajgcych sie na gtéwne osiggniecie zastosowano
catg game interesujgcych i relatywnie rzadko wykorzystywanych metod iloscio-
wych. Natomiast nawet jezeli Habilitant stosuje metody bardziej znane, to odnosi
je do znacznie dtuzszego okresu analizy lub stosuje na wieksza skale (np. specyfika-
cja w pozycji (9) kilkudziesieciu funkcji reakcji dla NBP).

5.5. Znaczny wkfad do teorii (ktéry jednak przez samego autora zostat przedsta-
wiony w sposéb nieco zagmatwany i mato klarowny), obejmujgcy m.in. ciekawe i
wartosciowe wyniki badan (zob. omdwienie poszczegdlnych publikacji sktadaja-
cych sie na cykl) oraz ptynace z nich wnioski (przedstawione w sposéb polemiczny
w punkcie 7.).

Wséréd pewnych mankamentéw gtéwnego osiggnieé Habilitanta mozna natomiast

(czesto subiektywnie) wskazac:

6.1. Podkreslajgc juz wczesniej dobre osadzenie w literaturze, warto zaznaczy¢, ze
w cyklu brak precyzyjnego okreslenia wspdlnych ram teoretycznych, w jakich toczg
sie rozwazania. Habilitant pisze m. in. o ,,nowym keynesowskim schemacie anali-
tycznym”, ewolucji pogladéw monetarystycznych, szczegdétowych koncepcjach QE,
inflation targeting i forward guidance. Brak jednak charakterystyki (czy chocby
przyblizenia) ogdlnego podejscia i konsensusu w kwestii prowadzenia polityki pie-
nieznej, wypracowanego pod koniec lat 90. ubiegtego. Konsensus ten, wigzany z
tzw. Nowg Syntezg Neoklasyczng (ktorg faktycznie niektdrzy autorzy utozsamiajg z
nowym keynesizmem), zapoczgtkowang klasyczng pracg Goodfrienda i Kinga
(1997) stanowit szczytowe teoretyczne osiggniecie gtdwnego nurtu odnosnie do
sposobu i zasad realizacji polityki pienieznej, operacjonalizowane nastepnie przez
wiekszos¢ bankow centralnych panstw rozwinietych. Niedostatki tego podejscia (w
tym wskazywany przez habilitanta brak uwzglednienia czynnikéw monetarnych)
obnazyt kryzys lat 2007-2009, nadal jednak pozostato ono gtéwnym punktem od-
niesienia. Konsensus ten i jego sktadowe sg wprawdzie obecne w poszczegdlnych
artykutach i tresci autoreferatu, ale jednak w sposéb rozproszony i fragmenta-
ryczny, przez co implikacje poszczegdlnych zatozen tego konsensusu, jak i jego na-
stepstwa jego niedociggnie¢ nie wybrzmiewajg tak mocno, jak by mogty.

6.2. Scisle wiaze sie z tym kwestia nastepna. Habilitant wskazuje na powazny (i fak-
tyczny!) problem ekonomii gtéwnego nurtu, jakim byto pomijanie kwestii pienigdza
i kredytu (oraz catego sytemu finansowego) w analizach mainstreamu. Byto ono
wynikiem pewnych okreslonych zatozen i ksztattu wzmiankowanego w poprzednim
punkcie konsensusu. Jak sie jednak (by¢ moze subiektywnie) wydaje, proponowane
przez dr. Ryczkowskiego rozwigzania i rekomendacje dotyczgce uwzglednienia
agregatéw pienieznych i kredytu w modelach bankéw centralnych, jak i poten-
cjalne korekty celéw oraz strategii bankdw centralnych z tym zwigzane, nie rozwia-
zujg problemu. Nadal bowiem pienigdz i kredyt traktowane sg dos¢ mechanicznie,
co przy obecnych, fundamentalnych zmianach w ksztatcie i funkcjonowaniu syste-
mow pienieznych powoduje coraz wieksze trudnosci bankéw centralnych w reali-
zacji zatozonych celéw. Brak w rozwazaniach Habilitanta pewnej, mozna by rzec,
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jakosciowej refleksji nad obecnym funkcjonowaniem sfery monetarnej, systeméw
finansowych i samego pienigdza. Innymi stowy, stanowig one raczej prébe ulepsze-
nia i modyfikacji istniejgcych rozwigzan praktycznych oraz teoretycznych — z czego
oczywiscie trudno czyni¢ zarzut, tym bardziej ze prace Habilitanta mieszczg sie jak
najbardziej w spektrum zagadnien poruszanych przez zajmujgcych sie problema-
tyka bankowosci centralnej autorow krajowych i zagranicznych. Pojawia sie jednak
pytanie, czy obecne warunki nie wymagajg rozwigzan odmiennych, bardziej o re-
wolucyjnym charakterze, ktére mogtyby pozwoli¢ bankom centralnym zachowad
mozliwosci wptywania na gospodarke nawet w obliczu takich zjawisk jak gospo-
darka 4.0, deglobalizacja, gwattowny rozwdj sfery FinTech, walut cyfrowych. Oczy-
wiscie, trzeba pamieta¢, ze w badanym okresie kwestie te nie byty jeszcze tak wy-
razne jak obecnie.

