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Recenzja dorobku habilitacyjnego
Pana doktora Marcina Faldzinskiego

w ramach dyscypliny naukowej ekonomia i finanse

Podstawa formalng niniejszej recenzji jest pismo Przewodniczacej Rady Dyscypliny Naukowe;j
Ekonomia i Finanse, prof. dr hab. Magdaleny Osiniskiej, z dnia 17.07.2025. Recenzj¢ sporzadzono
zgodnie z wymogami ustawy z dnia 20 lipca 2018 roku, art. 219 ust. 1 pkt. 2, Prawo o szkolnic-
twie wyzszym i nauce (DZ. U. z 2021r., poz. 478 z p6zn. zm.) oraz na podstawie dokumentacji
ztozonej przez Habilitanta, w szczeg6lnosci cyklu siedmiu powiazanych tematycznie publikacji
stanowiacych osiagnigcie naukowe pod tytutem Zastosowanie cen maksymalnych i minimalnych
w modelowaniu i prognozowaniu warunkowej wariancji, kowariancji oraz ryzyka rynkowego ze

szezegolnym uwzglednieniem modelu DCC.

Sylwetka Habilitanta

Pan dr Marcin Faldzinski jest od 2010 r. pracownikiem Wydzialu Nauk Ekonomicznych i Za-
rzadzania Uniwersytetu Mikotaja Kopernika (UMK) w Toruniu. Na rodzimej uczelni najpierw
zatrudniony byt na stanowisku asystenta, a od 2014 r. na stanowisku adiunkta. Habilitant ukoniczyt
studia magisterskie na specjalnosci metody iloSciowe na Wydziale Nauk Ekonomicznych i Zarza-
dzania UMK w roku 2007. Stopien doktora nauk ekonomicznych otrzymat w 2014 r., na podstawie
dysertacji pt. Teoria wartosci ekstremalnych w ekonometrii finansowej, napisanej pod kierunkiem

prof. dr hab. Magdaleny Osinskiej. Prace naukowa Habilitant taczy obecnie z praca na stanowisku



gléwnego developera globalnego modelu ICAAP (Internal Capital Adequacy Assessment Process)
w CITIBANK Poland.

Ocena gléwnego osiagniecia naukowego Habilitanta

Ocena bibliometryczna

Gtéwne osiagniecie naukowe wskazane przez pana dr. Faldzinskiego to cykl siedmiu powiazanych
tematycznie publikacji, pt. Zastosowanie cen maksymalnych i minimalnych w modelowaniu i progno-
zowaniu warunkowej wariancji, kowariancji oraz ryzyka rynkowego ze szczegolnym uwzglednieniem
modelu DCC:

[1] Fiszeder Piotr, Faldzinski Marcin, Molnar Peter (2019) Range-based DCC models for
covariance and value-at-risk forecasting, Journal of Empirical Finance, vol. 54, 58-76.

[2] Fiszeder Piotr, Fatdzifiski Marcin (2019) Improving forecasts with the co-range dynamic
conditional correlation model, Journal of Economic Dynamics & Control, vol. 108, 1-16.

[3] Fatdzinski Marcin, Fiszeder Piotr, Orzeszko Witold (2021) Forecasting volatility of energy
commodities: comparison of GARCH models with support vector regression, Energies, vol. 14,
1-18.

[4] Fiszeder Piotr, Fatdzinski Marcin, Molnar Peter (2023a) Attention to oil prices and its impact
on the oil, gold and stock markets and their covariance, Energy Economics, vol. 120, 1-10.

[5] Fiszeder Piotr, Faldzinski Marcin, Molndr Peter (2023b) Modeling and forecasting dynamic
conditional correlations with opening, high, low, and closing prices, Journal of Empirical Finance,
vol. 70, 308-321.

[6] Faldzinski Marcin, Fiszeder Piotr, Molnar Peter (2024) Improving volatility forecasts:
Evidence from range-based models, The North American Journal of Economics and Finance, vol.
69, 1-28.

[7] Fatdzinski Marcin (2024) Peaks over Threshold Approach with a time-varying scale para-
meter and range-based volatility estimator for Value-at-Risk and Expected Shortfall estimation,

Przeglad Statystyczny. Statistical Review, vol. 71(1) 23-77.