6.3. Problemem jest tez dos¢ jednorodne traktowanie okresu po 1970 roku w bada-
nych. Tymczasem te niemal 50 lat obejmowato réznorodne ksztattowanie sie za-
réwno teorii, jak i praktyki (sam Habilitant dostrzegt to np. w opracowaniu doty-
czacym ewolucji pogladéw Miltona Friedmana). Nalezy pamietac, ze byt to okres
takich megatrenddw, jak finansyzacja, globalizacja (prowadzgca do tzw. Bretton
Woods Il), zmiany polityczne czy wreszcie coraz szybszy postep technologiczny
(prowadzacy m.in. do spadku znaczenia pienigdza gotéwkowego, zmian w popycie
na pienigdz oraz rozwoju prywatnych quasi-pieniedzy). Zmiany te nie przebiegaty
przy tym liniowo i jednolicie w poszczegdlnych panstwach. Jak sie wydaje, ponow-
nie uwypukla sie tu w publikacjach Habilitanta pewne skrzywienie iloSciowe, wyra-
Zajgce sie w niejakim pomijaniu czynnikdw jakosciowych, instytucjonalnych i spo-
tecznych.

6.4. Pewng pochodng kwestii wspominanej w poprzednim punkcie jest momentami
zbyt ,techniczny”, wpadajacy w zargon jezyk (np. ,stopy procentowe osiggajg efek-
tywng dolng granice”, ,agitatorzy podwdjnego mandatu”).

7. Uwagi do sformutowanych wnioskéw
Odnoszgac sie do sformutowanych przez Habilitanta wnioskéw i rekomendacji, stanowigcych swo-
iste podsumowanie cyklu publikacji sktadajgcych sie na gtéwne dzieto, mozna wskazac¢ nastepujace
kwestie:
7.1.Whnioski sg dos¢ techniczne, odnoszac sie do ksztattowania réznorodnych zmiennych,
zaleznosci oraz powigzan miedzy nimi; mniej wskazan i uwag bardziej ogdlnych, odno-
szacych sie do kwestii z zakresu ekonomii politycznej bankowosci centralnej oraz wa-
runkéw funkcjonowania bankéw centralnych
7.2. Niezaleznie od powyiszej uwagi, dr Ryczkowski sformutowat wiele wartosciowych
whnioskow, pozwalajgcych lepiej zrozumieé zwigzki pomiedzy zmianami podazy pienig-
dza, wolumenu kredytu, dynamika cen aktywoéw, inflacja cen konsumenta praz kate-
goriami realnymi

7.3.Niewatpliwie, nalezy zgodzié sie z twierdzeniem, ze agregaty monetarne i kredytowe
powinny odgrywad informacyjng role w prowadzeniu polityki pienieznej, ale podaz pie-
nigdza i jej kontrola nie powinny by¢ podstawg zadnej strategii — jak stusznie zauwaza
Habilitant, bytoby to kontrskuteczne w warunkach ostabienie sie zwigzku przyczy-
nowo-skutkowego miedzy podazg pienigdza a inflacjg oraz przy endogenicznym cha-
rakter wspétczesnego pienigdza.



7.4.We wnioskach dotyczacych strategii celu inflacyjnego oraz mozliwosci stabilizowania
inflacji i/lub bezrobocia brakuje odniesienia do szerszego zagadnienia komplementar-
nosci vs substytucyjnosci celow banku centralnego (oprécz wymienionych, takze w za-
kresie stabilnosci finansowej).

7.5.Z perspektywy okresu po zakoriczeniu badan do$é osobliwie brzmig stwierdzenia o ,,sil-
nej awersji” NBP wzgledem inflacji.