Szes¢ pierwszych ww. publikacji stanowig artykuty opublikowane w zagranicznych czasopi-
smach naukowych o przyznanym wskazniku JCR Impact Factor (IF): Journal of Empirical Finance

(Fiszeder, Fatdzifiski i Molnar 2019; IF 1,566; 100 pkt. MEiN), Journal of Economic Dynamics &



Control (Fiszeder i Fatdzinski, 2019; IF 1,204; 140 pkt. MEiN), Energies (Fatdzinski, Fiszeder i
Orzeszko, 2021; IF 3,252; 140 pkt. MEiN), Energy Economics (Fiszeder, Fatdziniski i Molnér, 2023;
IF 13,6; 200 pkt. MEiN), Journal of Empirical Finance (Fiszeder, Faldzifiski i Molndr, 2023; IF 2,1;
100 pkt. MEiN), The North American Journal of Economics and Finance (Faldzinski, Fiszeder i
Molndr, 2023; IF 3,8; 70 pkt. MEiN).

Ostatni z ww. artykutéw ukazat si¢ w polskim czasopiSmie naukowym: Przeglad Statystyczny
(Faldzinski, 2024; 40 pkt. MEIN). Tylko ten artykut jest publikacja samodzielna. W przypadku pu-
blikacji wspétautorskich Habilitant wyjasnit jednak swéj wktad merytoryczny jako "przygotowanie
koncepcji i metodologii publikacji, przygotowanie danych, napisanie skryptéw i ich przetestowanie,
wykonanie obliczeri oraz przygotowanie publikacji". Zaangazowanie w takim brzmieniu zostato
formalnie potwierdzone przez wszystkich wspétautoréw na zataczonych do dokumentacji habilita-
cyjnej o§wiadczeniach. Wsrdd publikacji wieloautorskich, jeden artykut ma dwdéch autoréw (por.
publikacja [2]) i wktad pracy Habilitanta w jego powstanie zostat oceniony na 50%. Pozostate pigé
artykutéw powstato w zespotach tréjautorskich, a w przypadku czterech z nich udziat Habilitanta
zostat oszacowany na 33,(3)% (por. publikacje [1], [3], [4], [S5]). W przypadku publikacji [6] udziat
Habilitanta zostat oceniony na 50% cato$ciowego naktadu pracy. Nalezy zatem uznac, ze dr Fal-
dzinski brat udziat we wszystkich waznych etapach powstawania artykutéw wchodzacych w sktad

gléwnego osiagnigcia, od sformutowania koncepcji badania, do przygotowania tekstu publikacji.

Ocena merytoryczna

Przedmiotem badan zaprezentowanych w ramach giéwnego osiagnigcia naukowego sa nowatorskie
metody ekonometrycznego modelowania i prognozowania zmiennosci i ryzyka rynkowego. Sednem
prezentowanych analiz sa rozwinigcia — a zatem ulepszanie jakoSci — usankcjonowanych w litera-
turze modeli warunkowej wariancji i kowariancji stop zwrotu instrumentow finansowych, a takze
wynikajacych z nich miar ryzyka portfela inwestycji. Rozwinigcia ekonometryczne koncentruja si¢
na odpowiednim "wbudowywaniu" w strukturg istniejacych modeli alternatywnych estymatoréw
nieobserwowalnej zmiennoS$ci, czyli miar wykorzystujacych réznice pomigdzy zarejestrowanymi
maksymalnymi i minimalnymi cenami w ciagu dnia. Nalezy zwrdci¢ uwage, ze w ekonometrii
finansowej klasyczne modele warunkowej wariancji oraz kowariancji (tudziez korelacji) opisuja
dynamike stép zwrotu najczesciej na podstawie tzw. cen zamknigcia (closing prices) z kolejnych
dni. W przedstawionym cyklu publikacji Autor umiescil natomiast propozycje takich specyfikacji

ekonometrycznych, ktére poprawiaja strukture i jakoS¢ prognostyczna ww. modeli, uwzgledniajac



szerszy zbidr dostgpnych informacji nt. nieobserwowalnej zmiennosci cen.