7.6. ,Empiryczne wnioski cyklu publikacji wskazujg jednak na niebezpieczeristwa ekspan-
sywnej polityki pienieznej dla wzrostu inflacji, cen nieruchomosci i akcji”. Adekwatnosc
tego wniosku dobitnie potwierdzity wydarzenia lat kolejnych, gdzie obserwowalismy
znaczacy wzrost stép inflacji w wiekszosci krajéw rozwinietych —wynikajacy czeSciowo
z ,przestrzelenia” reakcji na kryzys pandemiczny oraz kumulacji efektéw poszczegél-
nych programoéw QE.

7.7. ,llosciowa teoria pienigdza moze ujawnic sie w srednim i dtugim okresie w wyniku
ekspansywnej polityki pienieznej lub w przypadku zaniechania podstawowego celu
stabilizacji inflacji w poblizu celu przez banki centralne. W warunkach niskiej inflacji
zwigzek zmian ilosci pienigdza i inflacji moze by¢ niewidoczny nawet w dtugim okresie”
— zdanie jest dos¢ niezgrabne (teoria sie nie ujawnia) i trudne do zrozumienia.

7.8. Pojawia sie pytanie, czy rekomendowane przez Habilitanta stabilizowanie przez wta-
dze monetarne kredytu ,ze wszystkich sektorow” jest mozliwe, nawet jezeli miatyby
one na to odpowiedni czas?

Synteza poszczegodlnych elementéw sktadowych cyklu

[1] Ryczkowski, M. (2020). Macroeconomic effects of unconventional balance sheet poli-cies in
the United States and the Euro area. Panoeconomicus, 67(5), 627-655.

Autor argumentuje, inaczej niz dotychczasowe prace, ze stabsza makroekonomiczna skutecznos¢
QE Europejskiego Banku Centralnego (EBC) wynikata z wyraznie kontrastujgcych celow System Re-
zerwy Federalnej (Fed) i EBC. Habilitant dowodzi, ze deklaracje Fed i EBC zaskakujgco dobrze zna-
lazty odzwierciedlenie w empirycznych zaleznosciach miedzy skalg niekonwencjonalnych inter-
wencji a dynamika realnego PKB i spreadami procentowymi w obu gospodarkach. Jego zdaniem,
niekonwencjonalna polityka bilansowa w USA wyjasnita wzrost gospodarczy pomiedzy 3,2% a 5,3%
w okresie od IIl kwartatu 2007 do IV kwartatu 2015 roku poprzez znaczne zredukowanie postrze-
ganego ryzyka kredytowego jeszcze w 2009 roku. EBC, podobnie jak Fed, odpowiedziat na wzrost
postrzeganego ryzyka kredytowego skupem aktywoéw finansowych, co zwiekszyto sume bilansowa
banku centralnego, ale nie wystarczyto, aby istotnie obnizy¢ postrzegane ryzyko kredytowe i
zwiekszy¢ wzrost gospodarczy.

Artykut oceniam bardzo pozytywnie, zaréwno pod wzgledem teoretycznym, metodycz-
nym, jak i jakosci rezultatow.

[2] Ryczkowski, M., (2016). Ewolucja poglgdéw Miltona Friedmana a polityka pieniezna Fed i EBC
w okresie kryzysu finansowego, Ekonomista, 6, 823—852.

Artykut uzupetnia nieliczng literature podsumowujacg poglady Miltona Friedmana dotyczaca naj-
nowszych osiggnieé¢ w polityce pienieznej. Autor dowodzi, iz niekonwencjonalne dziatania Fed i
EBC w swoich ogdlnych zatozeniach byty niesprzeczne z koncepcjami Friedmana. Na podstawie
prowadzonych analiz argumentuje zasadnosé przypisania wiekszego znaczenia zmianom podazy
pienigdza w polityce pienieznej w warunkach niskich stép procentowych celem oceny stopnia eks-



pansywnosci polityki pienieznej. Jego zdaniem, zakupy aktywoéw finansowych prowadzone w zde-
cydowany sposéb przez bank centralny mogg wspiera¢ gospodarke podczas spowolnienia gospo-
darczego, ale wptyw ten jest stosunkowo krétkotrwaty i nie moze zapewnié dtugotrwatego dobro-
bytu, tym bardziej, ze ekspansywna polityka pieniezna moze nies¢ w dtugim okresie zagrozenia dla
stabilnosci cen oraz gwattownych wzrostéow cen aktywow.

Artykut ciekawy, ale zachodzi wrazenie ze ma swoiste pekniecie — jak sie wydaje, samo
rozwazenie koncepcji Friedmana starczytoby jako osobny tekst, rozwigzania empiryczne (choé
same w sobie interesujace) stwarzajg wrazenie dotgczonych nieco ,na site”.

[3] Ryczkowski, M. & Reklewski, M. (2021). Macroeconomic performance of countries across mo-
netary policy regimes from 2000 to 2017, Economic Research-Ekonomska IstraZivanja, 34(1),
1224-1243.

Artykut jest jednym z pierwszych zastosowan szeregowania liniowego i dorobku polskiej mysli tak-
sonomicznej do porédwnan zachowania inflacji i bezrobocia w panstwach OECD przez pryzmat stra-
tegii monetarnych. W artykule wykorzystano modele panelowe oraz zmodyfikowang procedure
opracowang przez Hellwiga. Nowoscig artykutu jest, wedtug Autora, okres analizy, obejmujacy
zaréwno czasy ,normalne” oraz te po globalnym kryzysie finansowym o poréwnywalnej dtugosci.

Artykut interesujacy, dostarczajgcy wartosciowych wynikéw odnosnie do wykorzystywa-
nia strategii BCI.

[4] Ryczkowski, M. (2021). Money and inflation in inflation targeting regimes — new evi-dence
from time-frequency analysis, Journal of Applied Economics, 24(1), 17—44.

W artykule oceniono zwigzek podazy pienigdza i inflacji od 1990 roku przez pryzmat iloSciowej
teorii pienigdza i Swiatowego kryzysu finansowego z 2007 roku w panstwach, ktdre przyjety
petng strategie BCl oraz w Stanach Zjednoczonych, strefie euro, Japonii i Danii. Autor argumen-
tuje, ze ilosciowa teoria pienigdza moze ujawniac sie w okresie gwattownie rosngcych cen nieru-
chomosci, ekspansywnej polityki pienieznej lub w przypadku porzucenia przez banki centralne
swojego podstawowego celu, jakim jest stabilizacja inflacji w poblizu celu. Habilitnat wykorzy-
stuje tu ciggta analize falkowg, dotychczas stosunkowo rzadko stosowang do badania dynamiki
pienigdza i inflacji. Autor przedstawia dowody wspierajace poglad, iz decydenci w bankach cen-
tralnych powinni poszukiwac tzw. kotwicy nominalnej dla luzowania ilo$ciowego.

Artykut bardzo dobry pod wzgledem metodycznym, ciekawy i zawierajgcy wartoSciowe
rekomendacje.

[5] Ryczkowski, M., & Zinecker, M. (2022). The interconnectedness of stock prices, money, and
credit across time and frequency from 1970 to 2016, Technological and Economic Development
of Economy, 28(5), 1182-1220.
Autorzy przedstawiajg empiryczne dowody na dominacje kredytu w stosunku do dynamiki pie-
nigdza w oddziatywaniu na ceny akcji. Argumentuja, ze poszczegdlne teorie sprawdzaja sie lepiej
lub gorzej w okreslonych horyzontach czasowych lub okresach. W szczegélnosci, zidentyfikowali
istotne zaleznosci (zazwyczaj dla czestotliwosci typowego cyklu biznesowego, rzadziej dla dtuz-
szego okresu) pomiedzy kredytem a cenami akcji podczas luzowania ilosciowego oraz srednio w
okoto 70% przypadkdéw podczas gwattownych wzrostéw i spadkédw cen nieruchomosci. To odkry-
cie stanowi nowy dowdd wspierajacy teorie o dynamicznych powigzaniach luzowania iloscio-
wego, rynkow akcji i nieruchomosci.

Artykut ciekawy, z wartosciowymi rezultatami i dobry metodycznie.
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[6] Ryczkowski, M. (2020). Money and credit during normal times and house price booms: evi-
dence from time-frequency analysis. Empirica. 47(4), 835-861

W artykule wykazano, ze przed 1984 rokiem pienigdz w istotny sposdb pozytywnie oddziatywat na
kredyt w warunkach typowej czestotliwosci cyklu koniunkturalnego. Po 1984 roku zaleznos¢ pie-
nigdza i kredytu ostabta. Mimo tego, zdaniem Habilitanta, powinno sie rozrézniaé¢ wptyw pienigdza
od wptywu kredytu w badaniach empirycznych oraz w decyzjach wtadz monetarnych. Jego zda-
niem, rezygnacja z monitorowania agregatu M3 przez Fed w 2005 r. byta przedwczesna, poniewaz
M3 skorygowany o realny PKB dostarczat w Stanach Zjednoczonych informacji o przysztej dyna-
mice kredytu takze w ,,normalnych czasach”.

Artykut dotyczacy bardzo wazinej problematyki, mimo nieco mechanicznego traktowania
pienigdza i kredytu zawiera wiele interesujgcych wnioskow.