W artykule [1] Fiszedera, Faldziiiskiego i Molndra (2019), opublikowanym w Journal of Empi-
rical Finance, Autorzy zaprezentowali oryginalng modyfikacj¢ klasycznego modelu dynamiczne;j
warunkowej korelacji (Dynamic Conditional Correlation, DCC) autorstwa Engle’a (2002) oraz Tse
i Tsui (2002). Koncepcja przedstawiona w artykule [1] polegata na zastosowaniu zaproponowanej
wczesniej przez Molnéra (2016) specyfikacji Range-GARCH do modelowania poszczegdlnych
procesOw stop zwrotu w ramach opisujacego je wielowymiarowego systemu rownan. Ogélna kon-
strukcja modelu Range-GARCH jest analogiczna do standardowego modelu GARCH, z ta jednak
réznica, ze kwadraty stép zwrotu w réwnaniu warunkowej wariancji zastgpuje si¢ tzw. estymatorem
Parkinsona (1980), bazujacym na réznicy pomigedzy wartos$cig logarytmu ceny maksymalnej i
minimalnej w ciagu dnia. Na podstawie badania empirycznego w artykule [1] wykazano, ze nowy
wieloréwnaniowy model stop zwrotu, nazwany przez Autoréw modelem DCC-Range-GARCH,
lepiej opisuje (1) zmienno$¢ stép zwrotu poszczegdlnych instrumentéw finansowych oraz (2) od-
powiadajaca im macierz warunkowej kowariancji w porownaniu do klasycznego modelu DCC, a
takze do tzw. modelu DCC-CARR (Dynamic Conditional Correlation — Conditional Autoregressive
Range) zaproponowanego wczesniej przez Chou i in. (2005). Ten ostatni model stuzy aproksymacji
zmiennoS$ci réwniez zgodnie z ideg Parkinsona (1980), a wigc za pomoca réznic migdzy warto$ciami
logarytméw cen maksymalnych i minimalnych. W odréznieniu od modeli GARCH, model CARR
stuzy jednak modelowaniu dynamiki warunkowej wartosci oczekiwanej miary zmienno$ci i ma
strukturg przypominajaca klasyczne modele ACD (Autoregressive Conditional Duration) Engle’a
1 Russella (1998). W artykule [1] pokazano jednak, ze autorski model DCC-Range-GARCH do-
starcza najbardziej doktadnych prognoz wartosci zagrozonej portfeli instrumentéw finansowych,
zbudowanych z inwestycji walutowych, akcji badZ funduszy notowanych na gietdzie.

Publikacja [2] Fiszedera i Faldziriskiego (2019) w Journal of Economic Dynamics & Control
zawiera kolejna propozycje modyfikacji modelu DCC Engle’a (2002). W tym przypadku zmienno$¢
poszczegdllnych stép zwrotu w ramach portfela inwestycji opisywana jest za pomoca wariantu
jednowymiarowego modelu CARR (Conditional Autoregressive Range) Chou’a (2005), dodatkowo
uzupelnionego o zbidr informacji nt. cen zamknigcia (oprécz cen minimalnych i maksymalnych).
Analogicznie, podobnie rozszerzony zbiér informacji wykorzystany zostat w tym artykule do opisu
zmiennej w czasie warunkowej kowariancji stop zwrotu. Na podstawie symulacji Monte Carlo
oraz badania empirycznego dla par walutowych Autorzy wykazali, ze taki zaproponowany pod

nazwa co-range-DCC model generuje dokladniejsze prognozy zmiennych w czasie kowariancji



stop zwrotu od dotychczas wykorzystywanych specyfikacji, czyli klasycznego modelu DCC, oraz
modelu ranged-based DCC Chou’a (2009). Habilitant oraz jego wspétautor konkluduja, ze przewaga
modelu co-range-DCC wynika z zastosowania informacji o cenach minimalnych 1 maksymalnych
w opisie dynamiki zaréwno procesow brzegowych wielowymiarowego rozktadu stép zwrotu, jak 1
ich liniowej zaleznoSci w czasie, czyli warunkowej kowariancji.

W artykule [3] Fatdziniskiego, Fiszedera i Orzeszko (2021), opublikowanym w Energies, doko-
nano porOwnania prognoz zmiennosci generowanych przez klasyczne warianty modeli GARCH
oraz modele uczenia maszynowego, tzw. support vector regression, SVR models w odniesieniu do
rynkéw towarowych energii, m.in. ropy, gazu i benzyny. Szczegdlna wartoScia dodang badania
jest zastosowanie estymatoréw zmiennosSci bazujacych na cenach minimalnych i maksymalnych
w ciagu sesji gietdowych, czyli tzw. estymatora Parkinsona (1980). Wyniki badania wykazaty
poprawe jakoSci prognostycznej modeli w tej wersji, w poréwnaniu z klasycznymi specyfikacjami
zmiennosci, bazujacymi jedynie na cenach zamknigcia. Dodatkowo, Autorzy wskazuja na wigksza
doktadnos¢ modeli GARCH wzbogaconych o estymator zmiennosci Parkinsona w poréwnaniu z
modelami SVR.