[7] Ryczkowski, M. (2019). Money, credit, house prices and quantitative easing — the wave-let
perspective from 1970 to 2016. Journal of Business Economics and Management, 20(3), 546-572.

Autor dowodzi wystepowania efektu majatkowego podczas gwattownych zmian cen nieruchomo-
$ci po 1984 roku. Zwigzek miedzy dynamikg pienigdza/kredytu a cenami nieruchomosci byt wow-
czas silny i statystycznie istotny w srednim lub dtugim okresie. Zwigzki pienigdza/kredytu i cen
nieruchomosci analizowat on w szczegélnosci podczas luzowania ilosciowego, a wiec kwestii be-
dacej w centrum jego badan. Wktadem artykutu jest to, ze wiekszos$¢ dotychczasowych badan kon-
centrowata sie jedynie na analizie oddziatywan pomiedzy pienigdzem/kredytem a cenami nieru-
chomosci w jednym kierunku, lub bez mozliwosci rozréznienia, czy relacja ta zmienia sie podczas
gwattownych zmian cen na rynku nieruchomosci, kryzyséw, luzowania ilosciowego oraz w hory-
zontach czasowych. Artykut natomiast porusza réwniez te kwestie, w rygorystycznych ramach me-
todycznych i teoretycznych.

[8] Ryczkowski, M. (2017). Forward Guidance, pros, cons and credibility. Prague Economic Pa-
pers, 26(5), 523-541.

W artykule Habilitant bada problem niespdjnosci czasowej podczas stosowania nowego narzedzia
komunikacji polityki pienieznej — tzw. forward guidance. Autor systematyzuje w opracowaniu za-
lety i wady postugiwania sie tym narzedziem. Ponadto, rozwaza case NBP, ktéry to bank — jego
zdaniem — nie przywigzujac w swojej strategii oficjalnego znaczenia do luki produkcyjnej, pienigdza
i kredytu oraz, posiadajac silng awersje do inflacji, byt w stanie stosowac forward guidance w spo-
s6b wiarygodny z pespektywy oczekiwan inflacyjnych konsumentéw w analizowanym okresie.

Artykut ciekawy, ale wydaje sie, ze mogtby by¢ — z zyskiem dla koricowego efektu — podzie-
lony na dwa osobne opracowania. Jedno dotyczytoby teorii forward guidance i solidnego prze-
gladu tego tematu, drugi natomiast — przypadku NBP. W obecnym ksztatcie tekst, cho¢ interesu-
jacy, wydaje sie byc¢ nieco niespojny.

[9] Ryczkowski, M., (2016). Poland as an inflation nutter: The story of successful output stabiliza-
tion, Zbornik Radova Ekonomskog Fakulteta u Rijeci: Casopis Za Ekonomsku Teoriju i praksu/Pro-
ceedings of Rijeka Faculty of Economics: Journal of Economics and Business, 34(2), 363—392.

W opracowaniu Autor prezentuje dowody na silng awersje NBP do inflacji w okresie do 3 kwartatu
2015 roku wtacznie. Wktadem do literatury naukowej jest tu analiza az kilkudziesieciu mozliwych
funkcji reakcji, podczas gdy w wiekszosci opracowan wykorzystuje sie zazwyczaj tylko jedng,
uznang za optymalna funkcje lub, w najlepszym razie, niewielkg ich ilos¢. Tymczasem, jak stusznie
wskazuje Autor, ustalenie , prawdziwej” funkcji reakcji banku centralnego jest problematyczne, a
reguty typu Taylora sg wrazliwe na wykorzystywane dane, okresy i metody estymacji.
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Podsumowujac ocene gtéwnego osiggniecia, bedacego cyklem scharakteryzowanych w recenzji na
poziomie ogdlnym, jak i szczegdétowo, stanowigcego podstawe ubiegania sie o stopien doktora ha-
bilitowanego mozna uznaé, iz stanowi ono znaczny wktad w rozwéj dyscypliny ekonomia i fi-
nanse. Ambicja naukowa, dociekliwos¢ badawcza, sprawnos¢ warsztatowa, dobre osadzenie w
teorii i szeroki zakres rozwazan Habilitanta, sprawiajg, Zze sumaryczna ocena gtéwnego osiggniecia
jest w moim przekonaniu wysoce pozytywna.