Publikacja [4] Fiszedera, Fatdzinskiego i Molnéra (2022a) w Energy Economics zawiera ana-
lize wptywu zapytann Google nt. cen ropy na warunkowe wartoSci oczekiwane i wariancje stop
zwrotu funduszy ETF, a takze ich warunkowa kowariancje. Badanie przeprowadzono na podstawie
wzbogaconej o zmienne egzogeniczne oryginalnej modyfikacji modelu DCC-RGARCH Fiszedera,
Faldzinskiego i Molndra (2019). Nowa specyfikacja, pod nazwa DCC-X-RGARCH-X postuzyta
Habilitantowi 1 wspétautorom do pozytywnej weryfikacji hipotezy, ze indeks wolumenu zapytan
Google moze by¢ traktowany jako indykator uwagi i sentymentu inwestoréw do rynku energii.
Wykazano bowiem, ze wykorzystanie wiedzy nt. wynikéw wyszukiwania z Google Trends dostar-
cza nowej istotnej informacji w kontekscie modelowania warunkowej wariancji i kowariancji stop
zwrotu.

Kolejny wariant wielowymiarowych modeli stép zwrotu, ze szczegdlnym uwzglednieniem
dynamiki ich kowariancji, zaproponowano w artykule [5] Fiszedera, Fatdziiskiego i Molnéra
(2022b), opublikowanym w Journal of Empirical Finance. Specyfikacja ta, pod nazwa DCC-OHLC,
umozliwia wykorzystanie cen otwarcia, zamknigcia oraz cen maksymalnych i minimalnych (tzw.
cen OHLC) do oszacowania zmiennej w czasie kowariancji poprzez uwzglednienie w opisujacym ja
rownaniu tzw. estymatora korelacji Popova (2016). Zaleta modelu jest wykorzystanie cen OHLC nie

tylko w spos6b posredni, czyli w strukturze réwnan wariancji warunkowych proceséw brzegowych



wielowymiarowego rozktadu stép zwrotu, ale rowniez jako innowacj¢ w réwnaniu dynamicznej
korelacji stop zwrotu.

Szeroko zakrojone poréwnanie jakosci réznych klas modeli zmiennoSci bazujacych na cenach
minimalnych i maksymalnych, a takze klasycznych modeli GARCH, bylo przedmiotem artykutu
[6] Fatdzinskiego, Fiszedera i Molnara (2023), opublikowanego w North American Journal of
Economics and Finance. Na podstawie symulacji Monte Carlo, w ktérej zatozono, ze teoretyczna
zmiennoS$¢ ma charakter stochastyczny (ang. stochastic volatility), wykazano, ze przewaga modeli
klasy CARR oraz Range-GARCH nad standardowym modelem GARCH jest szczegblnie wyraZna
w okresach o zwigkszonej zmiennosci. Pokazano réwniez, ze model Range-GARCH generalnie
charakteryzuje si¢ najlepszymi prognozami zmiennosci sposréd wszystkich rozwazanych model,
zwlaszcza w okresach duzych fluktuacji cen.

Artykut [7] Faldzinskiego (2024), opublikowany w Przegladzie Statystycznym, zawiera propo-
zycje modyfikacji klasycznego modelu GARCH-POT McNeila i Freya (2000) do opisu ogonéw
rozktadu stép zwrotu, a zatem ryzyka tzw. zdarzen ekstremalnych na rynkach finansowych. Estyma-
cja modelu GARCH-POT przebiega dwuetapowo. W pierwszym etapie, na podstawie oszacowan
modeli GARCH, obliczane sa tzw. standaryzowane reszty modelu, ktére nie powinny charaktery-
zowac si¢ efektem skupiania zmiennosSci. W kolejnym etapie szczegdlnie duze obserwacje takich
zmiennych (czyli tzw. przekroczenia powyzej progu, ang. peaks over threshold) wykorzystywane
sa do oszacowania uogdlnionego rozktadu Pareto (ang. generalized Pareto distribution, GED),
ktéry aproksymuje ksztatt ogona rozktadu. Modyfikacja zaproponowana przez Fatdziriskiego (2024)
polega na tzw. "uzmiennianiu" parametru ksztattu rozktadu GED, w taki spos6b, by zalezat on od
wartoSci rozstgpu pomigdzy wartoscig logarytmu cen maksymalnych i minimalnych w ciagu dnia.
Wyniki zaprezentowanych w artykule symulacji oraz badan empirycznych wskazuja, ze taki wariant
modelu GARCH-POT dostarcza bardziej doktadnych prognoz VaR i ES, szczegdlnie dla bardzo
wysokich kwantyli rozktadu strat.

Podsumowujac, za najwazniejsze i wnoszace istotny wktad w rozwdj dyscypliny naukowej

osiagnigcia Autora uwazam:

1. propozycje rozwinig¢¢ i poréwnanie jakosci jednowymiarowych modeli zmiennosci (z rodziny
modeli GARCH, CARR lub SVR) ze szczeg6lnym uwzglednieniem cen zamknigcia, a takze
cen minimalnych i maksymalnych (por. [3] Faldzinski, Fiszeder i Orzeszko [2021]; [6]
Fatdzinski, Fiszeder i Molnar [2024]);

2. propozycje rozwinig¢ i poréwnanie jakosSci specyfikacji kowariancji, tudziez korelacji warun-
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kowej (z rodziny modeli DCC), za pomoca informacji dot. cen otwarcia, zamknigcia, a takze
cen maksymalnych i minimalnych (por. [1] Fiszeder, Fatdzinski i Molnar [2019]; [2] Fiszeder
1 Fatdzinski [2019]); [5] Fiszeder, Fatdzinski i 1 Molnar [2023b]);

3. zaproponowanie wariantéw modeli warunkowej korelacji stép zwrotu ze zmiennymi obja-

$niajacymi (por.[4] Fiszeder, Fatdziriski i i Molnar [2023a]);

4. propozycja modyfikacji modelu GARCH-POT przy uwzglednieniu cen minimalnych i mak-
symalnych w ciagu dnia (por. [7] Faldzinski [2024]).

Uwazam, ze publikacje Habilitanta stanowia wazny wkiad w rozwdj dyscypliny ekonomia
i finanse. Jedno- 1 wielowymiarowe modele zmiennoSci sa kanonem wspoélczesnej ekonometrii
finansowej 1 sa wykorzystywane w wielu obszarach finanséw empirycznych: przy pomiarze ryzyka
rynkowego portfeli inwestycyjnych, wycenie instrumentéw finansowych (np. opcji), czy tez kon-
strukcji optymalnych portfeli inwestycji. Proponowanie réznorodnych wariantoéw takich modeli
w celu otrzymania mozliwie najlepszych prognoz warunkowej wartoSci oczekiwanej, wariancji i
kowariancji stop zwrotu plasuje si¢ zatem w centrum zainteresowan nie tylko Srodowiska akade-
mickiego, ale rowniez inwestorow oraz regulatora rynku. Uwazam takze, ze proponowane przez
Habilitanta (i wspétautoréw) rozwinigcia na bazie klasycznych i szeroko-stosowanych klas modeli
GARCH lub DCC maja t¢ zalete, ze sa stosunkowo tatwe do oprogramowania, co zwigksza szansg
ich zastosowania w praktyce. Nie bez znaczenia jest rowniez fakt, ze historyczne szeregi czasowe
cen otwarcia, a takze cen maksymalnych 1 minimalnych w ciagu dnia, sg bardzo czg¢sto publikowane
wraz z szeregami czasowymi cen zamknigcia. Znaczenia migdzynarodowego przedstawionego
cyklu badan dowodzi takze fakt, ze sze$¢ z siedmiu artykuléw zostato opublikowanych w zagranicz-
nych czasopismach z przyznanym wspoétczynnikiem IF, a sumaryczna warto$¢ tego wspétczynnika
wyniosta 25,522.

Podsumowujac, w mojej ocenie cykl publikacji zgloszony przez dr Fatdzinskiego jako gtéwne
osiagnigcie naukowe jest spojny tematycznie i stanowi istotny wktad w rozwdéj dyscypliny naukowe;j

ekonomia i finanse.