2.3. Ocena pozostatej dziatalnos$ci naukowej

Po uzyskaniu stopnia doktora nauk ekonomicznych Habilitant poruszat w swoich badaniach
réznorodne zagadnienia. Oprdcz kwestii stanowigcych przedmiot badan w publikacjach skfa-
dajacych sie na gtéwne osiggniecie, mozna w jego dorobku wyrézni¢ badania dotyczace wyna-
grodzen, nieréwnosci i dyskryminacji oraz obszaréw rynku pracy a takze szeroki nurt opraco-
wan zawierajgcych praktyczne implikacje dla funkcjonowania statystyki publicznej i roli admi-
nistracyjnych zrédet danych w badaniach rynku pracy

Poréwnujgc aktywnos$¢ dra Ryczkowskiego w okresach przed i po uzyskaniu stopnia doktora
nalezy zauwazy¢ wyrazny, skokowy wrecz przyrost opublikowanych prac. Mianowicie, przed
doktoratem Habilitant opublikowat 1 rozdziat w monografiach oraz 4 artykuty, a po doktoracie
(okres okoto 10 lat) — 48 prac. Oprdcz 9 publikacji ujetych w cykl stanowigcy gtdwne osiggnie-
cie, dr Ryczkowski jest autorem lub wspoétautorem 39 prac: 12 artykutdw, 3 monografii (w tym
jednej stanowigcej poktosie doktoratu, a o czym Habilitant, co nalezy doceni¢, poinformowat
w autoreferacie), 2 rozdziatéw w monografiach, 1 nieopublikowanego raportu oraz 21 prac
bedacych efektem dziatalnosci publikacyjnej dla polskiej statystyki publicznej. Nawet jezeli
uznaé, ze te ostatnie nie sg publikacjami stricte naukowymi, to jednak mozna uznad, iz Habili-
tant wykazat sie dobrg aktywnoscig naukowa.

W tym aspekcie warto takze podkresli¢ znaczgce zaangazowanie Habilitanta w granty nau-
kowe. Kierowat on dwoma grantami, a mianowicie:

e projektem 08141.2015.001-2015.497 pt. ,,Zastosowanie metodologii UE do zdefiniowania
obszaréw rynku pracy w Polsce” w ramach modutu Eurostatu 08.1.41: ,Regional statistics
and their coordination” o tytule: ,Data collection for sub-national statistics Labour Market
Areas”; Okres Realizacji: od 1 stycznia 2016 do 28 kwietnia 2017; zrddto finansowania:
Komisja Europejska, Eurostat oraz Gtéwny Urzad Statystyczny, budzet grantu: 52019,36
EUR;

e projektem 2017/26/D/HS4/00116 pt. ,Podaz pienigdza, kredyt a zmiany cen nieruchomo-
$ci z perspektywy analizy falkowej” w ramach konkursu ,SONATA 13”; Okres Realizacji: od
10 kwietnia 2018 do 9 kwietnia 2020, zrodto finansowania: Narodowe Centrum Nauki,
budzet grantu: 77 200 PLN.

Ponadto, dr Ryczkowski byt tzw. ekspertem wiodgcym w projekcie ,Opracowanie metodologii
i oszacowanie liczby pracujacych w gospodarce narodowej wedtug gtdwnego miejsca pracy i
miejsca zamieszkania na poziomie NTS 4, stopy bezrobocia rejestrowanego na poziomie NTS
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5 oraz miar wynagrodzen brutto na poziomie NTS 4”, realizowanym w ramach Programu Ope-
racyjnego Pomoc Techniczna 2014-2020 pn. ,Statystyka dla polityki spéjnosci. Wsparcie sys-
temu monitorowania polityki spéjnosci w perspektywie finansowej 2014-2020 oraz progra-
mowania i monitorowania polityki spdjnosci po 2020 roku” (okres Realizacji 1.09.2017-
30.11.2018; zrodto finansowania: UE (Komisja Europejska), budzet grantu: 800 000 PLN) oraz
ekspertem w projekcie 07112.2016.004-2016.595 pt. ,Poprawa wykorzystania administracyj-
nych Zrédet danych (L5S.VIP ADM/N WP6) Badania pilotazowe i ich zastosowania” w ramach
celu Eurostatu 07.1.12: ,Modernisation of social statistics” (okres realizacji: 1.11.2016-
27.04.2018, zrédio finansowania: UE (Komisja Europejska), budzet grantu: 109 776,55 EUR).