Ocena pozostatego dorobku naukowego

W ramach pozostatego dorobku naukowego Habilitant wskazat 25 publikacji naukowych wpisu-

jacych si¢ w réznorodne obszary ekonometrii. Eksplorowane nurty badawcze dotyczyty zaré6wno



ekonometrii finansowej, w szczegdlnosci kwestii poglebiajacych problemy poruszane w ramach
gléwnego osiagnigcia (badania transmisji ryzyka zdarzen ekstremalnych za pomoca wariantéw
modelu GARCH-POT, rozwinigcia wieloréwnaniowych modeli zmienno$ci DCC-GARCH), jak i
makroekonomii, gdyz Habilitant zajmowat si¢ analiza przySpieszonego wzrostu gospodarczego lub
prognozowaniem cen nieruchomosci. Duza czgs$¢ pozostatego dorobku naukowego stanowia artyku-
ty pokonferencyjne, przygotowane w duzych zespotach wspétautorskich. Wsréd wymienionych
publikacji znajduja si¢ jednak prace w czasopismach z IF, np. Agumenta Oeconomica, 1F:0.347,
Entropy, 1F:2.738, Journal of Risk Model Validation, IF:0.357 oraz Bulletin of Geography IF: 1.1.

Zgodnie z zestawieniami przedstawionymi przez Habilitanta w Autoreferacie, catos¢ jego dorob-
ku naukowego po uzyskaniu stopnia doktora obejmuje w sumie 32 publikacje, w tym 22 publikacje
w bazie Web of Science (WoS), 14 w bazie Scopus. W dniu sktadania wniosku habilitacyjnego
liczba cytowan prac dr Faldzinskiego wynosita 194 wg bazy WoS, a odpowiadajaca jej wartos¢
wedtug bazy Scopus wyniosta 144. Warto$¢ indeksu H wyniosta 7 (WoS) lub 6 (Scopus), a nawet
10 wg. bazy Google Scholar. Sumaryczna wartoS¢ IF publikacji Habilitanta po uzyskaniu stopnia

doktora wyniosta 30,364.

Ocena aktywnoSci grantowej i aktywnoSci realizowanej
w wiecej niz jednej uczelni lub instytucji naukowej

Pan dr Fatdziniski byt wykonawca grantéw naukowych, zaré6wno migdzynarodowych jak i ogélno-
krajowych. W latach 2020-2023 byt wykonawca grantu pt. Online attention and financial markets
organizowanego przez Czech Grant Agency. Wyniki tego projektu skutkowaly powstaniem zagra-
nicznych publikacji w czasopismach z IF: Energy Economics, Journal of Empirical Finance 1 The
North American Journal of Economics and Finance. Dr Fatdziniski bral rowniez udziat w realizacji
dwoch projektow Narodowego Centrum Nauki (NCN). Pierwszy projekt (2016/21/B/HS4/00662) pt.
Wielowymiarowe model zmiennosci - wykorzystanie cen minimalnych i maksymalnych realizowany
byt w latach 2017-2022, a jego wynikami sa m.in. dwie publikacje w Journal of Empirical Finance
ijedna w Journal of Economic Dynamics & Control. Wczesniej, w latach 2015-2019, Habilitant byt
rowniez wykonawca grantu NCN (2015/17/B/HS4/01000), pt. Ekonometryczna analiza czynnikow
przyspieszonego wzrostu w europejskich gospodarkach rynkowych, w ramach ktérego powstato pigé
publikacji nie wchodzacych w sktad gtéwnego osiagnigcia.

Jesli chodzi o kierowanie grantami naukowymi, dr Faldzinski byt kierownikiem jednego grantu



w ramach konkursu ogélnouczelnianego 2585/2020 pt. Quantitative risk management with applica-
tion of high and low prices in case of multivariate models, a takze trzech projektéw realizowanych
w ramach konkurséw ogdlnowydzialowych, pt. Metody testowania wstecznego w analizie ryzyka
rynkowego; Ekonometryczna analiza powiqzan rynkéw kapitatowych z wykorzystaniem wielowy-
miarowych modeli zmiennosci 1 Analiza transferu ryzyka ekstremalnego na wybranych rynkach
JSinansowych Swiata.

Habilitant realizowatl aktywno$¢ naukowa w wigcej niz jednej uczelni. W latach 2019 — 2021
wspolpracowat z Wyzsza Szkota Gospodarki w Bydgoszczy, prowadzac tam zajgcia w jezykach
polskim i angielskim. W ramach migdzynarodowego grantu Czech Grant Agency wspétpracowat
rowniez z Prague University, gdzie prowadzit wyktad Quantitative Risk Management.

Wyniki swoich badan zaprezentowat na 28 konferencjach lub seminariach naukowych. Penit
réwniez funkcj¢ recenzenta czterech artykutéw naukowych. Uwazam jednak, ze aktywnosS¢ w tym

ostatnim obszarze powinna by¢ wyzsza.

Ocena osiagnie¢ dydaktycznych, organizacyjnych
oraz popularyzujacych nauke

Pozytywnie oceniam zaangazowanie Habilitanta w dziatalno$¢ dydaktyczna i organizacyjna. Na
rodzimej uczelni dr Fatdzinski jest koordynatorem przedmiotéw Portfolio Theory 1 Advanced Port-
folio Theory. Prowadzit takze wyklady lub éwiczenia z przedmiotéw: Matematyka, Matematyka w
finansach, Ekonometria, Prognozowanie gospodarcze, Statystyka, Statystyka opisowa, Ekonometria
i prognozowanie procesow gospodarczych, Ekonometria stosowana, Portfolio Theory, Advanced
Portfolio Theory, Analiza portfela inwestycyjnego, Statistics in Management oraz Mathematical
Methods for Economics and Finance. Ponadto wyktady z przedmiotow Econometrics, Forecasting,
Methematical Economics oraz Statistical Inference Habilitant prowadzit rowniez w Wyzszej Szkole
Gospodarki w Bydgoszczy. Dr Faldzinski nie zawarl niestety w autoreferacie informacji o pracach
licencjackich lub magisterskich wypromowanych pod jego opieka.

W obszarze dziatalnoSci organizacyjnej lub popularyzujacej nauke nalezy wymienié uczestnic-
two dr Faldzinskiego w zespole ds. akredytacji miedzynarodowej na rodzimej uczelni, pomoc w
organizacji konferencji pt. Ogélnopolskie Seminaria Naukowe Profesora Zygmunta Zieliniskiego
Dynamiczne Modele Ekonometryczne, a takze wspotprace z praktyka: z Centrum Prawa Banko-

wego 1 Informacji oraz CITIBANK Polska. Uwazam, ze szczegélnie wazna popularyzujaca nauke



aktywnoScia Habilitanta byto napisanie i opublikowanie dodatku (skryptu) do oprogramowania
ekonometryczno-statystycznego EViews, umozliwiajacego estymacj¢ i prognozowanie na podstawie
modeli DCC-GARCH oraz DCC-RGARCH, za co Habilitant otrzymat réwniez nagrode od firmy

IHS Markit (wydawcy programu EViews).

Konkluzja

Zgodnie z wymogami ustawy z dnia 20 lipca 2018 roku, art. 219 ust. 1 pkt. 2, Prawo o szkolnictwie
wyzszym i nauce (DZ. U. z 2021r., poz. 478 z pdZn. zm.), osoba ubiegajaca si¢ o nadanie stopnia
doktora habilitowanego, poza posiadaniem stopnia doktora, powinna wykazac si¢ dorobkiem
naukowym obejmujacym osiagnigcia naukowe stanowiace znaczny wktad w rozwdéj dyscypliny
(co najmniej jedng monografi¢ naukowa, jeden cykl powiazanych tematycznie artykutéw lub jedno
zrealizowane oryginalne osiagnigcie projektowe, konstrukcyjne, technologiczne lub artystyczne)
oraz wykazywac si¢ istotna dziatalno$cia naukowa albo artystyczng realizowana w wigcej niz jednej
uczelni, instytucji naukowej lub instytucji kultury, w szczegélnoSci zagraniczne;j.

Uwazam, ze dorobek dr Fatdziriskiego spetnia powyzsze wymogi. Cykl artykuléw przedstawiony
jako gtéwne osiagnigcie naukowe wnosi istotny wktad w rozwdéj dyscypliny naukowej ekonomia i
finanse. Dodatkowo, Habilitant wykazat si¢ dziatalnoScia grantowa, dydaktyczna, organizacyjna,
popularyzujaca nauke oraz aktywna wspotpraca naukowa z instytucjami poza uczelnia macierzysta.

Stwierdzam, ze wymogi ustawowe wigzace si¢ z uzyskaniem stopnia naukowego doktora
habilitowanego zostaly przez dr Marcina Fatdzinskiego spelnione. Popieram wniosek Habilitanta o
nadanie stopnia naukowego doktora habilitowanego w dziedzinie nauk spotecznych w dyscyplinie

ekonomia i finanse.

Katarzyna Bien-Barkowska
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