2.4. Ocena istotnej aktywnosci naukowej realizowanej w wiecej niz jednej uczelni, instytu-
cji naukowej lub instytucji kultury, w szczegélnosci zagranicznej

Pomingwszy wspomniane w poprzednim punkcie granty finansowane przez KE, aktywnosé
naukowa realizowana w wiecej niz jednej uczelni, w szczegdlnosci zagranicznej, byfa raczej
skromna. Habilitant wygtosit 15 referatéw na konferencjach, warsztatach i seminariach mie-
dzynarodowych ( z czego 2 w Czechach, po jednym w Hiszpanii i Wtoszech), zrecenzowat 37
tekstéw nadestanych do miedzynarodowych zagranicznych czasopism naukowych indeksowa-
nych w bazie Journal Citation Reports, wygtosit dwa wyktady dla studentéw zagranicg w 2016
(Czechy) i 2022 roku (Gruzja), a takze odbyt dwie zagraniczne wizyty studyjne dotyczgce po-
szerzenia wspotpracy Uniwersytetu Mikotaja Kopernika w Toruniu z Brno University of Tech-
nology (Czechy) w 2016 roku oraz wymiany doswiadczen polskiej i francuskiej statystyki pu-
blicznej w 2017 roku dot. modelowania dyskryminacji kobiet na rynku pracy w Institut Natio-
nal de la Statistique et Etudes Economiques, Alliance Experts en Transmission et Finance. Po-
nadto, dr Ryczkowski wspotpracuje z Brno University of Technology (Czechy) od 2015 roku.

Z powyzszych informacji wynika, ze — oprécz grantéw — brak tutaj bardziej dtugofalowej i dfu-
gookresowe] aktywnosci i wspotpracy naukowej realizowanej poza macierzystg uczelnia. Nie-
mniej, pozytywnie mozna oceni¢ wspoétprace z uczelniami czeskimi oraz aktywno$é recen-
zencka.

2.5. Informacje naukowometryczne

Jesli chodzi o wskazniki cytowan prac Habilitanta, nie sg one wysokie. Liczba cytowan wedtug
Scopusa to 29 (16 bez autocytowan), wedtug Google Scholar — 105(77), wedtug Research Gate
— 13, a wedtug Web of Science Core Collection —31(17).

Indeks Hirscha wedtug Google Scholar wynidst w rozpatrywanym okresie 4, wedtug Scopus —
2 oraz wedtug Web of Science Core Collection —3.

Wskazniki cytowan na tym poziomie $wiadczg niestety o niewielkiej rozpoznawalnosci Habili-
tanta w $rodowisku krajowym i miedzynarodowym. Co wiecej, publikacja o najwiekszej liczbie
cytowan (40 wg Google Scholar) to opracowanie ,,Gender Pay Gap in the micro level — case of
Poland”, a wiec publikacja niejako ,,poboczna” w dorobku Habilitanta.
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2.6. Dorobek dydaktyczny, organizacyjny i popularyzatorski

Dorobek Habilitanta w wymienionych obszarach jest duzy. W ramach prac zwigzanych z dy-
daktykg jest on (lub byt) koordynatorem przedmiotéw prowadzonych w jezyku angielskim na
Wydziale Nauk Ekonomicznych i Zarzadzania UMK w Toruniu: Master's Diploma Seminar,
Competition Policy in EU, Attractiveness at the Labour Market, Travel and Tourism in National
Economy, Financial Crises, International Economy Competitiveness, International Financial In-
stitutions, Principles of Macroeconomics, jak i koordynatorem przedmiotéw prowadzonych w
jezyku polskim na Wydziale Nauk Ekonomicznych i Zarzgdzania UMK w Toruniu: Ekonomia in-
tegracji europejskiej, Mikroekonomia, Mikroekonomia I, Strategie rynkowe przedsiebiorstw,
Podstawy ekonomii, Praktyki nieuczciwej konkurencji a gospodarka, Wspotczesne problemy
makroekonomiczne. Dr Ryczkowski prowadzit ponadto liczne wyktady i éwiczenia Na Wydziale
Nauk Ekonomicznych i Zarzagdzania UMK w Toruniu oraz w Wyzszej Szkole Gospodarki w Byd-
goszczy. Wypromowat ponadto 51 prac licencjackich i magisterskich (w tym 14 w jezyku an-
gielskim).

Jesli natomiast chodzi o dziatalnos¢ popularyzatorska, Habilitant upowszechniat wiedze eko-
nomiczng podczas licznych wyktadéw dla ucznidw liceéw ogdlnoksztatcgcych (takze w ramach
przygotowania do olimpiad ekonomicznych), studentéw oraz innych. Udzielat réwniez licznych
wypowiedzi dla medidw lokalnych i ogéInokrajowych.

W ramach prac zwigzanych z dorobkiem organizacyjnym, dr Ryczkowski od 2022 roku jest wy-
dziatowym opiekunem kierunku Economics (Il stopnia) na WNEiZ UMK w Toruniu. W 2021
roku pracowat w dwdch katedralnych komisjach uaktualniajgcych tresci ksztatcenia uaktual-
niono tresci ksztatcenia oraz formy uzyskiwania zaliczert oraz w Wydziatowej Komisji Jakosci
(weryfikacja i modyfikacja standardéw prac dyplomowych). Z kolei w latach 2017-2021 roku
pracowat w zespole ds. poprawy jakosci ksztatcenia na WNEiZ UMK w Toruniu, kontrolujac i
zapewniajgc zgodnos¢ procesu ksztatcenia z miedzynarodowymi standardami jakosci AACSB
dla uczelni biznesowych (Wydziat Nauk Ekonomicznych i Zarzgdzania UMK w Toruniu uzyskat
te akredytacje jako pierwsza publiczna uczelnia biznesowa w Polsce).

3. Konkluzja

Podsumowujgc przedstawione w recenzji informacje i uwagi mozna sformutowad ogélng kon-
kluzje co do osiggniec¢ dra Macieja Ryczkowskiego. Przede wszystkim, nalezy wskazaé¢, iz cykl
publikacji wskazany przez Niego jako gtdéwne osiggniecie, bedgce podstawg ubiegania sie o
stopien doktora habilitowanego, stanowi spdjne, ambitne oraz stojgce na wysokim poziomie
naukowym dokonanie, dowodzgce bardzo dobrej orientacji Habilitanta w badanej problema-
tyce, Jego ciekawosci badawczej oraz biegtosci warsztatowej. Na podstawie dotychczasowych
rozwazan mozna przy tym uznac, iz wzmiankowany cykl stanowi znaczgcy wktad w rozwéj dys-
cypliny finanse i ekonomia, w aspekcie pogtebionej charakterystyki roli i znaczenia pienigdza
oraz kredytu we wspdfczesnej polityce monetarnej, a takze wskazania ich wptywu na poszcze-
gdlne agregaty makroekonomiczne —zaréwno w aspekcie teoretycznym, jak i w praktyce dzia-
tania bankéw centralnych.
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Réwnie pozytywnie mozna ocenié pozostatg dziatalno$¢ naukowg, w tym zwtaszcza realizo-
wane granty oraz znaczacy rozwaoj aktywnosci badawczej Habilitanta w poréwnaniu z okresem
przed uzyskaniem przez niego stopnia naukowego doktora.

Ocena istotnej aktywnosci naukowej realizowanej w wiecej niz jednej uczelni, instytucji nau-
kowej lub instytucji kultury, w szczegdlnosci zagranicznej, pozostatych elementéw dorobku
naukowego Habilitanta, nie jest juz tak jednoznacznie pozytywna. Niemniej, mimo sformuto-
wanych zastrzezen, rowniez mozna uznad, iz w tym zakresie dr Ryczkowski wykazat sie pew-
nymi osiggnieciami.

Zdecydowanie in plus wypada ocena pozostatych obszaréw aktywnosci Habilitanta, zgodnie
jednak z ustawag, nie stanowig one juz (jak to miato miejsce w odniesieniu do poprzednich ram
prawnych) kryteriéw oceny. Niemniej, rzutujg one na cato$é zaangazowania i aktywnosci Ha-
bilitanta jako pracownika naukowo-dydaktycznego.

Formutujgc zatem finalng konkluzje, stwierdzam, iz cato$é dorobku Habilitanta (ze szczegdl-
nym uwzglednieniem gtdwnego osiggniecia) oceniam pozytywnie i ocena ta pozwala mi wnio-
skowac za nadaniem dr. Maciejowi Ryczkowskiemu stopnia doktora habilitowanego. Stwier-
dzam, ze dorobek Habilitanta spetnia wymogi Ustawy z dnia 20 lipca 2018 r. Prawo o szkolnic-
twie wyzszym i nauce (Dz. U. z 2018 r., poz. 1668, z pdzn. zm., art.219), a w szczegdlnosci
kryteria oceny osiggnie¢ osoby ubiegajgcej sie o nadanie stopnia doktora habilitowanego, do-
tyczace znaczgcego wktadu w rozwdéj dyscypliny ekonomia i finanse.

W zwigzku z powyzszym rekomenduje Radzie Dyscypliny Naukowej Ekonomia i Finanse Uni-
wersytetu Mikotaja Kopernika w Toruniu poparcie wniosku dra Macieja Ryczkowskiego o uzy-
skanie stopnia naukowego doktora habilitowanego w dziedzinie nauk spotecznych, w zakresie
dyscypliny ekonomia i finanse.

Dr hab. Pawet Marszatek, prof. UEP
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